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 الاهداء                                           

الى من شجعنً على المثابرة طول عمري , الى الشخص الابرز فً 

 حٌاتً 

 )والدي العزٌز(   

 الى من بها أعلو وعلٌها أرتكز , الى القلب المعطاء         

 )والدتً العزٌزة(                            

 الى من بذلوا جهدا فً سندي ومساعدتً              

 )اخوانً واخواتً(      

 الى كل من ساهم ولو بحرف فً حٌاتً الدراسٌة                     

 )اصدقائً وزملائً(       

            

 الباحث                                                                               



  ب
 

   شكر وتقدٌر                                             

 علٌه الله صلى محمد والمرسلٌن الأنبٌاء اشرف على والسلام والصلاة العالمٌن رب الحمد لله

 ... وبعد الطاهرٌن الطٌبٌن واله

احمد خلٌل  الدكتور الأستاذ المشرف أستاذي إلى والعرفان والامتنان والتقدٌر الشكر بخالص أتقدم

 هذه إتمام فً أسهم متمٌز علمً وتوجٌه دؤوب وسخٌة وصبر كبٌره جهود من بذله لماالحسٌنً 

 عمٌد كلٌة  حٌدر علً  الدلٌمً  المساعد الدكتور الأستاذ إلى الجزٌل بالشكر أتقدم كما. الرسالة

 الامتنان و بالشكر واتقدم .لعلٌاا الدراسات بطلبة واهتمام مساعدة من ابداه لما والاقتصاد الإدارة

 تقدمأو .اسعد منشد محمد المساعد الدكتور الاستاذ المصرفٌة و المالٌة العلوم قسم رئٌس الى

 منهم بالشكر واخص والمصرفٌة المالٌة العلوم قسم فً اساتذتً الكرام الى وتقدٌري شكري بفائق

والاستاذ  حسٌن دٌكان دروٌش  الدكتور والاستاذ هات ابو كامل الكرٌم عبد الدكتور الاستاذ

الدكتور خالد حسٌن المرزوق والاستاذ الدكتور محمد الطائً والاستاذ الدكتور نصر حمود 

مزنان والاستاذ المساعد كرٌم العزاوي والاستاذ الدكتور مهدي عطٌه وجمٌع اساتذتً فً القسم 

  .  

 على بالموافقة لتفضلهم المناقشة لجنة اعضاء و رئٌس السادة الى الامتنان و الشكر بجزٌل واتقدم

 هذه اغناء سدٌدة بغٌة علمٌة توجٌهات و ملاحظات من سٌقدمونه لما و الرسالة هذه مناقشة

 . صورة بأبهى واظهارها الرسالة
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 المستخلص                                            

 المختلفة والاقتصادٌة التجارٌة للأنشطة والسٌولة النقد توفٌر فً  مهما  المالٌة دورا  الأسواق تلعب

 فً وتوظٌفها الأساسٌة, المعٌشٌة السلع على الاستهلاكً الإنفاق عبر المدخرة الأموال نقل و

 ,وتقوم الأموال تلك إلى الحاجة ذات القطاعات إلى توجٌهها خلال من المختلفة الاستثمار قنوات

 المالٌة الأوراق إصدار من ا  بدء مالٌة عملٌات من فٌها ٌتم ما خلال من الدور بهذا قاسوالا

ولكن دور الطلبات ,  شراء او العروض, بٌع تداولها ثم ومن بها للاكتتاب الجمهور على وطرحها

فً النمو الاقتصادي , بسبب الضعف فً الجهاز المصرفً ,  ضعٌفاالاسواق المالٌة فً العراق 

عل  ا  اقتصاد العراق اقتصاد رٌعً ٌعتمد اعتمادا كبٌر لأنووضعف السٌاسة الداعمة للسوق ,

حاولت الرسالة معرفة دور الاسواق المالٌة فً النمو الاقتصادي  ,النفطٌة , ومن هنا الاٌرادات

( , واظهرت نتائج تحلٌل مؤشرات الاسواق المالٌة فً العراق 7072_7002للعراق للمدة )

عراقً ان دور الاسوق المالٌة فً النمو الاقتصادي بالمقارنة مع مؤشرات النمو الاقتصادي ال

 .الدراسة طٌلة فترة  %(0120ضعٌف جدا ولا ٌتجاوز ال )
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 (Introduction)المقدمة     

 

ٌتم تعبئة  خلالهمن  الذيوحدٌثا ,المالٌة العالم اهم مرتكزات من  ةواحدالمالٌة  الأسواقتعد         

دولة لأي  الاقتصادي الاستقرار ثبات وقوةعبر عن ت اذ انها, الاستثمارتوجٌهها نحو ثم المدخرات المالٌة 

المالٌة  الأسواق اصبحتفكلما  ,بلدفً ال الاقتصادينشاط لل العاكسةالمرآة  د  وتعبهدف تطورها المالً, 

وتكوٌن الاوراق اختبار التنوع بتلك فً امام المشترٌن  سهلا باتادوات مالٌة متنوعة  مستخدمةمتطورة 

نشؤة وظهور ن إذ أ ,الى ادنى مستوى فٌها الاستثمارمخاطر  تحجٌمالتً تإدي الى والمحافظ المالٌة 

وكذلك  المدخراتوجدت هذه السوق بهدف جذب  فقدالرأسمالٌة الصناعٌة  فً تطورارتبط  ةالمالٌ الاسواق

ارته قد وزٌادةالرأسمالً  الاقتصاداستمرار تطور  ومن خلالتحقٌق عملٌات تبادل القٌم المنقولة , فً 

وتعبئة  الاستثمارٌة الأدواتتعزٌز فعالٌة ل الاحتٌاجاتوتعاظم المنافسة والٌة السوق  تؤثٌر و الإنتاجٌة

 الأسواقدفع العدٌد من الدول الى تطوٌر  قد كفاءة تخصٌص استخدام الموارد المالٌة وزٌادةالمدخرات 

 الأصولقٌمة , فان حقٌقً المالً وال الاستثمارالى  الادخارالمهم الذي تقوم به فً تحوٌل  دورها خلال

فً  الأصولتلك استخدام  ٌإديف  الاصول الحقٌقٌةشركات المدرجة فً السوق تعتمد على فً الالمالٌة 

المالٌة  الأسواقجعل موضوع  الامر الذيخل الناتج عنها الى أصول مالٌة, الد توزٌعالى  انتاجٌةعملٌات 

اصبح وجودها ضرورة ملحة املتها ومتقدمة والنامٌة على حد سواء الدول ال جمٌعباهتمام بالغ من  ٌحظى

من اجل تحقٌق النمو الاقتصادي والتنمٌة الاقتصادٌة فهً مصدرا مهما من  العالمٌة الاقتصادٌةالظروف 

, وقد شهدت الاسواق المالٌة العراقٌة تطورا ملحوظا فً الفترة الاخٌرة , مصادر النمو والاقتصادي

الاسواق العربٌة من حٌث السرعة والحداثة الا انها مازالت ضعٌفة فً تموٌل النمو  واصبحت تنافس

الاسواق المالٌة  دور مساهمةالى  عرفومن خلال هذه الدراسة سنت ةالاقتصادي والاقتصاد بصورة عام

 العراقً فً النمو الاقتصادي .  

