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 المدتخلص :  
مقصاعات كل مغ ل 4004 – 4002تع عخض البيانات التي تخز سػق العخاق للاوراق السالية لمسجة مغ          

الرشاعة والدراعة والفشادق والخجمات والاستثسار والتأمضغ والسرارف , فزلا عغ بيانات الشاتج السحمي الاجسالي . 
جع التجاول ومعجل الكيسة الكمية ومعجل دوران وقج تع تصبضق بعس السؤشخات السالية مشيا معجل الكيسة الدػقية وح

الحي اىسية مؤشخ سػق العخاق للاوراق السالية و  , وتبضغ مغ ذلظالديع  ومقارنة معجل الشسػ خلال مجة الجراسة 
اضيخت الشتائج ضعف اداء  قصاعات الاقترادية السختمفة . كسايعتبخ مغ السرادر السيسة والحضػية في تحخيظ ال

. مغ حجع التجاول والكيسة الدػقية نتاجية الرشايية والدرايية مقابل ليسشة القصاعات الخجمية عم  كلالقصاعات الا
وىحا يجل عم  عجم ثقة الجسيػر في اداء القصاعات الانتاجية . كسا اضيخت الجراسة ضعف قصاع التأمضغ الحي 

 اداء جسيع القصاعات خلال مجة الجراسة .يعتبخ السحخك الخئيذ لبكية القصاعات الاقترادية . وىشاك تحبحب في 
 

Abstract : 

   Data have been presented concerning the Iraq Stock Exchange for the period from 

2004 - 2012 for all sectors of industry, agriculture, hotels, services, investment, 

insurance and banking, as well as the GDP data. Some of the financial indicators such 

as average market capitalization and trading volume and the rate of the total value and 

the rate of turnover per share and compared to the growth rate during the period of the 

study, and found that the importance of Iraq Stock Exchange index, which is one of the 

important sources and vital in moving the various economic sectors application. The 

results showed poor performance of the industrial and agricultural sectors productivity 

compared to the dominance of service sectors on both trading volume and market value. 

This indicates a lack of public confidence in the performance of the productive sectors. 

The study also showed the weakness of the insurance sector, which is the main driver 

for the rest of the economy. A fluctuation in the performance of all sectors during the 

period of study. 

 

 المقدمة :
,  4002قخ بعج التغضضخ عام في السشصقة حضث أندبيا الاسػاق الحجيثة يعج سػق العخاق للاوراق السالية مغ    

الحي مشح  4002لدشة  65, وذلظ بسػجب القانػن رقع وتبشي سياسة آليات اقتراد الدػق  والانفتاح الاقترادي 
اسع بػرصة  4002كان يصمق عمضيا قبل عام لية بخرػ  ادارة الدياسة الشقجية ,  , وقج البشظ السخكدي استقلا

  .بغجاد والتي كانت تجيخىا وزارة السالية العخاقية اما الآن فيي ىضئة ذاتية التشطيع 
, اذ يسثل الدػق السالية في العخاق اسػاق الاوراق السالية بسثابة العسػد الفقخي لأسػاق السال وجانبا ميسا مغ جػانبو 

سػقي السالية والشقجية فأن استقخار ىحه الاسػاق يعج مكياسا لسجى نجاح الدياسة الشقجية ونتيجة لمخوابط القػية بضغ 
عم  وجو الخرػ  , والدياسة الاقترادية العامة لمجولة عم  وجو العسػم فيي مؤشخ لاتجاه سياسات الشذاط 

 الاقترادي . 
ياسة الشقجية احجى أدوات الدياسة الاقترادية التي ليا دور فعال في تحقضق الاستقخار الاقترادي لمبمج وتحقضق الد 

معجلات نسػ مختفعة وخمق بضئة مشاسبة لمتشسية الاقترادية عغ شخيق معالجة الزغػط التزخسية وتحقضق الاستقخار 
  في اسعار الرخف والحفاظ عم  القػة الذخائية لمشقػد.
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تأتي اىسية البحث مغ حجاثة السػضػع في العخاق فزلا عغ اىسية متغضخات سػق العخاق للاوراق   اهمية البحث : 
السالية في التأثضخ عم  التشسية الاقترادية مغ خلال تػجيو السجخخات السحمية والاجشبية نحػ الاستثسارات بكفاءة 

 ة السختمفة .عالية تحقق تػزيعا امثلا لسػارد القصاعات الاقترادي
 

 .مغ خلال مؤشخات حجع الشذاط ودرجة الدضػلة  سػق العخاق للاوراق السالية  بيان اداء  هدف البحث :
 

 .مغ ضعف الاداء السختبط بحجع الشذاط ودرجة الدضػلة السالية  العخاق للاوراق ق سػ  يعاني  مذكلة البحث :
 

 .العخاق للاوراق السالية مع مؤشخات الشذاط والدضػلة سػق  يتشاسب اداء فرضية البحث : 
 

     منهجية البحث :
تممع اعتسمماد السممشيج الاسممتشباشي فممي البحممث أممما أسمممػب البحممث تممع اعتسمماد الأسمممػب التحمضمممي فممي اسممتعخاض  -0

 السعمػمات . ومشيا دراسة السرادر والبحػث التي تصخقت إل  السػضػع .
 تع استخجام الػسائل الإحرائية البديصة في استخخاج الشدب السئػية  .  -6

 
درس فقممج كانممت الجراسممات عممم  سممػق الاوراق الساليممة العخاقممي قمضمممة جممجا نطممخا لحجاثممة الدممػق   الدراسااات الدااا:قة :

واقع اداء سمػق العمخاق لملاوراق الساليمة  1(000 – 000,   )د.ىذام شمعت عبج الحكيع و عساد عبج الحدضغ دلػل
ومقارنتممو مممع بعممس الاسممػاق الساليممة العخايممة وتػصمملا المم  عممجد مممغ الاسممتشتاجات كممان اىسيمما ىممػ ضممخورة تفعضممل اداء 
سػق العخاق للاوراق السالية وتعديد درجمة نذماشو ودرجمة الدمضػلة ويمو والاسمتفادة ممغ تجمارب الاسمػاق الساليمة العخايمة 

