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 الاستاذ الدكتور اخلاص باقر النجار                 ليث هيصم عبد اللطيف :الباحث

 قسم العلوم المالية والمصرفية -كلية الادارة والاقتصاد  

 جامعة البصرة 

 

 :  صلخستالم
يعااااااااااعر سااااااااااود العاااااااااراد المااااااااااال  مااااااااااو عااااااااادة م ااااااااااددا    اااااااااد مااااااااااو ع لاااااااااا  كوساااااااااي   اقاااااااااا  ل ماااااااااوا  مااااااااااو الوحاااااااااادا    

الفائضااااااااة الااااااااذ وحاااااااادا  التصاااااااا م  ذ ا اااااااا  يع اااااااا  داخاااااااا  اقتصاااااااااد يعاااااااااعر مااااااااو  ااااااااعف  اااااااا  النااااااااا   ا   اااااااا  الاج ااااااااال  و صاااااااا  

 الاقتصاااااااد ة  الكليااااااة مساااااات ر  اااااا  المواا ااااااةم و اااااا   هااااااةا اثساااااااؤ رهاااااادا الدراسااااااة الااااااذ معرفااااااة اث اااااار الااااااة   اااااا  ر  المت  اااااا ا

  د اااااااااد المت  ااااااااا ا  الاقتصااااااااااد ة  و  ااااااااا   ادالم الساااااااااود الماااااااااال  و   د اااااااااد ا  اااااااااددا  ال ااااااااا   عاااااااااود  دالم ساااااااااود العاااااااااراد الماااااااااال 

الكليااااااااة ال ااااااااا   ااااااااا  ر  ااااااااا    دالم ساااااااااود العاااااااااراد الماااااااااال  و  اااااااااد م الم   حاااااااااا  ب صاااااااااوص ذلااااااااا   م وقاااااااااد اسااااااااا ند  الدراساااااااااة  ااااااااا   

الكلياااااااااااة و دالم اثساااااااااااواد المالياااااااااااةم اذ امتاااااااااااد   الاقتصااااااااااااد ةالمت  ااااااااااا ا  فر اااااااااااية مفادهاااااااااااا ا ااااااااااا  لا  وجاااااااااااد علاقاااااااااااة ماااااااااااا بااااااااااا   

(م و وصاااااااالة الدراساااااااااة الاااااااااذ   يجااااااااة مفادهاااااااااا ا ااااااااا   وجااااااااد ا ااااااااار للت لباااااااااا  ال اااااااا    صااااااااا   ااااااااا  2020-2004الدراسااااااااة لل ااااااااادة  

 مت   ا  الاقتصاد الك       ادالم اثسواد المالية 

 لةالم شر العام م عدد اثسهم المتداو  الكلمات المفتاحية :
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Abstract : 

          The Iraqi financial market suffers from several determinants that limit its work as an 

intermediary transferring funds from surplus units to deficit units, as it operates within an 

economy that suffers from weakness in gross domestic product and a continuous budget 

deficit, and on this basis the study aims to know the impact that macroeconomic variables 

affect. On the performance of the financial markets, diagnosing the determinants facing the 

performance of the Iraqi financial market, determining the macroeconomic variables that 

affect the performance of the Iraqi financial market, and making proposals in this regard. The 

study was based on the hypothesis that there is no relationship between macroeconomic 

variables and the performance of financial markets, as the study extended for the period 

(2004-2020), and the study came to the conclusion that there is an effect of changes in 

macroeconomic variables on the performance of financial markets         

Keywords: General index, number of shares traded 
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 :  قددمةالم
 ااااااااااا د   ساااااااااااواد الماااااااااااا  دورا مه اااااااااااا  ااااااااااا  اقتصااااااااااااد    دولاااااااااااة وذلااااااااااا  ماااااااااااو خااااااااااالا   ج يااااااااااا  المااااااااااادخرا   ااااااااااام   و لهاااااااااااا  لاااااااااااذ        

مشااااااااروعا  اساااااااا م ار ة فعالااااااااة  سااااااااهم  اااااااا   طااااااااور اقتصااااااااادا  الاااااااادو م ورهااااااااتم الاااااااادو  المت دمااااااااة اهت امااااااااا كب اااااااا ا ب سااااااااواد 

اليااااااااة  اااااااا  ا و ااااااااة اثخ اااااااا ة م اااااااا  المااااااااا  ث هااااااااا  اااااااادرط  ه يثهااااااااا  اااااااا    ر اااااااا  ال شااااااااا  الاساااااااا م ار م اذ  صااااااااب ة اثسااااااااواد الم

اااااااااد    م  مااااااااااا دو  العاااااااااالم المالاااااااااث وم هااااااااااا العاااااااااراد ال ااااااااا   اااااااااارا    هت اااااااااام الاقتصااااااااااد    وصااااااااانان السياسااااااااااة الن د اااااااااة واثكا

اقتصااااااااادارها   ااااااااة   اااااااا  مد و يااااااااة خارجيااااااااة و صاااااااا  كب اااااااا   اااااااا  المواا ااااااااا  فاااااااا    سااااااااواقها  واجاااااااا  عوائاااااااا  ومشااااااااكلا    ااااااااد 

طبيعاااااااة اث اااااااا   ااااااا  ر و تاااااا  ر باااااااال روا ا  يطاااااااة  هاااااااا ساااااااوالم كا اااااااة  لااااااا   اااااااروا مااااااو  دالم دورهاااااااا المماااااااال م و ساااااااواد الماااااااا  ب

  شريعية رقابية  م  وعية للاس م ار    السود المالية  و  روا اقتصاد ة ث ها ج لم مو اقتصاد الدولة   

 وعليااااااااااا   نااااااااااااق  الب اااااااااااث  ااااااااااا     المت  ااااااااااا ا  الاقتصااااااااااااد ة الكلياااااااااااة مو الناااااااااااا   ا   ااااااااااا  الاج اااااااااااال م ساااااااااااعر الفائااااااااااادةم ساااااااااااعر

الصاااااااااااارا( م  ااااااااااااا    دالم اثسااااااااااااواد المالياااااااااااااة م ومااااااااااااو  ااااااااااااام معرفااااااااااااة ذلااااااااااااا  التاااااااااااا     و بيعتااااااااااااا  باساااااااااااات دام   ليااااااااااااا  ا جاهاااااااااااااا  

المت  ااااااا ا  الاقتصااااااااد ة الكلياااااااة و دالم ساااااااود العااااااااراد الماااااااال  خااااااالا  سلسااااااالة امنياااااااة ومااااااااو  ااااااام ر ااااااا  المت  ااااااا ا   عضاااااااها ماااااااا  

العاااااااراد الماااااااال  خااااااالا  مااااااادة الدراساااااااة م   عااااااا  لمعرفاااااااة علاقاااااااة اث ااااااار وال ااااااا  ر  اااااااا    وجاااااااد   ساااااااهم  ااااااا   فسااااااا    دالم ساااااااود 

و ساااااااااا ند الدراسااااااااااة الااااااااااذ  البيا ااااااااااا  الم شااااااااااورة للبناااااااااا  المركاااااااااا   العرا اااااااااا  وهياااااااااا ة اثوراد الماليااااااااااة الرساااااااااا ية وسااااااااااود العااااااااااراد 

 ما ب   مت   ا  الدراسة   م لا  المال م باست دام المنهج الكم  لاست راج النتائ  ولمعرفة ه   وجد علاقة  ا ر

 منهجية البحثلمبحث الاول : ا
 اولا: مشكلة البحث 

 ااااااااااا د  اثساااااااااااواد المالياااااااااااة  ااااااااااا  اقتصاااااااااااادا  الااااااااااادو  المت دماااااااااااة دورهاااااااااااا المطلاااااااااااو   ااااااااااا    شااااااااااايد المااااااااااادخرا  و عاااااااااااادة 

 وجيههااااااااا للاساااااااا م ارا  ال اااااااا   سااااااااهم  اااااااا     ياااااااا  رفاهيااااااااة الفاااااااارد و  ااااااااو اقتصااااااااادارهام  مااااااااا سااااااااود العااااااااراد لاااااااا وراد الماليااااااااة 

  خاااااااة دور  الفاعااااااا   ااااااا  الاقتصااااااااد العرا ااااااا  مااااااا  وجاااااااود مج وعاااااااة ماااااااو  فااااااادور  م ااااااادود ويعااااااااعر ماااااااو عوائااااااا    اااااااد ماااااااو   

الكلياااااااة ماااااااو ساااااااعر الصااااااارا ومعااااااادلا  الت ااااااا م  الاقتصااااااااد ةالعوامااااااا  ال ااااااا  قاااااااد  ااااااا  ر  ااااااا   دائااااااا م  ت مااااااا   ااااااا  المت  ااااااا ا  

 والنا   ا     الإج ال  ومعد  الفائدةم وعلي   نطل  مشكلة الدراسة مو  ر  الس ا  الرئيس الا ر :

 الكلية و دالم اثسواد المالية ؟ الاقتصاد ةه   وجد علاقة ما ب   المت   ا  

 و تفرن عو الس ا  الرئيس اثسئلة الفرعية :

     دالم اثسواد المالية ؟ الاقتصاد ةه  هناط ا ر لل ت   ا   -1

 ؟ الاقتصادما هو الدور الة   لعب  اثسواد المالية     -2

 الكلية ب يث  ساهم      سو ادالم اثسواد المالية ؟ تصاد ةالاقكيف   كو  و يف المت   ا   -3

 ما ه  المعوقا   ال   يعاعر م ها سود العراد ل وراد المالية ؟ -4

 ه    د  سود العراد ل وراد المالية دور  المطلو     الإقتصاد العرا   ؟ -5

 

 



 

 
 
 2023حزيران  ( 69) العدد(18)المجلد /مجلة العلوم الاقتصادية....اخلاص باقر النجار .....ا.د. حث: ليث هيصم عبد اللطيفالبا

 

  

 

    132  
 

 

 

 ثانيا: اهمية البحث

الاقتصااااااااد العرا ااااااا  وماااااااو  ااااااام ف ااااااو الم كاااااااو  طاااااااو ر ع لااااااا  وا    خاااااااة دور   بااااااراا  ه ياااااااة ساااااااود العاااااااراد الماااااااال  ودور   اااااا   -1

 الفاع     الاقتصاد العرا    

 ااااااااادرة الدراساااااااااا   ااااااااا  العاااااااااراد ال ااااااااا   تعلااااااااا  باااااااااالر   ماااااااااا بااااااااا   مت  ااااااااا ا  الاقتصااااااااااد الك ااااااااا  وساااااااااود العاااااااااراد الماااااااااال  و ااااااااا    -2

 مدار سلسلة امنية 

الساااااااود المااااااال  لتن ياااااااة اقتصااااااادارها وماااااااو  اااااام فااااااا   العاااااااراد  ذا اعت اااااااد الااااااادو  المت دمااااااة و عااااااا  البلاااااادا  العر ياااااااة  اااااا    -3

مااااااااا  راد الب ااااااااااد بركاااااااااا  لااااااااا  الااااااااادو  فاااااااالا باااااااااد ماااااااااو الاهت اااااااااام اثصاااااااااد  ب و ااااااااون الاساااااااااواد المالياااااااااة باسااااااااات دام الب اااااااااو  

 والدراسا  للر   بواقع  وع ل  

 ثالثا: اهداف الدراسة

  م      ها      دالم سود العراد المال     د م الم   حا  المتعل ة بالسياسة الن د ة    الدولة ومو -1

معرفة ا جاها  المت   ا  الاقتصاد ة     مدار سلسلة امنية و  ليلها وكةل  مناقشة  دالم سود العراد المال       -2

 مدار السلسلة  فسها  

 لم   حا  ب صوص ذل    د د مت   ا  الاقتصاد الك   ال    سهم    الت     ب دالم سود العراد المال  و  د م ا -ا 3

 رابعا : فرضيات الدراسة

لا  وجد علاقة ذا  دلالة معنو ة ما ب   مت   ا  الاقتصاد الك    النا   ا     الاج ال  وسعر الصرا وسعر الفائدة( 

