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 المستخلص 

المحوري الذي تلعبه الأسواق المالية في عملية التمويل والاستثمار تم تسليط الضوء على  دىدت تىر ير  ىذم الم سسىة على  دسىتوت نظر للدور  

الاستثمار السياحي في العراق وطبيعة العلاقة بينهما دن خلال توظيى  د رىر السىوق  بهىدف تحايىا النىالمين على   ىذا النثىاط الاسىتثماري 

ستراتيجية للنهوض به وتحنيق الدور الريادي له كنطاع رافد للنطىاع الناطىي جنجىال الهىدف الأكبىر المتمثىل بتنويىع الحيوي لوضع الخطط الا

 الموارد المالية والتخلص دن نمط الاقتصاد الأحادي كونه دصدرا للالدات المالية والاقتصادية المتكررة .

بين د رر السوق المالي والاستثمار السىياحي وكانىا ابىرل الاسىتنتااات التىي تىم  أظهرت نتالج البحث علاقة ارتباط وتر ير عالي المستوت دا

واود علاقة)ارتباط( طردية قوية بين المتغيرين دع واود دسىتوت تىر ير )بيتىا( عىالي النيمىة على  المتغيىرات   -التوصل اليها في ضوء ذلك  

م عل  حجم التداول للمتغير المعتمد المتمثل بالاسىتثمار السىياحي و وفىي ظىل دىا الثلاث المعتمدة للنياس كان ابرل ا عل  النيمة السوقية ودن   

 تندم تم التوصية بتوظي  السوق المالي في ظل تلك العلاقة ودستوت التر ير لخلق قطاع سياحي فعال  يسهم في التنويع المالي والاقتصادي.

 و تر ير د رر السوق د رر السوق المالي و الاستثمار السياحي –الكلمات الماتاحية 

Abstract 

In view of the pivotal role that financial markets play in financing and investment, the light has been shed on 

the extent of the corporation’s impact on the level of tourism investment in Iraq and the relationship between 

them in order by use market index to motivate those in charge of this investment activity, the strategic 

models for success in it in what is available to him of the basic ingredients for its success and achieving the 

pioneering role It has as a tributary sector to the oil sector to achieve the greater goal of diversifying financial 

resources and getting rid of the monolithic economy, which has become a source of recurrent financial 

crises. 

The results of the research showed high-level interlinkages and impact between the financial market index 

and tourism investment, and the most prominent conclusions reached in light of that - the existence of a 

strong positive correlation (correlation) between the two variables with a high level of influence (beta) on the 

three variables adopted for measurement. The most prominent of them was on the market value and then on 

the trading volume of the approved variable represented by tourism investment, and in light of the above, it 

was recommended to employ the financial market in light of that relationship and the level of influence to 

create a tourism sector capable of contributing in the financial and economic diversification. 

Key words - financial market index, tourism investment, market index effect. 

 المقدمة 
ياحي في العراق احد الأركان الأساسية ضمن بنية النطاعات الاقتصادية في البلد والتي لم تستغل بالثكل المناسب الىذي يىتلاءم يمثل النطاع الس

دع اجرث الحضاري والتاريخي والثنافي لاقدم بلد صاحب اقدم واغار حضارة عرفهىا التىاريو ورغىم التنىوع الحضىاري الىذي يمتلكىه الا ان 

حي في الموارد الكلية للبلد دالالا دحدودة ادا دما حدا بالتواه نحو البحث عن إدكانية قياس ددت تر ير الأسىواق الماليىة دسا مة النطاع السيا

دن خلال د رر السوق في دستوت وحجم الاستثمار السياحي المتحنق دن خلال ا م د سسة دالية للتمويل والاستثمار والتي تمل دورا دحوريا 

 عل  دستوت العالم بثكل عام وعل  دستوت الدول المتنددة بثكل خاص . رليسا في  ذا المجال

يتناول البحث كل دن طبيعة العلاقة ودستوت التر ير لحركة د رر السوق في الاستثمار السياحي عل  عدة دسىتويات )حجىم الاسىتثمار والنيمىة 

كل دنهما بهدف الوقوف عل  اتجام وقوة الارتبىاط ودنىدار التىر ير السوقية وحجم التداول( دن خلال توظي  الارتباط والانحدار الخطي لنياس 

بهدف العمل عل  توظياها لرفع دستوت دسا مة النطاع السياحي في النثاط الاقتصادي بثىكل عىام والتواىه المسىتنبلي لايىادة فعاليىة النطىاع 

 ية الأخرت التي تعاني إركاليات الاستثمار ذاتها .المعني في السوق المالي العراقي كرنموذج بارل يمكن تطبينه في الأسواق المال

يتكون البحث دن  لاث دباحث يمثل المبحث الأول دنهجية البحث كالمثكلة والا ميىة والا ىداف و فىي حىين خصىص المبحىث الثىاني للجانىب 

لىووراق الماليىة ( والمتغيىر التىابع دمىثلا النظري الذي يتناول كل دن المتغيرين المستنل المتمثل بم رر السوق المالي العراقي )سوق العىراق 

 بالاستثمار السياحي و ادا المبحث الثالث فند تناول الجانب التطبيني والاستنتااات والتوصيات.

 منهجية البحث  –المبحث الأول 

 مشكلة البحث  –أولا 

تتمحور دثكلة البحث حول عدة تساؤلات يمكن طرحها لتعبر عن  ذم المثكلة أبرل ا دا  ي طبيعة الدور الىذي تعكىح حركىة د رىر السىوق 

 عل  دستوت الاستثمار السياحي؟ ودا ي طبيعة العلاقة بينهما ودا  و اتجا ها ؟ كما يمكن طرح تساؤلات أخرت لمستوت ودندار التىر ير الىذي

  رر السوق عل  الاستثمار السياحي ؟ تعكسه حركة د

 أهمية البحث  –ثانيا 

تبرل أ مية البحث دن خلال الأ مية البارلة التي تمثلها حركىة د رىر السىوق المىالي العراقىي على  بنيىة قطاعىات السىوق بثىكل عىام وعلى  

لاقتصىادية المهمىة التىي باتىا تلنى  الا تمىام الاستثمار السياحي دحل الدراسة بثكل دحدد واضى  الى  ذلىك تنىاول البحىث لاحىد النطاعىات ا
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يىرادي والتركيا عل  دستوت العالم إقليميا ودوليا لما يحننه النطاع السياحي دن إيىرادات داليىة كبيىرة تىدعم دوالنىة الدولىة وتحنىق التنويىع الا

قتصاد اذ بمكن للنطاع المعني تحنيىق التنىوع المنثىود للعراق تحديدا كونه يثهد غياب ربه تام لهذا التنويع وبناء العراق كدولة ريعية أحادية الا

 لما يمتلكه البلد دن ارث حضاري و نافي كبير يمتد عبر التاريو لألاف السنين قبل الميلاد. 