تأثضخ الدياسة الشقجية عم  عػائمج  2(050,   ح ) فػزي حدضغ صاحب محمد الصخفي وضلسختفع . كسا ذات الاداء ا
 Time series Analysisالاسيع العادية مدتخجما اسمالضب مختمفمة لتحمضمل الشسماذج مثمل تحمضمل الدلاسمل الدمشيمة ) 

( واسمتشتج ان لمدياسمة   VARلمستجمو ) ( , ونسمػذج الانحمجار المحاتي Granger( , واختبمار العلاقمات الدمببية ل ) 
, كسمما اتدممست مؤشممخات سممػق العممخاق لمملاوراق الساليممة بالتقمممب آثممارا مباشممخة  ومضممخ مباشممخة عممم  عػائممج الاسمميع الشقجيممة 

كحلظ استصاع البشظ السخكدي العخاقي مغ خلال ادارتو لعخض الشقج خملال وعجم الاستقخار ولكغ بالاتجاه الرعػدي , 
فقممج العخايممة والاجشبيممة , واممممب الجراسممات الدممابقة كانممت عممم  اسممػاق السممال  .مممجة الجراسممة فممي تقمضممل الاخممتلال القممائع 

اق رأس السمال سة الشقجية عمم  اداء اسمػ اثخ مؤشخات الديا 3(041,   اوضحت ) ايسان عبج السصمب حدغ السػل 
 – 0992الدمممعػدية , الكػيمممت ( . فمممي بيانمممات فرممممية لمسمممجة ) لمممجول عخايمممة ) مرمممخ , تمممػنذ , السغمممخب , عسمممان , 

( لمستغضخات ) عخض الشقج , سعخ الفائمجة , سمعخ الرمخف , معمجل التزمخع , السؤشمخ العمام لاسمعار الاسميع , 4000

                                                       
دنىل , واقع اداء سوىق انعوراق نواوراق انًانيوح ويتارَروب يوع تعوق الاسوىاق د.طهعد هشاو عثد انحكيى وعًاد عثد انحسيٍ  1

 . 000 – 011, ص 6100,  44انًانيح انعرتيح , يجهح الادارج والاقرصاد , انجايعح انًسرُصريح , انعدد 
فوور سووىق انعووراق  فووى ح حسوويٍ صوواحة ف ان رفوور , ذووسةير انسياسووح انُتديووح عهووع عىا وود الاسووهى انعاديووح , دراسووح ذ ثيتيووح 2

 . 021, ص  2012( , رسانح ياجسرير , كهيح الادارج والاقرصاد , جايعح انتادسيح ,  2010- 2004ناوراق انًانيح نهًدج ) 
ايًاٌ عثد انً هة حسٍ انًىنع , ذسةير انسياسح انُتديح فر اداء اسىاق رأس انًوال فور يجًىعوح يوٍ انودول انعرتيوح , رسوانح  3

 .  064, ص  2004لادارج والاقرصاد , جايعح انًىصم , ياجسرير , كهيح ا
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دراسممة تيممجف لمتعممخف  4(409,   بممغ عبممج العديممد الفممخاج كسمما وضممع ) فممخاج الكيسممة الدممػقية , وحجممع التممجاول ( . 
عممم  العلاقممة بممضغ السؤشممخ العممام لدممػق الاسمميع الدممعػدي واعممس الستغضممخات الاقترممادية الكميممة وىممي )عممخض الشقممج , 

 – 0916( فممي بيانممات فرمممية لمسممجة حمممي الاجسممالي , والانفمماق الحكممػميسممعخ الفائممجة , معممجل التزممخع , الشمماتج الس
اسمتخجام اختبمارات الدمكػن , واختبمارات التكاممل السذمتخك , ونسمػذج ترمحيح الخصمأ , وكانمت الشتمائج ان  وتع 4000

السؤشمخ العمام لاسمعار الاسميع ىشاك علاقة شخدية بضغ كل مغ ) الشاتج السحمي الاجسمالي , والانفماق الحكمػمي ( و ) 
الفائمجة , ومعمجل التزمخع ( وامضغ ) السؤشمخ  ض الشقج , وسعخىشاك علاقة عكدية بضغ كل مغ ) عخ  ( , في حضغ ان

 العام لاسعار الاسيع ( . 
دراسمة أثمخ صمجمات الدياسمة ( Christes Ioannidis and Alexandros Kontonikas, p45)5كمحلظ وضمع 

, وتزمع الستغضمخات ) نسمػ الشماتج , سمعخ   ( OECD )الشقجيمة عمم  عػائمج الاسميع لبممجان مشطسمة التعماون والتشسيمة 
 – 0994لتقممجيخ العلاقممة لمسممجة   ( OLS )الفائممجة , التزممخع , السؤشممخ العممام لأسممعار الأسمميع ( بأسممتخجام شخيقممة 

في بيانات شيخية حضث اثبتت الشتائج ان صجمات الدياسة الشقجية تؤثخ بذكل كبضخ عمم  عػائمج الاسميع ليمحه  4004
 تة واتجاىات مختمفة .  البمجان بشدب متفاو 

 الجانب النعري : 
تعخف الدػق السالية بأنيا نطام متكامل ندبيا لخمق السػجػدات والسصمػاات السالية وتشذأ ىحه يسكغ ان     

ن الدػق نتيجة لمتعامل السالي وعقج الرفقات السالية التي تؤدي ال  خمق السػجػدات والسصمػاات السالية في آ
 .  ضتيا  واحج وانتقال ممك

 وظائف الاسواق المالية :
 اهم وظائف الاسواق المالية :   
 زيادة حجع السجخخات الػششية شػيمة الاجل مغ خلال تقميز الاستيلاك والحج مغ الاكتشاز . -0
تػفضخ الدضػلة السصمػاة للاوراق الستجاولة في الدػق الامخ الحي يعسل عم  تحقضق الاستقخار الشدبي في  -4

 الاسعار خاصة في الطخوف الاعتيادية . 
ايجاد آلية عادلة لتدعضخ الاوراق السالية لمسػارد السالية التي تقف وراءىا ولا تقترخ عسل ىحه الآلية عم   -2

 خ فحدب وانسا تدتعسل لمتدعضخ السدتقبمي .التدعضخ في الػقت الحاض
تخفيس كمفة تجاول الاوراق السالية نتيجة لتخريز اعزاء الدػق في ىحا العسل وتػزيع تكاليفيع عم   -2

 عجد كبضخ مغ الاوراق الستجاولة . 
ة تػفضخ الحساية لمجسيػر مغ محاولات الغر والاحتيال وذلظ مغ خلال اعتساد الدػق السالية ضػابط صارم -6

 لتجاول الاوراق فضيا .

