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 :المستخلص

المالية سواء  الأوراقعالمنا المعاصر في السنوات الاخيرة اهتماماً متزايداً بأسواق شهد   

ياة الاقتصادية فالجزء الاكبر في ميدان الح الأسواقالمتقدمة او النامية نظراً للدور الذي تؤديه هذه 

باعتبارها الوعاء الذي عن طريقه يتم توجيه هذه الموارد  الأسواقارد البلاد تتجه الى هذه من مو

واهميتها تنطلق من  الأسواقنحو الانشطة الاقتصادية. العراق من الدول التي ادركت أهمية هذه 

صادية بل حتى الافراد الذين تتجمع لديهم وظائفها فهي حلقة الوصل بين المؤسسات المالية والاقت

من النتائج التي الدراسة تم التوصل لعدد روعات الاستثمارية.بعد التحليل ومدخرات وبين المش

المالية انخفاض في اغلب تلك المؤشرات خاصة بعد  للأوراقعكست مؤشرات سوق العراق 

 للأوراقعلى سوق العراق ت منها كما تم التوصية بعدد من التوصيا. 4184التدهور الامني سنة 

الدوريات المعززة بالرسوم والاشكال فية والحديثة من خلال النشرات والمالية توفير المعلومات الكا

المالية المتداولة في السوق مما يعطي صورة واضحة  الأوراقالبيانية والتي تظهر اتجاهات اسعار 

 .للمستثمرين عن اتجاهات السوق

 المالية .حجم التداول. للأوراقسوق العراق ، المالية الأسواق ة:الكلمات المفتاحي
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Abstract: 

  Our contemporary world has witnessed in recent years an increasing interest in 

stock markets, whether developed or developing, due to the role that these markets play 

in the field of economic life. The largest part of the country's resources are directed to 

these markets as the vessel through which these resources are directed towards 

economic activities. Iraq is one of the countries that realized the importance of these 

markets and their importance stems from their functions, as they are the link between 

financial and economic institutions, but even individuals who have savings and 

investment projects. After the analysis and study, a number of results were reached that 
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reflected the indicators of the Iraq Stock Exchange, a decline in most of these indicators, 

especially after the security deterioration in 2014. A number of recommendations were 

also recommended, including on the Iraq Stock Exchange to provide adequate and up-

to-date information through bulletins and periodicals. Enhanced by graphs and charts 

that show the price trends of securities traded in the market,which gives investors a 

clear picture of market trends. 

Keywords: financial markets. Iraq stock market. Volume of trades. 

 المقدمة

المالية سواء  الأوراقعالمنا المعاصر في السنوات الاخيرة اهتماماً متزايداً بأسواق  شهد  

في ميدان الحياة الاقتصادية فالجزء الاكبر  الأسواقالمتقدمة او النامية نظراً للدور الذي تؤديه هذه 

قه يتم توجيه هذه الموارد باعتبارها الوعاء الذي عن طري  الأسواقمن موارد البلاد تتجه الى هذه 

المالية وتنظيمها مساهمة ايجابية في النمو  الأسواقنحو الانشطة الاقتصادية وتساهم كفاءة 

الاقتصادي للبلد فبدونها لاتستطيع المجتمعات الحصول على الموارد المالية لتمويل وتطوير 

 مشاريعها الاستثمارية وخاصة ذات الحجم الكبير.

واهميتها تنطلق من وظائفها فهي حلقة  الأسواقالتي ادركت أهمية هذه  العراق من الدول  

الوصل بين المؤسسات المالية والاقتصادية بل حتى الافراد الذين تتجمع لديهم مدخرات وبين 

 .المشروعات الاستثمارية

ين ب المالية هي مؤوسسات مالية تعمل وفق مبدأ الوساطة المالية الأسواقبما ان : مشكلة الدراسة .6

وفق عدد من  ادائها الماليفهي تخضع لتقييم وتحليل واقعها و، جانبي الفائض والعجز الماليين

لذلك هي  وهي حديثة النشأة نسبياَ. المالية للأوراقوبما ان سوق العراق  ،المؤشرات الخاصة بها

 :لتسائل التاليه يمكن صياغة المشكلة البحثية بايوعل ،تتميز بصغر مساهمتها و ضعف ادائها المالي

وفق مؤشرات اداء  4181-4111المالية خلال المدة  للأوراقماهو واقع اداء سوق العراق 

 ؟المالية الأسواق

المالية من اهمية في اداء وظائفها وبالتالي تعزيز قدرة  الأسواقنظرا لما تحظى به : اهمية الدراسة .5

سة تكمن في مايمكن ان تقدمه سوق العراق لذا فأن اهمية الدرا ،الاقتصاد العراقي في تحقيق النمو

 المالية من خدمات مالية بأعتبارها مؤسسة تعمل وفق مبدأ الوساطة المالية. للأوراق

المالية  للأوراقتحليل واقع سوق العراق و المالية الأسواقتوضيح مفهوم  :اهداف الدراسة .3

 بالاعتماد على عدد من مؤشرات.

 المالية كانت متواضعة. للأوراقسوق العراق ان اداء وواقع : فرضية الدراسة .4

 الاطار النظري-المالية الأسواقالأول: المبحث 
المالية بأداء دورا محورياً ومهماً في اقتصادات معظم الدول سواء كانت  الأسواق تقوم  

خلال وظيفتها  والتي إرتبط تطورها بالتطور الاقتصادي لتلك الدول، وذلك من ،ة أم ناميةمتقدم

توجيهها من الجهات الفائض المالي )مدخرات( إلى الجهات التي ساسية المتمثلة بتجميع الموارد والأ

 المالية المتنوعة. الأوراقتحتاج هذه الأموال وفي متناولهم فرصاً إستثمارية من خلال 

 :الب التاليةالمالية سيتم تناولها من خلال عدد من المط الأسواقولأجل فهم طبيعة   

 :المالية الأسواقنشأة و مفهوم  الأولالمطلب 

دي نسبة الى عائلة يعود مفهوم البورصة الى القرن الخامس الميلا: المالية الأسواقنشأة  .اولاا 

 فلورنسيا الى مدينة بريدجالتي كانت تملك فندقا يجتمع فية التجار القادمون من  ()فاندر يورصن
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نظرا لعدم اطق حيث تطورت التعاملات فية ومنالبلجيكية والتي يقصدها التجار من كافة ال

اصطحاب التجار لبضائعهم معهم كانت تتم الارتباطات في شكل عقود و تعهدات ومن ثم استبدلت 

 .المتبادلة بين الاطراف المتعاملةات مستقبلية قائمة على الثقة تالبضائع الحاضرة بالتزام

وذلك المالية في العالم  للأوراقاكبر سوق  أما في الولايات المتحدة الأمريكية فقد تم إنشاء  