 اهداف البحث -ثالثا

 -يهدف البحث لتحقيق الأهداف الاتية :

 وقيمة الاستثمار السياحي في السوق العراقي .بيان تر ير حركة د رر السوق عل  النطاع السياحي دن خلال حجم  -1

 ابرال طبيعة العلاقة دا بين حركة د رر السوق ودستوت الاستثمار في النطاع المستهدف. -2

إيلاء الأ مية اللالدة لطبيعة العلاقة دا بين د رر السوق والاستثمار في النطاع السىياحي والعمىل على  تنميىة وتطىوير ننىاط النىوة  -3

 لضع  .ودعالجة نناط ا

توظي  نتالج البحث للعمل عل  تحنيق التنويع الاقتصادي دن خلال استغلال اجدكانات المتاحة في النطاع السياحي العراقي والعمل  -4

 عل  تنثيط العمل به دن خلال الأسواق المالية.

وث على  دسىتوت اجنجىال تثجيع المستثمر )الأانبىي والمحلىي( على  الاسىتثمار فىي  ىذا النطىاع الحيىوي دىن خىلال تركيىا البحى -5

 الاستثماري المتحنق فيه والعمل عل  توسيعه .

 فرضية البحث  -رابعا

 -يرتكا البحث عل  فرضيتين  ما :

 لا يواد تر ير لحركة د رر السوق المالي العراقي في الاستثمار السياحي  – (1Hoفرضية العدم الأولى ) -

 -تتارع دنها الارضيات الارعية الاتية :

( لا يواد تر ير لحركة د رر السوق المالي العراقي في عدد الأسهم المتداولة في الاستثمار السياحي 1Ho-1ة الارعية الأول )الارضي  -1

. 

 ( لا يواد تر ير لحركة د رر السوق المالي العراقي في حجم التداول في الاستثمار السياحي .1Ho-2الارضية الارعية الثانية ) -2

 ( لا يواد تر ير لحركة د رر السوق المالي العراقي في النيمة السوقية للاستثمار السياحي .1Ho-3الثالثة )الارضية الارعية  -3

 

 لا تواد علاقة بين حركة د رر السوق المالي العراقي و الاستثمار السياحي.  – (2Hoفرضية العدم الثانية ) -

 -تتارع دنها الارضيات الارعية الاتية :

( لا تواد علاقة بين حركة د رر السوق المالي العراقي وعدد الأسهم المتداولة فىي الاسىتثمار 1Ho-1الأول )الارضية الارعية   -1

 السياحي .

( لا تواد علاقة بين حركة د رر السوق المالي العراقي وحجم التداول في الاستثمار السىياحي 1Ho-2الارضية الارعية الثانية ) -2

. 

 لا تواد علاقة بين حركة د رر السوق المالي العراقي والنيمة السوقية للاستثمار السياحي . (1Ho-3الارضية الارعية الثالثة ) -3

 مجتمع وعينة البحث -خامسا

 يمثل دجتمع البحث الثركات الممثلة النطاعات الاقتصادية المدراة في سوق العراق لووراق المالية . -دجتمع البحث -

 النثاط الاستثماري في النطاع السياحي للثركات الاستثمارية السياحية المدراة في السوق المعني .تمثل عينة البحث  –عينة البحث  -

 الحدود المكانية والزمانية  -سادسا

 سوق العراق لووراق المالية  –الحدود المكانية  -

 ( 2020-2006بيانات السوق المتاحة  للمدة دا بين ) –الحدود الادانية  -

 المبحث الثاني 

 Financial market index–مؤشر السوق المالي  -المطلب الأول 

 

 نبذة تاريخية -أولا

اول د رر يجها المسىتثمرين والبىاحثين بالبيانىات الدقينىة عىن  1896( عام Dao Goon'sيعد د رر داو اونا الصناعي الذي انثر دن قبل )

عادا دن العمل المتكادل الدقيق في انتاج وتطوير العديىد دىن النظريىات   60ر  حركة السوق المالي و و الاقدم والابرل في  ذا المجال عل  ددا

دن النرن العثرين ودىن  1952والنماذج في دجال الأسواق المالية كان ابرل ا نظرية المحاظة الحديثة التي قددا دن قبل )داركوتا( في عام 

د السادس دن النرن ناسه الذي قدم دن قبل )وليام رارب( بالاعتماد عل  ( في العنCAPM م تم تطوير انموذج تسعير المواودات الرأسمالية )

 .(Clare&Thomas,2015: 2)البيانات المنددة دن قبل الم رر ذات الدقة العالية والنتالج الرصينة 

س د سسىاتي دتىين وقيىام لند قاد ظهور  ذم الم ررات وتعدد اصنافها وتخصصاتها بادوات دالية دتنوعة ال  خلق  ىورة اسىتثمارية على  أسىا

افضل   العديد دن  ذم الم سسات الاستثمارية التي تعتمد بيانات تلك الم ررات في تنييم وبناء استثماراتها دن اال تعظيم أرباحها والوصول ال 

 Institutionalة )بناء دحاظي لها وفق دا  و دتاح دن بيانات ودن ابرل  ذم الم سسىات واولهىا دىا يعىرف بصىناديق الاسىتثمار الم سسىاتي 

index Funds 1973( عام ( ودن  ىم ترسىيح صىندوق الم رىرات التبادليىةIndex Mutual Fund عىام )التىي انبثىق دنهىا تطىورا  1976

( التىي اعلىن عىن ترسىيح اول انمىوذج Exchange traded Fund-ETFدا يعرف بصناديق التبادل التجاريىة ) 1989وابتكار اخر دهم عام 

دمىا وفىر  2002للاستثمار بادوات الملكية في حين تىم ترسىيح اول صىندوق للاسىتثمار بالسىندات عىام  2003وفي اوربا عام  1993دنها عام 

)ننىودو للمستثمرين تنويعا دتعددا للادوات المالية المتاحة للاستثمار دن أدوات الدخل الثابا وكذلك دن المواودات الماديىة الأخىرت فيمىا بعىد  

 . (Baltussan et al,2018: 4)           بضالعو دعادن( 

 مفهوم المؤشر  -ثانيا

أو  يعرف د رر الأسهم بانه ) أي دجموعة دن الأسهم تتناسق اميعها باطار دعين يتم تجميع  ذم الاسهم دعاً لتحديد حركة  الاقتصاد أو السوق

اسع برسهل دا يمكنهم دن تتبع سهم واحىدو عنىددا يىنخال الم رىر النطاع المعني( اذ يسمح  ذا للمستثمرين بتتبع الأوراق المالية عل  نطاق و

تترااع و قد ترتاع بعل الأسهم في الم رر عنددا ينخال بثكل عام دما يثير لىاخم   –في المتوسط    -فإن  ذا يعني أن الأسهم داخل الم رر  
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كما يعرف بانه )دنياس بمعايير دعينىة لمجموعىة دىن الأسىهم دمثلىة لنطىاع   (،Kennedy,2020:2)ترااعي بين الأسهم التي يتتبعها الم رر

 .(Amadeo&Kelly,2021:1) التغيرات الحاصلة فيهدعين يهدف لتحديد دستوت الأداء في  ذا النطاع وتتبع 