                                                       
فراج تٍ عثد انعزيوز انروراج , انعاقوح تويٍ انًؤشور انعواو لاسوىاق الاسوهى انًحهيوح وتعوق انًرغيوراخ الاقرصواديح انكهيوح فور  4

,  2001سوعىد , جودج ,  انًًهكح انعرتيح انسعىديح , دراسح ذ ثيتيح , رسانح ياجسرير , كهيح انعهوىو الاداريوح , جايعوح انًهو 

 .  615ص
5 Christes Ioannidis and Alexandros , Kontonikas , "The Impact of monetary policy on stock 

price " , University of Bath , UK, ( 2006 ) , p45 . 
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 تػفخ الدػق امكان تشػيع السحافع الاستثسارية مغ ناحية الشػع او الاجل لمسدتثسخيغ واكمفة قمضمة . -5
تعسل الاوراق السالية عم  تحقضق الكفاءة والفاعمية في تػزيع السػارد الستاحة عم  الفخ  الاستثسارية ذات  -9

 السخدود الاقترادي الجضج بسا يشعكذ اثخه في الػضع الاجتساعي والاقترادي لمسجتسع. 

 انواع الاسواق المالية :  
( : وىي سػق الاصجار وشخح الاوراق السالية للاكتتاب مغ قبل الجسيػر , Primary Market) الدوق الاولية -0

اي انيا الدػق التي تشذأ فضيا علاقة مباشخة بضغ مرجر الػرقة السالية والسكتتب بيا او بضغ السقتخض والسقخض 
تعيج ادارة  وتعتبخ الذخكات السالية والبشظ السخكدي مغ اىع مؤسدات ىحه الدػق حضث ان الاول  تقػم بػضيفة

نيابة عغ الحكػمة . وىحه الدػق وتغصية الاصجار , بضشسا يقػم البشظ السخكدي بأصجار سشجات الجيغ العام 
تتسضد بقجرتيا عم  العصاء في رفج الاقتراد والعسميات التشسػية بالامػال الججيجة حضث تتجسع فضيا السجخخات 

اوراق مالية تعخض لأول مخة او التدامات مالية لع تكغ  ويتع تحػيميا ال  استثسارات ججيجة عغ شخيق اصجار
قائسة او متجاولة مغ قبل . واالتالي فأن نجاح الدػق الاولية في تجسيع السجخخات وصبيا في قشػات الاستثسار 
الفاعل الحي يداىع في تشذيط عسمية التشسية . وىي سػق تتع فضيا دعػة الجسيػر للاكتتاب في الاوراق 

ويبخز دورىا مغ خلال قجرتيا عم  تحخيظ السجخخات والفػائس السالية لجى الافخاد والؤسدات مغ  السصخوحة ,
الاكتشاز ال  الاستثسار الفاعل وتػفضخ الامػال اللازمة لمعسمية الانتاجية ومذاريع التشسية مغ مرادر مختمفة 

 وخاصة القصاع الخا  .  
سػق التجاول والتي يتع فضيا بيع وشخاء الاوراق السالية ( : وىػ  Secondary Market)  الدوق الثانوية -4

وتجاوليا بضغ حاممضيا ومدتثسخ آخخ بعج مخحمة اصجارىا في الدػق الاولية , اي ىي تمظ الدػق التي تتحجد 
فضيا قيع ادوات الاستثسار السختمفة برػرة شبيعية مغ خلال التقاء العخض والصمب بأية وسضمة مغ وسائل 

عخوفة . فالدػق الثانػية ىي الدػق التي تقػم بتػفضخ السكان والقػانضغ اللازمة لتشطيع تبادل الاوراق الاترال الس
 السالية بضغ السدتثسخيغ وايجاد الدضػلة اللازمة لتحػيل الاوراق السالية ال  نقج . وتشتطع في نػعضغ ىسا :

عخف ببػرصة الاوراق السالية ( : وىي ما ي Organized Quasi Auction Market)  الدوق المنعمة - أ
, والبػرصة كمسة تصمق عم  السكان الحي تجخى ويو التعسلات بالاوراق السالية في اوقات محجدة بػاسصة 
بػاسصة اشخا  مؤىمضغ متخررضغ بيحا الشػع مغ العسل وىع وسصاء وفق اجخاءات وقػانضغ محجدة . 

ضج دورية لأجل الكيام بعسميات بيع وشخاء الاوؤاق كسا تعخف البػرصة بأنيا الاجتساع الحي يعقج في مداع
السالية او انيا سػق مشطسة تشعقج في مكان معضغ واوقات دورية لتػفضخ السكان السلائع والقانػني لبيع 

 وشخاء الاوراق السالية .  
( :  وتجخي عسميات التجاول في ىحا الشػع مغ الدػق  Unorganized Market ) الدوق غير النعمة - ب

محجديغ لأجخائيا اذ بالأمكان ان تتع ىحه العسميات بػاسصة الياتف او الحاسػب ن وجػد مكان او زمان دو 
والحرػل عم  الخاح مغ الفخق بضغ سعخ البيع وسعخ الذخاء , وعم  ذلظ فان الدػق مضخ السشطسة تعتبخ 

 Over – the) ػق السػازية يصمق عمضيا ايزا بالداسمػاا لأجخاء التعاملات بجلا مغ كػنيا مكانا ليا , و 

Counter Market  )    . 
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 وصف اداء سوق العراق للاوراق المالية : 
 يترف سػق العخاق للاوراق السالية ببعس السذاكل الشي ادت ال  ضعف اداؤىا واىع ىحه السذاكل ىي :   