 ع ذ ادالم الاسواد المالية    العراد 

 المحور الثاني : الاطار المفاهيمي لمتغيرات الدراسة

 الاقتصاد الكلياولا : متغيرات 
يعااااااااد النااااااااا   ا   اااااااا  الاج اااااااااال  م ياسااااااااا ثدالم الاقتصاااااااااد بصااااااااورة عامااااااااةم اذ  و اااااااا  قااااااااادرة الناااااااااتا المالااااااااي الا مااااااااالي : -1

الدولاااااااة  اااااااا   سااااااااد د و هااااااااا اث ارجيااااااااة م بدلالاااااااة مااااااااا   تلكاااااااا  مااااااااو اصااااااااو  ا تاجياااااااة   ك هااااااااا مااااااااو مواجهااااااااة الاامااااااااا  المفاجئااااااااة 

ا   ااااااااا  الإج اااااااااال  ب  اااااااا  م شااااااااار اقتصااااااااااد   بااااااااا   ال ي اااااااااة اث  ي ياااااااااة  (م و يعااااااااارا الناااااااااا  38: 2020 م شااااااااد و اثصباااااااااور م 

لب اااااادما  والساااااال  ال اااااا   اااااام ا تاجهااااااا داخاااااا  بلااااااد، مااااااا خاااااالا  ماااااادة امنيااااااة معينااااااة  البااااااا مااااااا  كااااااو  ساااااانةم ولا  ااااااد  ار فاعاااااا   

 وماااااااو  ااااااام 
 
 ااااااا   كاااااااو  البلاااااااد  ت تااااااا  ب ساااااااتوك عاااااااا  ماااااااو الرفاهياااااااةم  ذ ماااااااو الم كاااااااو ا   كاااااااو   صااااااام الساااااااكا  للبلاااااااد مر فعاااااااا

  ع اااااااااا  وفرحااااااااااا م كاااااااااا
 
الم ياااااااااااؤ  GDPيعااااااااااد النااااااااااا   ا   اااااااااا  الإج ااااااااااال  (م 110: 2020و  متوساااااااااا  دخاااااااااا  الفاااااااااارد من فضااااااااااا

اثساساااااااااااات  لاااااااااااا دالم الاقتصاااااااااااااد  العااااااااااااام للبلااااااااااااد م ويع اااااااااااا  عااااااااااااو ال ي ااااااااااااة اث  ي يااااااااااااة ثص ياااااااااااا  الساااااااااااال  واث اااااااااااادما  ال هائيااااااااااااة 

 مه ااااااااا لت ياااااااايم الن ااااااااو المنتجااااااااة داخاااااااا  البلااااااااد خاااااااالا  عااااااااام م و عااااااااد المعلومااااااااا  المتعل ااااااااة بالنااااااااا   ا   اااااااا  الإ 
 
ج ااااااااال  م شاااااااارا

 (  Musyoki and others,2020:81الاقتصاد  ولب كم     الو   ال ش ي   للاقتصاد الك   كك   
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ويعاااااااااد الاسااااااااا م ار و  اصاااااااااة الاجناااااااااا  عااااااااااملا مه اااااااااا ل  اااااااااادة الناااااااااا   ا   ااااااااا  الاج اااااااااال م و وجاااااااااد م اااااااااددا  عد ااااااااادة   اااااااااد 

الساااااااود ومااااااادك  اااااااوافر الماااااااوارد الطبيعياااااااة وكاااااااةل  مساااااااتوك الاجاااااااور ماااااااو دخاااااااو  الاسااااااا م ار الاجناااااااا  للدولاااااااة م هاااااااا  صااااااام 

(م لاااااااااةل  لا باااااااااد 57: 2013ل  اااااااااد  العاملاااااااااة و وافرهاااااااااام ومعاااااااااد  الن اااااااااو و التن ياااااااااة الاقتصااااااااااد ة للبلاااااااااد  عباااااااااد اث سااااااااا  م 

ماااااااااو  اااااااااوافر دراساااااااااا  و  ااااااااادولوجيا    ااااااااا  المسااااااااات ب   ضااااااااا و  اااااااااوف   البيئاااااااااة ال شاااااااااريعية والتن ي ياااااااااة الملائ اااااااااة م وو ااااااااا  

ية لهيكلاااااااااة الشاااااااااركا  م و  د اااااااااد  صااااااااام الطلاااااااااا  ااااااااا   السااااااااال م ولا باااااااااد ماااااااااو و ااااااااا  خر طاااااااااة التج ااااااااا  الصااااااااانا   اسااااااااا  ا يج

ااااااااااا م واخااااااااااارو م  (م وماااااااااااو فوائاااااااااااد الاسااااااااااا م ار الاجناااااااااااا    ااااااااااا  المباشااااااااااارةم ا  الدولاااااااااااة 67: 2008المناسااااااااااابة لل شاااااااااااروعا   كا

بااااااااا   الادخاااااااااار  المضااااااااايفة   خاااااااااة  ااااااااارائا  ااااااااا   الشاااااااااركا  المسااااااااا م رةم وماااااااااو خااااااااالا  هاااااااااة  الضااااااااارائا   كاااااااااو ساااااااااد الفجاااااااااوة

( و اااااااااااا  العااااااااااااراد هناااااااااااااط عاااااااااااادة عوائاااااااااااا  كب اااااااااااا ة صااااااااااااعبة اث لااااااااااااو  الا يااااااااااااة م هااااااااااااا 41: 2006والاساااااااااااا م ار المطلااااااااااااو   الشاااااااااااارنم

ا اااااااطرا  الاو اااااااان الامنيااااااااة ماااااااو ف اااااااا ة ثخاااااااركم وماااااااو ا ااااااااادة الفسااااااااد الادار  و المااااااااال   ااااااا  مفاصااااااا  الدولااااااااةم و اااااااعف  اااااااا  

ضااااااااااالا عاااااااااااو افت ااااااااااار  الاااااااااااذ الع اااااااااااا  المااااااااااااهر وم وماااااااااااو (م ف77: 2018الب يااااااااااة الت تياااااااااااة بصاااااااااااورة عاماااااااااااة  السااااااااااالم و م  ااااااااااادم 

 اااااااعف  كااااااااو و ر ؤ الماااااااا  الفكاااااااار  والقشاااااااار م م اااااااا  ضااااااااعف مااااااااو ح و ااااااا   اااااااا  اساااااااات طا  الاسااااااا م ار الاجنااااااااا   جاااااااارا  

 (  76: 2020و الفيص م

  عاااااااد الت  ااااااا  عاااااااو قاعااااااادة  1970 ذ مناااااااة عاااااااام  ساااااااعر الصااااااارا هاااااااو مت  ااااااا  ماااااااال  واقتصااااااااد  رئااااااايسم ساااااااعر الصااااااارف: -2

ر الع اااااااااااالا  ال سااااااااااااقية  ت لاااااااااااا وشااااااااااااهد  البلااااااااااادا  ف اااااااااااا ا  مااااااااااااو عااااااااااادم الاساااااااااااات رار والا  فااااااااااااا  الاااااااااااةها( كا ااااااااااااة  ساااااااااااعا

( و  اااااا د  سااااااعر الصاااااارا دورا مه ااااااا  اااااا  التااااااواا  الاااااادول  Castro and others,2019:27المساااااات ر  اااااا  قي ااااااة الع لااااااة  

 رئ
 
  ااااااا  ماااااااو خااااااالا    ي ااااااا  قي اااااااة ع لاااااااة البلاااااااد اساااااااتجابة للت ي ااااااا  لل اااااااروا الاقتصااااااااد ة مويعاااااااد ساااااااعر الصااااااارا عااااااااملا

 
يساااااااا

 ذ  عت اااااااد هاااااااة  البلااااااادا   ااااااا   الصاااااااادرا  ك صااااااادر مهااااااام للن اااااااو م  التن ياااااااة الاقتصااااااااد ة ولاساااااااي ا بلااااااادا  العاااااااالم المالاااااااثم

  كااااااااو ا   اااااااا  ر عاااااااادة عواماااااااا   اااااااا   ال ي ااااااااة ال سااااااااقية لع لااااااااة البلااااااااد م اباااااااا  ع اااااااالا  الاااااااادو  اثخااااااااركم  ااااااااتم قياااااااااؤ سااااااااعر 

   الع لااااااااااااة اثجنقيااااااااااااةم فعناااااااااااادما  اااااااااااا داد صاااااااااااارا ع لااااااااااااة البلااااااااااااد م اباااااااااااا  ع اااااااااااالا  الاااااااااااادو  اثخاااااااااااارك مااااااااااااو خاااااااااااالا  الطلااااااااااااا  اااااااااااا

الاسااااااااااااات  ادا   ااااااااااااا داد الطلاااااااااااااا  ااااااااااااا   الع ااااااااااااالا  اثجنقياااااااااااااة م ابااااااااااااا  ع لاااااااااااااة البلاااااااااااااد موالعكاااااااااااااس عنااااااااااااادما  ااااااااااااا داد الطلاااااااااااااا  ااااااااااااا   

الصاااااااااااااادرا   ااااااااااااا داد المعااااااااااااارو  ماااااااااااااو الع لاااااااااااااة اثجنقياااااااااااااة فتااااااااااااان ف  قي اااااااااااااة الع ااااااااااااالا  اثجنقياااااااااااااة م ابااااااااااااا  ع لاااااااااااااة البلاااااااااااااد 

لاااااااااذ الا  فاااااااااا  المسااااااااات ر ب ساااااااااعار الاسااااااااات  ادا  وار فاااااااااان  كااااااااااليف موساااااااااي د  ار فاااااااااان ال ي اااااااااة ال ساااااااااقية لع لاااااااااة البلاااااااااد ا

( م ومااااااااااملا اذا  اااااااااام   فااااااااااي  قي ااااااااااة الع لااااااااااة فاااااااااا   هااااااااااةا  جعاااااااااا  الع لااااااااااة اقاااااااااا  كلفااااااااااة Kraipornsak,2020:1الصااااااااااادرا   

و اااااااااا د  هااااااااااةا الااااااااااذ ا ااااااااااادة الطلااااااااااا  اااااااااا   الصااااااااااادرا  و  لياااااااااا  الاساااااااااات  ادا  مو عااااااااااد اث الااااااااااة المساااااااااات رة المسااااااااااتوك المفضاااااااااالة 

ااااااااااااااا   ساااااااااااااااعار الصااااااااااااااارا ماااااااااااااااو اهااااااااااااااام العوامااااااااااااااا  ال ااااااااااااااا   ااااااااااااااا  ر  ااااااااااااااا   المبيعاااااااااااااااا  Ogun,2020:553اقتصااااااااااااااااد ا   ( م وا    ركا

و وقعاااااااااااااااااا  اثر ااااااااااااااااااا  م ولهاااااااااااااااااا  اااااااااااااااااا     كب ااااااااااااااااا   اااااااااااااااااا   الو اااااااااااااااااا  السياسااااااااااااااااات  والاساااااااااااااااااات رار الاقتصااااااااااااااااااد  ورفاهيااااااااااااااااااة البلاااااااااااااااااادا  

 Musa,2017:313ة ( م و  ااااااايس ساااااااعر الصااااااارا قي ااااااااة ع لاااااااة بلاااااااد مااااااااا الاااااااذ باااااااا   الع ااااااالا  اثخاااااااارك م و اااااااتم   د اااااااد ال ي اااااااا

وفاااااا    ااااااام سااااااعر الصاااااارا المابااااااة  ااااااتم   د ااااااد هااااااة  ال ي ااااااة مااااااو  اعت ااااااادا  اااااا     ااااااام سااااااعر الصاااااارا المع ااااااو  باااااا  م و اااااا 

قبااااااا  السااااااالطا  الن د اااااااة م بين اااااااا  ااااااا    اااااااام ساااااااعر الصااااااارا العاااااااائم   اااااااددها ال اااااااوة ال ساااااااقية والطلاااااااا والعااااااار  للع لاااااااة 

  سااااااااااو الإ تاجيااااااااااة والتجااااااااااارة  اااااااااا  سااااااااااود الصاااااااااارا م و جااااااااااة  سااااااااااعر الصاااااااااارا المساااااااااات ر  اااااااااادف ا  الاساااااااااا م ار اثجنااااااااااا  و 