 أهمية المؤشرات المالية -ثالثا

 -: (Rechard,2016: 1)تبرل أ مية الم ررات المالية دن خلال الاتي 

 ندم الم رر توضيحا داصلا للمستثمرين والباحثين عل  حد سواء عن حجم التعادل في السوق المالي واتجا اته .ي -1

مىد إدكانية استخدام الم رر كمراعية لتنييم الاستثمارات دن أ مها الاستثمار المحاظي دن قبل المستثمر لتحديد دىدت كاىاءة الاسىتثمار المعت -2

 وصول ال  افضل أداء استثماري دحاظي .ودعالجة دواطن الخلل فيه لل

سىوق ينوم النالمون عل  الم رر باعداد التنارير عن الأوضاع الاقتصادية العادة التي تمتال بر ميتها العالية كونها تىنعكح دىن خىلال أداء ال-3

 .(Amadeo&Kelly,2020:7)ام لتمكن صاحب النرار دن اتخاذ النرارات اللالدة للحااظ عل  الاستنرار الاقتصادي والمالي بثكل ع

 إدكانية استخدام الم ررات دن قبل المستثمر كم رر دراعي للصناديق الاستثمارية المحلية للاسهم التي تمكنه دىن تحديىد العوالىد المتوقعىة-4

 .(Hornberger&Nevill,2011:4) وتمنحه الندرة عل  تحديد واختيار الأسهم التي تعكح حركة السوق وت  ر فيها

 صمم صناديق الم ررات والمستنبليات بمساعدة د رر السوق وتكمن المدير دن بناء المحاظة التي تحنق الأداء الأفضل.ت -5

يىد اعتمادية التحليل الاني ونتالجه عل  حركة الم رر والأسهم المكونة له وحركة أسعار ا والعلاقة في دا بينها لوضع التصور النهىالي لتحد-6

 وفق  ذا الاطار.الاستثمار المستنبلي  

 ينىىدم خلاصىىة دقينىىة وديسىىرة وسىىريعة دىىن المعلودىىات المتاحىىة للجميىىع وبكىىل الأوقىىات عىىن دكونىىات السىىوق المىىالي بثىىكل رىىادل-7

(Hautcoeur,2012: 1)  . 

 تصنيف المؤشرات وآلية احتسابها  -رابعا

   -يصن   الم رر المالي ال   لاث أصناف رليسة  ي :

 The price-weighted average–مؤشر متوسط السعر الموزون  -1

الحركة  يتم بناء  ذا النوع دن الم ررات بالاعتماد عل  السعر السوقي للسهم وقياس دجموع العوالد الرأسمالية المتحننة او الخسالر الناتجة عن

(  Dow Jones Industrial Avarege-Dow30السوق ودن ابرل  ذم الم رىرات د رىر داو اىونا الصىناعي        )السعرية للاسهم في 

 -(:Fortune,2010,27)ويمتال  ذا النوع دن الم ررات بخمح خصالص  ي كالاتي

ن خلال السهم الممثل لهىذا الجىاء ودىا اعلام المستثمر المحاظي عن الجاء الذي حدث فيه التغير في السوق او النطاع الذي يستثمر فيه د-1-1

 يجب عليه فعله للحااظ عل  دستوت أداء المحاظة في حالة استخدام الم رر كمحاظة دراعية.

إدكانية تاويد المستثمر بالمناييح التي تبين له دستوت تر ير احداث دعينة عل  السوق دون سوا ا لتمكن المستثمر دن دوااهتها دن خلال -1-2

 .تلافي الجاء المستجيب لها التنويع او

بيان ددت تر ير بعل النرارات الداخلية للثركة عل  أسهمها في السوق دثل تجالة الأسهم او طرح اسهم اديدة دىع دراقبىة أداء الثىركة -1-3

 دن خلال أسهمها المتداولة فيه.

باعل  او ادنى   يعة حركة أسعار الأسهم )إساءة التسعير (يحنق الم رر عملية التوالن برسعار الأسهم كما يمكن المستثمر دن دلاحظة طب -1-4

 دن قيمتها الحنينية وكذلك تحديد الثركات التي تصل ال  دا دون المعايير المحددة لبنالها ضمن الم رر واستبعاد ا دن التنييم .

 ( بناء د رر دعدل السعر المولون 1ادول )

 
    Source :- Bodie et al, ,2001:48 

( طرينة بناء د رر دعدل السعر المولون الذي يعتمد دجموع أسعار الأسهم دنسودة على  عىدد ا دىع الاخىذ بنظىر الاعتبىار 1يظهر الجدول )

التىي يظهر ىا الجىدول بانهىا (Brien,2012:160,Hubbard&O)عمليات التجالة التي تنوم بها الثركات حسىب نسىبة التجالىة المعتمىدة 

(كىان cلسهم ال  سهمين بهدف تسهيل عمليات ررالها وليادة أسعار ا نتيجة الاقبال عليها اذ يلاحى  ان سىعر السىهم )( أي تجالة ا1-2كانا )

( دولار للسىهم الواحىد واصىبح عىدد ا 18( بسعر )t+1( دولار في المدة )36( في حين بلغ سعرم بعد التجالة )t( دولار في المدة )30بسعر )

سهم قبل التجالة دما أدت ال  تغير سعر السهم الواحد ودن  م انعكاسه عل  قيمة الم رر الذي يرخذ بالحسبان ( 200( سهم بعد ان كانا )400)

 .(Fabozzi&Markowitz,2011:223) ذا التغير في عدد الأسهم وقيمتها السوقية بعد التجالة 

 -Value-weighted indexمؤشر القيمة الموزونة  -2

 ع دن الم ررات  عل  النيمة السوقية للسهم دع الاخذ بالحسبان الكمية المصدرة دنها تعتمد عملية احتساب  ذا النو

 -: (Darke,2011:6)(2( يتم احتساب الم رر كما في الجدول )1-2وفي ضوء المعادلة )

1) -PitQit/PibQib                                                         (2N∑=  tIndex  

فتردىا ليىوم احتسىاب  t-لليوم الأساس في الم رر ادا  b –عدد الأسهم المصدرة )الكمية( في حين يردا - Qسعر السهم و يمثل  -  Pاذ يمثل  

ننطىة أسىاس  100تظهر عملية بناء وتنييم د رر النيمىة المىولون المكىون دىن  لعدد الأسهم المدراة في الم ررو –  Nالم رر في حين تردا  
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دليون دولار دحننة ارتااع بنيمة الم رر المحسوب  242( التي حننا t+1( والمدة )tدليون دولار تغيرا دا بين المدة )  200بنيمة أساسية تبلغ  

( بكمياتها المصىدرة المتداولىة فىي السىوق حسىب الأسىعار A,B,Cالأسهم )( اذ يتم ضرب عدد 1-2ننطة دن خلال اعتماد المعادلة ) 21بلغا  

 . (Shipman,2008:111)(2السوقية السالدة لكل ددة عل  حدة دنسودة عل  النيمة الأساسية المعتمدة لهذم الأسهم كما  و دبين بالجدول )

 ( احتساب الم رر عل  أساس النيمة السوقية المولونة2الجدول )