والمقام بجانب  New York Stock Exchangeوالذي يعرف بسوق نيويورك  ،8914عام في ال

( wall Street) اليةـاية الحـر البنـو مقـان هـالجدار الذي بناه الهولنديون لحماية أبقارهم وهذا المك

 (. 884: 4181، )الدعمي

إن التباين في مفاهيم السوق المالية وكما اشرنا سابقاً جاء نتيجة تطور : المالية اقالأسومفهوم . انياا ث

التكنولوجية والتغير والتنوع في إحتياجات الأفراد فيما بينهم، وبما أن الظروف الإقتصادية والإجتماعية و

معبراً عنه ذلك الواقع ومالي يستمد قوته من الفكر هو المرآة العاكسة للواقع لذا كان تطور مفهوم السوق ال

والمالية لذلك سيدور  الأسواقالمالية يعد من الالفاظ المركبة اذ يتكون من كلمتين هما  الأسواقومصطلح 

 تعريفها ضمن اطارهما.

المالية  الأوراقيمكن تعريفها بانها )عبارة عن المكان او اداة يتبادل من خلالها او بواسطتها بائع   

في تحويل الاموال بكفاءة بين الوحدات  الأسواقهم هذه وتس مقابل النقد، وراقالأمع المشتري لهذه 

إذ يتمكن  ،(Ross, 2008: 88) الاقتصادية من وحدات الفائض الى تلك التي تعاني من العجز(

المستثمرون من بيع وشراء عدد من الأسهم والسندات داخل السوق إما عن طريق السماسرة أو الشركات 

كما إن التقدم التكنولوجي في مجال الحاسبات وشبكات الاتصال قلل من أهمية  .هذا المجالالعاملة في 

التواجد في المقرات الخاصة والمحددة للأسواق وبالتالي مكن من التعامل خارج السوق من خلال شركات 

 (.44: 4111، منتشرة في مختلف الدول )عبدالنبيالسمسرة ال

المالية من خلال زاوية النظر اليها ويتم  الأسواقيمكن تصنيف : المالية الأسواقانواع  المطلب الثاني

 :وفقا لأكثر من معيار و كما يأتي بموجبها التصنيف

 Spot Marketالمالية إلى أسواق أنية أو فورية  الأسواقتصنف : حسب طريقة التداول الأولالمعيار 

 فيذترين بصور فورية بعد إتمام الصفقة .أما إذا تم التنالمالية  بين البائعين والمش الأوراقعندما يتم تداول 

 Forward Marketه ـوق أجلـة سـذه الحالـي هـوق فـون السـخ لاحق بعد أتمام الصفقة فتكـفي تأري

 .(41: 4111 )المعموري،

يعد هذا المعيار الأكثر شيوعاً، إذ يعتمد في الكثير من : حسب طبيعة الإستحقاق المعيار الثاني

المالية حسب هذا المعيار  الأوراقراسات ويتبنى أجل الورقة المالية كأساس للتصنيف فتصنف سوق الد

 إلى:

قصيرة  وهي تلك السوق التي تتعامل بالأدوات الإستثمارية: Money Market سوق النقدية .6

نقطة التقاء لذا فأنها تعد . لمدد تقل عن سنة ية والتي يكون تأريخ استحقاقهاالأجل ذات السيولة العال

 (.81: 4114 )العربيد، الأجل مع التمويل قصير الأجل الإستثمار قصير

المالية متوسطة وطويلة الأجل  الأوراقهي سوق تداول  :Capital  Marketسوق رأس المال  .5

 لـى تفعيـوق علـل هذه السـوتعم. مرةـالمدخرون الى الشركات المستث فيها تنتقل الاموال منو

ارية ـاريع الاستثمـام بالمشـل للقيـل الاجـل طويـر التمويـا توفـونهـاد كـصـي الاقتـالي فـمـراسار الـثمـالاست

 (.454: 4111 ،)ابو زيد

 



 5252/ 5( ج25( العدد )61جامعة تكريت/ كلية الإدارة والاقتصاد/ مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية/ المجلد )

 

858 
 

 حسب طبيعة الإصدار: المعيار الثالث

المالية  الأوراقهوالسوق الذي يجري فيه الاكتتاب ب: Primary Market السوق الأولي )الاصدار( .6

)البائع( والمكتتب فيها لتحويل المدخرات  تنشأ علاقة مباشرة بين مصدر الورقة المالية المصدرة لأول مرة اذ

سوق الإصدارات الجديدة تنشئه مؤسسة متخصصة، وتعرف هذه المؤسسة حيث ان  الى استثمارات.

المالية صغيرة  الأسواق. اما في الدول التي يكون فيها Investment Banker ببنك الإستثمار

 (.91 :4188 ض المصارف التجارية عملية الاصدار )الموسوي،تتولى بع

 الأوراقوهي السوق التي يتم فيها تداول : Secondary Market)التداول(  السوق الثانوي .5

المالية بين المستثمرين بعد أن تم بيعها من قبل الجهات المصدرة لها في السوق الأولية اي ان 

ورقة المالية المالية وكل الذي الذي يحصل هو انتقال ال الأوراق التداول هنا لا يؤدي الى زيادة كمية

 (.42: 4112 ،)خلف من مستثمر الى اخر

 ويتم تقسيم السوق حسب هذا المعيار الى: المعيار الرابع حسب طبيعة التنظيم:

عبارة عن مكان مادي يتم فيه التقاء : Organized Marketالسوق المنظمة )الرسمية(  .6

المالية  الأوراق)الوسطاء(، و تتحدد اسعار  المالية أومن ينوب عنهم للأوراقمشترين البائعين وال

 اـ، ويطلق على السوق المنظمة أيضادي محددتمن خلال المزاد لأن التعامل يجري في مكان م

 .المالية المسجلة فقط الأوراقالتي يتم فيها تداول  Stock Exchangeالمالية  الأوراقسوق 

 (.42: 4111 )هنيدي،

يقصد بهذا السوق الذي يجري فيه  :Unorganized Marketالسوق غير المنظمة )الموازية(  .5

 دةـى المنضـعل المالية  خارج  حدود البورصات،وتعرف أيضا بالمعاملات الأوراقالتعامل ب

Over-the-Counter Market. ق المنظمة من لذلك فهو يشير الى العمليات الجارية خارج السو

 الأوراقإلى تعاملها ب محدد تجري فيها التعاملات إضافة إذ لاترتبط بمكان ،مكاتب السمسرةخلال 

 (.49: 4119 ،)حنفي مسجلةالمسجلة وغير ال

غير المنتظمة  الأسواقفي  المالية الأوراقوهو سوق التجارة ب :Third Market السوق الثالث .3