ويعااااااااااا ا صااااااااااااادرا  السااااااااااال  والتن يااااااااااااة المساااااااااااتدامة للاساااااااااااات رار الاقتصاااااااااااااد  م بالم ابااااااااااا    فاااااااااااا  عااااااااااادم اساااااااااااات رار سااااااااااااعر 
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الصااااااااارا مساااااااااتو ا  الاسااااااااا م ار و ااااااااا د  الاااااااااذ ساااااااااولم   صاااااااااي  الماااااااااوارد ويعاااااااااود  ااااااااادف ا  ر ؤ الماااااااااا  اثجناااااااااا  ولااااااااا  ا اااااااااار 

اااااااد  ي   وصااااااانان السياساااااااا  سااااااايئة  ااااااا   الم ااااااايا  التجاااااااار  م وماااااااو  ااااااام يعاااااااد   د اااااااد ساااااااعر ال صااااااارا ذا  ه ياااااااة كب ااااااا ة للاكا

 (  Elhussein and Ahmed ,2019:1وم ارسو السود  

ومفهااااااااوم سااااااااعر الصاااااااارا هااااااااو سااااااااعر الوحاااااااادة الواحاااااااادة مااااااااو الع لااااااااة اثجنقيااااااااة م اااااااادرة  عاااااااادد مااااااااو وحاااااااادا  ع لااااااااة البلااااااااد 

ط وحااااااااادة واحااااااااادة ماااااااااو ( م او هاااااااااو عااااااااادد الوحااااااااادا  ماااااااااو ع لاااااااااة البلاااااااااد الاااااااالاام امتلاكهاااااااااا ل ااااااااار  اماااااااااتلا198: 2020  جاااااااامم

 ( 142: 2020ع لا  الدو  اثخرك  اح دم

ويعااااااااارا ساااااااااعر الفائااااااااادة  ااااااااا   ا ااااااااا   داة السياساااااااااة الن د اااااااااة اثساساااااااااية لكااااااااا  بنااااااااا  مركااااااااا   م فت ااااااااادد  ساااااااااعر الفا ااااااااادة: -3

البنااااااااوط المرك  اااااااااة معاااااااادلا  الفائااااااااادة  شااااااااك  مسااااااااات   و طب هااااااااا  ااااااااا  ع ليارهااااااااا اليومياااااااااة ال اااااااا  رهااااااااادا الااااااااذ جاااااااااة  اثماااااااااوا  

(م و  ااااااااوم Vukovic,2020:3عااااااااو  ر اااااااا  اقاااااااارا  البنااااااااوط او شاااااااارالم اثوراد الماليااااااااة  اااااااا  السااااااااود المفتااااااااو    للاقتصاااااااااد امااااااااا

البناااااا  المركاااااا   بت فااااااي   ساااااااعار الفائاااااادة  عناااااادما   باااااا  سياساااااااة  وسااااااعية( م ااااااا  اااااا د  الاااااااذ ا ااااااادة الساااااايولة و ساااااااهيلا  

لاقتصاااااااااد  م و عاااااااااد الااماااااااااا  الاق اااااااا ا  م وماااااااااو  اااااااام   ف اااااااااي الاسااااااااثهلاط والاسااااااااا م ار وخفاااااااا  البطالاااااااااة و ع  اااااااا  الن اااااااااو ا

سااااااااقبا  اااااااا  ا   كااااااااو  لاااااااادك البناااااااااوط  2020  اااااااا  المساااااااابوقة ال اااااااا  بااااااااد    اااااااا  بدا ااااااااة عااااااااام  COVID-19الاقتصاااااااااد ة  ك امااااااااة 

( م   ااااااااااااااااوم  بتعااااااااااااااااد    سااااااااااااااااعار الفائاااااااااااااااادة قصاااااااااااااااا  ة الاجاااااااااااااااا  اسااااااااااااااااتجابة Miteva,2021:43المرك  ااااااااااااااااة سياسااااااااااااااااة  وسااااااااااااااااعية  

الت اااااااااا م  شااااااااااك    اااااااااا  مر ااااااااااو  فياااااااااا  يسااااااااااتد   معاااااااااادلا  لل ااااااااااروا الاقتصاااااااااااد ة م ف ااااااااااملا ار فااااااااااان معااااااااااد  البطالااااااااااة او 

و اماااااااااة الاااااااااد و  الاور ياااااااااة  2007-2009فائااااااااادة من فضاااااااااة م ففااااااااار ال اااااااااروا   ااااااااا  العاد اااااااااة ممااااااااا  الااماااااااااة المالياااااااااة ل عاااااااااوام 

( م فاااااااااذا مااااااااا ار فاااااااا  سااااااااعر الفائاااااااادة  اااااااا  بلااااااااد مااااااااام ساااااااا تدف  الامااااااااوا  اث ارجيااااااااة الااااااااذ هااااااااةا البلااااااااد م لا  2010-2012لل اااااااادة 

(م ك اااااااااا ا    ر ااااااااار 7: 2016عر فائااااااااادة ا ااااااااا    ااااااااا   اماااااااااوالهم المودعاااااااااة  ااااااااا  ذلااااااااا  البلاااااااااد  جااااااااارا  مالم ر ااااااااا   سيت ا اااااااااو  سااااااااا

ساااااااعر الفائااااااادة يعاااااااد مه اااااااة  سااااااااعد ع ااااااا  الرقاباااااااة  ااااااا  البنااااااا  المركااااااا   م اذ ا  اهااااااام جااااااا لم  ااااااا    ر ااااااار ساااااااعر الفائااااااادة هاااااااو 

سااااااااااود ا    و اااااااااا  ساااااااااالطة ا  اااااااااااذ ال اااااااااارار لت ي اااااااااا  سااااااااااعر الفائاااااااااادة مااااااااااو اث كومااااااااااة الااااااااااذ السااااااااااود م اذ   كااااااااااو ث اااااااااا ا  ال

 اااااا دوا دورا حاساااااا ا  ااااااا  مسااااااتوك ساااااااعر الفائاااااادة و    ا ااااااا  م و  صااااااد بت ر ااااااار سااااااعر الفائااااااادة هااااااو ساااااااعر الفائاااااادة التجاااااااار  

 (  Bai,2020:10-11ف   دو  سعر الفائدة المست دم مو قب  البن  المرك    

 ثانيا : الاسواق المالية
الاقتصااااااااااااادا  المت دماااااااااااة لا  هاااااااااااة  الاقتصاااااااااااادا    لاااااااااااا  ا  اساااااااااااواد الماااااااااااا   ااااااااااا  دو  العااااااااااااالم م كوماااااااااااة ماااااااااااو قبااااااااااا          

ك ياااااااة كب ااااااا ة ماااااااو الماااااااوارد ال ااااااا    كاااااااو اسااااااات دامها لت و ااااااا  المشاااااااروعا  و ا اااااااا  البلااااااادا  م ف اااااااو خااااااالا  هاااااااة  اث   اااااااة 

الاقتصااااااااد ة الكب ااااااا ة م   اااااااارؤ  عااااااا  البلااااااادا   فوذهاااااااا و     هاااااااا السياسااااااات   ااااااا   بلااااااادا   خااااااارك بالعد اااااااد ماااااااو المناسااااااابا  

 Hamza and others,2021:103  م ويعاااااارا الباااااااحم   ا ااااااا  اسااااااواد المااااااا   اااااا   ا هااااااا الاليااااااة ال اااااا  بواسااااااطثها   ت اااااا)

الامااااااوا   اااااا  الاقتصاااااااد مااااااو قنااااااوا  الفااااااائ  الااااااذ قنااااااوا  التصاااااا م م ااااااا  اااااا د  الااااااذ ا ااااااادة ال شااااااا  الاساااااا م ار  مااااااو خاااااالا  

 اااااااد ماااااااو الاكتنااااااااا اسااااااا م ار ا ااااااا ا  التصااااااا  الاماااااااوا   ااااااا  المشاااااااروعا م و  ااااااارط الاماااااااوا  ماااااااو ا ااااااا ا  الفاااااااائ  م اااااااا  

السااااااالا   ااااااا  الاقتصااااااااد  و شاااااااب  الاساااااااواد المالياااااااة  ااااااا  ع لهاااااااا المصاااااااارا ماااااااو حياااااااث كو ه اااااااا   د اااااااا  و يفاااااااة   ااااااا  الاماااااااوا  

مااااااااو الوحاااااااادا  الاقتصاااااااااد ةم و  ااااااااار  الماااااااادخر باااااااا   سااااااااعر الفائاااااااادة ال اااااااا   عطيهااااااااا المصااااااااارا  اااااااا   الودا اااااااا  وعائااااااااد السااااااااهم 



 
 
 

 
 (2020 -2004الكلي في المؤشر العام للاسهم  دراسة تحليلية لسوق العراق المالي للمدة ) متغيرات الاقتصاد اثر  

 

 

  135 
 

      

او المصاااااااااااارام و عاااااااااااد الاساااااااااااواد المالياااااااااااة م شااااااااااارا مه اااااااااااا لا جاااااااااااا   والساااااااااااند ليت اااااااااااة قااااااااااارار  بالاسااااااااااا م ار باثساااااااااااواد المالياااااااااااة

 ( 138: 2019الاسعار    المست ب م ومعرفة المدخرا  ا  لية م وكةل  معرفة مستو ا  الاس م ار   ا  م 

هناط معا     لا ة لا بد مو وجودهام لكر عستطي  ا    كم     السود المال  ب    سود ذو سيولة وه  :  عبد اث ضر و 

 (73: 2016سلطا م 

 ا سان السود: يعن  ا  السو    توافر في  عدد كب   مو اوامر بي  وشرالم الاوراد المالية  -1

 ع   اثسواد: لابد ا   كو  هة  الاوامر  البي  والشرالم( ذا  است رار ة  -2

للك ياااااااااا   سااااااااارعة اساااااااااتجابة الساااااااااود: ا  يعاااااااااد  الساااااااااود اساااااااااعار الاوراد المالياااااااااة  سااااااااارعة عناااااااااد وجاااااااااود اخاااااااااتلا  -3

 المطلو ة والمعرو ة مو الاوراد المالية 

 ( 160-2020:159و  سم اسواد الما  الذ قس    ه ا :  آباد  وم صوصت م

الساااااااااود اثولياااااااااة : و عااااااااارا   ضاااااااااا  ساااااااااود ا صلااااااااادم وال ااااااااا  ماااااااااو خلالهاااااااااا  اااااااااتم فيااااااااا  الاكتتاااااااااا  الاولااااااااا  لااااااااا وراد المالياااااااااة م  -1

 س م ارو كو  ك ناة ما ب   وحدا  الادخار ووحدا  الا 

الساااااااااااود الما و اااااااااااة : و عااااااااااارا بالساااااااااااود ال ااااااااااا   اااااااااااتم فيهاااااااااااا التاااااااااااداو  م وهااااااااااا  الساااااااااااود ال ااااااااااا    اااااااااااتم فيااااااااااا   ع لياااااااااااا  البيااااااااااا   -2

 وع ليا  شرالم اثوراد المالية  اثسهم والسندا ( 

 ( 136: 2020وهناك نوعان من اسواق المال: )هاشم وآخرون،

ليااااااااة قصاااااااا  ة الاجاااااااا   اقاااااااا  مااااااااو عااااااااام( م مماااااااا  اذو ااااااااا  وهااااااااو السااااااااود الااااااااة   تعاماااااااا  باااااااااثدوا  الما السااااااااوق الن ااااااااد  : -1

 للت و اااااااااااا  قصاااااااااااا   الاجاااااااااااا  م و  تلااااااااااااف هااااااااااااة  
 
اث   نااااااااااااة واثوراد التجار ااااااااااااة وشااااااااااااهادا  الإ اااااااااااادان و   هااااااااااااام ويعااااااااااااد مصاااااااااااادرا