 
   Source:- Reilly&Brown,2005:154 

 

 

 

 

 المؤشرات النمطي )غير الموزون( -3

( الم رر النمطي )السعري غير المولون( عل  أساس العالد الرياضي والعالد الهندسي 3الجدول )  

 
Source:- Reilly&Brown,2007:159 

المنارنة دا بين نسبة العالد الرياضىي والعالىد الهندسىي على  أسىاس ( احد أنواع الم ررات النمطية وفق صيغ دعينة اذ يعتمد 3يظهر الجدول )

لد دىدة تحليل السلسلة الادنية لاسعار الأسهم باستخدام د رر العالد دع دنارنتها بمستوت التغير السنوي الذي يطرأ عل   ذم النيمة لاحتساب عا

ترخذ بالحسبان النيمة الأساسية للسهم وكما تبن  الم رىرات النمطيىة   ( و ي دن الم ررات الدقينة كونهاHPY( ونسبة العالد )HPRالاحتااظ )

لأنىواع عل  دعايير دتعددة دنها )السعر/نسبة العالد( او )السعر/ النيمة الدفتريىة( او )السىعر /التىدفق الننىدي( وتعىد اعلى  احترافيىة دىن بنيىة ا

 (Reilly&Brown,2005:158)الأخرت كونها د ررات دنارنة توظ  بيانات دتعددة لهذا الغرض 

 السوق المالي العراقي والم رر العام لوسعار -خادسا

ليبلغ عىدد  1939تعود دحاولة  ترسيحٌ سوق دالي عراقي  ال   لا ينيات النرن الماضي بعىىد صدور قانون يسمح بتداول الأسهم والسندات عام 

رسىميا بهىذم كتتىاب الذي أاال للجمهور الا 1957 لعام  31ر النانون رقم بثكل غير رسميو  م صد 1950سهما عام  40الأسهم المتداولة فيه 

ظهىرت الحااىة إلى  إنثىاء سىوق دىالي دنىتظم لتىداول أسهىىىىىىىم   1987ووبعد تحويل عدد دن الثركات العادىة للنطىاع الخىاص عىام    السوق

ليىتم التىداول فيىه    23/3/1992و أفتىتح السىوق رسىميا بتىاريو   1991لسىنة    24الثركىىات  فتم ترسٌح سوق بغداد لووراق المالية وفق قىانون  

دىن قبىل الولايىات المتحىدة  2003ركات المسا مة العراقية والسندات الحكودية وحوالات الخاينة وادا بعد احتلال العراق عام  برسهىىىىىىىىىم الث

هىدف إلى  الادريكية فتم  تغيير اسم  ذا السوق ال  )سوق العراق لووراق المالية( كم سسة دنظمة تنظيمىا ذاتيىاوً دسىتنلة إداريىاً وداديىاوً ولا ت 

حايران دن العام ناسه وتعود دلكيىة  24وافتتحا رسميا في  2004نيسان لعام  18في   74ح وتم اصدار قانون اديد بترسيسها برقم تحنيق الرب 

ادىا و(14-2012:13 ذم السوق لأعضالها وتعمل وفنا للتعليمات الصادرة عن  يئة الاوراق الماليىةو وخاضىع لرقابتهىا )حمىاة وعبىد الحميىدو

ار فيستخدم د رر قياس دئوي  يعتمد عل  قياس حركة التغير في أسعار أسهم عينة دن الثىركات المسىا مة المعتمىدة التىي الم رر العام لوسع

رركة تمثل النطاعات الاقتصادية المختلاة وإذ يستخدم الم رر المئوي لنيىاس نسىبة التغيىر الناتجىة   60تتداول أسهمها بصورة دنتظمة وعدد ا  

 .(179-2018:176% )دناحي وقمرو100وق والتي تمثل الأساس النياسي للم رر بنسبة عن حركة الأسعار في الس

  Tourism Investment -الاستثمار السياحي –المطلب الثاني 
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حننا دعظم البلدان النادية تنوعا اقتصاديا دن خلال العمل عل  تطور والد ار النطاع السىياحي كنطىاع رلىيح ضىمن النطاعىات الاقتصىادية 

سية ودنها اار البهادا واادايكا والمكسيك وكينيا والمغرب وتونح ودصر وإندونيسيا واذ لعبىا دثىاركة الحكودىات واسىتثماراتها دورًا الأسا

قطاع حاسمًا خلال درحلة النثوء والتطور لتحنيق التنمية السياحة بثكل دستدام و اذ اتجها تلك الحكودات لاتخاذ تدابير ددروسة لصالح تنمية 

حة والاستثمار فيه وتثمل  ذم التدابير الحوافا المالية والتعاون دع دستثمري النطاع الخىاص دىن أاىل نمىو خىددات السىياحة والضىيافةو السيا

يراع ذلك إل  حنينة أن السياحة  ي دثروع اقتصادي عالي المخاطرة بسبب تر رم العالي بالبيئة المحيطة دما يسبب عاوف المسىتثمرون فىي 

دن الاستثمار في المثروعات السياحية الجديدة التي  ي في درحلتها الاستكثافية أو التي لا تحنق دكاسىب رأسىمالية دضىمونة   النطاع الخاص

 نتيجة عدم الاستنرار السياسي والااتماعي والاقتصادي طويل الأال دما دفع الحكودات المعنيىة  بالعمىل على  ترسىيح البنى  التحتيىة اللالدىة

السياحة باستخدام الثراكة بالاستثمار دن أال دنح الثنة للنطاع الخىاص للمسىا مة الااعلىة فىي توسىيع قاعىدة الاسىتثمار   لدعم وتطوير صناعة

 . (Nawaz&Hassan,2016:581)السياحي

يىة كمصىدر للتنميىة ادت الانخااض المستمر في أسعار الناط العالمية إل  إفساح المجىال أدىام الاسىتثمار السىياحي باعتبىارم الواحىة الننديىة التال

دصىدر الاقتصادية لمعظم الاقتصادات دما دفع عدة دول ناطية دثل دولة اجدارات العربية المتحدة والمملكة العربية السعودية رغم كونها أكبر 

ج المحلي اجامىالي % دن النات 9دليار دولار أدريكي في السياحة بعد ان باتا تثكل  2للناط ال  وضع الخطط اللالدة  لاستثمار دا يصل إل  

% دن صادرات الخددات دما اعل قطاع السياحة لاعىب رلىيح على  الصىعيد الىدولي لوعمىال 30% دن صادرات العالم و  6العالمي وتمثل  

يىار دل 290بعد ان كان   2015دليار دولار عام    775الخاص(الذي بلغ  -التجارية دن خلال النمو المتسارع للاستثمار المثترك للنطاعين )العام

ليثىكل نسىبة دتوقعىة بحىدود   2025دليار دولار عىام  1.254% دن الاستثمار العالمي ويتوقع ان يصل ال  4.3ليثكل   2000دولار فنط عام  

 (Paramati et al,2018:3)% دن الاستثمار العالمي 4.7

 مفهوم الاستثمار السياحي –أولا 

قبىل كىل دىن النطىاع العىام والخىاص للحصىول على  الأصىول الماليىة التىي تسىتهدفها يعرف الاستثمار السياحي برنه) الاناىاق الرأسىمالي دىن 