اكثخ دقة وناضجا ادى تخمف الاشار التشطيسي والسؤسدي : كمسا كانت الاشخ التشطيسية والسؤسداتية  -0
االعكذ فأن تخمف ىحه الاشخ التشطيسية والؤسداتية يؤدي ذلظ ال  عسل الاسػاق السالية بكفاءة عالية , و 

ذلظ ال  تخمف الاسػاق وقرػرىا ويحج مغ نسػىا وتصػىا , وىحا ما اتدع بو سػق العخاق للاوراق السالية 
التي تحكع العسل في الدػق بالتخمف وعجم الشزج حضث اتدست اشخىا التطيسية ولياكميا السؤسداتية 

 سػاء ما يخز تشطيع الدشجات او اصجار الاسيع ومضخىا . 
تخمف اليياكل السؤسدية :لا بج مغ تػفضخ بضئة اقترادية واجتسايية وحت  نفدية ملائسة لزسان تصػيخ  -4

, بالادوات السالية لمدػق عسل الدػق وتشطيسو , اذ ان ذلظ يؤدي ال  اقبال السدتثسخيغ عم  التعامل 
فلابج مغ تػفضخ البشػك الاستثسارية او شخكات الاستثسار والػسصاء وصانعي الاسػق , وتصػيخ ىحه 

 السؤسدات وجعميا تدتصيع ان تحتػي ادوات الدػق وتتكامل معو . 
تتدع سػق العخاق للاوراق السالية بتحبحب العخض والصمب , ففي : تحبح السعخوض مغ الادوات السالية  -2

الػقت الحي حرل  ويو زيادة كبضخة في رؤوس امػال بعس الذخكات مسا ادى ال  امخاق الدػق كان في 
الذخكات وسشجات بعس الستسثل باسيع لمبعس الآخخ قمة السعخوض مغ الادوات السالية السقابل 
ة الشسط العائمي لمذخكات السداىسة وامتلاك الحكػمة لشدبة كبضخة مغ اسيع نتيجة لديادكحلظ , الاقخاض

جولة ومؤسداتيا  وضضق نصاق دشجات مغ قبل الالذخكات , فزلا عغ ذلظ التخكضد عم  اصجار ال
 . الدػق 

يعتبخ الدػق السالي احج اىع قشػاة التجفق لتػجيو السجخخات ال  عم  الادوات الاستثسارية : ضعف الصمب  -2
الاستثسارات السختمفة ولكغ الصمب عم  الادوات السالية يتدع بالزعف في سػق العخاق للاوراق السالية 
لاسباب عجيجة اىسيا انخفاض الجخل الفخدي واالتالي ضعف السجخخات الذخرية , كحلظ ضعف الػعي 

وعجم  اق السالية .الاستثساري والسرخفي بل وقمة الثقة . فزلا عغ انخفاض العػائج الراوية عم  الاور 
  الدتقخار الامشي والدياسي الحي ادى ال  قمق السجتسع وعجم الاستقخار الاقترادي .

ىشاك قرػر في مجال نقز السعمػمات وعشاصخ الذفاوية والافراح السالي واسالضب ونطع الادارة السالية  -6
 جيثة .وضخورة معالجة ذلظ والعسل عم  تصػيخ ودعع السؤسدات وادوات التعامل الح

ضعف دور الاعلام في التعخيف بفخ  ومدايا الاستثسار في الدػق السالية والتأثضخ لخفع الػعي  -5
 الاستثساري وضخورة تذغضل السجخخات بجلا مغ اكتشازىا . 

غياب السؤسدات الدانجة التي تعسل عم  تقمضل مغ حجة التقمبات في الاسعار وتخفيس السخاشخ وزيادة  -9
 سخعة التجاول . فزلا عغ افتقارىا لسؤسدات التدػية والسقاصة والايجاع والقػانضغ السشطسة ليا. 
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        عرض وتحليل النتائج :

المؤشرات التً تعكس تطورات الاداء فً الاسواق المالٌة هنان بعض مؤشرات اداء السوق المالية  : 

 ولأراض البحث الحالً تم استخدام المؤشرات الآتٌة :

معدل المٌمة السولٌة : ٌستخدم هذا المؤشر لمٌاس حجم السوق الكلً وهو ٌمثل نسبة المٌمة السولٌة للاسهم  -1

سا مناسبا لمدرة السوق على تحرٌن رأس المال المحلٌة الى الناتج المحلً الاجمالً , وٌعد هذا المؤشر ممٌا

 وتنوٌع المخاطر على المستوى الالتصاد الكلً . 

حجم التداول : ٌعبر عن لٌمة الاسهم المتداولة فً لاعدة السوق والذي ٌساوي عدد الاسهم مضروبا فً  -2

 اسعارها خلال فترة زمنٌة .  

, سٌولة للاوراق المالٌة فً اي ولتالمالً فً تحمٌك ال سٌولة السوق المالً : تتمثل الوظٌفة الاساسٌة للسوق -3

وهو الامر الذي ٌحتل الاولوٌة لاي مستثمر محلٌا كان ام اجنبٌا . كما توجد العدٌد من مؤشرات تحدٌد درجة 

 السٌولة الا اننا سنعتمد مؤشرٌن اساسٌٌن هما : 

المٌمة الكلٌة للاسهم المحلٌة التً ٌتم ( : ٌمثل هذا المؤشر نسبة TVTمعدل المٌمة الكلٌة المتبادلة )  - أ

 .المحلً الاجمالً خلال مدة معٌنة تبادلها فً السوق المحلً الى الناتج

( : ٌتمثل بالمٌمة الكلٌة للاسهم المحلٌة المتبادلة خلال مدة زمنٌة كنسبة مؤٌة TORمعدل دوران السهم ) - ب

 من متوسط المٌمة السولٌة لتلن المدة . 