اثساااااااااواد ماااااااااو دولاااااااااة ثخااااااااارك حساااااااااا  طاااااااااور الن اااااااااام الاقتصاااااااااااد م ويعااااااااارا البااااااااااحم   ا اااااااااا  الساااااااااود الن اااااااااد   ااااااااا   ا اااااااااا  

راد الماليااااااااة قصاااااااا  ة الاجاااااااا  و تعاماااااااا  فياااااااا  الشااااااااركا  ل اااااااار  اث صااااااااو   اااااااا   الامااااااااوا  السااااااااود المااااااااال  الااااااااة   تعاماااااااا  باااااااااثو 

 السائلة المطلو ة  

وهااااااااااااو عبااااااااااااارة عااااااااااااو شاااااااااااابكة مااااااااااااو الشااااااااااااركا  الماليااااااااااااة والب يااااااااااااة الت تيااااااااااااة ال اااااااااااا   تفاعاااااااااااا  لتعبئااااااااااااة  سااااااااااااوق ر   المااااااااااااال : -2

  الفرصاااااااااة لبيااااااااا  و  صاااااااااي  اثماااااااااوا   و لاااااااااة الاجااااااااا   ااااااااا  الاقتصااااااااااد م اذ   اااااااااي  الساااااااااود لشاااااااااركا  الاع اااااااااا  واث كوماااااااااا

اثساااااااهم والساااااااندا  ماااااااو خااااااالا  ج ااااااا  المااااااادخرا  ماااااااو الاااااااوكلالم الاقتصااااااااد    الاخااااااار وم اذ يعاااااااد ساااااااود ر ؤ الماااااااا  ساااااااوقا 

مالياااااااااااااا عاااااااااااااال  الت صااااااااااااا  ومن  اااااااااااااة وعااااااااااااااملا  ساسااااااااااااايا للن اااااااااااااو الاقتصااااااااااااااد م ل در ااااااااااااا    ااااااااااااا    ساااااااااااااهي  و عبئاااااااااااااة الادخاااااااااااااار 

 ؤ المااااااااااا  ع اااااااااذ  ا اااااااااا  السااااااااااود الماااااااااال  الااااااااااة   ااااااااااتم (   ويعاااااااااارا البااااااااااحم   سااااااااااود ر isacandothers,2021:288والاسااااااااا م ار  

فياااااااا  التعاماااااااا  باااااااااثوراد الماليااااااااة  و لااااااااة الاجاااااااا  و تعاماااااااا  فياااااااا  الشااااااااركا  لب صااااااااو   اااااااا   الت و اااااااا   و اااااااا  الاجاااااااا  ل اااااااار  

 ال يام بالمشروعا  الاس م ار ة 

 اااااااا ة و  كااااااااو مااااااااو خاااااااالا  الاسااااااااواد الماليااااااااةم  كااااااااو و صااااااااناد   الاساااااااا م ار ال اااااااا  هاااااااا  عبااااااااارة عااااااااو م سسااااااااا  ماليااااااااة ذا  خ

اسااااااا م ار ةم  عناااااااا بتج يااااااا  المااااااادخرا  ماااااااو صااااااا ار المسااااااا م ر و الاااااااة و لااااااايس لاااااااد هم درا اااااااة كافياااااااة  ااااااا  مجاااااااا  الاسااااااا م ار 

المااااااااااال م ومااااااااااو  ااااااااااام  وجياااااااااا  هااااااااااة  المااااااااااادخرا  الااااااااااذ الاساااااااااا م ار باثساااااااااااواد الماليااااااااااةم و ت ا ااااااااااتا ل اااااااااااالم ذلاااااااااا  ع ولااااااااااة معيناااااااااااة 

جااااااااااااااود خب اااااااااااااا  مااااااااااااااال  م  اااااااااااااا ا  اااااااااااااا  ادارة (م وقباااااااااااااا   كااااااااااااااو و الصااااااااااااااندود الاساااااااااااااا م ار  لا بااااااااااااااد مااااااااااااااو و 138: 2009 النجااااااااااااااارم
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الصااااااااندودم وكاااااااااةل  لا باااااااااد ماااااااااو وجااااااااود مس شاااااااااار قاااااااااا وعر لمراعااااااااااة الاماااااااااور ال ا و يااااااااة  ااااااااا  ادارة الصاااااااااندودم والاهااااااااام ماااااااااو 

 ( 25: 2018هةا  وافر الملالمة المالية الملائ ة لتكو و الصناد   الاس م ار ة  حس   و عبداث  يدم 

 (37: 2019: )الاسناو  واخرون، ةيتم استخدام المعايير الاتي امة،ل يا  اداء الاسواق المالية بصورة ع

 حجم السوق  -1

ال ي اااااااة الساااااااوقية :   مااااااا  م ااااااادار قي اااااااة الاساااااااهم  ااااااا  الساااااااود الماااااااال  م و ااااااا  ر  ااااااا   ال ي اااااااة الساااااااوقية عااااااادة عوامااااااا  م هاااااااا  - 

داخلياااااااااااااة  ا  ااااااااااااااا رة وار ااااااااااااااا  الساااااااااااااهم المساااااااااااااات بلية وسياسااااااااااااااة م سااااااااااااااوم الار اااااااااااااا (م وخارجيااااااااااااااة  ال شااااااااااااااا  الاقتصاااااااااااااااد  

لا  المعادلاااااااااااة الا ااااااااااار ة :  را اااااااااااات  والسياساااااااااااا  المالياااااااااااة للدولاااااااااااة والتعلي اااااااااااا  اث اصاااااااااااة بالشااااااااااااركا (م  و  ساااااااااااا ماااااااااااو خااااااااااا

 (  100: 2020واح د م

 ال ي ة السوقية = السعر السو   للسهم * عدد الاسهم المصدرة                    

 م شر عدد الشركا  :   م  عدد الشركا  ال    تعام  و تداو     السود المال  خلا  مدة معينة  - 

 سيولة السوق  -2

 اااااااايس ساااااااايولة السااااااااود المااااااااال  م و  ماااااااا  قاااااااايم  ااااااااداو  الاسااااااااهم  داخاااااااا  السااااااااود المااااااااال  خاااااااالا  م شاااااااار  صاااااااام التااااااااداو  :   - 

 مدة امنية معينة ب سعارها ا  تلفة  

م شااااااااار معاااااااااد  دورا  الاساااااااااهم :   مااااااااا   اااااااااداو  اساااااااااهم ج يااااااااا  الشاااااااااركا  داخااااااااا  الساااااااااود الماااااااااال م و اااااااااتم التعب ااااااااا  عنااااااااا   - 

 ك سبة مئو ةم و  سا مو خلا :

 100  الاسهم =   صم التداو  / ال ي ة السوقية ( *معد  دورا                  

 المؤشر العام  -3

يعاااااااااد ماااااااااو اهااااااااام الم شااااااااارا  ل يااااااااااؤ ادالم الساااااااااود الماااااااااال  بصاااااااااورة كلياااااااااةم و  مااااااااا  مج وعاااااااااة اساااااااااعار اساااااااااهم معيناااااااااة    مااااااااا  

م ياساااااااا ث ركاااااااة الساااااااود العاماااااااةم ويسااااااات دم م شااااااار خااااااااص لكااااااا  ساااااااود ماااااااال  لاخاااااااتلاا ب ياااااااة كااااااا  ماااااااو الاساااااااواد المالياااااااة 

 المم ويست دم هةا المعيار مو قب  المس م ر و لا  اذ قرار الشرالم او البي   حو  الع

 اخاااااااااار ل ياااااااااااؤ ادالم الاسااااااااااواد الماليااااااااااةم لكاااااااااار  كااااااااااو  ال ياااااااااااؤ دقي ااااااااااا قاااااااااادر 
 
و ضاااااااااايف الباااااااااااحم   ا ااااااااااا  ا  هناااااااااااط م شاااااااااارا

 الامكا  وهو :

نااااااة م و اااااا  ر عاااااادة عوامااااااا    ماااااا  عاااااادد الاسااااااهم بيعااااااا وشاااااارالم  خاااااالا  ماااااادة امنيااااااة معي مؤشاااااار عاااااادد الاسااااااهم المتداولااااااة: -4

 اااااااااااا  عاااااااااااادد الاسااااااااااااهم المتداولااااااااااااة م هااااااااااااا م اااااااااااادار العائااااااااااااد المطلااااااااااااو  وم سااااااااااااوم الار ااااااااااااا  ور  يااااااااااااة السااااااااااااهم الواحااااااااااااد  حساااااااااااا   

 (   347:  2021واخرو م

و سااااااااعد هااااااااة  الم شاااااااارا  ا  لاااااااا  المااااااااال   اااااااا     ياااااااايم واعطااااااااالم فكاااااااارة عااااااااو ادالم ا  ف ااااااااة الاساااااااا م ار ة وكااااااااةل  المساااااااااعدة 

 ( 7: 2019 ضا الت ب  ب الة الاسواد المالية  اث سناو  و العباد م     كو و هة  ا  افظ وا

 ويضيف الباحثين اهمية الاسواق المالية للاقتصاد وللشركات، وكما يلي :

  ماااااااا  مصاااااااادرا ماليااااااااا ح ي يااااااااا للشااااااااركا  ذا  التصاااااااا م وال اااااااا  مااااااااو خاااااااالا   اااااااار  الاسااااااااهم والسااااااااندا     اااااااا  الامااااااااوا   -1

 ا  تلفة وال        الن و والتن ية الاقتصاد ة ال     تاجها لل يام بالمشروعا  
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   د مو الاكتناا السلا  ل فراد م و وج  هة  الاموا  لرف  ادالم الاقتصاد ال ومر  -2

  عد احدك اث يارا  لسد  ص  مواا ة الدولة م مو خلا   ر  سندا  واذو ا  اث  ا ة  -3

خاااااااااالا  شاااااااااارائ  ثسااااااااااهم الشااااااااااركا  النا  ااااااااااة م وال اااااااااا  مااااااااااو  عااااااااااد احااااااااااد اث يااااااااااارا  ل  ااااااااااادة دخاااااااااا  ورفاهيااااااااااة الفاااااااااارد مااااااااااو  -4

 خلالها  كسا الاموا  دور ام بدو  ا  ع   مو قبل  

 ( 1جدو   

 بيا ا  المت   ا  الاقتصاد ة الكلية المتعل ة بالب ث :

 النا   ا     الإج ال  السنة

 مليون دينار 

 سعر الصرا

 د نار / دولار

 سعر الفائدة

% 

2004 101845262 4 1453 6 

2005 103551403 4 1469 7 

2006 109389941 3 1467 16 

2007 111455813 4 1255 20 

2008 120626517 1 1193 16.75 

2009 124702075 1170 8.83 

2010 132687028 6 1170 6.25 

2011 142700217 1170 6 

2012 162587533 1 1166 6 

2013 174990175 1166 6 

2014 178951406 9 1188 6 

2015 183616252 1 1190 6 

2016 208932109 7 1190 4.33 

2017 205130066 9 1190 4 

2018 210532887 2 1190 4 

2019 223075021 1190 4 

2020 188112265 8 1200 4 

 (www.cbi.iqالمصدر : البنك المركز  العراقي )

( النا   ا     الإج ال م  ذ  لاحظ مو البيا ا   علا     النا   ا     الإج ال  قد ار ف     عام 1 و   اثصدو   

  يجة   ي   الن ام السياست  ورف  اث صار العالم  عو العرادم و التال    ر ر التجارة اث ارجية ودخو  المواد  2004

ااداد النا   ا       يجة ا ادة   تاج النف  ال    عد السلعة  2008 ةم و   اثوليةم واست ر هةا المعد  بو   ة مت ار 

اثساسية ال   يعت د ع ذ   تاجها الاقتصاد العرا   الريع م و     يا د  ع ذ عس  واحد   يجة وفرة النف  ا     

(م   يجة ع ليا  7 208932109  قف  النا   ا      لذ 2016و مكا ية   تاج  عند اث اجةم م  ملاح ة        العام 

ا  ف   2020الت ر ر    اثرا ت  العراقية  عد اث ر  الداخليةم م ا  سهم    ح ا ة ا بار المنتجة للنف م و   عام 