 الأوراقلذين لديهم الحق في التعامل ب، والمسجلين في السوق المنظمةالسماسرة غير ا من قبل

بأي عدد ويلجأ العديد من المؤسسات والشركات إلى التعامل في المالية المسجلة وغير المسجلة و

على عكس  سرعة التنفيذ ويسر التعامل وبساطة الإجراءات،ذه السوق، بسبب انخفاض التكلفة وه

 (.21 :4115، فرياقص ،وق النظامي )حنفيما هو موجود في الس

وهو سوق للتعامل بصورة مباشرة وبدون الحاجة الى  :Fourth Market السوق الرابع .4

المالية بين المؤسسات الكبيرة والتجار الأغنياء، والهدف منها إستبعاد  الأوراقسماسرة  او تجار 

المالية، من أجل الحد من العمولات التي يدفعونها الى  الأوراقشركات التجارة والسمسرة في 

 (.841: 4114، سلامة ،صا في الصفقات الكبيرة، )التميميالسماسرة خصو

 :المالية الأسواقفي الادوات المالية  المطلب الثالث

 :ادوات السوق النقدية. اولاا 

وح اجالها هي اوراق مالية حكومية قصيرة الاجل تتراو: Treasury Billsاذونات الخزينة العامة  .6

ن ـرين الراغبيـا الى المستثمـبيعهدارها وـة باصـوم الحكومـذ تقشهر ا 84و اشهر 2اشهر و 2من 

والأشخـاص رى الأخـة ـات الماليـالموسسة وـارف التجاريـن والمصـركات التأميـل شـمثرائها ـبش

 (.42: 4114، )رمضان
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هي عبارة عن سند يتعهد بموجبه المصدر المتمثل :  Commercial Papersالتجارية الأوراق .5

التجارية  الأوراق)البنوك الكبيرة والشركات المساهمة( بدفع مبلغ محدد وبتاريخ محدد، و الخاصبالقطاع 

إلا انه تختلف من حيث جهة الإصدار ومستوى عائدها يكون  مشابهه لإذونات الخزينة في جميع الوجوه،

 (.44: 4111، تسعة اشهر )المعموريأعلى ومقارب للقبولات المصرفية ومدتها لا تتعدى 

يقصد بها السندات المسحوبة على مصرف من   Banker’s acceptances:القبولات المصرفية .3

قبل احد زبائنه يطلب فيه من المصرف دفع مبلغ محدد من المال في المستقبل في موعد محدد مسبقا 

قبل  السند المقبول منو فع في الوقت المحدد.فقبول المصرف لهذا السند يعتبر دليلا على استعداده للد

ية يمكن بيعه في السوق الثانوي او الاحتفاظ به لغا (الذي يسمى الان )القبول المصرفي المصرف و

ة ـارة الخارجيـات التجـن عمليـوأغلب القبولات المصرفية تنتج ع .الاستحقاق من قبل المصرف ذاته

 (.52: 4111، )وهم

وثيقة صادرة من : Negotiable Certificate of Deposit لة للتداولشهادات الإيداع القاب .4

المصارف مثبت فيها بأن لحاملها ودائع بمبالغ معينة في هذه المصارف وبفائدة معلومة وتاريخ إستحقاق 

 (.29: 4118، ، )الزري و توفيقكون أقل من سنةمحدد ي

وهي الحصول على الاموال من خلال بيع  :Respurchase Agreements اتفاقيات اعادة الشراء .2

في تاريخ محدد وبسعر  الأوراقالمالية مع ابرام اتفاقية في نفس الوقت يتعهد البائع بشراء هذه  قالأورا

 اعلى من سعر البيع الاول.

 :المتداولة في سوق راس المال الى يمكن تصنيف  الادوات المالية: ادوات سوق راس المال. نياا ثا

 ،لملكية بالأسهم بأنواعة المختلفةتمثل ادوات ات:  Equity Instrumentsدوات الملكيةألى/المجموعة الاو

اذ تقوم الشركات  ،المالية شيوعا بين المستثمرين الأوراقوتعد الأسهم من اكثر ادوات الاستثمارفي سوق 

 (. 11: 4112 بأصدارها من اجل تمويل احتياجاتها الطويلة الاجل وتنقسم الاسهم الى نوعين )عبدالجواد،

وهي عبارة عن  تمثل الاسهم العادية شهادة ملكية في الشركة المساهمة،: Common Stockالاسهم العادية  .أ

المالية حيث تمثل المشاركة في راس  الأوراقحصص متساوية القيمة قابلة للتداول في سوق الثانوية لسوق 

افي اما دخل الاسهم العادية هو عبارة عن مقسوم الارباح ويعني حصة السهم من ص ،مال احدى الشركات

 (.89: 4111 )الشواورة، شركة توزيعهاالارباح السنوية التي قررت ال

 ،: تعد الاسهم الممتازة من ادوات الاستثمار والتمويل في آن واحدPreferred Stocksالاسهم الممتازة  .ب

ثم  ،ديةبمقادير ثابتة وقبل حملة الاسهم العا ،فهي اداة استثمارية لان حملتها يحصلون على اسبقية في الارباح

والاسهم الممتازة هي وثيقة تحمل قيمة اسمية تصدرها المنشأة  انها اداة تمويلية لانها تعد من ادوات الملكية.

ويعرف السهم الممتاز بانه الاداة المالية تجمع  أي هي صك ملكية ولها قيمة اسمية ودفترية وسوقية. ،لحاملها

 (.481: 4111 )مطر، )الاسهم العادية( ةوادوات الملكي)السندات(  بين سمات ادوات الدين

المالية الى أتاحة الفرصة للمقرضين لتقديم القروض  الأوراقتهدف سوق  ادوات المديونية:المجموعة الثانية/

اذ يجزأ  ،للمقترضين لسد احتياجاتهم سواء كانوا حكومات او شركات عن طريق اصدار ادوات المديونية

بصورة سندات ويتم بيعها الى الجمهور. ويمكن تعريف السند )بأنه ورقه المبلغ المطلوب الى فئات تطرح 

المالية تصدرها مؤسسة اعمال ويتعلق بقرض طويل الاجل وهو بهذا يعد  الأوراقمالية قابلة للتداول في سوق 

الغ عقدا او اتفاقا بين طرفين بمقتضاه يقوم الطرف الاول باقراض الطرف الثاني مع تعهد الاخير برد المب

 . المقترضة والفوائد المتفق عليها في تواريخ محددة(
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انها عقود فرعية وتشتق من عقود اساسية لادوات استثمارية  :Derivatives المشتقاتالمجموعة الثالثة/

 (.41: 4114 )رزق، )اصول مالية او اصول حقيقية( لينشأ عن تلك العقود الفرعية ادوات استثمارية مشتقة