 
 ( 2004 – 2012للمدة)لطاعٌا  راق للاوراق المالٌةالمٌمة السولٌة لسوق العالناتج المحلً الاجمالً  (1جدول ) 

 )  ملٌون دٌنار عرالً (                

 السنة
الناتج المحلي 

 الاجمالي
قطاع 

 المصارف
قطاع 
 التأمين

قطاع 
 الاسثمار

 المجموع الزراعة الفنادق الصناعة الخدمات

2004 53235358.7 672166 3550 3255 29076 727996 134583 9877 1580503 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 42.5 0.2 0.2 1.9 46.1 8.5 0.6 100 

2005 73533598.6 245280 7250 14950 52453 376310 234110 22452 952805 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 25.7 0.8 1.6 5.5 39.5 24.5 2.4 100 

2006 95587954.8 1450529 6105 13905 39637 207344 211609 19420 1948549 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 74.4 0.3 0.74 2.03 10.64 10.9 0.99 100 

2007 11145813.4 1621846 6800 3255 29076 727996 314583 9877 2713433 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 59.8 0.25 0.12 1.03 26.8 11.6 0.4 100 

2008 155982257.6 1722314 7983 14950 52453 376310 234110 22452 2430572 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 70.9 0.33 0.6 2.15 15.5 9.6 0.92 100 

2009 139330210.6 2265967 9436 13905 39637 207344 211609 19420 2767318 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 81.9 0.34 0.52 1.43 7.5 7.6 0.71 100 

2010 171956974.7 2408756 16314 10975 414815 378588 45157 35095 3446713 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 72.8 0.5 0.33 12.5 11.4 1.4 1.06 100 

2011 211310000 3811589 17431 13449 168364 450794 413714 54895 4930236 

الاهمٌة 
 النسبٌة %

 77.3 0.35 0.27 3.42 9.14 8.4 1.11 100 

2012 244502646.1 4293557 14717 9806.5 163914 392696 390894 61806 5327390.5 

  80.6 0.28 0.18 3.08 7.37 7.33 1.16 100 

 لسوق العراق للاوراق المالٌة , تمارٌر لسنوات متعددة . ةرٌر السنوٌاالمصدر : التم
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 معدل القيمة الدوقية :  -1
المٌمحة . ومنح  ٌتضح  سحٌطرت (  2004 - 2012( المٌمحة السحولٌة حسحب المطاعحات للمحدة ) 1ٌوضح  الجحدول )

ى فحً السحوق , فمحد اسحتحوذت علحى اعلحى النسحب خحلال محدة مطاع المصارف على بمٌحة المطاعحات الاخحرالسولٌة ل

محن مجمحل المحٌم السحولٌة فحً سحوق الاوراق  %81.9حٌحث بلتحت  2009الدراسة وكانت اعلى نسبة لهحا فحً عحام 

مححن مجمححل المححٌم فححً سححوق  %25.7حٌححث بلتححت  2005المالٌححة لهححذا العححام . فٌمححا كانححت ادنححى نسححبة لهححا فححً عححام 

الاوراق المالٌة . ونلاحظ خلال مدة الدراسحة هنحان نمحوا فحً المٌمحة السحولٌة لمطحاع المصحارف فبعحد ان كانحت تبلح  

 ,بلتحت 2004عحام  سولٌة لسحوق الاوراق المالٌحةمن مجمل المٌم ال %42.5نسبة بً ملٌون دٌنار عرال 672166

 %538, بمعحدل نمححو لححدر    2012عححام ملٌحون دٌنححار عرالحً   42935570لمٌمحة السححولٌة لمطحاع المصححارف ا

طحوال محدة الدراسحة , فمحد كحان خلال مدة الدراسة . فٌما كحان اضحعف لطحاعٌن همحا التحومٌن والاسحتثمار  حٌحث بمٌحا 

وهً لٌمحة تمتحرب محن الصحفر وٌعكحس محدى ضحعف  0.8 -  0.2لطاع التومٌن تتراوح نسبة لٌمت  السولٌة ما بٌن 

هذا المطاع المهم والذي ٌدعم كافة المطاعات . اما لطاع الاستثمار فمد تراوحت نسحبة المٌمحة السحولٌة المتداولحة فحً 

, وهحو اهحم لطحاع  محن مجمحل المحٌم السحولٌة فحً السحوق  1.6  – 0.12بتها محا بحٌن سوق الاوراق المالٌة بلتت نس

ملٌحون دٌنحار عرالحً  29076لد بلتت  2004. فٌما كانت المٌمة السولٌة لمطاع الخدمات عام ٌدعم عملٌة التنمٌة 

محن  3.08 بنسحبة بلتحت 163914محا لٌمتح   2012من مجمل المٌم السولٌة فحً السحوق . وبلتحت عحام  1.7بنسبة 

 2010من مجمل المٌم السحولٌة عحام مجمل المٌم السولٌة المتداولة فً سوق الاوراق المالٌة , ولد بلتت اعلى نسبة 

. امححا المٌمحة السححولٌة لمطحاع الصححناعة فمحد شحهدت تراجعححا كبٌحرا فححً نسحب مسححاهمتها فحً سححوق  %12.5محا لٌمتح  

, فٌمحا بلتحت  %46.1بنسحبة ممحدارها  727996ة السحولٌة بلتحت المٌمح 2004العراق للاوراق المالٌة , ففً عحام 

مححن  7.37ملٌححون دٌنححار عرالححً بنسححبة ممححدارها  392696مححا لٌمتحح   2012المٌمححة السححولٌة لمطححاع الصححناعة عححام 

بمٌمحة سحوفٌة  2004فمد بدأ عام مجمل المٌم السولٌة فً سوق العراق للاوراق المالٌة . اما لطاع الفنادق والسٌاحة 

محا لٌمتح   2012من مجمحل المحٌم السحولٌة , وبلتحت عحام  8.5ملٌون دٌنار عرالً بنسبة بلتت  134583ممدارها 

. وكان لتشهد تراجعا واضحا فً الاداء من مجمل المٌم السولٌة  7.33ملٌون دٌنار عرالً بنسبة بلتت  390894

 0.6ملٌون دٌنار عرالً بنسبة 9877بلتت لد  2004ة عام لطاع الزراعة آخر المطاعات فمد كانت المٌمة السولٌ

,  1.16ملٌححون دٌنحار عرالححً بنسحبة بلتححت  61806محا لٌمتح   2012محن مجمحل المححٌم السحولٌة . فٌمححا بلتحت عححام  