 



 
 

 

تبرز اهمٌة البحث من خلال معرفة مدى تؤثٌر الاسواق المالٌة على النمو الاقتصادي فً  -اهمٌة البحث :

العراق  خلال مدة البحث كونه اقتصاد رٌعً معتمد على موارد النفط الخام فً تموٌل موازناته العامة 

 وخططه التنموٌة .

 -تبرز مشكلة البحث من خلال طرح التساإلات الاتٌة : -مشكلة البحث :

  هل هناك تؤثٌر للأسواق المالٌة على النمو الاقتصادي فً العراق ؟ 

 ما هو نوع ذلك الـتؤثٌر ؟ 

 ٌ؟ آام اٌجابٌ آهل كان التؤثٌر سلب 

بما ان الاقتصاد العراقً ٌتسم بالرٌعٌة  فلذلك  -ٌنطلق البحث من فرضٌة مفادها :   -فرضٌة البحث :

 جداً فً تحقٌق النمو الاقتصادي خلال مدة البحث . ضعٌفاسٌكون دور الاسواق المالٌة 

 -ٌهدف البحث الى ما ٌلً : -اهداف البحث :

 . معرفة هٌكل الاسواق المالٌة فً العراق 

 . معرفة مإشرات النمو الاقتصادي فً العراق 

  الاسواق المالٌة فً تحقٌق النمو الاقتصادي . تؤثٌرتحلٌل 

 

النمو  فًالمالٌة  الأسواقاعتمد الباحث على الاسلوب الوصفً التحلٌلً فً تحلٌل تؤثٌر  -: اسلوب البحث

 (7072-7007للعراق للمدة )الاقتصادي 

 

نمو الاقتصادي التركز عٌنة البحث على دور سوق العراق للأوراق المالٌة فً التؤثٌر على -عٌنة البحث :

 (7072-7007للمدة )خلال فً العراق 

 -انٌة والمكانٌة للبحث :الحدود الزم

 : ( .7072-7007المدة ) -الحدود الزمانٌة 

 : سوق العراق للأوراق المالٌة -الحدود المكانٌة 

 

 

 

 

 



 
 

 

 تقسم الرسالة الى ثلاثة فصول   -ٌكلٌة البحث :ه

 الفصل الاول ) الاطار النظري للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي (

 -ثلاثة مباحث: علىٌقسم الفصل 

 

 (  المبحث الاول ) الاطار النظري للأسواق المالٌة 

) المبحث الثانً ) الاطار النظري للنمو الاقتصادي 

) المبحث الثالث| )اثر الاسواق المالٌة على النمو الاقتصادي 

 الفصل الثانً )تحلٌل سوق العراق للأوراق المالٌة و النمو الاقتصادي خلال مده الدراسة(

 :  ٌنوٌقسم الى مبحث

) المبحث الاول ) تحلٌل واقع سوق العراق للأوراق المالٌة 

) المبحث الثانً ) تحلٌل مإشرات النمو الاقتصادي فً العراق 

 العراقً الاقتصادي النمو على وانعكاسها المالٌة للأوراق العراق سوق مؤشرات تحلٌل   -الفصل الثالث :

 (707-7004) المدة خلال

 ( سوق العراق للأوراق المالٌة على الناتج المحلً الاجمالً المبحث الاول ) اثر مإشرات

 (الفائض او العجز فً مٌزان المدفوعات على المالٌة للأوراق العراق سوق مإشرات المبحث الثانً ) اثر

 (التضخم على المالٌة للأوراق العراق سوق مإشرات اثرالمبحث الثالث )

 للأوراق المالٌة على مإشر البطالة(المبحث الرابع )اثر مإشرات سوق العراق 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 في دور السواق المالية في النمو القتصادي في العراق المتعمقة  السابقة نكميزيةالدراسات العربية وال 
 ةالدراسات العربي .1

 
 ( 1جدول )       

 7004,خضٌر سامً حلا                                    (1الدراسة )

 بينيما فيما والمقارنة المالية للأوراق والسعودية العراق سوقي أداء ميتقي  عنوان الدراسة

 ىدف الدراسة

 ومقومات فيو المتداولة المالية والدوات وأىميتو المالي السوق مفيوم الى التعرف الى البحث ييدف

 عمى التعرف وكذلك المالي السوق يواجيا التي والمصاعب القتصاد في ودورىا المالية السواق نجاح

 . الأداء ناحية من بينيما فيما والمقارنة المالية للأوراق والسعودية العراق سوقي

 مشكمو الدراسة
 العمل فمسفة ظل في ومفاجئة سريعة وتغيرات تنافسية بيئة في يعمل المالية الوراق سوق ان بما

 المالية الوراق اسواق نجاح بمتطمبات لموفاء الكثير امامو مازال انو الى, ىذه والمتغيرة الحرجة

 أىمية الدراسة

 المعاصرة القتصاديات في خاصة اىمية يحتل المالية الوراق سوق انشاء ان الى الشارة تجدر

 وتحسين القتصادي النمو عممية تعزيز الى الرامية الجيود لإنجاح الساسية المتطمبات احد باعتباره

.للاستثمار وتييئتيا المدخرات وتعبئة جذب عن فضلا الستثمار مناخ  

 نتائج الدراسة ابرز

 بإحاطتيا والمساعدة وتطويرىا المالية السواق عمل نجاح في تساعد قانونية مقومات ىناك

 اسواق تواجو قد التي الصعوبات بعض وىناك, والتنظيمية القانونية النواحي من اللازمة بالضمانات