اذ تم استخدمها كادوات  ،بهذا الاسم لانها تشتق قيمتها بالاعتماد على قيم اصول اخرى وسميت المشتقات

(، 11: 4114 ،)رمضان المالية الأسواقاومؤشرات  للتحوط من تقلبات اسعار السلع واسعار السندات

د التبديل او وعقو،والعقود الاجلة ،العقود المستقبلية ،والمشتقات متنوعة الا ان اهم انواعها هي الخيارات

 وفيما يأتي توضيح مختصر لاهم ادوات المشتقات المالية واكثرها انتشارا: ،المقايضات

وتعرف الخيارات بأنها عقود تعطي لمالكها الحق في شراء او بيع كمية من الموجودات  :Optionsالخيارات  .8

تنفيذ هذه العقود مقابل حصوله ويلتزم الطرف الاخر ب ،وبسعر متفق عليه خلال مدة محددة او في تاريخ محدد

  ويمكن تقسيم الخيارات وفقا لطبيعة وشروط العقد الى قسمين هما حق الشراء وحق البيع. ،على علاوة مناسبة

بأنها عبارة عن اتفاق لشراء او بيع موجودات في وقت محدد  :Futures Contractsعقود المستقبليات  .4

 المنظمة. الأسواقالمستقبليات في  في المستقبل وبسعر محدد ويتم تداول عقود

وهي التزام بين طرفين اما لبيع او شراء اصل معين وبتاريخ معين  :C wrawr F  tnwatnoالعقود الأجلة  .2

تمثل العقود الاجلة عقود غير نظامية لا يتم تداولها في و في المستقبل على ان يتم التسليم في وقت لاحق.

ف والمستثمرين هذه العقود لتفادي تعرضها لمخاطر تقلبات اسعار المنظمة. وتستخدم المصار الأسواق

 (.85: 4114 حسين، هات،)ابو الصرف في مجال الاستثمارات الدولية وتدفقات الايرادات والنفقات المستقبلية

هي مبادلة عملة معينة بأخرى في مدة محددة ويتم اعادة كل عملة الى  :srawoعقود التبديل او المقايضات  .4

أي هي عملية بيع او شراء عملة مقابل عملة اخرى في السوق الاني وتجري ايضا عملية  ،بها الاصليصاح

ويتم التعامل  مشابهة في السوق الاجلة لشراء او بيع العملة التي سبق وان تم شراءها او بيعها في السوق الاني.

عقود تبديل الفائدة وعقود تبديل السلع وعار بانواع عديدة من عقود التبديل وهي: مبادلة العملات ومبادلة اس

داخل السوق المالية  اسعار الفائدة الاكثر شيوعا في التعاملية. وتمثل عقود مبادلة العملات وحقوق الملك

، والشركات داخل السوق غير النظاميوالسوق النقدية، والتعامل يكون محصوراً بالمصارف 

 .تي يتم التعامل بها في السوق النظاميةبعكس عقود الخيارات والعقود المستقبلية ال

 المالية للأوراقتحليل مؤشرات سوق العراق : المبحث الثاني
  :المالية للأوراقسوق العراق  التطورات النوعية فينشأة و الأولالمطلب 

المالية الى عدة  للأوراق يمكن ارجاع نشأة سوق العراق: المالية للأوراقنشأة سوق العراق . اولاا 

 :لمراح

اذ شهد العراق في : المالية في العراق الأوراقسوق  المرحلة الاولى هي مرحلة البواكير لنشوء .8

المالية اذ تم تأسيس اول شركة مساهمة استناداً  للأوراقاولى الخطوات لانشاء سوق  8148سنة 

العراق بعد الاحتلال  الذي تم تطبيقه في 8182الى قانون الشركات الهندي الصادر سنة 

الذي نص على تأسيس بورصة لتجارة  8122لسنة  25وبعدها تم اصدار قانون رقم ، لبريطانيا

الذي  8142لسنة  21ثم صدر قانون التجارة رقم ، 8121ثم تم ايقاف العمل به سنة  السلع الرئيسية

بب ظروف اشتمل في بعض بنوده الى امور تتعلق بتأسيس بورصة الا انه تم ايقاف العمل به بس

بالنظر لعدم وجود بورصة كان تداول اسهم بعض الشركات المساهمة يتم ، ب العالمية الثانيةالحر

ونتيجة لزيادة . جري التسجيل لدى الشركة المعنيةبصورة مباشرة بين البائع والمشتري ومن ثم ي

تم تأسيس مكاتب للدلالة بلغ  8155عام  بالتالي زيادة عدد الاسهم المطروحة،عدد الشركات و

بادر المصرف الصناعي الى تأسيس مكتب بيع وشراء الاسهم  8195وفي سنة  مكاتب. 4دها عد

 (.841: 4111، الى بداية المرحلة الثانية )وهم ضمن جهازه الاداري وقد استمر العمل به



 5252/ 5( ج25( العدد )61جامعة تكريت/ كلية الإدارة والاقتصاد/ مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية/ المجلد )

 

854 
 

اءاً على قانون الذي  تم انشاءه بن: المالية للأوراقأسيس سوق بغداد المرحله الثانية وهي مرحلة ت .4

. مع ذلك فقد 8111الاقتصادية على العراق سنة  اي بعد فرض العقوبات .8118لسنة  44رقم 

استقطب خلال فترة قصير المئات من المستثمرين الذين وجدوا فيه مجالا رحباً لتنمية استثماراتهم 

اذ كان السوق يضم شركات مساهمة  كبيرة مما ادى الى تضاعف اسهمها اذ حققت الشركات ارباحاً 

شركة  24شركة صناعية و 24شركة مقسمة الى ( 11) 4111اعات مختلفة بلغ عددها سنة من قط

السياسية والعقوبات الا انه بسبب الاوضاع  شركات مصرفية. 81شركة زراعية و 48خدمية و

الهجمات الامريكية فضلاً عن بعض نخفاض سعر صرف الدينار العراقي واالاقتصادية و

اغراق السوق بالاسهم ء العاملين في السوق والاشاعات وطاالممارسات الضارة لبعض الوس

المصدرة نتيجة الزيادة في رؤوس اموال الشركات جميعها الامر الذي ادى الى  تعرض السوق الى 

 4112نكسة افقدته ذلك البريق ليتم ايقاف التداول فيه اثناء الغزو الامريكي للعراق في اذار 

 (.855-821: 4181 )العبيدي،

المالية امتداد  للأوراقيمثل سوق العراق : المالية للأوراقسيس سوق العراق حلة الثالثة هي تأالمر .2

 81الصادرفي  4114لسنة  94المالية اذ تم تأسيسه بناءاعَلى قانون رقم  للأوراقلسوق بغداد 

بالاضافة الى  4114حزيران  44من سلطة الائتلاف اذ بدأ العمل به رسمياً في  4114 نيسان

المالية الساندة لأنشطة السوق المالية. اذ تم صياغة القانون وفقا لتصور جديد  الأوراقأسيس هيئة ت

وضعته سلطة الائتلاف يهدف الى ان تكون السوق مستقلة مالياً وادارياً وفسح المجال امام دخول 

ات وان يشرف عليه مجلس محافظين يمثلون الاطراف ذ، لاستثمارات الاجنبية بصورة عامةا

 واعتماد الية تداول جديدة وهي ترك الاسعار للاسهم المتداولة حرة وغير العلاقة في السوق.