  .للالتصاد الوطنً ولتذاء الفرد العرالً وٌتض  من ذلن ضعف هذا المطاع المهم 
 

 .(  2012 – 2004قطاعيا للمدة )لعراق الاوراق المالية ( معدل القيمة الدوقية لدوق ا2جدول )
 السنة

قطاع 

 المصارف
 قطاع التأمين

قطاع 

 الاسثمار
 المجموع الزراعة الفنادق الصناعة الخذمات

2004 1.26% 0.007% 0.006% 0.054% 1.36% 2.52% 0.02% 3.22% 

2005 0.33% 0.010% 0.02% 0.071% 0.511% 0.318%  0.03% 4.29% 

2006 1.51% 0.006% 0.0145% 0.041% 0.21% 0.22% 0.02% 2.05% 

2007 14.6% 0.061 0.03% 0.26%  6.32% 2.82% 0.09% 1.57% 

2008 1.1% 0.005% 0.01% 0.034% 0.24% 1.5% 0.014% 2.03% 

2009 1.62% 0.007% 0.1% 0.08% 0.15% 0.15% 0.014% 1.4% 

2010 1.4% 0.01% 0.006% 0.24% 0.22% 0.026% 0.02% 2% 

2011 1.8% 0.00008% 0.00006% 0.0008% 0.21% 0.19% 0.00026% 2.3% 

2012 1.75% 0.006% 0.004% 0.067% 0.16% 0.159% 0.025 2.17% 

 انًرىسط

 انحساتر
2.82 0.013 0.023 0.094 1.15 0.97 0.026 2.24 

يعدل 

 انًُى
39% -14% -33% 24% - 88% - 93% 25% - 32% 

  لدػق بغجاد للاوراق السالية .التقاريخ الدشػية  اعتسادا عم  قبل الباحثغ السرجر : احتدب م
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سمميصخ عممم  سممػق العممخاق لمملاوراق الساليممة حضممث بمممي الستػسممط الحدممابي ( ان قصمماع السرممارف 4يتزممح مممغ جممجول )
, ويسما حمل قصماع الرمشاعة بالسخحممة الثانيمة  %39بممي مػجمب واسعجل نسػ  %2.82لمكيسة الدػقية لمسجة السجروسة 

, وجمماء قصمماع الفشممادق والدممياحة بالسخحمممة  %88واسعممجل نسممػ سممالب بمممي  %1.15بستػسممط حدممابي لمكيسممة الدممػقية 
قصممماع الخمممجمات رابعممما بستػسمممط , كسممما حمممل  %93ولكمممغ معمممجل نسمممػ سمممالب قمممجره  %0.97الثالثمممة بستػسمممط حدمممابي 

. وحممل قصمماع الدراعممة بالسخحمممة الخامدممة   %24بمممي  ومعممجل نسممػ مػجممب %0.094حدممابي لمكيسممة الدممػقية بمغممت 
. ويسما حمل قصماع الاسمتثسار سادسما   %25قمجره  ومعمجل نسمػ مػجمب %0.026بستػسط حدابي لمكيسة الدػقية بمي 
. وجاء قصاع التأمضغ سابعا واخضخا بستػسمط  %33ومعجل نسػ سالب  %0.023بستػسط حدابي لمكيسة الدػقية بمي 

. ومممغ ملاحطممة عسممل الدممػق خمملال مممجة  %14, ومعممجل نسممػ سممالب قممجره  %0.013حدممابي لمكيسممة الدممػقية بمممي 
, وقممج كممان معممجل الشسممػ لدممػق  4.29حضممث بمممي  2005الجراسممة كممان اعممم  متػسممط حدممابي لمكيسممة الدممػقية فممي عممام 

. ومشمو يتزمح ضمعف اداء القصاعمات الانتاجيمة كالرمشاعة  %32ل مجة الجراسة بممي بغجاد للاوؤاق السالية سالبا خلا
والدراعمة وقصمماع الاسمتثسار . ويسمما اسمتحػذت القصاعممات الخجميممة عمم  نذمماط الدمػق مثممل القصماع السرممخفي والفشممادق 

 والخجمات . وقج كان اضعف قصاع ىػ التأمضغ .
  

 حجم التداول :   -2
قرممػد بممو ىممػ قيسمة الاسمميع الستجاولممة فممي الدممػق ويدماوي عممجد الاسمميع مزممخواا فممي معممجل ان حجمع التممجاول الس      

 السالية .  ؤشخات السيسة للاسػاقسعخ الديع الػاحج خلال مجة معضشة . ويعتبخ مغ الس
, وارتفمع  2004ممضمػن ديشمار عخاقمي عمام  127950( يتزح ان حجع التجاول الدشػي للاسميع كمان 2مغ ججول )   
,  عخاقممي ممضممػن ديشممار 146891المم    2006, ثممع انخفممس عممام  2005عممام عخاقممي ممضممػن ديشممار  366809المم  

ول فمي التحبمحب ولكمغ بارتفماع وىكمحا اسمتسخ حجمع التمجا , ممضمػن ديشمار عخاقمي 427367ال   2007بضشسا يختفع عام 
كمممحلظ  .  %598.6 جره نسػقممم بسعمممجل ممضمممػن ديشمممار عخاقمممي , 893825الممم   2012الممم  ان وصمممل عمممام  مممع المممدمغ

ممضممػن  91872بحجممع تممجاول قممجره  2004سمميصخ القصمماع السرممخفي عممم  حجممع التممجاول فممي الدممػق حضممث بممجأ عممام 
مغ حجمع التمجاول الكممي ليمحا العمام , وحمل قصماع الرمشاعة ثانيما بحجمع تمجاول  %71.8ديشار عخاقي واشدبة مداىسة 

, ويسمما حمممت ثالثمما قصمماع الفشممادق والدممياحة بحجممع تممجاول  %13.6ممضممػن ديشممار واشدممبة مدمماىسة بمغممت  17379قممجره 
مممغ حجممع التممجاول لممحلظ العممام . ثممع تمممت ذلممظ قصاعممات  12.5ممضممػن ديشممار عخاقممي واشدممبة مدمماىسة  16035قممجره 