المنظمات أو الحكودات عل  أدل الحصول عل  عوالد سياحية في المستنبلو تستهدف  ىذم الاسىتثمارات صىناعة السىياحة التىي تكمىن ورالهىا 

 .  (Petri&Leppavaara,2013:10) وتدعمها ا داف التنمية السياحية

ن عرف المكتب الأسترالي للإحصاء والمحاسبة السياحية الاستثمار السياحي عل  انه )أي استثمار ينوم بتوسيع وتحديث  المنتج والخددة في حي 

أو الخبرة المنددة للسياح ويثمل المستثمر المحلىي والأانبىي الىذي يسىتثمر فىي النطىاع السىياحي فىي البنيىة التحتيىة والمنتجىات والخىددات -و

 (ACG,2011:2)المستخددة المعروضة للسياح أو المرتبطة بصناعة السياحة(  والخبرات

 المنافع الاقتصادية من الاستثمار السياحي  -ثانيا

 -:(Philips et al,2013:4)يحنق الاستثمار السياحي المنافع الاقتصادية الاتية 

 خلق فرص العمل دن خلال ابتكار دثاريع سياحية دتنوعة . .1

 الانر دن خلال تنليل البطالة وتوسيع الارص الاستثمارية التي تحنق إدكانية الحصول عل  دخول إضافية .الحد دن  .2

 تعايا دياان المدفوعات دن خلال ليادة حجم الخددات السياحية للوافدين دن الخارج. .3

 -النناط الاتية : (Paramati et al,2018:3)في حين أضاف 

 نمو الاقتصادي .المسا مة الااعلة في رفع نسب ال .4

 ليادة الدخل النودي وتعايا اجيرادات الضريبية . .5

 تحسين المستوت المعيثي لوفراد. .6

 تصنيف الاستثمار السياحي على أساس المصدر -ثالثا

رليسىتين  مىا يمكىن تصىني  الاسىتثمار السىياحي  بنىاءً على  دصىدرم إلى  دجمىوعتين  - WTTC (2015) وفنىًا لمنظمىة السىياحة الدوليىة

(Paramati et al,2018:3:)-  

يثمل الاستثمار العام عادة استثمارات ضخمة في البنية التحتيىة المتعلنىة بالسىياحة التنميىة   -الاستثمار العام )أو الحكومي( والاستثمار الخاا 

وإددادات الكهرباء وكذلك البن  التحتية النالمىة   بما في ذلك المطارات التي تمولها الحكودة ودرافق البن  التحتية دثل الميام والصرف الصحي

عددة عل  تكنولوايا المعلودات والاتصالات  وبناء المنتجعات و دراكا الوافدين ودكاتب الاستعلادات السياحية اض  ال  ذلك البن  التحتية دت 

اليىًا لأغىراض السىياحةو دىن ناحيىة أخىرت فىرن الاستخدادات دثل الطرق والجسور و خطوط الننل العام على  الىرغم دىن أنهىا قىد تسىتخدم ا

الاستثمار السياحي الخاص يمثل دثاريع صغيرة ودتوسىطة وعىادة دىا تىتم لأغىراض تجاريىة ودعظمهىا ددفوعىة بىدوافع الىربحو لىذلك يركىا 

رات والطىالرات والسىان الاستثمار الخاص في السياحة عل  اجقادة التجارية وخىددات الننىل دثىل بيىوت العطىلات والانىادق ودراكىا المى تم

السياحية والحافلاتو ويثمل أيضًا دا يتعلق بالسياحة دنتجات دثل خددات الطعام والثراب والترفيىه وغير ىا دىن وسىالل الترفيىه و الخىددات 

ل دىن الاسىتثمار الثنافية و خددات الدليل السياحي ودنظمي الرحلات إل  اانب تنظيم الافواج السياحية للافراد ووفىي ضىوء دىا تنىدم يلعىب كى

ثلاث الممول دن الحكودة والنطاع الخاص إل  اانب الثراكة بين النطاعين العام والخاص دورًا رليسياً في دعم تنمية السياحة وحماية البيئىة بى

 طرق دهمة دن خلال توسيع الندرة وتحايا الطلب وتوفير الاوالد البيئية.

  العوامل المؤثرة في الاستثمار السياحي -رابعا 

)تننسم العوادل الم  رة عل  الاستثمار السياحي ال  قسمين رليسين  ما UNCTD,2010:12-23 ) :-  

 العوامل الداخلية  -1

تمتال تلك العوادل بكونها تنبع دن داخل البيئة الاستثمارية التي يعمل فيهىا الاسىتثمار وتىرتبط بثىكل كبيىر بىرداء الدولىة داخىل البلىد 

 -العوادل  ي:المضي  وابرل  ذم 

 طبيعة النظام )الرأسمالي والارتراكي( ودراة الاستنرار السياسي -أ

 دستوت الاستنرار الأدني  -ب 

 النظام اجداري المتطور  -ت 

 التثريعات والنوانين التي تحمي المستثمرين   -ث 

 البن  التحتية وددت تكادلها  -ج
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 للمستثمرينواود تخطيط استراتيجي للاستثمار السياحي يتيح تثكيلة دتنوعة  -ح

 واود نظام دالي ودصرفي دتطور -خ

 العوامل الخارجية  -2

تعد العوادل الخاراية ذات طبيعة تر ير واسىعة على  المسىتوت اجقليمىي والىدولي و ىي خىارج إرادة الدولىة المضىياة وذات نطىاق 

 -اغرافي أوسع  وتتمثل بالاتي :

 الكوارث الطبيعية  -أ

 الحروب والصراعات الدولية -ب 

 ادية والمالية اجقليمية والعالمية  الالدات الاقتص -ت 

 قرارات المنظمات الدولية كالعنوبات الاقتصادية والحصار الاقتصادي وغير ا. -ث 

 مراحل الشراكة الاستثمارية ما بين القطاع العام والخا  نحو الخصخصة  -رابعا

مار السياحي لخلق قطاع خىاص كاىوء يتمتىع بالنىدرات ( دراحل الثراكة دا بين كل دن النطاع العام والخاص في دجال الاستث 1يظهر الثكل )

اع العىام اللالدة جنجال المثاريع النطاعية المهمة اذ ينحدر الثكل أعلام دن الأعل  ال  الأسال دن خلال الخطوة الأول  المتمثلة بادتلاك النط

( كخطىوة  انيىةو DBOلندرة عل  التصىميم والبنىاء والتثىغيل)لمتطلبات اجنتاج دن المواودات اجنتااية المتنوعة وكما يتمتع النطاع المعني با

(و ادا الخطوة الرابعة فتتمثل بارراك النطاع DBFOفي حين توضح الخطوة الثالثة قدرة الحكودة عل  تمويل دمتلكاتها باجضافة ال  تثغيلها )

قالمة وفي ظل دىا تنىدم تحنىق الخطىوة الأخيىرة تسىلم النطىاع  الخاص بالملكية والتخطيط والتنايذ ال  اانب التمويل دع بناء حصة النطاع العام