 نقص مثل,  القتصاد في الرئيسي بدورىا القيام عمى قدرتيا وتحد تطورىا وتعيق المالية الوراق

 والداء الشركات ادارة وضعف الرقابي الطار وضعف المؤسسي المستثمر وجود وعدم, الدخاري الوعي

 .المتاحة المالية الدوات وقمة لمدولة القتصادي

ابرز توصيات 
 الدراسة

 

 والنمييييييييو التقييييييييدم تحقيييييييييق فييييييييي المالييييييييية السييييييييواق تمعبييييييييو الييييييييذي الحيييييييييوي الييييييييدور تنشيييييييييط

 الوفييييييييياء خيييييييييلال مييييييييين فيييييييييييا السيييييييييتثماري نشييييييييياطيا تميييييييييارس التيييييييييي لمبميييييييييدان القتصيييييييييادي

 الحاصيييييييمة التطيييييييورات اليييييييى التوصيييييييل ومحاولييييييية الكفيييييييؤة الماليييييييية السيييييييواق عميييييييل بمتطمبيييييييات

 .العالمية المالية السواق في

 

 



 
 

 

 2017فايز حسن مسج , (2الدراسة )

 تحميل اثر المتغيرات القتصادية عمى المؤشر العام لأسعار السيم في سوق العراق للأوراق المالية   عنوان الدراسة

 ىدف الدراسة
الدراسة الى توضيح ومناقشو الجدل عن موضوعات الدراسة وابعادىا الفكرية والفمسفية وماىي يدف ت

 توجيات واراء الباحثين بخصوص متغيرات الدراسة.

 تمثمت مشكمو البحث الى وجود اثر قوي لمعدل التضخم عمى المؤشر العام لأسعار السيم     مشكمو الدراسة

 أىميو الدراسة
تظير اىمية من خلال بيان اثر التضخم عمى الداء العام لسوق العراق للأوراق المالية باستخدام 

 تحميل قياسية حديثة 

توصمت الدراسة الى وجود اثر قوي لمعدل التضخم عل المؤشر العام لأسعار السيم في سوق العراق  ابرز النتائج
 للأوراق المالية 

ابرز توصيات 
 الدراسة

ضرورة اجراء تقييم الدوات والمتغيرات القتصادية الكمية بالشكل الذي يجعميا فاعمة ومؤثرة في 
 بشكل خاص .القتصاد بشكل عام وسوق الوراق المالية 

 2017الربيعي عمي حسن اياد عمي (3الدراسة )
 والردن العراق في تطبيقيو دراسة المالية الوراق سوق في النقدية الصدمة أثر  عنوان الدراسة

 ىدف الدراسة
            نقدٌة صدمة لحدوث المالٌة للأسواق التداول مؤشرات استجابة مدى بٌان الى البحث ٌهدف

 .                                        سلبٌة او اٌٌجابٌة نقدٌة صدمة كانت سواء والاردن العراق فً

 مشكمو الدراسة
      الخصوص بوجو  المالية والسواق  القتصادي لمنشاط الداعمة النقدية السياسات ضعف بسبب
       المتوقع وغير المتوقع بشقييا  النقدية  السياسة بٌن العالقة عن بعمق البحث الى الحاجة دعت

    الكمي القتصادي النشاط عمى وانعكاسيا  المالية السواق عمى واثرىا النقدٌة بالصدمة والمتمثمة

 الدراسة اىميو

(  والمالً النقدي) الاقتصادي التوازن الى والعودة(الصدمات تحلٌل) نسبٌا حدٌث موضوع تناول تم

 على والسٌطرة النقود اهمٌة على تركز الاقتصادٌة النظرٌة باعتبار والاردن العراق العٌنة دول فً

 .  النقد عرض نمو معدلات

 نتائج الدراسة أبرز

 الجهاز تطور وان الطوٌل المدى فً قوي العراق فً الاسهم سوق على تأثٌر لها كان النقدٌة الصدمة

 العراق بسوق مقارنة المالً عمان سوق تطور على اجٌابا انعكس المصرفً الوعً وزٌادة المصرفً

 تفوق اظهر الذي السوق بمؤشر ٌعرف ما او الأسهم لأسعار القاٌسً الرقم خلال من ذلك اتضح حٌث

 عام نهاةٌ نقطة( 7.2312)  المالً عمان سوق مؤشر بلغ اذ,  العراق سوق على المالً عمان سوق

                . 70.2 عام نهاٌة فً نقطة( 4201230) المالً العراق سوق مؤشر سجل فٌما,70.2

ابرز توصيات 
 الدراسة

 مؤشرات هٌكل على النقدٌة الصدمة لأثار الاستجابة عن ٌعبر كدلٌل( Is) السوق اسعار مؤشر اعتماد

 نمو معدلات على بالسٌطرة المركزي البنك قٌام المفٌد ومن العراق فً الاقتصادي والنشاط السوق

 الصدمة اثار مسار تخطٌط لغرض الاجمالً المحلً الناتج نمو معدلات مع ٌتناسب بما النقد عرض

 . الاقتصادي النشاط حركة طبٌعة مع تنسجم بما النقدٌة



 
 

 

 2021.دمأمـــــانً عامـــــر ناجـــً أحــ (4الدراسة )

 (70.6_7002للمدة)اثر المتغٌرات الاقتصادٌة الكلٌة على اداء سوق الاوراق المالٌة العراقٌة   عنوان الدراسة

 ىدف الدراسة

ان ىيييدف الرسيييالة الساسيييي ىيييو معرفييية ميييدا تيييدثير المتغييييرات القتصيييادية الكميييية ) معيييدل الفائيييدة 

,عيييرض النقيييد , سيييعر الصيييرف , التضيييخم ( عميييى المؤشييير العيييام لسيييوق العيييراق ليييلأوراق الماليييية , 

عمييييى أداء سييييوق العييييراق  وتحميييييل طبيعيييية التطييييورات الحاصييييمة فييييي المتغيييييرات القتصييييادية الكمييييية

 للأوراق المالية خلال مدة البحث.