(  سقا  فشت  جائ ة كورو ا و راج  اثعشطة الاقتصاد ة والتجار ة   يجة اثحصر 8 188112265النا   ا      لذ  

http://www.cbi.iq/
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اث د مو ال  ادة المست رة للنا   ا     الإج ال     السنوا  الساب ةم ك ا  ب   سعر الصرام     الصح م م ا  سهم ب

(   يجة  عف قي ة الد نار العرا    مام الدولار الامر كر   يجة اث صار الاقتصاد  قب    ي   1453  2004بلغ    عام 

(  سقا   سو قي ة الد نار  سقا   ر ر صادرا  1255  2007الن امم  م است ر    الا  فا   لذ    وص     عام 

( حافظ سعر 2020-2008النف  العرا   ودخو  الع لا  اثجنقية  لذ الاقتصاد العرا  م و   السنوا  اللاح ة  

(م  ذ   او  البن  المرك   مو خلا  م اد الع لة بقي  وشرالم الدولار لي افظ ع ذ 1200 -1193الصرا ع ذ مستوا   

الد نار العرا  م و وف   الع لة اثجنقية ل سواد والاقتصاد ا    م وهةا الاست رار    سعر الصرا  دك  لذ  است رار

م ووفر  وعا مو الاست رار المال     الاقتصاد 2020(    عام  6 0 لذ   2003%(    عام 27ا  فا  مستوك الت  م مو 

ا    مام الدولارم ف   ذل  يشص  الصادرا  ا  لية و  ف  العرا  م و   حالا    في  سعر الصرا الد نار العر 

الاست  ادا  اثجنقيةم ث  السل  ا  لية  صب  رخيصة بال سبة ل جا ا والسل  اثجنقية  الية ع ذ الموا ن  م ممل ا 

  العالمم لكو حص     الص    ذ خفضة اليوا   مام الدولار م ا  دك  لذ ا ادة صادرا  السل  الصينية  لذ م تلف دو 

ذل   جا     كو  مص و ا برف  الدخ  اث  ي ر لل وا ن   لشرالم السل  ا  لية اثجنقيةم ك ا  ب    معدلا  سعر 

%( و عود  سبا  الار فان 20 لذ   2007%( واست ر بالار فان  لذ    وص     6  2004الفائدة  ذ بلغ سعر الفائدة    عام 

%( ل عوام 6المرك    لذ اث د مو ار فان الت  مم و عدها ا  ف  سعر الفائدة  لذ     سعر الفائدة مو قب  البن  

( ويعود سقا الا  فا   لذ ا  فا  الت  م وار فان 2020-2016%( ل عوام  4( وحافظ ع ذ قي ت   2011-2015 

عر الفائدةم و  افظ مستوك الن وم وكةل  ل شصي  الاس م ار ا     عو  ر   خف   كلفة الاق  ا  المت ملة  س

البن  المرك   ع ذ سعر فائدة ب ستوك واحد لعدة سنوا م حفا ا ع ذ است رار الاقتصاد مو الت لبا  والا طرابا  

 ال     د   سقا   لبا  سعر الفائدة 
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 ( م شرا  سود العراد ل وراد المالية المتعل ة بالب ث :2و و   اثصدو   

 ( 2جدو   

 م شرا  سود العراد ل وراد المالية 

 عدد الاسهم المتداولة السنة

 مليون دينار

 ال يمة السوقية

 مليون دينار 

 المؤشر العام

 ن طة

2004 14393 1580503 64.66 

2005 55639 3160104 45.64 

2006 57974 1948548 25.29 

2007 152990 2128668 34.59 

2008 150853 2282983 58.36 

2009 211290 3125921 100.86 

2010 255659 3446713 100.98 

2011 492371 4930232 136.03 

2012 625639 5597363 125.02 

2013 871182 11451367 113.15 

2014 743852 9520626 92 

2015 579640 8503943 730.56 

2016 917542 9354696 649.48 

2017 631420 8190983 580.54 

2018 832629 11350356 510.12 

2019 460392 11661912 493.76 

2020 403315 14033993 508.03 

 (www.isc.gov.iqالمصدر: هي ة اثوراد المالية  

( مليو اااااااااااام وهااااااااااا   دعااااااااااا  14393حاااااااااااوال    2004( عااااااااااادد اثساااااااااااهم المتداولاااااااااااةم ال ااااااااااا  بل اااااااااااة   ااااااااااا  2اثصااااااااااادو     و ااااااااااا 

قي اااااااااة  ااااااااا و عيناااااااااة الدراساااااااااة وهاااااااااةا بااااااااات لم  بيعااااااااا   ذ    ساااااااااود العاااااااااراد لااااااااا وراد المالياااااااااة  ااااااااا  بدا اااااااااة  كو نااااااااا  وعشااااااااا   م 

لسااااااااااانوا  و وجاااااااااااد شاااااااااااركا  قليلاااااااااااة ومسااااااااااا م رو  قليلاااااااااااو   ساااااااااااقا عااااااااااادم الر  اااااااااااة الوا ااااااااااا ة لمسااااااااااات ب  الساااااااااااودم و ااااااااااا  ا

اااااااااا     اااااااااا ا كب اااااااااا ا   يجااااااااااة دخااااااااااو  شااااااااااركا  جد اااااااااادة وا ااااااااااادة  اللاح ااااااااااة ااداد  اثسااااااااااهم المتداولااااااااااة بصااااااااااورة  در جيااااااااااة و   كا

( مليو ااااااااااا م  اااااااااام  اااااااااا  عااااااااااام 255659  2010ع ليااااااااااا  بياااااااااا   وشاااااااااارالم اثوراد الماليااااااااااةم  ذ بل ااااااااااة اثسااااااااااهم المتداولااااااااااة  اااااااااا  عااااااااااام 

 2015و 2014سااااااااااهم المتداولااااااااااةم ا  فضااااااااااة   اااااااااا  عااااااااااامر ( مليو ااااااااااا و عااااااااااد هااااااااااة  ال  ااااااااااادة المب و ااااااااااة  اااااااااا  اث 871182  2013

( مليو اااااااااا ع اااااااااذ التاااااااااوال م   يجاااااااااة  اااااااااو ر اثو اااااااااان اثمنياااااااااة  ااااااااا  البلااااااااادم  ذ ا  فضاااااااااة ع لياااااااااا  579640م  743852ب ي اااااااااة  

البيااااااااااا  والشاااااااااااارالم  سااااااااااااقا  اااااااااااابابية المساااااااااااات ب   شاااااااااااا   قااااااااااايم اثسااااااااااااهمم  ذ    المساااااااااااا م ر و لا   لكااااااااااااو  معلومااااااااااااا  كافيااااااااااااة 

يااااااااا  اثو اااااااااان الساااااااااائدة آ اااااااااةاط م و عاااااااااد الاسااااااااات رار اثمنااااااااا  ال ساااااااااا  ار فااااااااا  عااااااااادد اثساااااااااهم ور  اااااااااة وا ااااااااا ة لماااااااااا  ف ااااااااات   ل

http://www.isc.gov.iq/


 

 
 
 2023حزيران  ( 69) العدد(18)المجلد /مجلة العلوم الاقتصادية....اخلاص باقر النجار .....ا.د. حث: ليث هيصم عبد اللطيفالبا

 

  

 

    140  
 

 

 

( مليو اااااااااام لكاااااااااو هاااااااااة  ال  اااااااااادة ماااااااااا 832629  2018المتداولاااااااااة وار فعاااااااااة ع لياااااااااا  بيااااااااا  وشااااااااارالم اثساااااااااهم  بل اااااااااة  ااااااااا  عاااااااااام  

فااااااااااة وم هااااااااااا لبثااااااااااة    ا هااااااااااار   سااااااااااقا الصاااااااااادمة الكب اااااااااا ة ال اااااااااا  خلفثهااااااااااا  امااااااااااة كورو ااااااااااا ع ااااااااااذ  ال طاعااااااااااا  الاقتصاااااااااااد ة كا

( مليو اااااااااام مسااااااااااقبة  اااااااااردد المسااااااااا م ر و  اااااااااا  ا  ااااااااااذ قااااااااارار البياااااااااا   و 403315  2020اثساااااااااواد المالياااااااااةم  ذ بل اااااااااة  اااااااااا  عاااااااااام  

الشاااااارالم   يجاااااااة ل لاااااااة المعلومااااااا  حاااااااو  قااااااايم اثوراد المالياااااااة  اااااا   ااااااا  اثو اااااااان المضاااااااطر ةم ك ااااااا  و ااااااا  اثصااااااادو  ال ي اااااااة 

 ( ملياااااااااااااااااااااااو  1580503حاااااااااااااااااااااااوال    2004  عاااااااااااااااااااااااام الساااااااااااااااااااااااوقية ال ااااااااااااااااااااااا   بل اااااااااااااااااااااااة لساااااااااااااااااااااااود العاااااااااااااااااااااااراد لااااااااااااااااااااااا وراد المالياااااااااااااااااااااااة  ااااااااااااااااااااااا

 سااااااااقا ا  فااااااااا   عااااااااداد المتااااااااداول   داخااااااااا  السااااااااود وا  فااااااااا  عشااااااااا  ال طااااااااان المصااااااااار   فياااااااا  والااااااااة  يعااااااااد ال طاااااااااان 

 2010الااااااارئيس وال ائااااااااد لسااااااااود العاااااااارادم و اااااااا  الساااااااانوا  اللاح ااااااااة ار فعااااااااة ال ي ااااااااة السااااااااوقية للسااااااااود  بل ااااااااة  اااااااا  عااااااااام  

 طاعااااااااااااا   اااااااااااا  التااااااااااااداو  وكااااااااااااةل  ار فااااااااااااان  سااااااااااااعار الاااااااااااانف  واساااااااااااات رار ( مليو ااااااااااااام   يجااااااااااااة ااد اااااااااااااد عشااااااااااااا  ال3446713 

مليو ااااااااااااااام ولكااااااااااااااو هااااااااااااااة  ال  ااااااااااااااادا  المتتا عااااااااااااااة  اااااااااااااا  ال ي ااااااااااااااة  (11451367  2013 و ااااااااااااااان العاااااااااااااارادم  ذ بل ااااااااااااااة  اااااااااااااا  عااااااااااااااام 

( مليو اااااااااااا   يجاااااااااااة اثحااااااااااادا  اثمنياااااااااااة وا  فاااااااااااا  التاااااااااااداو  9520626  2014الساااااااااااوقية ماااااااااااا لبثاااااااااااة    ا هاااااااااااار   ااااااااااا  عاااااااااااام 

ذ اثوراد الماليااااااااةم  ذ ساااااااااقا هاااااااااة  اث اااااااااواد  اث ارجياااااااااة  وعااااااااا ماااااااااو الركاااااااااود  ااااااااا   دالم الساااااااااود وقلااااااااة الطلاااااااااا والعااااااااار  ع ااااااااا

  فيفااااااا    ااااااا  ال ي اااااااة الساااااااوقية للسااااااانوا  اللاح اااااااةم و عاااااااد ا ثهاااااااالم اثاماااااااة 
 
 وهبو اااااااا

 
العاااااااامم واسااااااات ر هاااااااةا اث اااااااا  صاااااااعودا

ال طاااااااان المصااااااار   عااااااااد  ال ي اااااااة الساااااااوقية  لاااااااذ سااااااااب  عهااااااادها  ااااااا  الار فاااااااان   يجاااااااة ااد ااااااااد عشاااااااا  ال طاعاااااااا  وخاصاااااااة 

 اااااا  التااااااداو  وااد اااااااد ع لياااااااا  الطلااااااا والعاااااار  والإقباااااااا  ع ااااااذ البياااااا  والشااااااارالم مااااااو قباااااا  المتاااااااداول    ذ بل ااااااة  اااااا   عاااااااامر 

( ع اااااااااااذ التااااااااااااوال م ك اااااااااااا  و اااااااااااا  اثصااااااااااادو  الم شاااااااااااار العاااااااااااام للسااااااااااااود الاااااااااااة  بلااااااااااااغ 14033993م  11661912  2020و 2019