ممضممػن ديشممار عخاقممي عممم  التممػالي  179,  194,  384,  1902الخممجمات والاسممتثسار والتممأمضغ والخزاعممة بسبممالي ىممي 
عممم  التممػالي مممغ حجممع التمجاول لممحلظ العممام . واسممتسخت سمميصخت القصمماع  %0.1,  %0.2,  %03,  %1.5بشدمب  

ممضمممػن ديشمممار عخاقمممي  677332الممم   2012السرمممخفي عمممم  حجمممع التمممجاول خممملال السمممجة السجروسمممة فقمممج وصمممل عمممام 
ن ديشممار عخاقممي ممضممػ  94727واسممتسخ قصمماع الرممشاعة فممي السختبممة الثانيممة بحجممع تممجاول قممجره  %75.80وندمبة قممجرىا 

 ( . 2. ويسا حمت بكية القصاعات في السخاتب كسا يذضخ الصحلظ الججول ) %10.60واشدبة مداىسة قجرىا 
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 )ملٌون دٌنار عرالً (                 . ( 2012 – 2004للمدة ) مقسم قطاعيا ( يوضح حجم التداول 3جدول )

 السنوات
قطاع 

 المصارف
قطاع 
 التأمين

قطاع 
 الاستثمار

قطاع 
 الخدمات

قطاع 
 الصناعة

قطاع 
الفنادق 
 والسياحة

قطاع 
 الزراعة

 المجموع

2004 91872 194 384 1902 17379 16035 179 127945 

 100 0.1 12.5 13.6 1.5 0.3 0.2 71.8 الاهمٌة المسبٌة %

2005 279696 373 1368 14550 61241 8968 613 366809 

 100 0.17 2.4 16.7 3.96 0.4 0.1 76.3 الاهمٌة النسبٌة %

2006 115988 523 2219 5968 18191 3305 697 146891 

 100 0.5 2.2 12.4 4.1 1.5 0.4 79.0 الاهمٌة النسبٌة %

2007 407175 203 1285 3360 9774 4949 618 427364 

 100 1.2 2.3 2.3 0.5 0.3 0.05 95.3 الاهمٌة النسبٌة %

2008 267156 503 6512 2683 16147 13667 540 301350 

 100 0.2 4.5 5.4 0.9 0.2 0.2 88.6 الاهمٌة النسبٌة %

2009 319235 1025 3461 14543 29934 42635 1093 411928 

 100 0.3 10.4 7.3 3.5 0.8 0.2 77.5 الاهمٌة النسبٌة %

2010 259411 2293 1141 20606 65530 50217 1158 400359 

 100 0.3 12.5 16.4 5.1 0.3 0.6 64.8 الاهمٌة النسبٌة %

2011 705455 7830 3149 48946 126222 42560 7033 941198 

 100 0.75 4.51 13.41 5.22 0.33 0.83 74.93 الاهمٌة النسبٌة %

2012 677332 2031 942 27065 94727 29254 62474 893825 

 100 6.99 3.27 10.60 3.03 0.11 0.23 75.80 الاهمٌة النسبٌة %

 اعتسادا عم  التقاريخ الدشػية لدػق بغجاد للاوراق السالية . السرجر : اعج مغ قبل الباحث

 سيولة الدوق المالية : -3
للاسميع السحميمة فمي الدمػق الستبادلمة ندمبة الكيسمة الكميمة ىمحا السؤشمخ  يعمادل  معدل القيمة الكلياة المتبادلاة :  - أ

( انخفممماض قيسمممة ىمممحا 2ول )نلاحمممع ممممغ جمممج .) لسمممجة سمممشة ( الممم  الشممماتج السحممممي الاجسمممالي خممملال ممممجة معضشمممة 
مممغ قيسمة الشمماتج السحمممي الاجسمالي مسمما يؤشممخ ضمعف مدمماىسة سممػق العممخاق   %1فيممػ لممع يرمل المم   السؤشمخ

حضممث وصممل  2008, وكممان افزممل اداء لممو فممي عممام فممي الشمماتج السحمممي الاجسمماليلمملاوراق الساليممة برممػرة عامممة 
 وانعكذ مغ خلال انذصة قصاعات السرارف والتأمضغ والاستثسار . %0.93ال  

 
 ) ملٌون دٌنار عرالً (                ( . 2012 – 2004المٌمة الكلٌة المتداولة للمدة ) معدل ٌوض   (4جدول )

 السنة
القطاع 
 المصرفي

 قطاع التأمين
قطاع 

 الاستثمار
قطاع 
 الخدمات

قطاع 
 الصناعة

قطاع 
الفنادق 
 والسياحة

 المجموع قطاع الزرعة

2004 0.0017 0.000004 0.000007 0.00004 0.0003 0.0003 0.000003 0.0068 

2005 0.38 0.006 0.0018 0.02 0.083 0.012 0.0083 0.50 

2006 0.12 0.0005 0.00023 0.006 0.02 0.0035 0.00073 0.15 

2007 0.037 0.0018 0.011 0.003 0.087 0.044 0.0056 0.038 

2008 0.17 0.32 0.42 0.0017 0.01 0.0088 0.00034 0.93 

2009 0.23 0.00074 0.0025 0.01 0.021 0.03 0.00078 0.29 

2010 0.15 0.0013 0.00066 0.018 0.038 0.03 0.00067 0.23 

2011 0.33 0.0037 0.0015 0.023 0.06 0.02 0.0033 0.44 

2012 0.28 0.00083 0.00083 0.011 0.038 0.012 0.025 0.37 

 الججاول الدابقة .و  التقاريخ الدشػية لدػق العخاق للاوراق السالية  السرجر: احتدب مغ قبل الباحث اعتسادا عم 
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وهً النسبة المئوٌة لمعدل المٌمة الكلٌة المتداولة الى المٌمة السولٌة خحلال فتحرة زمنٌحة  معدل دوران السهم :  - ب
  .) مدة سنة ( معٌنة 