 تغٌرات الكلٌة للاقتصاد العراقً ضعف اداء سوق العراق للأوراق المالٌة ومدى تأثٌرها بالم مشكمو البحث

 أىمية الدراسة

مسااااااعدة المساااااتثمرٌن فاااااً اتخااااااذ الخطاااااوات التحوٌطاااااة عناااااد ظهاااااور التغٌااااارات المهماااااة فاااااً 

ٌة الكلٌاااااة , ومسااااااعدة واضاااااعً السٌاساااااة الاقتصاااااادٌة فاااااً معرفاااااة اثااااار المتغٌااااارات الاقتصااااااد

سٌاساااتهم الاقتصاااادٌة علاااى الساااوق المالٌاااة , وتحدٌاااد المتغٌااارات الاقتصاااادٌة الماااؤثرة عااال اداء 

 الاسواق المالٌة وتطوٌر السوق المالً ودعمه .

 نتائج الدراسة أبرز

, خلال الابهام فً تحدٌد الاتجاهات العامة  ٌعتبر السوق  المالً المرآه العاكسة للنشاط الاقتصادي

لعملٌة النبؤ , صغر حجم السوق المحلً والاقتصاد ٌمثل العائق امام الاستفادة من قدرة السوق فً 

جذب مزٌدا من الاموال فً انشاء الشركات الجدٌدة التً تدخل الى سوق العمل الانتاجً لأول مرة او 

 ؤوس اموالها كً تتمكن من توسٌع طاقتها الانتاجٌة .فً توسٌع الشركات القدٌمة بزٌادة ر

ابرز توصيات 
 الدراسة

زيادة مساىمة سوق العراق للأوراق المالية في نشاط العراق القتصادي , خلال تشجيع الستثمارات 

الجنبية والمحمية لدخول السوق العراقي , عن طريق تفعيل النظمة والقوانين المحفزة والمسيمة في 

تطوير الستثمارات في العراق , وتوفير المناخ الستثماري الملائم في قيام ىذه الستثمارات , ودخوليا 

سوق العراق للأوراق المالية , ثم زيادة نشاط السوق مما ينعكس عمى زيادة مساىمة في القتصاد 

 العراقي .

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

 النكميزيةالدراسات  -2
 ( 1جدول )

                                 EVANS, OLONJEM, 2014 (1الدراسة )
 لمجموعة دول غرب أفرٌقٌا الاقتصادٌةالمالٌة والنمو  الأسواقبٌن  العلاقة  عنوان الدراسة
 فً دول شرق أفرٌقً الاقتصاديالسوق المالٌة بالنمو  تامؤشر ارتباطكٌفٌة  ىدف الدراسة

 نتائج الدراسة أبرز
لمدة ست سنوات من  وبوروندي وراودنهٌضم مجتمع الدراسة خمس دول هً كٌنٌا وأوغندة وتنزانٌا 

المتعدد, وتشٌر النتائج  الانحدارمعادلة  واستخدمت, spss برنامج وباستخدام 2013 ولغاٌة  7005

فً  فالاختلالهذه الدول الخمس بسبب  الاقتصاديفً مؤشرات النمو  الاختلافات( من  %612.)الى

 المستخدمة فً الدراسة الاقتصادٌةمؤشرات التنمٌة 

 ابرز توصيات الدراسة
تقدم العديد من التوصيات لأداره البنوك ومشرفي البنوك في منطقو الشرق الوسط وشمال افريقيا لقد  

اظيرت الزمو المالية ان فشل البنوك بسبب مخاطر الئتمان يمكن ان يتسبب في تجميد السيولة في 
 السوق.

                           DANIEL N.NYAUNDI 2015 (2الدراسة )

  الدراسة عنوان
The effects of capital and equacy requirements of liquidity of 

commercial banks an Kenya 
 اثار متطمبات كفاية رأس المال عمى سيولو البنوك التجارية في كينيا

 ىدف الدراسة
فييييي تيييييدف الدراسيييية الييييى تحديييييد اثييييار متطمبييييات كفاييييية رأس المييييال عمييييى السيييييولة البنييييوك التجارييييية 

 كينيا.

البحييييث ميييين الواضييييح ان متطمبييييات كفاييييية رأس المييييال وسيييييولو البنييييوك ليمييييا اىميييييو  ةجيييياءت اىمييييي أىمية الدراسة
 لممنظمين والمشاركين في الصناعة والمستثمرين. ةكبير 

 نتائج الدراسة أبرز

وصانعي نتائج ىذه البحث سيكون ليا أثر واىميو لمعديد من اصحاب المصمحة بالنسبة لممنظمين 
السياسات سيوفر البحث الساس لمسياسة التنظيمية اطار عمل لتحقيق النظام المالي من الزمات 
المالية ايضا مساعدتيم في جيودىم لمراقبو سيولو البنوك التجارية فيما يتعمق برأس المال وان كفاية 

السيولة لمبنوك  ةعمى نسبرأس المال وحجم البنك والناتج المحمي الجمالي لمعدل النمو تدثير كبير 
 التجارية في كينيا.
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 نتائج الدراسة ابرز

كيييييييل ىيييييييذه العواميييييييل لييييييييا تيييييييدثير ل ينفصيييييييل عييييييين اداء سيييييييوق الوراق الماليييييييية , وان اداء 

سيييييوق السييييييم السيييييريلانكية مييييير فيييييي النيايييييية فيييييي العدييييييد مييييين حيييييالت الصيييييعود واليبيييييوط 

بسيييييببيا ايضيييييا , والكشيييييف عميييييى ان مييييين بيييييين العواميييييل التيييييي تميييييت مناقشيييييتيا , قيييييد كيييييان 

 ا في اداء سوق الوراق المالية لأسعار الصرف والتضخم التدثيرات العمى نسبي
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 Nexfor Melaka, Dhobi Selma, 2021 (4الدراسة )

  عنوان الدراسة
the impact of macroeconomic ,variables on Stock market in United 

kingdom. 
 تدثير متغيرات القتصاد الكمي عمى سوق الوراق المالية في المممكة المتحدة .

 ىدف الدراسة
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وتأسيسا عمى ما تقدم فقد استفاد الباحث من جميع الدراسات السابقة المذكورة , اذ ان البحث ىو امتدادا لتمك 
 الدراسات , ولكن الفرق في اختلاف منيجية البحث من حيث المدة الزمنية وطبيعة المتغيرات المختارة .  