 (.814-821: 4181 جقماقجي، )الشكرجي،خاضعة لنسب ارتفاع وانخفاض معينة 

منذ ان تم انشاء سوق : 5223المالية بعد عام  للأوراقالتطورات النوعية في سوق العراق  .ثانياا 

ويسرع  خطى عدة خطوات من اجل تطويره بما يخدم الاقتصاد 4114المالية في  اقللأورالعراق 

 وهذه الخطوات تمثلت بالاتي: ،ويسهل من عمله في التداول

اذ كان  81/4/4111 الى 4114فترة التداول اليدوي وهي الفترة من حزيران الأولى: الخطوة  .8

ية بيضاء. اذ يخصص لكل شركة العمل يجري باسلوب التداول اليدوي على لوحات بلاستيك

مساهمة لوحة يجري تداول اسهمها بأسلوب المزايدة العلنية وهذا الشكل من التداول كان سائداً في 

، المالية للأوراق)سوق العراق  المالية في العالم قبل اعتماد النظم الالكترونية الأسواقجميع 

 (.8: 4181 ،التقرير السنوي السابع

 للأوراقالمالية في سوق العراق  الأوراقتداول  4119تم السماح للأجانب في اب : الخطوة الثانية .4

واطلاق عمل خدمة النفاذ الامن عبر بوابة تخصصية والتي ستتيح تنفيذ عملية تغذية بيانات  المالية.

 التداول بشكل الي والبدء بعملية تنفيذ تطبيقات الهواتف الذكية لخدمة المستثمرين.

 للأوراق. أنتقل التداول في سوق العراق 4111فترة التداول الالكتروني منذ نيسان : ةالخطوة الثالث .2

الى التداول الالكتروني لاول مرة في تاريخ العراق واستبدلت  81/4/4111المالية اعتبارا من 

موقع لشركة وساطة  49في تداول الالكتروني في مقر السوق واللوحات البلاستيكية بمحطات ال

المالية الذي  الأوراقبالاضافة الى موقع هيئة  WANى البورصة والتداول عبر شبكة خارج مبن

 8/88/4111 خمسة جلسات اسبوعياً اعتباراً منواصبح عدد الجلسات  يتولى مراقبة التداول.

 (.8: 4182 ،التقرير السنوي العاشر، المالية للأوراق)سوق العراق 
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( من 1استناداً الى الفقرة ) 4111لعراقي في شهر اب تأسيس مركز الايداع ا: الخطوة الرابعة .4

 للأوراقسوق العراق  ستقلة ماليا واداريا عن ادارةواصبح له ادارة م 4114لسنة  (94قانون )

التقرير السنوي  ،المالية للأوراق)سوق العراق  رونيالمالية كجزء من متطلبات التداول الالكت

 (.22: 4189 ،الثالث عشر

الذي يقوم  على قياس حركة  ISX Price Index37 الأسعارتم استخدام مؤشر : سةالخطوة الخام .5

 (29التغير في اسعار اسهم عينة من الشركات المساهمة التي تتداول اسهمها بأنتظام وعددها )

 1/4/4185اعتباراً من جلسة  ISX60 السوق ثم تبعه تطوير المؤشر الى شركة تمثل قطاعات

وهو مؤشر قياسي مئوي يستخدم لقياس الاداء الاجمالي . في السوق شركة مساهمة 21ليشمل 

 للأوراق)سوق العراق  اسعار عينة من الشركات المساهمة للسوق من خلال قياس حركة التغير في

 (.84: 4189 ،المالية التقرير السنوي

 :المالية للأوراقتحليل مؤشرات سوق العراق  نيالمطلب الثا

المؤشر العام للاسعار  (8تعكس بيانات الجدول ): ISX Price Indexالمؤشر العام للاسعار  .6

اذ اظهرت البيانات انخفاض شبه مستمر . عض الاحيان المؤشر العام للسوقاوكما يطلق عليه في ب

( ويمكن ارجاع سبب التدهور الى عدم الاستقرار 4181-4111في قيمة المؤشر خلال المدة )

. لي والاقتصادي للشركات المساهمةتي انعكست على الاداء  الماالامني والسياسي في العراق وال

( نقطة وهي السنة التي اعتمد فيها السوق احتساب 811012) عند 4111بدأ المؤشر في سنة ف

يصل  4188نقطة وفي سنة  (811011عند ) 4181المؤشر الكترونيا ليرتفع بشكل بسيط في سنة 

 4184اما الاعوام  .4181( سنة 1088بعد ان كان )( 2409نقطة بمعدل تغير ) (822012الى )

 و (1051-) و (1011-ر )ـدل تغييـراً وبمعـمـمست ر انخفاضاً ـؤشـل المـد سجـقـف 4184و 4182و

ليتم بعدها اجراء بعض التعديل على المؤشر السابق واستخدام المؤشر  ( على التوالي81091-)

ISX60  تم  (54011-ير )ـدل تغــنقطة وبمع (921052كانت قيمة المؤشر ) 4185ففي سنة

 8/4ومن  ISX37مؤشر  8/4الى  88/8التوصل لها من تجميع مقدار الانخفاض خلال الفترات 

 للأوراقالوزني )سوق العراق   ISX60الى نهاية السنة مؤشر 8/2ومن  ISX60مؤشر  8/2الى 

 (581084) لتصل الى 4181 ( لتستمر في الانخفاض الى سنة1: 4185 المالية التقرير السنوي،

 .4181 و 4189 و 4182( للسنوات 84082-) (81028-) (88011-) وبنسبة تغير نقطة

نتيجة التدهور  4184من خلال ما سبق نلاحظ ان اعلى معدل تغير سالب هو في سنة   

التقشف الحكومية وعوامل ذاتية  ا من اجراءاتالامني الكبير وانخفاض اسعار النفط وما تبعه

خص اداء الشركات المساهمة وتغير مركزها المالي مما أنعكس بصورة مباشرة في اداء مؤشرات ت