الخاص لدام الأدور وينتصر دور النطاع العام عل  التثىريع والتنظىيم لعمىل الأول بعىد ادتلاكىه كىل دىا يلىام لانجىاح الاسىتثمار فىي النطىاع 

 .(Kim et al,2005:14) السياحي

 باتجام الخصخصة في الاستثمار السياحي    -العام والخاص -( دراحل رراكة النطاعين  1الثكل )      

 

Source:- Kim et al,Public and private partnership for facilitating tourism investment in the APEC 

region,2005:13 

 الخا (-المشترك )العامالتسهيلات الحكومية للاستثمار السياحي  -خامسا

( ا م الخطوات اللالدة التي تندم كتسهيلات دن قبل النطاع الحكودي للنطاع الخاص دن اال ضمان أداء وتنايذ ايد للاستثمار 2يمثل الثكل )

ع المعلودىات الدقينىة عىن السياحي لتحنيق المنافع العادة وضمان اجدارة الكاوءة للمخاطر التي يتعرض لها المستثمر تتمثل الخطوة الأول  بجم

دتطلبات المثروع ونتالجه المتوقعة و ودن  م العمل عل  اذب الثراكات دىع المسىتثمرين دىن النطىاع الخىاص وتنىديم المعلودىات التاصىيلية 

بتىوفير الأرض والبنى   المتاحة لهم وادا الخطوة الثالثة فتتضمن تجهيا الموافنات اللالدة للمباررة بالتعاقىد ودىن  ىم الخطىوة الأخيىرة المتمثلىة

ي التحتية دع  استمرار النيادة الحكوديىة لتحنيىق بنىاء النىدرات لىدت النطىاع الخىاص للمسىا مة بىاجدارة المثىتركة الكاىوءة للاسىتثمار السىياح

   (ACG,2011:6)كركياتين أساسيتين لتحنيق اجنجال المنثود دن التسهيلات المنددة 

 خا ( -( التسهيلات الحكومية للاستثمار السياحي المشترك)عام 2الشكل)   
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Source: ACG, 

Framework guide to facilitate tourism investment,2011 

 

 في الاستثمار السياحي  مميزات الشراكة ما بين القطاعين العام والخا  -سادسا

 -(:Kim et al,2005:11) السياحي الممياات الاتية تحنق الثراكة دا بين النطاعين في دجال الاستثمار

 ي في الأساس رراكة دا بين د سسات النطاع العام والمستثمرين دن النطاع الخاص دن الافىراد   الثراكة دا بين النطاعين العام والخاص -1

 ق أو الخددات ذات الصلة .والثركات لغرض تصميم وتخطيط وتمويل وبناء وتوفيرالتمويل و تثغيل البن  التحتية والمراف

تحنق الثراكة دا بين النطاعين تكادلا نااحا كونها ت سح اعتمادا عل  خبرة كل رريك لتلبيىة الاحتيااىات المحىددة بوضىوح وتنىديم فالىدة  -2

اكيىك التكىالي  والمخىاطر صافية )أو قيمة دنابل المال( لعادة الناس دن خلال التوايه المناسب للموارد والمخاطر والمكافآت واذ يثىمل ذلىك ت 

الكادنة ضمن المثروع وتخصيصها للثريك ذو الندرة الأفضل عل  ادارتها بكااءة دىع العمىل على  دوااهىة دتطلباتهىا والتخايى  دىن حىدتها 

 ودعالجة آ ار ا.

عالية دن حيث التكلاة الأساس و دع الثراكة بين النطاعين العام والخاص و سيركا النطاع العام عل  الحصول عل  الخددات بركثر الطرق ف  -3

 بدلاً دن ادتلاك الأصول ذاتها  وتثغيلها بثكل دبارر دما ينلص التكالي  العادة ال  ادن  حد دمكن .

في إطار الثراكة بين النطاعين العام والخاص  يمكن للنطاع الخاص أن يتطلع إل  تنديم نطىاق أوسىع دىن الخىددات وعلى  دىدت دىدة عنىد  -4

 هم في اكتسابه الخبرة في اجدارة والتخطيط والتنايذ ويخلق نموا دتسارعا في تلك الندرات باضل ذلك التعاون دا بين النطاعين.أطول دما يس

الثراكة يمكن توظياها جنثاء دنتجات أو خددات اديدة  لتحنيق دستويات أعل  دىن الكاىاءة أو وفىورات الحجىم  لاىتح الأسىواق التىي كىان   -5

 .ليها في السابق أو لمجرد تجميع الموارد  المالية و البثريةيتعذر الوصول إ

الثراكة  ي علاقة عمل يتثارك فيها الثركاء المخاطر والمكافآت و المس ولية عن نجاح أو فثل المثروع دما يخلق حىافاا على  دوااهىة -6

 التحديات ونناط الضع  وتطوير الارص المتاحة .

 التطبيقيالجانب  –المبحث الثالث 

داولىة يتناول الجانب التطبيني تنييم تر ير الأسواق المالية دن خلال الم رر العام للسوق عل  النطاع السياحي وذلك دن خىلال عىدد الأسىهم المت 

نىي كمىا دبىين في النطاع المعني اض  ال  ذلك النيمة السوقية لاسهم المنظمات السياحية والاندقية وكذلك حجم التداول السنوي في السىوق المع

 (.2020-2006في الجدول ادنام للمدة التي يغطيها البحث           )

( اذ تمثىل  ىذم الاعمىدة على  1و3و2( البيانات التي تغطي ددة البحث الخاصة بالمتغيرات المعتمدة دن خىلال الاعمىدة  رقىم )4يظهر الجدول )

( قيمىة 4حي وحجم التداول والنيمة السوقية لتلك الأسهم في حىين يمىث العمىود رقىم )التوالي كل دن عدد الأسهم المتداولة  الممثلة للنطاع السيا

دما تطلب  2015ننطة اعتبارا دن عام  100ننطة بدل   1000الم رر العام للسوق كمتغير دستنل ووقد تم اعتماد قيمة اديدة للم رر دكونة دن  

 يم بمعيار واحد .ننطة لتوحيد الن 100إعادة احتساب تلك السنة ودا بعد ا دن 

 (2020-2006( بيانات مؤشر السوق المالي والقطاع السياحي في العراق للمدة )4الجدول )

             1           2                                   3             4 

عااااادد الأساااااه   السنة

 المتداولة

 )مليون(

 حج  التداول

 مليون

القيمااة السااوقية 

 )مليون(

المؤشاار العااام  

 للسوق

2006 129 3304.6 211609  25.29 

2007 197 4949.4 187028.1  34.59 

2008 1060.1 13667.3 219807.5  58.360 

2009 1686.9 42635.1 393053  251.631 

2010 2277.5 50217.9 455175  100.98 

2011 1706.4 42560.5 413714  136.03 

2012 1642.7 29254 390858  125.02 

2013 2553.5 25005.2 427036  113.15 

2014 3515.6 59018.2 502319  92 

المؤشاااااااااااااااااار  301839 19368.2 1522 2015

100\1000  

73.06 

2016 3500.4 24727.3 364234  64.948 
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2017 814.5 11269.2 306622  58.054 