التأثير عمى النمو الاقتصادي المالية دورا ميما في  للأسواقان  السابقةوقد استنتج الباحث من الدراسات 
والناتج المحمي الاجمالي بصورة خاصة , اذ اكدت الدراسات عمى وجود علاقة قوية بين الاسواق المالية 

 والنمو الاقتصادي
 
 
 

 



 
 

 

 لنمو الاقتصادي الفصل الاول                           الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة وا   

 تمهٌد:   

بصورة متناسقة مع تطور الفكر الاقتصادي ومختلف النظم ارتبط تطور الاسواق المالٌة  

الاقتصادٌة بعد ان كانت وسٌلة لتسوٌة المبادلات التجارٌة فً العصور القدٌمة , ثم اصبحت فٌما بعد السمة 

الاساسٌة الخاصة بالأنظمة الاقتصادٌة الرأسمالٌة المعاصرة , وقد اكدت العدٌد من الدراسات على وجود 

بالأموال  تجهٌز الشركاتتقوم الاسواق المالٌة ب , اذبٌن الاسواق المالٌة والنمو الاقتصادي علاقة قوٌة 

فً تموٌل الخطط الاستثمارٌة , وكذلك الاموال اللازمة فً دعم خطط تنمٌة الحكومة , وفً توفٌر  اللازمة 

فؤصبح لا ٌخفى  دور ستثمار الفرص الاستثمارٌة المختلفة , واٌضا تعبئة مدخرات الافراد وتوجٌهها الى الا

, فكلما كانت الاسواق المالٌة ذات كفاءه عالٌة ومواكبة الاسواق المالٌة فً تحقٌق الاستقرار الاقتصادي 

للأحداث الاقتصادٌة وبصورة مستمرة فؤنها تساهم فً تحقٌق الاستقرار الاقتصادي وبالعكس عند حدوث 

ضع الاقتصادي بصورة عامة  , اذ ان الاسواق المالٌة تعد اي مشكلة فً السوق المالً قد ٌنعكس على الو

تساهم على تنشٌط القطاعات الاقتصادٌة كافة والذي  إذ, حلقة الوصل بٌن المشارٌع ومدخرات الافراد 

 ٌنعكس فً النهاٌة على معدلات النمو الاقتصادي .

 وتضمن الفصل الاول ثلاثة مباحث :

 واق المالٌة .المبحث الاول : الاطار النظري للأس

 المبحث الثانً : الاطار النظري للنمو الاقتصادي .

 المبحث الثالث : علاقة الاسواق المالٌة بالنمو الاقتصادي .
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 المبحث الاول                                                    

 للأسواق المالٌة  والمفاهٌمًالاطار النظري                                    

 نشأة سوق الاوراق المالٌة وتطورها. /المطلب الاول

متطمبات واحتياجات التطور  ةان ظيور سوق الاوراق المالية وتطورىا كان نظيرا لتمبي             

فالواقعية من قيام الاسواق يؤكد عمى انيا لم تظير من فراغ ولا  ,الاقتصادي في البمدان التي وجدت فييا

الى  يعود الاوراق المالية نشأةتاريخ فأن  ,بموجب قرار حكومي وانما نتيجة لمقتضيات النمو الاقتصادي

 وبورص ةتعود كمم و,(1)س الميلادي اول من عرف الأسواق الماليةالرومان فقد كان الرومان في القرن الخام

بروج البمجيكية  ة( يقيم في مدينVan den bourseالى اسم احد كبار التجار الذي يدعى )فان دن بورص 

عمى شكل ثلاثة  ةبوضع نقش في اعمى سكن وقام فيما بعد,  عنده كان يمتقي عدد من التجار الاوربيين إذ

, لغرض التبادل والقيام بالصفقات المالية لذألك اطمق لفظ بورصة ليعبر عن المكان الذي (2)اكياس نقود

فقد كانت الاسواق المالية  ,يجتمع فيو التجار والمستثمرين لا جراء العقود والصفقات الحاضرة والمستقبمية

لمقايضة, آما نشاه الاوراق عن طريق ا ةبسمع ةيغمب عمييا الطابع السمعي قديما وبطريقو بدائية كتبادل سمع

تاريخ انشاء اول بورصة أن ,( فقد جاء متأخرا securities marketالمالية او بورصة الاوراق المالية )

( ثم 1608( وبعدىا في امستردام في ىولندا عام )1576نفرس في بمجيكا عام )أللأوراق المالية في مدينو 

, وفي بداية القرن التاسع عشر زاد  (3)(1893يويورك عام )( ثم تلاىا انشاء بورصة ن 1666في لندن عام)

التعامل بالأوراق المالية من جانب العرض )البيع( وجانب الطمب )الشراء( بشكل كبير الامر الذي حتم 

 ضرورة انشاء سوق لتامين العمميات الجارية في بورصة الاوراق المالية, وىي سوق منتظمة تتداول فييا 

 

                                                           

 .17,ص2004,منشورات الحلبً الحقوقٌة , بٌروت ,1, طاختصاص المحاكم  محمد ٌوسف ٌاسٌن ,البورصة , عملٌات البورصة تنازع القوانٌن,  (1)

 .9, ص2005رسمٌة أبو موسى, الأسواق المالٌة والنقدٌة, دار المعتز للنشر والتوزٌع, عمان,   (2)

 12, ص1998, مكتبة دار الآداب, دولة الإمارات العربٌة المتحدة, وتطبٌقٌةصلاح الدٌن السٌسً, قضاٌا اقتصادٌة معاصرة: دراسات نظرٌة   (3)
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العرض والطمب ويتم التداول  لقوىالاوراق المالية المختمفة من اسيم وسندات وتتحدد فييا الاسعار وفقا     

 : (1)ميتينعمبفييا 

ٌتم فٌها تصفٌه العملٌة بشكل مباشر اي ٌستلم البائع ثمن الاوراق المالٌة وٌسلم : _العملٌات العاجلة1

 للمشتري الاوراق المالٌة.