 (.82: 4185 المالية التقرير السنوي، للأوراق)سوق العراق  السوق المالية

 (4181-4111المؤشر العام للاسعار للمدة ): (8جدول )ال

 التغيير معدل قيمة المؤشر السنة معدل التغيير قيمة المؤشر السنة

4111 811012 ---- 4184 14011 -81091 

4181 811011 1088 4185 921052 -54011 

4188 822012 2409 4182 241041 -88011 

4184 845014 -1011 4189 511054 -81028 

4182 882085 -1051 4181 581084 -84082 

النسبة و ،اعداد مختلفة (4181-4111السنوي )المالية .التقرير  للأوراقسوق العراق : المصدر

 .(4185عدا نسبة ) ينمن اعداد الباحث
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 (4181-4111(: المؤشر العام للاسعار للمدة )8الشكل )

 .(8) بالاستناد الى الجدول الباحثينمن عمل  المصدر:

جمالي قيمة يمثل مؤشر القيمة السوقية ا: Market value indexمؤشر القيمة السوقية  .5

متداولة مضروب في سعر اي انه نتيجة عدد الاسهم ال .المالية المتداولة في السوق الأوراق

بالتالي يمكن زيادة القيمة السوقية من خلال زيادة عدد الاسهم او الشركات المدرجة او و. الاغلاق

 (.881 :4189 زيادة السعر السوقي للاسهم )الصافي،

 للأوراقحركة مؤشر القيمة السوقية لسوق العراق  (4لشكل )وا (4يلاحظ من الجدول )  

مليون  (2518811عند ) 4111اذ بدأت القيمة السوقية في سنة  (4181-4111المالية للمدة من )

( لتبدأ بعدها 2024-ون دينار وبمعدل تغير )يمل (2424495الى ) 4181دينار لتنخفض في سنة 

 4182في سنة  (884015دلات تغير كبيرة وصلت الى )مرحلة الارتفاع التدريجي للسوق و بمع

شركة مساهمة بزيادة رؤوس اموالها لتسجل  (21) مليون دينار نتيجة قيام (88458221بقيمة )و

( بسبب التدهور 82012-مليون دينار وبمعدل تغير ) (1541242الى ) 4184انخفاض في سنة 

ليسجل المؤشر ارتفاعاً  الحكومة التقشفية.الامني وانخفاض الاسعار العالمية للنفط واجراءات 

 (1011، 4091، 29019وبمعدلات تغير ) (4189، 4182، 4185ملحوظاً في السنوات التالية )

مليون دينار وبمعدل تغير  (84925454عند ) 4181لينخفض بشكل بسيط في سنة  على التوالي.

 4181ركات المتداوله في سنة ( بسبب ايقاف تداول عدد من الشركاتاذ انخفض عدد الش1021-)

 شركة متداولة. (11) 4189شركة بعد ان كانت في سنة  (91الى )

المالية خلال مدة  للأوراقرغم التذبذب الحاصل في مؤشر القيمة السوقية لسوق العراق   

 وهذا يمكن ملاحظته من الشكل ادناه اذ انتقل المنحنى من. الا انه سجل ارتفاعاً في قيمته الدراسة

 للأوراقلعراق اسفل اليسار الى اعلى اليمين ليعكس ارتفاع القيمة السوقية مما يشير الى ان سوق ا

 .ةالمالية سوق واعد
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 ( مليون دينار4181-4111المالية للمدة) للأوراقالقيمة السوقية لسوق العراق : (4جدول )ال

 السنوي معدل التغير يةالقيمة السوق السنة السنوي معدل التغير القيمة السوقية السنة

4111 2518811 ---- 4184 1541242 -82012 

4181 2424495 -2024 4185 82845259 29019 

4188 4128812 44042 4182 82411112 4091 

4184 5249258 1012 4189 84121849 1011 

4182 88458221 884015 4181 84925454 -1021 

  اعداد مختلفة. (4181-4111،التقرير السنوي ) المالية للأوراقسوق العراق  :المصدر

 المالية للأوراق(: القيمة السوقية لسوق العراق 4شكل )ال

 .(4) بالاستناد الى الجدول الباحثين من عمل المصدر:

يستخدم مؤشر عدد الشركات في السوق : Number of Inserted companiesعدد الشركات  .3

مالية اذ تشير الزيادة في عددها الى زيادة حجم السوق المالية في المالية للدلالة على تطور السوق ال

 بلد معين بصورة عامة.الا ان هذا المؤشر يفقد دلالته اذا لم تصاحبه زيادة في القيمة السوقية

 (.42: 4182 )شاكر،

التغير في عدد الشركات المدرجة والمتداولة في سوق  (2الشكل )و (2) يعكس الجدول  

اذ ان عدد الشركات المدرجة في السوق  (.4181-4111المالية خلال المدة ) راقللأوالعراق 

ليسجل بعدها المؤشر ارتفاع  4185تغيرت بصورة متذبذبة بين ارتفاع وانخفاض لغاية سنة 

شركة موزعة الى ثمانية  (12) 4181مستمر في عدد الشركات المدرجة الى ان اصبح عددها سنة 

 قطاعات.

الشركات المتداولة الى عدد الشركات المدرجة فقد  كانت النسبة في سنة  اما نسبة عدد  

نوات اللاحقة سجلت انخفاض بسيط ( من الشركات المدرجة في السوق. الا ان الس1011) 4111

الذي سجل ارتفاع في  4189شبة مستمر في عددها نسبة الى عدد الشركات المدرجة الى سنة و

لينخفض بعدها عدد الشركات المتداولة  (1019شركة وبنسبة ) (11عدد الشركات التداولة الى )

المالية   الأوراقوهذا يرجع الى قرار هيئة  .من الشركات المدرجة (1095شركة وبنسبة ) (91الى )

بأيقاف تداول الشركات لعدم التزامها بمستلزمات الافصاح او بناءاً على طلب من الشركة لأيقاف 

المالية تعليمات  الأوراقاذ اصدرت هيئة  4114لسنة  (94) انون رقمتداولها استناداً الى ق
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التعليمات  المالية، الأوراق)هيئة  4185( لسنة 2والتعليمات ) 4181( لسنة 1) الافصاح رقم

 (.24: 4185 ،الخاصة بالتداول

 (4181-4111) المالية للأوراقعددالشركات المدرجة والمتداولة في سوق العراق (: 2جدول )ال

 السنة
عدد الشركات 

 المدرجة

نسبة 

 التغير

عدد الشركات 

 المتداولة

نسبة 

 التغير
 5\6نسبة 

4111 18 ------ 11 ------- 1011 

4181 15 -1019 12 -1019 1011 

4188 19 1014 12 1011 1015 

4184 15 -1014 11 -1014 1014 

4182 12 -1014 91 -1018 1015 

4184 12 1011 91 -1018 1014 

4185 11 1081 92 -1012 1091 

4182 19 -1018 95 -1018 1099 

4189 818 1014 11 1089 1019 

4181 814 1012 91 -1088 1095 

النسبة و ،اعداد مختلفة (4181-4111السنوي )المالية ،التقرير  للأوراقسوق العراق  المصدر:

 .الباحثينمن عمل 

 (4181-4111) المالية للأوراقولة في سوق العراق (: عددالشركات المدرجة والمتدا2شكل )ال

 .(2بالاستناد الى الجدول ) الباحثينمن عمل  :المصدر

المالية المتداولة في سوق  الأوراقيقصد بحجم التداول قيمة :  Trading volumeحجم التداول .4

 (.821-889: 4188 المالية وبمختلف الاسعار خلال فترة زمنية معينة )المولى، الأوراق

( التغيرات في حجم التداول في سوق العراق 4والشكل ) (4تعكس بيانات الجدول )  

شر حجم التداول في اغلب اذ يلاحظ انخفاض مؤ (.4181-4111) المالية خلال المدة للأوراق

 وبمعدل تغير 4182 و 4188اما السنوات التي حدث فيها ارتفاع في قيمة المؤشر هي . السنوات

شركة  (21الى قيام ) 4182ويرجع الارتفاع الكبير في سنة  ،لى التوالي( ع4081، 8025)

 4182وكذلك في السنوات  مساهمة في السوق بزيادة رؤوس اموالها وفقاً لقرارات هيئاتها العامة.

يمكن ارجاع اسباب انخفاض المؤشر خاصة بعد سنة  (1094، 1084وبمعدل تغير ) 4189 و

 وانخفاض اسعار النفط عالمياً  4184والاقتصادي بعد عام  الى تدهور الوضع الامني 4184
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فضلاً عن تأخر حركة  والاجراءات التقشف الحكومية وايقاف تداول عدد من الشركات المدرجة.

الاموال المعدة للشراء من قبل الاجانب عن طريق المصارف الاجنبية والعراقية والذي اثر على 

والتأثير في جذب مستثمرين جدد الى السوق وضعف اهتمام  حجم السيولة واستقطابها نحو التداول

 ركاتــذه الشــة بنشاط هــار الثقـبعض الشركات المساهمة بعلاقات المساهمين وبالتالي انحس

 (.82: 4189المالية التقرير السنوي،  للأوراق)سوق العراق 

 القيمة بالمليون (4181-4111المالية ) للأوراقحجم التداول في سوق العراق : (4جدول )ال

 معدل التغير حجم التداول السنة معدل التغير حجم التداول السنة

4111 488141  4184 118898 -1021 

4181 411251 -1012 4185 451888 -1041 

4188 148811 8025 4182 585152 1084 

4184 112145 -1015 4189 111854 1094 

4182 4141441 4081 4181 422492 -1041 

 النسبة من اعداد مختلفة. (4181-4111السنوي )المالية ،التقرير  للأوراقسوق العراق  المصدر:

 .الباحثينعمل 

 (4181-4111المالية ) للأوراق(: حجم التداول في سوق العراق 4الشكل) 

 .(4بالاستناد الى الجدول ) الباحثينمن عمل  :المصدر

 (5من البيانات الواردة في الجدول ): Turnover Ratio of Stockالاسهم معدل دوران  .2

في سنة  (88051ان هناك ارتفاع في النصف الاول من المدة اذ كانت نسبة التداول ) (5) والشكل

نتيجة انخفاض في حجم التداول واستمرت في  4184كان هناك انخفاض واحد في سنة  4111

( لتأتي 1041( وبمعدل تغير )44011ل معدل دوران الاسهم )اذ سج 4182الارتفاع الى سنة 

وما بعدها من سنوات اذ انخفض  4184بعدها الانتكاسة في معدل دوران الاسهم في سنة 

اما السنوات التي بعدها انحصر المؤشر  (1024-( وبنسبة تغير )1044) الى 4184المؤشرفي سنة 

حجم التداول بسبب الاحداث التي اشرنا لها  ( نتيجة انخفاض مستمر في2019) و (2089بين )

سابقاً وارتفاع في قيمة السوقية فضلاً عن عدد من الاسباب المؤثر في معدل دوران الاسهم منها 

مقسوم الارباح الموزع فهو ذو اثر ايجابي في حالة كانت تنفيذ امر التوزيع بعد مدة لا تتجازو 

بالاضافة الى عدم اقرار  عدة اشهر او الى العام اللاحق.شهرين ويؤثر سلباً في حالة تأخر تنفيذه ل

عدد من محفزات تشجيع الاستثمار مثل قواعد صناديق الاستثمار وادارة المحافظ الاستثمارية 
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وتعليمات شهادات الايداع الدولية للاسهم العراقية وتعليمات السماح للشركة المساهمة الراغبة 

 المالية العربية والدولية. الأسواقاسعار اسهمها أسوة ببشراء نسب من اسهمها عند انخفاض 

 (4181-4111المالية للمدة ) للأوراقمعدل دوران الاسهم في سوق العراق (: 5جدول )ال

 معدل التغير معدل دوران الاسهم القيمة السوقية حجم التداول السنة

4111 488141 2518811 88051 ----- 

4181 411251 2424495 88052 1018 

4188 148811 4128812 81011 1025 

4184 112145 5249258 82091 -1084 

4182 4141441 88458221 44011 1041 

4184 118898 1541242 1049 -1024 

4185 451888 82845259 2051 -1022 

4182 585152 82411112 2014 1011 

4189 111854 84121849 2019 1051 

4181 422492 84925454 2089 -1041 

النسب من  اعداد مختلفة. (4181-4111السنوي )المالية ،التقرير  للأوراقالمصدر:سوق العراق 

 .الباحثينعمل 

 
 (4181-4111المالية للمدة ) للأوراق(: معدل دوران الاسهم في سوق العراق 5شكل )ال

 (.5) ولبالاستناد الى الجد الباحثينمن عمل  :المصدر

( ان مؤشر درجة 2) ( والشكل2يلاحظ من الجدول ):  concentration Ratioدرجة التركز .1

المالية عالي جدا. اذ كانت اقل درجة  للأوراقالتركز للشركات العشرة الاولى في سوق العراق 

مليون دينار وكان حجم  (488141اذ كان حجم التداول ) 4181في سنة  (2402) تركز هي

اما اعلى درجة تركز كانت في سنة  مليون دينار. (414949لشركات العشرة الاولى )التداول ل

مليون  (4141441( اذ كان حجم التداول في السوق )1101وبنسبة تركز وصلت الى ) 4182

مليون دينارمع العلم ان عدد  (4118112دينار بينما كان حجم التداول للشركات العشرة الاولى )

اما بقية السنوات فهي في حالة ارتفاع وانخفاض بين هاتين  شركة. (91كانت )الشركات المتداولة 

المالية ذو درجة تركز  للأوراقمن خلال ما سبق يمكن القول ان التداول في سوق العراق  النسبتين.