2018 785.8 12731.6 308338  51.012 

2019 559.2 559.2 377552  49.376 

2020 1153.7 1153.7 358912  50.803 

      

  www.isc.gov.iq  -(2020-2007) -للمدة  -اعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لهيئة الأوراق المالية العراقية -المصدر :

 

 ( تر ير د رر السوق في عدد الأسهم المتداولة ضمن د ررات النطاع السياحي العراقي5الجدول )

 
Excel-2019 :اعداد الباحث باستخدام برنادج    -المصدر- 

 

( اختبار كل دن التر ير والعلاقة دا بين المتغير المستنل المتمثل بم رر السوق وعدد الأسهم المتداولة في النطىاع السىياحي اذ 5يظهر الجدول )

( و ي ادن  دن المعنوية المعتمدة 0.00جدولية بمعنوية بلغا )( و ي اكبر دن النيمة ال27.3( المحسوبة )Fبلغا قيمة الانحدار المتمثلة بنيمة )

( و ىذا 14.8%( دما يعني واود تر ير واسع لم رر السوق في النطاع السياحي دن خلال الأسهم المتداولىة و كمىا بلغىا قيمىة بيتىا )5البالغة )

( دراة تنريبا في النطاع  السياحي و ىذا دنىدار تىر ير كبيىر 15يعني ان التغير بمندار دراة واحدة في د رر السوق ي دي ال  التغير بمندار )

%( كنيمىة دوابىة فىي حىين بلغىا 81.3ادا ودهم و ادا طبيعة العلاقة دا بين المتغيرين فكانا قوية ادا باتجام طردي اذ بلغا قيمة الارتباط )

لسوق تاسر التغيرات التي تحصل بعىدد الأسىهم المتداولىة %( و ذا يعني ان التغيرات التي تطرأ عل  د رر اR2  ( )66قيمة دعادل التاسير )  

 %( ال  عوادل أخرت غير داخلة في الانموذج .34للنطاع السياحي بمندار  ذم النسبة في حين يعات التغير بنسبة )

 

 ( تر ير د رر السوق في حجم التداول ضمن د ررات النطاع السياحي العراقي6الجدول )

SUMMARY OUTPUT

Regression Statistics

Multiple R 0.813129951

R Square 0.661180317

Adjusted R Square 0.589751745

Standard Error 1113.109219

Observations 15

ANOVA

df SS MS F Significance F

Regression 1 33849704 33849704 27.319913 0.0001633

Residual 14 17346170 1239012.1

Total 15 51195874

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0%Upper 95.0%

Intercept 0 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

X Variable 1 14.79191673 2.8299893 5.2268455 0.0001281 8.7221933 20.86164 8.7221933 20.86164

مؤشر السوق- عدد الأسهم المتداولة

http://www.isc.gov.iq/
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Excel-2019 :اعداد الباحث باستخدام برنادج    -المصدر- 

 

( اختبار كل دن التر ير والعلاقة دا بين المتغير المستنل المتمثل بم رر السوق وعدد الأسىهم المتداولىة فىي النطىاع السىياحي اذ 6يبين الجدول )

( و ىي ادنى  بكثيىر  دىن 0.0000( و ي اكبىر دىن النيمىة الجدوليىة بمعنويىة بلغىا )27.3( المحسوبة )Fبلغا قيمة الانحدار المتمثلة بنيمة ) 

%( دما يعني واود تر ير واسع النطاق لم رر السوق في النطاع السياحي دن خلال حجم التداول اذ بلغا قيمة بيتا 5مدة البالغة )المعنوية المعت 

(B  ()255.88( و ذا يعني ان التغير بمندار دراة واحدة في د رر السوق ي دي ال  التغير بمندار )دراة تنريبا في النطىاع  السىياحي 256 )

ير كبير ادا ودلاا للنظر يجب دلاحظته باستمرار و ادا طبيعة العلاقة دا بين المتغيرين فكانا قوية ادا باتجام طىردي اذ بلغىا و ذا دندار تر  

%( و ىذا يعنىي ان التغيىرات التىي تطىرأ على  د رىر R2 ( )78%( كنيمة دوابة في حين بلغا قيمة دعادل التاسىير )  88.2قيمة الارتباط )

%( الى  عوادىل 22التي تحصل بعدد الأسهم المتداولة للنطاع السياحي بمندار  ذم النسبة في حين يعات التغيىر بنسىبة )السوق تاسر التغيرات  

 أخرت غير داخلة في الانموذج دما يعني ان العادل الماسر بثكل دطلق تعود لم رر السوق في النطاع السياحي دن خلال المتغير المعني .

 في النيمة السوقية ضمن د ررات النطاع السياحي العراقي ( تر ير د رر السوق7الجدول )

 
Excel-2019 :اعداد الباحث باستخدام برنادج    -المصدر- 

( نتالج الجدول السابق اذ يظهر اختبار كل دن التر ير والعلاقة دا بين المتغير المستنل المتمثل بم رر السوق والنيمىة السىوقية 7يعال الجدول )

اذ بلغا قيمة الانحدار المتمثلة بنيمىة  -عدد الأسهم المتداولة -ة في النطاع السياحي نتالج دناربة للنتالج التي ظهرت عل  دتغير للاسهم المتداول

  (F( المحسوبة )و ي ادن  بكثير  دىن المعنويىة المعتمىدة 0.0000( و ي اكبر دن النيمة الجدولية بمندار كبير  وفي حين بلغا المعنوية )52 )

 B%( دما يعني واود تر ير واسع النطاق لم رر السوق في النطاع السياحي دن خلال عدد الأسهم المتداولةو وقد عالت قيمة بيتىا )5ة )البالغ

( دراىة تنريبىا فىي 3137( و ذا يعني ان التغير بمندار دراة واحدة في د رر السوق يى دي الى  التغيىر بمنىدار )3137(  ذا الادر اذ بلغا)

احي و ذا دندار تر ير كبير ادا ودلاا للنظر بثكل واسع اذ يجب دلاحظته باستمرار لما يمثله دن حساسية عالية اتجام المخىاطرة النطاع  السي 

%( كنيمة دوابة فىي 89النظادية في السوق  و ادا طبيعة العلاقة دا بين المتغيرين فكانا قوية ادا باتجام طردي ايضا اذ بلغا قيمة الارتباط )

%( و ذا يعني ان التغيرات التي تطرأ عل  د رر السوق تاسر التغيرات التي تحصل بعدد الأسىهم R2 ( )79قيمة دعادل التاسير )   حين بلغا

Regression Statistics

Multiple R 0.882109043

R Square 0.778116364

Adjusted R Square 0.706687792

Standard Error 14139.59904

Observations 15

ANOVA

df SS MS F Significance F

Regression 1 9815705015 9815705015 49.09613561 9.24595E-06

Residual 14 2798995654 199928261

Total 15 12614700670

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95%Lower 95.0%Upper 95.0%

Intercept 0 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

X Variable 1 251.8881654 35.94877603 7.006863464 6.18048E-06 174.7857091 328.9906 174.7857 328.9906