  ٌتم عقدها مباشرةٌ الا ان تصفٌتها تتم فً وقت لاحق . إذ: العملٌات الآجلة_ 2

 :(2)لأصل  الاسوق المالية ثلاثة روايات متفاوتة عن تاريخ انشاء البورصة ىي            

:تعود الاسواق المالية الى القرن الثاني عشر في فرنسا اذ رجع انشاء الاسواق المالية في  الرواية الولى

 اطمقوا بداية مفيوم الوسطاء. إذالحاجو لتداول ديون زراعيو ومن خلال مجموعو نشطاء ماليين 

( والتي تعني الكيس او الحقيبة BURSA:  كممو بورصة في الاصل ترجع الى كممو لاتينيو ) الرواية الثانية

حيث كانت تعمق في المكان او باب المنزل كدلالو لممتقى التجار في ىذه المكان او المنزل في المدينة       

 في القرن الثالث عشر .                   ( (BRUGESالبمجيكية

: ايضا ارجعت ىذه الرواية كممو بورصة الى القرن الثالث عشر اذ كان التجار يمتقون مع  الرواية الثالثة

 ( البمجيكية .BURASبعضيم لتبادل السمع في مدينو)

كان المشاركون او المتعاممون الرئيسيين ىم من  إذ( 1960منذ سنو ) ةمرت الاسواق المالية بتغيرات ىام

ىم المتعاممين الرئيسيين بدلا عن صغار المدخرين  الان الاستثمار صبحت شركات ألكن ,و  صغار المدخرين

الحاسبات فاتحو ميمو في تطور الاسواق المالية حيث ربطت مواقع وانظمو  ةكان التطور والتقدم في تقني ,

انشئت البورصة  إذ ي الرائدة بأنشاء السوق المالي,مصر ى تعتبراما في الدول العربية ,(3)السوق المختمفة

 بواسطة( 1920عام ) , وانشاء سوق بيروت للأوراق المالية في لبنان(1833ول مره في الإسكندرية سنو )لأ

                                                           

 .255,ص70.0اطار فً التنظٌم وتقٌم الادوات ,الطبعة العربٌة ,دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع ,عمان ,–فؤاد ,الاسواق المالٌة د. ارشد   (1)

 

 26,المجلد 2تداعٌات الازمه الاقتصادٌة العالمٌة الراهنة , مجلة جامعه دمشق للعلوم الاقتصادٌة والقانونٌة , العدد  ( , اسواق الاوراق المالٌة فً ظل2010سهو , ) نزهان محمد(2) 

 .41,ص2002ولٌد احمد الصافً , انس البكري , الاسواق المالٌة الدولٌة , الطبعة الاولى ,دار المستقبل للنشر والتوزٌع ,عمان ,  (3) 
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عمميا الى سبعينات القرن الماضي حتى سنو شركو مستعمره فرنسيو لكي تخدم مصالحيا حيث تطور      

 , (1)( بعد ذلك تجمدت وضعف نشاطيا نتيجة اندلاع الحرب الأىمية1975)

 مفهوم الاسواق المالٌة  /  المطلب الثانً

كما ان ىذه الاسواق تعد ضمن  ,من مفيوم السوق بصوره عامو الاسواق الماليةيستمد مفيوم         
والمنظمة تنظيما دقيقا يتضمن تلاقي الطمب والعرض بالنسبة لمقيم التي تتناول حركتيا المؤسسات المستمرة 

كما ان لمسوق دور , لمتضمن تلاقي الاستثمار والادخاراو لمبضاعة في جو المنافسة التامة ,اي المكان ا
والمعاملات في تحديد السعر الذي من خلالو يمكن ان تتم اكبر عدد ممكن من الصفقات التجارية  ميماً 
والجدير بالذكر والإشارة اليو ان التطور اليائل والمستمر لشبكات , بعد مواجيو عروض البيع والشراء وذلك

الاتصال قد قمل بشكل كبير من اىميو الحضور الى مقرات الاسواق المالية, مما يعني ان سوق المال لا 
 البائعين والمشترين لاتصال فعالو لتواص يجب ان ينحصر في مكان جغرافي معين , يكفي فقط توفر وسائل

ىتمام بالغ الأىمية في الدول النامية والمتقدمة , بسبب ما بااصبح موضوع  الاسواق المالية  يحظى  فقد ,(2)
ثم توجيييا الى الاستثمارات التي تعمل من ىذه الاسوق من دور ميم في تعبئو المدخرات الوطنية و بو تقوم 

اذ تؤدي الاسواق المالية  الى العديد من الميام , اذ  ,(3) الرفاه ودعم الاقتصاد القوميعمى زياده معدلات 
تعمل في تحقيق الكفاءة الاقتصادية  من خلال تحويل الفوائض المالية من مجرد مدخرات غير فعالو الى  

وزياده  ,الدخل القومي من ثم زيادهو دي الى توسيع قاعده الانتاج ؤ مجموعو من الاستخدامات الإنتاجية التي ت
فرص العمالة ىذا الامر يودي الى زياده مستوى الرفاىية الاقتصادية ,فالأسواق المالية تعد بمثابو اليو يتم من 

    (4)خلاليا تحويل المدخرات من الوحدات ذات الفائض المالي الى الوحدات الاقتصادية ذات العجز المالي

 

 

               

                                                           

 18-17,ص2000الشبلً ,طارق ابراهٌم الشبلً  ,مقدمة فً الاسواق المالٌة والنقدٌة ,الطبعة الاولى ,عمان ,محمد ابراهٌم   (1) 

 .18_17 ص,2000, لبنان, للكتاب الحدٌثة المؤسسة, الثانً الجزء,  المالً والسوق المصرفٌة العملٌات, الناشف انطوان, الهندي خلٌل  (2)

 .15ص( ,2004_2010) للمده المالٌة للأوراق العراق سوق فً تطبٌقٌه دراسة العادٌة الاسهم عوائد على النقدٌة السٌاسة تأثٌر, الطرفً صاحب حسٌن فوزي   (3)

 ص,2008, الإسكندرٌة,  العربً الفكر دار, الاولى الطبعة, تطورها ومتطلبات المالً والتحرر الاقتصادي التحول ضرورات بٌن المالٌة الاوراق اسواق, اندراوس ولٌم عاطف  (4)
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حيوي في النظام الاقتصادي العالمي فيو محور النظام المالي العالمي الدور الكما ان لمسوق المالي        

,اذ تعمل عمى تخصيص الادخارات وجذب الاستثمارات وفي تحديد اسعار الفائدة واسعار الاصول المالية , 

والسندات اي انيا تمثل قناه توفير لممؤسسات والافراد ,عندما تعجز دخوليم الجارية من مواجيو  الاسيم 

(1)زيادة في انفاقيمال
قديما كان مفيوم الاسواق المالية انو مكان يمتقي فيو البائعون والمشترون ويقومون  ,