 عااااااااااوامم و لاحااااااااااظ ا  فااااااااااا  الم شاااااااااار العااااااااااام لكااااااااااو  (   طااااااااااة واساااااااااات ر ب عااااااااااد  مت ااااااااااار  لعاااااااااادة 66 64  2004 اااااااااا  عااااااااااام 

الساااااااااود حاااااااااد ث ال شااااااااا ة والشاااااااااركا  والمصاااااااااارا لا   لااااااااا   عاااااااااد المعلوماااااااااا  الكافياااااااااة عاااااااااو التاااااااااداو  بالساااااااااودم و ااااااااا  عاااااااااام 

(م ويعااااااااااااود ذلااااااااااا   لااااااااااااذ التطااااااااااااور اثص  ااااااااااار باااااااااااا دالم السااااااااااااود 100شاااااااااااهد السااااااااااااود ار فاعاااااااااااا مب و ااااااااااااا بالم شاااااااااااار  ذ بلاااااااااااغ   2010

ا  فاااااااااا  الم شاااااااااار  2014د اثسااااااااااهم المتداولااااااااااة ومعااااااااااد  دورا  اثسااااااااااهمم و اااااااااا  عااااااااااام وااد اااااااااااد الشااااااااااركا  المتداولااااااااااة وااد ااااااااااا

(   طااااااااة ف اااااااا   سااااااااقا  ااااااااارد  اثو ااااااااان اثمنيااااااااة م ااااااااا لااااااااا  آ ااااااااار  الساااااااالبية ع ااااااااذ  صااااااااام 92العااااااااام  بصااااااااورة كب اااااااا ة  ذ بلاااااااااغ  

التااااااااداو  وعاااااااادد اثسااااااااهم المتداولااااااااة  سااااااااقا حصااااااااو  الصااااااااادمة المفاجئااااااااة باااااااااث رو  الداخليااااااااةم  اااااااام  عااااااااد ا ثهااااااااالم الو ااااااااا  

 2020( و ااااااااااا  عاااااااااااام 54 580  2017منااااااااااا  والمعاااااااااااارط الداخلياااااااااااة  طاااااااااااور م شااااااااااار الساااااااااااود بصاااااااااااورة كب ااااااااااا ة فبلاااااااااااغ  ااااااااااا  عاااااااااااام اث 

(   طاااااااة ويعاااااااود ساااااااقا ذلااااااا   لاااااااذ ار فاااااااان الاسااااااا م ار اثجناااااااا    ااااااا  المباشااااااار  ااااااا  الساااااااود وااد ااااااااد عااااااادد الشاااااااركا  03 508 

 المتداولة    السود  
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 المحور الثالث: الجانب العملي
 اختبارا  التواي  الطبيع   -

 وحسا الفر ية   م اجرالم
 
  بيعيا

 
ا  اختبار  جاكا ب  ا للتواي  الطبيع  لل ت   ا  المعت دة للت كد مو ا ها  توان  وايعا

 الا ية :

 (3جدو   

  ب   اختبارا  التواي  الطبيع    

 

  H0البيا ا   توان  وايعا  بيعيا:  

 H1البيا ا  لا  توان  وايعا  بيعيا :   

( وعليااااااااااا  ا   05 0(  ا  قي اااااااااااة الاحت اااااااااااا  لإحصاااااااااااالم الإختباااااااااااار ولكااااااااااا  المت  ااااااااااا ا  اك ااااااااااا  ماااااااااااو   1 ذ  لاحاااااااااااظ ماااااااااااو اثصااااااااااادو   

 البيا ا   توان  وايعا  بيعيا 

مااااااااااو  جااااااااا   ختبااااااااااار و  ليااااااااا  فر ااااااااايا  الدراسااااااااااة  ااااااااام ب ياااااااااااؤ   ااااااااار المت  اااااااااا ا   و  ليااااااااا  فر اااااااااايا  الدراساااااااااة:اختباااااااااار  -2

م  ااااااااااا   المت  ااااااااااا  المعت اااااااااااد ادالم اثساااااااااااواد  X3م ساااااااااااعر الصاااااااااااراX2م معاااااااااااد  الفائااااااااااادة X1المسااااااااااات لة الناااااااااااا   ا   ااااااااااا  الاج اااااااااااال  

( باسااااااااااااتع ا    ااااااااااااد ر  Y3م الم شاااااااااااار العااااااااااااام Y2م ال ي ااااااااااااة السااااااااااااوقية Y1الماليااااااااااااة وال اااااااااااا   شاااااااااااا    عاااااااااااادد اثسااااااااااااهم المتداولااااااااااااة 

   وذج   لي  الا  دار 

لاااااااةا قاااااااام البااااااااحم   ا  بااااااا جرالم اك ااااااا  ماااااااو صاااااااي ة و وصااااااا  الاااااااذ ا  افضااااااا  صاااااااي ة للت اااااااد ر هااااااا  الن اااااااوذج اللو اااااااار تم  

 وحسا الصي ة الا ر ة : X2مX1الم دوج لل ت   ا  المست لة 

𝐿𝑜𝑔 𝑦𝑖 = 𝐵0 + 𝐵1𝐿𝑜𝑔𝑋𝑖 + 𝑒𝑖  

 فا  افض    وذج هو الن وذج النصف لو ار تم  مو جهة اليسار وحسا الن وذج الا ر : X3 ما المت    

𝐿𝑜𝑔 𝑦𝑖 = 𝐵0 + 𝐵1𝑋𝑖 + 𝑒𝑖  

 وادالم الاسواد المالية الفر ية الاولذ : لا  وجد علاقة ذا  دلالة معنو ة ما ب   النا   ا     الاج ال 

الفر اااااااية اثولااااااذ  لا  وجاااااااد علاقااااااة ذا  دلالاااااااة معنو ااااااة  حصاااااااائية مااااااا  بااااااا   النااااااا   ا   ااااااا  الإج اااااااال   مااااااو  جااااااا   ختبااااااار 

(م Y1 ااااااااا   المت  ااااااااا ا  المعت ااااااااادة   عااااااااادد اثساااااااااهم المتداولاااااااااة   X1و دالم اثساااااااااواد المالياااااااااة(  ااااااااام قيااااااااااؤ ا ااااااااار المت  ااااااااا  المسااااااااات   

   ية : ( ( و م است راج النتائ  الاY3(م الم شر العام  Y2ال ي ة السوقية  

 

 

 

 Y1 Y2 Y3 المتغيرات

Jarque-Bera 1.286721 1.520327 2.493647 

Probability 0.525524 0.467590 0.287416 
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 (4)  دول 

 يبين اثر المتغير المست ل الناتا المالي الإ مالي في   داء الأسواق المالية

 Log X1المتغير المست ل  

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY1 
المت    

 المعت د
1.04 0.74 0.000 43.27 0.000 -5.39 -57.01 B0 

0.000 6.58 3.693 B1 

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY2 1.91 0.89 0.000 117.63 0.000 -7.30 -31.87 B0 

0.000 10.85 2.513 B1 

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY3 1.53 0.79 0.000 55.95 0.000 -6.09 -63.035 B0 

0.000 7.48 3.611 B1 

 Eview12بالإستناد الى مخر ات برناما الجدول من إعداد الباحثين ان   

 ( الا ر  :2عست ت  مو اثصدو     

( م ا  د      معنو ة العلاقة ما ب   05 0( وه   ق  مو حد المعنو ة  000 0 ساو    B0ل ي ة اث د المابة  tا  اختبار 

( وه  000 0 ساو    B1لل ت    المست     t( م ك ا ا  اختبار Y1,Y2,Y3والمت   ا  المعت دة الملا ة   X1 المت    المست   

   المت   ا  المعت دة الملا ة  X1 ( م ا  د       وجود علاقة الت     لل ت    المست   05 0 ق  مو حد المعنو ة  

 Y1,Y2,Y3   م ك ا    ر المت    المست)X1   المت    المعت د  74ب سبة    )%Y1  المت    المعت د  89( و  سبة    )%Y2 )

 , 1.91 ,04 1لل ت   ا  الملا  المعت دة    D.Wم ك ا ا  قي ة  R2( حسا ما  بين  Y3%(    المت    المعت د  79و  سبة  

 م ا  د      عدم وجود مشكلة الار با  الةا ر  du-4و  dw(     التوال      ما ب   53 1

العااااااااادم الاولاااااااااذ ال ااااااااا   ااااااااان   ااااااااا     عااااااااادم وجاااااااااود وماااااااااو خااااااااالا  التفسااااااااا   الماااااااااةكور ا فاااااااااا  عسااااااااات ت  الا ااااااااار :  ااااااااارف  فر اااااااااية 

علاقااااااااة احصااااااااائية معنو ااااااااة مااااااااا باااااااا   النااااااااا   ا   اااااااا  الاج ااااااااال  و ادالم الاسااااااااواد الماليااااااااة( و  باااااااا  الفر ااااااااية البد لااااااااة الاولااااااااذ 

 ال    ن       وجود علاقة احصائية معنو ة ما ب   النا   ا     الاج ال  و ادالم الاسواد المالية( 

  وجد علاقة ذا  دلالة احصائية معنو ة ما ب   معد  الفائدة وادالم الاسواد المالية الفر ية الما ية: لا 

مااااااااو  جاااااااا   ختبااااااااار الفر ااااااااية الما يااااااااة  لا  وجااااااااد علاقااااااااة ذا  دلالااااااااة معنو ااااااااة  حصااااااااائية مااااااااا باااااااا   معااااااااد  الفائاااااااادة و دالم 

(م ال ي ااااااااة Y1اثسااااااااهم المتداولاااااااة   ااااااا   المت  ااااااا ا  المعت اااااااادة   عااااااادد  X3اثساااااااواد المالياااااااة(  اااااااام قيااااااااؤ ا اااااااار المت  ااااااا  المساااااااات   

 ( ( و م است راج النتائ  الا ية : Y3(م الم شر العام  Y2السوقية  
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 (5 دول )

 يبين اثر المتغير المست ل معدل الفا دة في   داء الأسواق المالية 

 LogX2المتغير المست ل  
D.W R2 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY1 
المت    

 المعت د
1.33 0.89 0.000 118.44 0.044 -2.19 -3.187 B0 

0.000 10.88 1.469 B1 

D.W R2 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY2 
0.92 0.80 0.000 60.60 0.000 5.13 6.156 B0 

0.000 7.79 0.869 B1 

D.W R2 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY3 
1.07 0.60 0.000 22.63 0.013 -2.81 -7.296 B0 

0.000 4.76 1.147 B1 

 Eview12الجدول من إعداد الباحثين  بالإستناد الى مخر ات برناما 

وه   ق  مو حد  (Y3) (0.013)( و لاا 000 0(  ساو   Y2( و لاااا  044 0(  ساو   Y1لاااا   B0 ل ي ة لب د المابة  tا  اختبار 

( م ك ا ا  Y1,Y2,Y3والمت   ا  المعت دة الملا ة   X1 ( م ا  د      معنو ة العلاقة ما ب   المت    المست   05 0المعنو ة  

( م ا  د       وجود علاقة الت     لل ت    05 0( وه   ق  مو حد المعنو ة  000 0يساو    X1لل ت    المست     tاختبار 

( Y1%(    المت    المعت د  89ب سبة   X1(م ك ا    ر المت    المست   Y1,Y2,Y3   المت   ا  المعت دة الملا ة   X1 المست   

 م ك ا ا  قي ة  R2( حسا ما  بين  Y3%(    المت    المعت د  60( و  سبة  Y2%(    المت    المعت د  80و  سبة  

D.W  لل ت    و المعت د وY1,Y3  ما ب   1.33,1.07(  بلغ     )dw  وdu-4   م ا  د      عدم وجود مشكلة الار با

(        ا صا      اث اسم ما ب   Y2( لل ت    المعت د  0.92( فتبلغ  Y2لل ت    المعت د   D.Wالةا رم  ما قي ة 

 du=1.08  و )dL= 0.844 ) 

لةا   ة معاثصة المشكلة  م  م   د ر الن اذج   ب ا ا  الن وذج الماعر يعاعر مو مشكلة الار با  الةا ر للاخطالم