SUMMARY OUTPUT مؤشر السوق- حجم التداول

Regression Statistics

Multiple R 0.88755022

R Square 0.787745392

Adjusted R Square0.716316821

Standard Error 171172.5501

Observations 15

ANOVA

df SS MS F Significance F

Regression 1 1.52239E+12 1.52239E+12 51.958521 6.86454E-06

Residual 14 4.10201E+11 29300041897

Total 15 1.93259E+12

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95%Lower 95.0%Upper 95.0%

Intercept 0 #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A

X Variable 1 3136.963929 435.1922319 7.208225926 4.50683E-06 2203.569423 4070.36 2203.57 4070.36

SUMMARY OUTPUTمؤشر السوق -القيمة السوقية 
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%( الى  عوادىل أخىرت غيىر داخلىة فىي الانمىوذج دمىا يعنىي ان 21المتداولة للنطاع السياحي بمندار  ذم النسبة في حين يعات التغير بنسبة )

ل دطلق تعود لم رر السوق في النطاع السياحي دن خلال المتغير المعني كرعل  دعادل تاسير دىن بىين المتغيىرات الىثلاث العادل الماسر بثك

 العلاقة ( في  ذا الانموذج.-المعتمدة في عملية تحليل                )الأ ر 

 الاستنتاجات والتوصيات 

 الاستنتاجات -أولا

السياحي استجابة عالية بثكلها العام للتغيرات التي تطرأ عل   حركة د رر السوق المالي العراقىي اظهر حجم الاستثمار في النطاع   -1

 )سوق العراق لووراق المالية (.

كان دستوت التر ير عاليا لم رر السوق في دستوت الاستثمار السياحي بعناصرم الىثلاث المعتمىدة )حجىم التىداولو النيمىة السىوقية و  -2

 ولة (.عدد الأسهم المتدا

كان اتجام العلاقة طرديا دا بين د رر السوق ودستوت الاستثمار السياحي وكانا قيمة الارتباط تعبر عن علاقة قويىة اىدا بمتوسىط  -3

 ارتباط درتاع للم ررات الثلاث المعتمدة.

اول ودىن  ىم النيمىة السىوقية تعد النيمة السوقية الأعل  تر را والاقوت ارتباطا دن بين الم رىرات دحىل الدراسىة  ىم يليهىا حجىم التىد -4

 بالمرتبة الثالثة.

باجدكان توظي  السوق المالي العراقي وفي ظل الاستنتااات أعلام لتحنيق نهوض اقتصادي رادل للنطاعات الاقتصىادية الأخىرت  -5

 وفي دنددتها النطاع السياحي .

دورا دحوريىا يعتمىد عليىه فىي اغلىب دول العىالم   ان الدور الاعال الذي تلعبه الثراكة دا بىين النطىاعين الحكىودي والخىاص اصىبح -6

المناربة لوضع العراق الاقتصادي لخلق تنويع لموارد البلد المالية وليادة الناتج المحلي دىن خىلال الاسىتثمار المثىترك فىي النطىاع 

 السياحي.

ا الارعية الىثلاث وقبىول الارضىية في ضوء نتالج الجانب التطبيني )الاحصالي( يتم رفل فرضية العدم الرليسة الأول   وفرضياته -7

 للمتغير المستنل في المتغير التابع وعناصرم الثلاث. التأثير البديلة التي تخص دستوت

 العلاقةكذلك يتم رفل فرضية العدم الرليسة الثانية وفرضياتها الارعية الثلاث وقبول الارضية البديلة التي تتضمن دستوت وطبيعة  -8

 المستنل والمتغير المعتمد دن خلال عناصرم الثلاث .واتجا ها دا بين المتغير  

 التوصيات –ثانيا 

العمل عل  تطوير السوق المالي العراقي للارتناء به لمستوت دثيلاته في دول الخليج العربي والعمل عل  الاندداج الاستثماري دعها  -1

الأانبية لتحنيق النمو الاقتصادي المنثود في النطاع لتوسيع دجالات الاستثمار اجقليمي والدولي والعمل عل  اذب رؤوس الأدوال  

 السياحي والنطاعات الاقتصادية الأخرت .

العمل عل  وضع الخطط الاستراتيجية المتوسطة والطويلة الاال لتنظيم وتوسيع النطاع السياحي العراقي في ظل اجرث الحضاري  -2

 والثنافي الذي يمتلكه العراق .

ارية في دجال صناعة السياحة برركالها المتعددة لتحنيق تنويع سياحي يحنق دستويات اذب اكبر يسهم فىي التواه نحو خلق بيئة ابتك -3

 توسيع دسا مة  ذا النطاع في الناتج المحلي اجامالي ودياان المدفوعات .

 المستدادة لهذا النطاع .توظي  رؤوس الأدوال والتمويل المتاح دن خلال السوق المالي للنطاع المعني باتجام التنمية  -4

التواه نحو تنويع دجالات الاستثمار السياحي للتخلص دن تبعيتها لنوع دعين دن  ذم المجالات دىع العمىل على  الاسىتاادة النصىوت  -5

 دن الارتباطات الخلاية والادادية لتحنيق الأداء الاقتصادي والمالي الأفضل.

بين النطاعين )العام والخاص( لتحنيق النمو المستهدف في النطاع السياحي وتنىديم  بناء نثاط اقتصادي يعتمد  خلق رراكة حنينية دا -6

الدعم الحكودي اللالم لانجاح  ذم الثراكة الاستراتيجية التي تنتج خلق تنوع اقتصادي دهم للاقتصاد العراقىي بثىكل عىام لموااهىة 

 سق ينسجم دع الأ داف الموكلة اليه.الأحادية التي يعاني دنها بثكل دننطع وخلق قطاع دختلط فعال ودتنا

في ظل النماذج المتعددة النااحة التي تم الاطلاع عليها وطرح بعضها المتمثلة بالثراكة دا بين النطاع العام والخاص في العديد دىن  -7

العراقىي دثىل دىا  ىو بلدان العالم  يوصي الباحثان بالعمل عل  اعتماد النظام المختلط  كنظام اقتصادي رسىمي اكثىر دلالمىة للواقىع 

 دعمول به في العديد دن دول العالم وابرل ا العملاق الاقتصادي الصيني. 

 المصادر

حماةوحسن كريموعبد الحميد غسان ررادوسىوق العىراق لىووراق الماليىة :النثىرةوالتحليل وتنيىيم الأداءواادعىة الكوفةوكليىة اجدارة  -1

 . 2012والاقتصادو

 2016لدين  ارموالم ررات المالية الم  رة عل  أداء الأسهم في سوق العراق لووراق المالية لعام  دناحيوافتخار دحمدوقمروسي  ا -2

 . 2018باستخدام انموذج الانحدار اللواستي الثناليوالجادعة العراقية وكلية اجدارة والاقتصاد ودجلة الدنانيرو

 www.isc.gov.iq- يئة الأوراق المالية العراقية -3
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