بتبادل الخدمات والسمع من ثم تتحدد الاسعار فان مفيوم السوق كان يشير الى مكان محدد اما الان فان 

ين المشترين والبائعين نظرا لتلاقي يشير الى مجموعو العلاقات التبادلية ب إذسوق المال اخذ مفيوم اخر 

رغباتيم وارادتيم لتبادل الخدمات والسمع المعينة وبيذا لم تعد ىناك اىميو لممكان حيث اصبح تحديد السوق 

,اما بخصوص الحضور الى مقر السوق فقد قمت اىميو الحضور (2)عمى وفق السمعة المتداولة في السوق

) المكان يجري فيو تداول  FOSTERيعرفيا  , (3)ات الاتصالالى مقر السوق نتيجة نمو وسائل وشبك

  .(4)الاستثمارات وذلك لمحصول عمى مكاسب ماديو(

يتبين لنا انيا  إذفي النشاط الاقتصادي  االاسواق المالية ودورى ةنتوصل الى ما ىي من خلال ما سبق    

الاسواق التي عن طريقيا تمر كافة الاسواق التي تتعامل بالأدوات والاصول القصيرة الاجل بكل انواعيا 

الوافدين الاساسيين للأسواق و كأذونات الخزينة والاوراق التجارية الطويمة الاجل مثل الاسيم والسندات , 

ق المالية تمارس دورا ميما في احداث التوازن النقدي المالية ىم : سوق راس المال وسوق النقد , والاسوا

في استقطاب وتعبة  ووالمالي , بغية المساىمة والمحافظة في الاستقرار الاقتصادي , فضلا لكونيا ىام

المدخرات وفي تحريك رؤوس الاموال من القطاعات فائضة الطاقة الى القطاعات التي تعاني العجز في 

 مواردىا المالية .    

                                                           

1) Peter S .Rose & Milton H .Marquis ,Money And Capital Markets ,Tenth Edition ,McGraw- Hill/Irwin ,U.S.A,2008,P6) 

 العلوم كلٌه,  قسنطٌنة منتورى جامعه, ماجستٌر رساله_ تونس بورصة لحاله الإشارة مع المالٌة الاوراق سوق تنشٌط فً المالٌة الوساطة دور(, 2012,) الرحمن عبد, عزوز  (2)

 . 11ص, التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة

 .69ص. 1العدد,17 المجلد, بابل جامعه مجله,  قٌاسً تعلٌق مع والعالمً العربً المستوى على المالٌة الاسواق واقع( ,2009,) مهدي خضٌر, صالح, الجواري عباس مناضل  (3) 

(4)  David Hiller ,Mark  Grinblatt  & Sheridan Titam ,Financial Markets And Corporate     Strategy ,Second Edition ,McGraw-Hill 

Education,UK,2012,P4                                                                                                                                                      . 
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 (مفهومها واهمٌتها  )مؤشرات تداول الاسواق المالٌة المطلب الثالث/

 مفهوم مؤشر اداء سوق الاوراق المالٌة -لاا او

 إذ ,خلاليا قياس التغيرات الحاده في سوق الاوراق المالية منيمكن عباره عن القيمة الرقمية التي ىو      

يتم بعد ذلك مقارنة قيمة المؤشر عند اي نقطة و يتم تكوين المؤشر وتحديد قيمة في بداية المرحمة الاولى  , 

يمكن التعرف عمى تحركات السوق سواء الى الاسفل او الى الاعمى  اذ يعكس المؤشر  من ثم رسميو , 

ويمثل مؤشر  (1)ق واسعاره وليس الورقة المالية , الذي بدوره يقوم بإعطاء مؤشر واضح للاقتصاد اتجاه السو 

السوق للأوراق المالية المقياس الشامل لاتجاه السوق اي انو يعكس الاتجاه العام لتحركات اسعار الاسيم اي 

الصناعة , بالتالي ىذا ( ومؤشر داو جونز لمتوسط S&P500القياس بصفو عامو حالة السوق كمؤشر ) 

ق المالية , ويعتبر ايضا المقياس لمجموعو معينة من اسو لامؤشر يمثل المستوى المرجعي لممستثمر في ا

الاسيم , وذلك لأداء  فردي لسيم معين التي يطمق عمييا المؤشرات القطاعية التي تقوم بقياس حالة السوق 

مثال , مؤشر ستاندربور في صناعة  الخدمات العامة , لصناعة معينو او قطاع معين , منيا عمى سبيل ال

لأداء الاسواق سواء في البمدان ا او مؤشر الداو جونز في صناعة النقل , وتستخدم المؤشرات معايير

. كما يمكن الاعتماد عمى مؤشرات الاسواق المالية في الازمات الاقميمية (2)المتقدمة أوفي البمدان النامية

ة سعار النفط ومدى الانعكاسات عمى الاسواق المالية , ويعتمد ايضا عمى المؤشرات الماليمتمثمة بتقمبات ا

 .   (3)بعض الشركات بونشاطات غير مشروعة الذي تقوم  للأسواق في كشف الفساد ومتابعة

مؤشرات الاسواق المالية دورا فعال في عمميات  تمعباىمية استخدام مؤشر سوق الوراق المالية  - ثانيا  

 : بالاتي تداول الاوراق المالية كونيا تعكس الاسعر وحركتيا وتبرز اىمية المؤشرات 

 

                                                           

 331,ص2013, النجف الاشرف , العراق ,1ادٌب قاسم شندي ,الاسواق المالٌة الفرص والمخاطر ,دار الكتب والوثائق ,بغداد,ط  (1) 

 174, ص2010,دار صفاء للنشر ,عمان, 1عباس كاظم الدعمً , السٌاسات النقدٌة والمالٌة واداء سوق الاوراق المالٌة ,ط  (2) 

 .198,ص2003,دار الصفاء للنشر والتوزٌع ,عمان , معروف ,الاستثمارات والاسواق المالٌة ,الطبعة الاولى هوشٌار  (3) 
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في اعادة تنظيم السوق  عمييايساعد مؤشر سوق الاوراق المالية المشاركين في الاسواق المالية والقائمين   - أ

, وذلك من خلال العمميات المرجحة التي تحدد العناصر المؤدية الى انحراف الاسعار وتصويبيا في اتجاه 

 . (1) يعكس الاسعار بدقو

للاتجاىات المحددة لسعر السيم , فان كانت التوقعات في حالة مستقبل حجم التدفقات المالية برف عي    - ب