 ( :6 المةكور ا فا وك ا مو  ة باثصدو  

 (6 دول )

 يبين اثر المتغير المست ل معدل الفا دة في   داء الأسواق المالية بعد معالجة مشكلة الإرتباط الذاتي 

 X2المتغير المست ل  
D.W R

2 SIG. F SIG. t المعل ة  

Y2 ير
تغ
الم

مد 
عت
الم

 

1.77 0.43 0.006 10.36 
0.070 1.97 2.742 B0 

0.006 3.22 0.887 B1 

 Eview12الجدول من إعداد الباحثين ان بالإستناد الى مخر ات برناما 

( وه  77 1(  ساو   Y2( لا  D.W(      عد معاثصة الار با  الةا ر ل خطالم  صب ة قي ة  6 لاحظ مو اثصدو   

 م ا  د  ع ذ عدم وجود مشكلة الار با  الةا ر   du-4و  duواقعة ما ب   
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ومااااااااو خااااااااالا  التفسااااااااا   الماااااااااةكور ا فاااااااااا عسااااااااات ت  الا ااااااااار  :  ااااااااارف  فر ااااااااية العااااااااادم الما ياااااااااة ال ااااااااا   ااااااااان   ااااااااا     عااااااااادم وجاااااااااود 

ر اااااااااية البد لاااااااااة الما ياااااااااة ال ااااااااا  علاقاااااااااة احصاااااااااائية معنو اااااااااة ماااااااااا بااااااااا   معاااااااااد  الفائااااااااادة و ادالم الاساااااااااواد المالياااااااااة( و  بااااااااا  الف

  ن       وجود علاقة احصائية معنو ة ما ب   معد  الفائدة و ادالم الاسواد المالية( 

 الفر ية المالمة: لا  وجد علاقة ذا  دلالة احصائية معنو ة ما ب   سعر الصرا وادالم الاسواد المالية

الفر ااااااااية المالمااااااااة  لا  وجااااااااد علاقااااااااة ذا  دلالااااااااة  حصااااااااائية معنو ااااااااة مااااااااا باااااااا   سااااااااعر الصاااااااارا و دالم  مااااااااو  جاااااااا   ختبااااااااار

(م ال ي ااااااااة Y1 اااااااا   المت  اااااااا ا  المعت اااااااادة  عاااااااادد اثسااااااااهم المتداولااااااااة   X3اثسااااااااواد الماليااااااااة(  اااااااام قياااااااااؤ ا اااااااار المت  اااااااا  المساااااااات   

 ( ( و م است راج النتائ  الا ر :Y3(م الم شر العام  Y2السوقية  

  (7 دول )

 يبين اثر المتغير المست ل سعر الصرف في   داء الأسواق المالية 

 X3المتغير المست ل  

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY1 
المت    

 المعت د 
1.03 0.66 0.000 28.50 0.000 62.01 13.235 B0 

0.000 -5.34 -0.060 B1 

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY2 0.79 0.59 0.000 21.89 0.000 110.01 15.873 B0 

0.000 -4.67 -0.035 B1 

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

LogY3 0.76 0.61 0.000 23.24 0.000 26.02 5.620 B0 

0.000 -4.82 -(0.05 ) B1 

 Eview12الجدول  من إعداد الباحثين  بالإستناد الى مخر ات برناما 

( م ا  د      معنو ة العلاقة ما 05 0( وه   ق  مو حد المعنو ة  000 0 ساو    B0ل ي ة اث د المابة  tا  اختبار 

( 000 0 ساو    X1لل ت    المست     t( م ك ا ا  اختبار Y1,Y2,Y3والمت   ا  المعت دة الملا ة   X1 ب   المت    المست   

   المت   ا  المعت دة الملا ة  X1  د       وجود علاقة الت     لل ت    المست   ( م ا 05 0وه   ق  مو حد المعنو ة  

 Y1,Y2,Y3   م ك ا    ر المت    المست)X1   المت    المعت د  66ب سبة    )%Y1  المت    المعت د  59( و  سبة    )%Y2 )

(     ما .031(  بلغ  Y1لل ت    المعت د  D.W ة م ك ا ا  قي  R2( حسا ما  بين  Y3%(    المت    المعت د  61و  سبة  

(  فتبلغ Y2,Y3لل ت    المعت د   D.Wم ا  د      عدم وجود مشكلة الار با  الةا رم  ما قي ة  du-4و  dwب   

 ( م ا  د  ع ذ   وجود مشكلة الإر با  الةا ر dL( و  0(     التوال      ما ب    0.79,0.76 

ب ا ا  الن وذج الماعر والمالث يعاعر مو مشكلة الار با  الةا ر للاخطالم  لةا   ة معاثصة المشكلة  م  م   د ر 

 ( :8الن اذج المةكورة وك ا مو  ة باثصدو   

 

 



 
 
 

 
 (2020 -2004الكلي في المؤشر العام للاسهم  دراسة تحليلية لسوق العراق المالي للمدة ) متغيرات الاقتصاد اثر  

 

 

  145 
 

      

 ( 8 دول )

 يبين اثر المتغير المست ل سعر الصرف في   داء الأسواق المالية بعد حل مشكلة الإرتباط الذاتي

 X3المتغير المست ل  

D.W R
2 SIG. F SIG. t المعل ة  

Y2 

مد
عت
الم
ير 
تغ
الم

 

1.23 0.16 0.129 2.60 0.000 71.33 6.193 B0 
0.129 -1.61 -0.015 B1 

D.W R
2

 SIG. F SIG. t المعل ة  

Y3 1.76 0.29 0.033 5.57 0.000 14.18 2.110 B0 
0.033 -2.36 -0.038 B1 

 Eview12الالجدول  من إعداد الباحثين ان بالإستناد الى مخر ات برناما 

( Y3( و  23 1(  ساو   Y2( لاااا  D.W(      عد معاثصة الار با  الةا ر ل خطالم  صب ة قي ة  8 لاحظ مو اثصدو   

(  صب  Y2م ا  د  ع ذ عدم وجود مشكلة الار با  الةا رم لكو المت      dL( وه  واقعة ما ب   الصفر و 76 1 ساو   

 ( 05 0(  ك   مو  129 0والبال ة   x3لمعام   t    م  ر وذل  لكو  ال ي ة الاحت الية لاختبار

وماااااااااو خااااااااالا  التفسااااااااا   الماااااااااةكوة ا فاااااااااا عسااااااااات ت  الا ااااااااار  :  ااااااااارف  فر اااااااااية العااااااااادم الما ياااااااااة ال ااااااااا   ااااااااان   ااااااااا     عااااااااادم وجاااااااااود 

احصاااااااااائية معنو اااااااااة ماااااااااا بااااااااا   ساااااااااعر الصااااااااارا و ادالم الاساااااااااواد المالياااااااااة( و  بااااااااا  الفر اااااااااية البد لاااااااااة الما ياااااااااة ال ااااااااا   علاقاااااااااة

  ن       وجود علاقة احصائية معنو ة ما ب   سعر الصرا و ادالم الاسواد المالية(
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 الاستنتا ات والتوصيات 
 اولا : الاستنتا ات 

 ت تااااااا  ساااااااود العاااااااراد الماااااااال  بالكفاااااااالمة ال و اااااااة وشااااااابة ال و اااااااةم  ساااااااقا   ااااااا  المعلوماااااااا  المتاااااااوافرة وعااااااادم      هاااااااا المباشااااااار لا - 1

 اااااااا    ي اااااااا  الاسااااااااعارم كااااااااةل   ااااااااعف   افااااااااة الاساااااااا م ار المااااااااال  لاااااااادك اثفاااااااارادم كااااااااةل  عاااااااادم   ااااااااثهم بكفااااااااالمة سااااااااود العااااااااراد 

اد ة واثمنيااااااااة   اااااااا  المساااااااات رةم كااااااااةل   ااااااااعف ادالم المااااااااال  لاساااااااا م ار امااااااااوالهم  اااااااا  اصااااااااو  آمنااااااااة  سااااااااقا اثو ااااااااان  الإقتصاااااااا

ساااااااااود العاااااااااراد الماااااااااال   ااااااااا  ع لياااااااااا  الاقتصااااااااااد العرا ااااااااا  م ار اااااااااة بااااااااادور   ااااااااا  اقتصاااااااااادا  الااااااااادو  المت دماااااااااة ماااااااااو خااااااااالا  دور  

الفاعاااااااا   اااااااا    ر اااااااا  الامااااااااوا  مااااااااو وحاااااااادا  الفااااااااائ  الااااااااذ التصاااااااا   سااااااااقا  ااااااااعف اثهت ااااااااام بالسااااااااود وقلااااااااة اثمااااااااوا  ال اااااااا  

  تم  س م ارها في  

%( ماااااااو الت  ااااااا ا  اث اصااااااالة  ااااااا  عاااااااادد 74 وجاااااااد علاقاااااااة ا ااااااار للناااااااا   ا   ااااااا  الإج اااااااال   ااااااا    دالم اثسااااااااواد المالياااااااةم اذ  فسااااااار    -2

%( ماااااااااو الت  ااااااااا ا  ال ااااااااا    صااااااااا   ااااااااا  79%( ماااااااااو الت  ااااااااا ا  اث اصااااااااالة  ااااااااا  ال ي اااااااااة الساااااااااوقيةم و  89اثساااااااااهم المتداولاااااااااةم و  

 الم شر العام 

%( ماااااااو الت  ااااااا ا  اث اصااااااالة  ااااااا  عااااااادد اثساااااااهم 89دالم اثساااااااواد المالياااااااةم  ذ  فسااااااار   وجاااااااد علاقاااااااة  ااااااا     لساااااااعر الفائااااااادة  ااااااا      -3

%( ماااااااااااو الت  ااااااااااا ا  ال ااااااااااا    صااااااااااا   اااااااااااا  60%( ماااااااااااو الت  ااااااااااا ا  ال ااااااااااا    صااااااااااا   ااااااااااا  ال ي ااااااااااااة الساااااااااااوقيةم و  80المتداولاااااااااااةم و  

 الم شر العام 

 ا  اث اصااااااااااالة  ااااااااااا  عااااااااااادد %( ماااااااااااو الت  ااااااااااا66 وجاااااااااااد علاقاااااااااااة  ااااااااااا     لساااااااااااعر الصااااااااااارا  ااااااااااا    دالم اثساااااااااااواد المالياااااااااااةم اذ  فسااااااااااار    -4

%( مااااااااااو الت  اااااااااا ا  اث اصاااااااااالة  اااااااااا  الم شاااااااااار العااااااااااامم ولا  اااااااااا  ر  اااااااااا  ال ي ااااااااااة السااااااااااوقية ث اااااااااا   عااااااااااد 61اثسااااااااااهم المتداولااااااااااةم و  

 معاثصة الار با  الةا ر للاخطالم  م   و  الن وذج مو معنو  الذ     معنو   

 ثانيا : التوصيات 

لاباااااااااد  ماااااااااو  اااااااااوافر المعلوماااااااااا  الكاملاااااااااة عاااااااااو  ساااااااااعار اثوراد المالياااااااااة و  اااااااااوافر البيا اااااااااا  المالياااااااااة الشاااااااااهر ة والسااااااااانو ة لل  سساااااااااا   -1

المساااااااا م رة  ااااااااا  الساااااااااود ل ااااااااار  ا اااااااااادة كفاااااااااالمة ساااااااااود العاااااااااراد لااااااااا وراد المالياااااااااةم كاااااااااةل  لا باااااااااد ماااااااااو ا   كاااااااااو  البيئاااااااااة اثمنياااااااااة 

لياااااااااااا   واثجا ااااااااااااا و ا ااااااااااااادة الإهت ااااااااااااام اثصااااااااااااد   سااااااااااااود العااااااااااااراد المااااااااااااال  والإقتصاااااااااااااد ة موا يااااااااااااة لاساااااااااااات طا  المساااااااااااا م ر و ا  

خاااااااالا   فعياااااااا  الادوار الرقابيااااااااة والإشاااااااارافية مااااااااو خاااااااالا  هياااااااا ة اثوراد الماليااااااااة و فعياااااااا  الاااااااادور اث كااااااااومر  اااااااا  دعاااااااام السااااااااودم 