ر غير جيد في عالية ويقتصر حجم التداول فيه على عدد قليل من الشركات المساهمة وهو مؤش

 .وقتقييم اداء الس
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 ( مليون دينار4181-4111المالية للمدة ) للأوراقدرجة التركز في سوق العراق : (2) جدولال

 السنة

حجم تداول 

الشركات 

العشر 

 الاولى

حجم تداول 

 السوق

درجة 

التركز 

6\5×622 

 السنة

حجم تداول 

الشركات 

العشر 

 الاولى

حجم 

تداول 

 السوق

درجة 

التركز 

6\5×622 

4111 414949 488141 2108 4184 245945 111282 9801 

4181 451995 411251 2402 4185 281951 452891 9108 

4188 911241 148811 9504 4182 412215 442911 2104 

4184 214494 112145 2904 4189 415251 212191 9204 

4182 4558112 4141441 1101 4181 822814 424218 9108 

النسب و ،اعداد مختلفة (4181-4111السنوي )مالية ،التقرير ال للأوراقسوق العراق  المصدر:

 .الباحثينمن عمل 

 (4181-4111المالية للمدة ) للأوراق(: درجة التركز في سوق العراق 2شكل )ال 

 (.2) بالاستناد الى الجدول الباحثينمن عمل  :المصدر

 والتوصيات الاستنتاجات

  أولاا. الاستنتاجات:

والضوابط  المالية قيامه بأصدار عدد من التعليمات للأوراقق العراق أظهرت دراسة واقع سو .8

التحول من التداول اليدوي الى نظام التداول الالكتروني فضلا عن عدد من وانشاء مركز للايداع و

الخطوات التي كان من شأنها رفع كفاءة السوق وتعميق دورها في الاقتصاد وتشجيع المصارف 

 لدخول في السوق.وبما فيها الاسلامية ل

المالية انخفاض في اغلب تلك المؤشرات خاصة بعد  للأوراقعكست مؤشرات سوق العراق  .4

واحده وهي الاسهم. وضعف تأثيرها على  واقتصاره على اداة تداوليه 4184 التدهور الامني سنة

 الناتج المحلي الاجمالي.

 :التوصياتثانياا. 

اصدار عدد من المالية و للأوراقيز سوق العراق في تعزتيسير دخول الشركات الاجنبية للمساهمة  .8

مما يزيد من سيولة السوق مما يعني  الاجراءات التي تسهل دخول شركات الوساطة المالية الاجنبية

 المالية. الأوراقسهولة بيع وشراء 
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ان زيادة سيولة السوق المالية يعني تحقيق رغبات اصحاب روؤس الاموال من خلال سرعة بيع  .4

وكذلك تحقق السيولة في السوق رغبات  .بحوزتهم في حالة ارتفاع اسعارها المالية التي وراقالأ

 طالبي روؤس الاموال في حالة حاجتهم للاموال لتمويل مشاريعهم الاستثمارية.

الدوريات فية والحديثة من خلال النشرات والمالية توفير المعلومات الكا للأوراقعلى سوق العراق  .2

المالية المتداولة في السوق  الأوراقاسعار  والتي تظهر اتجاهاتلرسوم والاشكال البيانية المعززة با

 مما يعطي صورة واضحة للمستثمرين عن اتجاهات السوق.

 المصادر:

 اولاا. المصادر العربية:

 اعداد مختلفة. (4181-4111التقرير السنوي ) ،المالية للأوراقسوق العراق  .8

،دار المريخ للنشر 4المالية،ط الأسواقالشركات و-التحليل المالي ،4111 محمد مبروك،ابو زيد: .4

 والتوزيع،السعودية.

 ابوهات:عبدالكريم كامل وحسين :كريم سالم،افاق العولمة المالية ،جامعة اليرموك،عمان ،الاردن. .2

 ،تحليل وادارة–المالية  الأوراقالاستثمار ب ،4114 التميمي:ارشد فؤاد وسلامة،اسامة عزمي، .4

 الأردن. ،عمان ،دار المسيرة ،8ط

 مصر. ،القاهرة ،مطبعة الاشعاع الفنية ،8ط ،المالية الأوراقبورصة  ،4111 صلاح السيد،، جودة .5

الدار الجامعية  ،المالية الأوراقستثمار في بورصة استراتيجيات الا ،4119 ،عبدالغفار، حنفي .2

 للنشر والتوزيع ،مصر.

 الاردن. ،عالم الكتب الحديث ،8ط البنوك،النقود و ،4112 ،فليح حسن، خلف .9

دار صفاء  ،8ط ،المالية الأسواقوالمالية واداء  السياسات النقدية ،4181 عباس كاظم، الدعمي، .1

 الاردن. ،عمان ،للنشر والتوزيع

 من منظور اداري ومحاسبي، الاستثمار في البنوك والمؤسسات المالية ،4114 عادل محمد،، رزق .1

 مصر. ،القاهرة دار طيبة للنشر،

 الاردن. عمان، ،دار وائل للنشر ،4ط الاستثمار المالي والحقيقي، ،4114 زياد،، رمضان .81

 دار وائل للطباعة والنشر، ،8ط ،المالية الأسواق ،4118 فرح غازي،، عبدالنافع وتوفيق، الزري .88

 الاردن. ،عمان

لية مع اشارة خاصة الما الأسواقدور قطاع المصارف في اداء  ،4182 ،هديل فاضل، شاكر  .84

 الجامعة المستنصرية. كلية الادارة والاقتصاد، ،رسالة ماجستير المالية، للأوراقلسوق العراق 

 للأوراقاختبار كفاءة سوق العراق  ،4181 انس اسماعيل،، قماقجيج ،بشار ذنون، الشكرجي .82

مجلة  ،4181-4182للمدة (pp & ADF)  المالية عند المستوى الضعيف باستخدام نموذجي

 العدد ،85المجلد  جامعة تكريت، كلية الادارة والاقتصاد، تكريت للعلوم  الادارية والاقتصادية،

49. 

دار وائل للنشر  ،8ط المالية، الأوراقالاستثمار في بورصة  ،4111 فيصل محمود،، الشواروة .84

 الاردن. ،والتوزيع، عمان

 للأوراقشاط سوق العراق ي تفعيل ندور الجهاز المصرفي ف ،4189 رأم طالب راضي،، الصافي .85

 كلية الادارة والاقتصاد، ،رسالة ماجستير ،4184-4114العراق حالة دراسية للمدة من -المالية
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