 ( . 2012 -  2004يػضح معجل دوران الديع قصاييا لمسجة ) (5دول )ج

 السنة
قطاع 

 المصارف
قطاع 
 التأمين

قطاع 
 الاستثمار

قطاع 
 الخدمات

قطاع 
 الصناعة

قطاع 
الفنادق 
 والسياحة

قطاع 
 الزراعة

 المجموع

2004 0.14 0.06 0.12 0.07 0.02 0.12 0.02 0.08 

2005 16.65 4.96 7.57 6.20 7.22 2.75 3.63 0.39 

2006 7.83 4.02 8.94 5.77 3.91 1.31 7.85 0.08 

2007 13.55 3.87 14.71 5.78 3.15 2.27 3.96 0.16 

2008 14.13 9.74 5.81 4.10 4.53 8.24 5.29 0.60 

2009 12.94 15.76 23.46 10.47 10.49 10.96 10.89 0.17 

2010 13.91 28.78 7.76 14.10 19.35 14.32 7.04 0.12 

2011 18.34 35.04 18.96 20.11 25.66 21.48 11.68 0.19 

2012 20.75 18.02 5.78 14.85 26.46  43.96 0.17 

 .  والججاول الدابقة اعتسادا عم  التقاريخ الدشػية لدػق العخاق للاوراق السالية  ثالسرجر: احتدب مغ قبل الباح

 مقارنة معدل النمو خلال مدة الدراسة : 
عممغ عممام  2005عممام  %33.2( نلاحممع ان معممجل الشسممػ الدممشػي لسعممجل الكيسممة الدممػقية قممج بمغممت 5مممغ جممجول )  

والمحي  2007, وكمحلظ كمان معمجل الشسمػ سمالب عمام  %52.2معمجل نسمػ سمالب بممي  2006, ويسا بممي عمام  2004
بسعممجل نسممػ   2009وتخاجممع عممام .  %29.3اذ بمممي  2008. ويسمما اصممبح معممجل الشسممػ مػجممب عممام  %23.4بمممي 

فبمممممي  2011عممممام . واسممممتسخ معممممجل الشسممممػ مػجبمممما  2010عممممام  %42.9.  ثممممع ارتفممممع المممم   %31.0سممممالب قممممجره 
. امما حجمع التمجاول ايزما معمجل الشسمػ متحبمحبا خملال   %6.0ب قمجره بسعجل نسػ سال 2012. وتخاجع عام 15.0%

ستبادلممة . ومعممجل دوران سممشػات الجراسممة كسمما مػضممحا بالجممجول ادنمماه . وكممحلظ الحممال بالشدممبة لسعممجل الكيسممة الكميممة ال
 .  رأس السال
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, , ومعدل المٌمة الكلٌة المتبادلةٌوض  معدل النمو السنوي لكل من معدل المٌمة السولٌة , وحجم التداول  (6جدول)
 ومعدل دوران رأس المال .

 معدل دوران رأس المال  معدل القيمة الكلية المتبادلة  حجم التداول  معدل القيمة السوقية السنوات 

2004 3.22% 127945 0.0068 0.08 

 ------- ----------- --------- ------- معدل النمو 

2005 4.29% 366809 0.50 0.39 

 %3.875 %725 %187 %33.2 معدل النمو 

2006 2.05% 146891 0.15 0.08 

 %79.49- %70.0- %59.9- %52.2- معدل النمو 

2007 1.57% 427364 3.80 0.16 

 %100 %2433.3 %191 %23.4- معدل النمو 

2008 2.03% 301350 0.93 0.60 

 %275 75.53- 29.5- %29.3 معدل النمو 

2009 1.4% 411928 0.29 0.17 

 %71.67 %68.82- %36.7 %31.0- معدل النمو 

2010 2.0% 400359 0.23 0.12 

 %29.41- %20.69- %2.8- %42.9 معدل النمو 

2011 2.3% 941198 0.44 0.19 

 %58.33 %91.30 %135 %15.0 معدل النمو 

2012 2.17% 893825 0.37 0.17 

 %10.53- 15.90- %50.0- %6.0 معدل النمو 

 السرجر : احتدب مغ قبل الباحث اعتسادا عم  الججاول الدابقة . 

 الاستنتاجات : 
مححن عتبححر دٌة المختلفححة خححلال السححنة . كمححا ٌالمطاعححات الالتصححامؤشححرا مهمححا لأداء حركححت ٌعتبححر السححوق المححالً  -1

تلعحب دورا مهمحا فحً زٌحادة عحات الانتاجٌحة السحلعٌة والخدمٌحة التحً المصادر المهمحة والحٌوٌحة فحً تموٌحل المطا

 الناتج المحلً الاجمالً ومن ثم الدخل المومً ورفع معدلات النمو الالتصادي .

 لمٌمة السولٌة فً سوق العراق للاوراق المالٌة .مطاعات الخدمٌة على حجم التداول لهٌمنة ال -2

 المٌمة السولٌة فً لاعدة السوق وضعف اداء المطاعات الانتاجٌة الصناعٌة والزراعٌة فً كل من حجم التداول  -3

 تومٌن لكافة المطاعات .الضعف لطاع التومٌن الذي ٌعكس لوة نشاط  -4

 فً اداء جمٌع المطاعات خلال مدة الدراسة . تملباتوجود  -5

   التوصيات :
العراق بحاجة ماسة الى تنشٌط سوق الاوراق المالٌة وذلن لتحوفٌر رؤوس الامحوال اللازمحة الحى الكثٌحر محن  -1

المشارٌع الاستثمارٌة التً ٌحتاجها فً هذ  المرحلة , خصوصا وان الدولة غٌر لادرة على تحوفٌر كحل هحذ  

 الاموال . 

 .ضرورة دعم وتنشٌط المطاعات الانتاجٌة الصناعٌة والزراعٌة  -2

 ضرورة الاهتمام بمطاع التومٌن لان  ٌعتبر الضمانة لعمل جمٌع المطاعات بصورة آمنة وسهلة .  -3

 لا بد من خلك العوامل اللازمة لرفع مستوى اداء السوق والمحافظة على مستوا  بصورة دائمة .  -4

 تنشٌط الاستثمار الانتاجً وتوجٌ  المواطن نحو الادخار بدلا من الاستهلان .  -5
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