 العرا   مو خلا  دور  كوسي  ب   وحدا  الفائ  والتص  المال   الاقتصادلكر   د  دور  الفاع     

ورة الاهت ااااااااااااام ب  ااااااااااااادة الاساااااااااااا م ار  اااااااااااا  ال شااااااااااااا ا  الاقتصاااااااااااااد ة وا ااااااااااااادة   ااااااااااااو النااااااااااااا   ا   اااااااااااا  الإج ااااااااااااال م  ذ كل ااااااااااااا ااداد   اااااااااااار  -2

 الاس م ارا  ادك ذل  الذ   سو مستوك اثسواد المالية وقدررها      وجي  الإس م ارا  

د ااااااااة مدروسااااااااة ومتواا ااااااااة ماااااااا  ال ااااااااروا لا بااااااااد مااااااااو     كااااااااو  سياسااااااااة ا ااااااااادة و  فااااااااي  سااااااااعر الفائاااااااادة مااااااااو قباااااااا  السياسااااااااة الن   -3

الإقتصاااااااااد ةم  ذ مااااااااو خاااااااالا    ااااااااد م ال اااااااارو  لل شااااااااروعا   سااااااااعر فائاااااااادة ماااااااان ف  يشااااااااص   اااااااا   ا ااااااااادة المشااااااااروعا  ودعاااااااام 

 الن و الإقتصاد  وال طاعا  الإقتصاد ة ا  تلفة 

 اليااااااااااااة  ااااااااااااا   خفاااااااااااا  سااااااااااااعر صاااااااااااارا ع لاااااااااااااة البلااااااااااااد ل  ااااااااااااادة الصاااااااااااااادرا  و  فااااااااااااي  الإساااااااااااات  ادا م  ذ  صااااااااااااب  السااااااااااااال  اثجنقيااااااااااااة   -4

المااااااااااوا ن   والساااااااااال  ا  ليااااااااااة رخيصااااااااااة بال ساااااااااابة ل جا ااااااااااا م ولكااااااااااو لا بااااااااااد مااااااااااو مراعاااااااااااة م تلااااااااااف الطب ااااااااااا  العاملااااااااااة و   لا 

    ر ذل      مستوك الرفاهية الإقتصاد ة ولا يسهم بت في  قي ة الع لة ا  لية 
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  المصادر

 الكتب - 

الماليااااااااااااة و المصاااااااااااارفيةم الطبعااااااااااااة الاولااااااااااااذم جامعااااااااااااة م مباااااااااااااد   2019اث سااااااااااااناو  واخاااااااااااارو م ع ياااااااااااا  شاااااااااااااكر واخاااااااااااارو م -1

 ال ادسية م العراد 

 الدوريات  -ب

ااااااااااااا م   وم صوصااااااااااااات م هشاااااااااااااام صاااااااااااااقي م -1 مساااااااااااااود العاااااااااااااراد الماااااااااااااال  و  ااااااااااااار   ااااااااااااا  الصاااااااااااااناعا   2020ابااااااااااااااد م مصاااااااااااااطف  كا

 م العرادم اثصامعة العراقية 19الت و ليةم مجلة د ا   م العدد 

  الاقتصاااااااااااد ة  اااااااااا  النااااااااااا   ا   اااااااااا  الإج ااااااااااال  لاااااااااادو  جنااااااااااو  شاااااااااارد م   اااااااااار الصاااااااااادما 2020اح اااااااااادم  سااااااااااا  ابااااااااااراهيمم -2

العااااااااااااارادم جامعااااااااااااة  كر اااااااااااااةم كلياااااااااااااة  16ما صلاااااااااااااد  49آساااااااااااايام مجلاااااااااااااة  كر اااااااااااااة للعلااااااااااااوم الادار اااااااااااااة و الاقتصااااااااااااااد ةم العاااااااااااادد 

 الإدارة والاقتصاد  

ور ااااااااارم م دور مت  ااااااااا ا  الاقتصااااااااااد الك ااااااااا   اااااااا    د اااااااااد ساااااااااعر الفائااااااااادة لااااااااادو  الا  ااااااااااد الا 2016جاااااااارا  م ععااااااااايم صااااااااابا م -3

 م العرادم جامعة البصرة 11م ا صلد 42مجلة العلوم الاقتصاد ةم العدد 

م دور السياسااااااااة الن د ااااااااة  اااااااا   كااااااااو و ر ؤ اماااااااالا  المابااااااااة  اااااااا   2020ع اااااااا م ماااااااانعم حساااااااا   و فرحااااااااا م م سااااااااو عو اااااااادم -4

ة وال ا و يااااااااةم ال طااااااااان الصاااااااانا   و  اااااااار   اااااااا   النااااااااا   ا   اااااااا  الإج ااااااااال   اااااااا  العاااااااارادم مجلااااااااة العلااااااااوم الاقتصاااااااااد ة والإدار اااااااا

 م العراد  4ما صلد  10العدد

م م كنااااااااااا   فعياااااااااا  دور ال طااااااااااان اث اااااااااااص  اااااااااا  الاقتصاااااااااااد 2020جاااااااااارا م ععاااااااااايم صاااااااااابا  و الفيصاااااااااا م ا هااااااااااا  عباااااااااااؤم -5

 مالعرادم جامعة البصرة 15ما صلد 58العرا  م مجلة العلوم الاقتصاد ةم العدد  

صااااااااااناد   الاساااااااااا م ار وامكا ياااااااااة  طبي هااااااااااا  اااااااااا   م2018حسااااااااا  م مصااااااااااطف  مهااااااااااد  و عباااااااااد اث  ياااااااااادم  مشااااااااااتاد  الاااااااااام -6

م 49المصاااااااااااااااارا التجار اااااااااااااااة لت شاااااااااااااااي  ادالم ساااااااااااااااود العاااااااااااااااراد لااااااااااااااا وراد المالياااااااااااااااةم مجلاااااااااااااااة العلاااااااااااااااوم الاقتصااااااااااااااااد ةم العاااااااااااااااادد 

 م العرادم جامعة البصرة  12ا صلد

م اث اااااااااار التبااااااااااادل  باااااااااا   اثدالم ال شاااااااااا ي   لل  شاااااااااااة وعاااااااااادد اثسااااااااااهم 2021حساااااااااا   واخاااااااااارو م حساااااااااا   وليااااااااااد واخاااااااااارو م -7

المتداولااااااااااااااةم مجلااااااااااااااة كليااااااااااااااة   ااااااااااااااداد للعلااااااااااااااوم الاقتصاااااااااااااااد ة اثصامعااااااااااااااةم كليااااااااااااااة   ااااااااااااااداد للعلااااااااااااااوم الاقتصاااااااااااااااد ة اثصامعااااااااااااااةم 

 م العراد  64العدد

م دراساااااااااة السااااااااا   العشاااااااااوا ر لم شااااااااار الساااااااااود 2019اث ساااااااااناو  و العبااااااااااد م ساااااااااالم صااااااااالا  و هشاااااااااام عباااااااااد اث ضااااااااارم -8

 م العراد مجامعة البصرة  13م ا صلد52عدد    سود العراد ل وراد الماليةم مجلة العلوم الاقتصاد ةم ال

م الإفصااااااااااااا    اااااااااااا  المااااااااااااال  واععكاساااااااااااا   اااااااااااا   ال ي ااااااااااااة  2020را اااااااااااات م حسااااااااااااو هاااااااااااااد  و اح اااااااااااادم  حااااااااااااورالم عبااااااااااااد الام اااااااااااا م – 9

 م العراد 1م العدد  1السوقيةم مجلة الر ادة لل ا  والاع ا م ا صلد 

الاصاااااااااااالا  الاقتصاااااااااااااد   اااااااااااا  العاااااااااااارادم مجلااااااااااااة م متطلبااااااااااااا  2018السااااااااااااالم و م  اااااااااااادم اح ااااااااااااد ج اااااااااااا  و عباااااااااااااؤ ع اااااااااااا م -10

 م العرادم جامعة البصرة  12م ا صلد49العلوم الاقتصاد ةم العدد 
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م دور الاسااااااااااا م ار الاجناااااااااااا  المباشااااااااااار  ااااااااااا  حركاااااااااااة التصااااااااااا ي  العر ااااااااااارم مجلاااااااااااة العلاااااااااااوم 2006الشااااااااااارنم عبااااااااااااؤ جباااااااااااارم  -11

 م العرادم جامعة البصرة    5م ا صلد17الاقتصاد ةم العدد 

م دور ال اااااااااادرا  العل يااااااااااة  اااااااااا  جااااااااااة  الاساااااااااا م ار الاجنااااااااااا  المباشاااااااااارم مجلااااااااااة 2013 ساااااااااا  م عااااااااااد ا  فرحااااااااااا معباااااااااد اث -12

 م العرادم  جامعة البصرة  8م ا صلد32العلوم الاقتصاد ةم العدد 

م ا اااااااااار الساااااااااايولة  اااااااااا    ياااااااااايم ادالم كفااااااااااالمة سااااااااااود العااااااااااراد لاااااااااا وراد 2016عبااااااااااد اث ضاااااااااارم ساااااااااااهرة و ساااااااااالطا م  وفااااااااااالمم -13

 مالعراد جامعة البصرة 11م ا صلد  43وم الاقتصاد ةم العدد  الماليةم مجلة العل

اااااااااااااا مم اسااااااااااااااعد جااااااااااااااواد واخاااااااااااااارو  م -14 م الاساااااااااااااا م ار الاجنااااااااااااااا  المباشاااااااااااااار  اااااااااااااا  الاااااااااااااادو  العر يااااااااااااااةم مجلااااااااااااااة العلااااااااااااااوم 2008كا

 م العرادم جامعة البصرة  5م ا صلد20الاقتصاد ةم العدد 

م شاااااااااارا  مد و يااااااااااة العااااااااااراد الداخليااااااااااة و اث ارجيااااااااااة م 2020م شاااااااااادم شااااااااااعبا  صاااااااااادام و اثصبااااااااااور م  ا  ااااااااااا  رعاااااااااادم -15

 م العرادم جامعة البصرة 15م ا صلد 57وا ارها الاقتصاد ةم مجلة العلوم الاقتصاد ةم العدد 

م دور الاسااااااااااااواد الماليااااااااااااة  اااااااااااا  التن يااااااااااااة الاقتصاااااااااااااد ةم مجلااااااااااااة العلااااااااااااوم الاقتصاااااااااااااد ةم 2019 ا اااااااااااا م عادلااااااااااااة حااااااااااااا مم -16

 البصرة  م العرادم جامعة14م ا صلد53العدد 

م   اااااااااااار عاااااااااااار  الن ااااااااااااد وسااااااااااااعر الصاااااااااااارا والنااااااااااااا   ا   اااااااااااا  الإج ااااااااااااال   اااااااااااا  الت اااااااااااا م  اااااااااااا  2020 جاااااااااااامم رفااااااااااااا  عااااااااااااد ا م -17

 م العراد  16م ا صلد 49الاقتصاد ال  كرم مجلة  كر ة للعلوم الادار ة و الاقتصاد ةم العدد 

سااااااااااااالامرم  مجلاااااااااااااة العلاااااااااااااوم م دور صاااااااااااااناد   الاسااااااااااااا م ار  ااااااااااااا   فعيااااااااااااا  الاسااااااااااااا م ار الا 2009النجاااااااااااااارم اخااااااااااااالاص بااااااااااااااقرم -18

 م العرادم جامعة البصرة 7م ا صلد25الاقتصاد ةم العدد 

م ماااااااااااادك مساااااااااااااه ة المصااااااااااااارا الاساااااااااااالامية  اااااااااااا    شااااااااااااي  سااااااااااااود العااااااااااااراد 2020هاشاااااااااااام م سااااااااااااعاد قاساااااااااااام واخاااااااااااارو  م  -19

 العراد  16م ا صلد 52ل وراد الماليةم مجلة  كر ة للعلوم الادار ة والاقتصاد ةم العدد 
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