تغير سواء بالنقصان او بالزيادة فان ذلك سوف يعكسو المؤشر مما يعطي لممساىمين فكرة عن التوقعات 

 . (2),بالتالي سوف تعكس مؤشرات الأداء الاقتصادي

من المتغيرات الاقتصادية  وبين  حالة السوق اذ يمكن لممحمل من معرفة العلاقة بين بعضبالتنبؤ   - ت

متغيرات تطرا عمى المؤشرات )التحميل الاساسي ( فيمكنو من التنبؤ مقدما فيما يكون عميو حال السوق  

مستقبلا , كما ان اجراء تحميل تاريخي وفني لممؤشرات التي تقيس حالة السوق فقد تكشف عن وجود نمط 

لتطورات بايمكنو بالتنبؤ عندئذ ,محمل الى معرفة ىذا النمط ما توصل ال فأذالمتغيرات التي تطرا عميو 

 .(3)  المستقبمية باتجاه حركة الاسعار في السوق

السوق او اسعار السيم  او القطاع مع المعايير الاخرى المختارة او مع مؤشرات بين اداة فعالة لممقارنة   - ث

 الاسواق المالية في الدول الاخرى .

عن  وكيلاً يعد المؤشر  إذقياس المخاطر النظامية في المحافظ الاستثمارية او في الاصول الفردية ,   - ح

سوق معين , بحساب العلاقة بين عوائد الاصول وبين مؤشر السوق يكون حساب المخاطر النظامية , من 

 .(4)ثم تحدد الاسعار المعدلة لتمك الاصول  

                                                           

 . .6ص, عمان, المسٌرة دار, والنقدٌة المالٌة الاسواق,  شبٌب ال كامل درٌد  (1) 

 .59الجزائر ,جامعة قاصدي مرٌاح ,صالداوي  ,تقٌم كفاءة واداء الاسواق المالٌة ,اطروحة دكتوراه ,ورقلة,    (2)

ٌة العلوم الاقتصادٌة الهامشً ,محمد عجاج ,اثر الازمة المالٌة العالمٌة على اداء الاسواق المالٌة العربٌة ,رسالة ماجستٌر, جامعة مقاصدي مرباح ورقلة ,كل  (3)

 .32,ص 2012وعلوم التسٌٌر,

ادائها المالً واثارها فً سوق الاوراق المالٌة ( الطبعة الاولى , دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع , عمان الموسوي ) المصارف الاسلامٌة  ,حٌدر ٌونس  (4) 

 .100ص 2011الاردن , –
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 :                                                                 الى وتقسممؤشرات قٌاس اداء السوق المالٌة  -ثالثاا 

احصائي يقوم بقياس الاداء الكمي لمسوق , و يتم عادة احتسابو من مؤشر المؤشر العام لأسعار السيم :  - أ

, ونظرا لاحتواء كل سوق مالي عمى عدد من (1)خلال معدل اسعار مجموعو اسيم مختارة من السوق المالي

التوصل الى استخدام مؤشر خاص وعميو يجب  الاسيم وصعوبة قياس الاتجاه العام لنشاط السوق المالي,

نلاحظ  في عمميات التداول اليومية  إليو الرجوع,يمثل متوسط اسعار الاسيم بشكل يومي يتم  لكل سوق مالي

بالنسبة لممتعاممين في السوق المالي يحتل ىذا المؤشر اىمية و , (2)ان لكل سوق مالي المؤشر الخاص بو

ان ىذا المؤشر يعبر عن  ,كما(3)كبيره اذ يؤثر في تحديد القرارات الاستثمارية لممستثمرين في السوق المالي

يمكن المستثمر من  إذالمالية  الأوراقفي سوق  المستوى العام لأسعار اسيم الشركات المحمية المدرجة

 .(4)التعرف عمى نشاط السوق ومن المقارنة بين كفاءة السوق

كمية الاسيم المقصود بالقيمة السوقية ىي رسممة السوق المالية , ىي عبارة عن مؤشر القيمة السوقية : - ب

المدرجة في السوق مضروب بمتوسط اسعارىن في نياية المدة , او تمثل قيمة الاسيم لمشركات المدرجة في 

, او ىي مؤشرات تقارن قيمة السيم مع البعض لمؤشرات الاداء (5)السوق وتبعا لأسعار سوق راس المال

يم الشركة , وعما اذا كان سعر السيم السوق عمى شراء اس فيوالتي عن طريقيا يمكن معرفة مدى الاقبال 

, وان مؤشر القيمة السوقية يستخدم في قياس الحجم الكمي لمسوق الذي  (6)الحالي اعمى من السعر المعقول

يعد بدوره مقياس مناسب لمقدرة السوق من تحريك راس المال ومن تنويع المخاطر عمى المستوى الكمي , كما 

 المال يعتمدون مؤشر القيمة السوقية بسبب وصفة مؤشر لتطور     ان العديد من مراقبي اسواق راس

                                                           
.77ص 2002,ط  الخٌارات( ,الدار الجامعٌة , الاسكندرٌة , مصر, د.–وثائق استثمار –سندات –حنفً ,بورصات الاوراق المالٌة : )اسهم  الغفارعبد   (1)

 

 .11,ص  مصدر سبق ذكرةرسمٌة احمد ابو موسى , الاسواق المالٌة والنقدٌة ,   (2)

 251,ص 1982محمد صالح جبر, الاستثمار بالأسهم والسندات وتحلٌل الاوراق المالٌة ,الطبعة الاولى ,مؤسسة الخلٌج للطباعة والنشر ,بغداد ,  (3)

( ,اطروحة 2006_1990النقدٌة والمالٌة فً مؤشرات اداء سوق الاوراق المالٌة )دراسة تطبٌقٌة فً مصر ( وامرٌكا )عباس كاظم الدعمً , اثر السٌاسة   (4)

 201,ص2008دكتورا غٌر منشورة ,كلٌة الادارة والاقتصاد ,جامعة الكوفة ,

 61ص  2002,بٌت الحكمة , بغداد ,1قتصاد العالمً ( , ط عماد محمد علً العانً , اندماج الاسواق المالٌة الدولٌة )اسبابه وانعكاساته على الا  (5)

 188, ص 2006, الرٌاض ,  للأوفٌس,مطابع دار الهلال  2فهد عبدالله الحو ٌمانً, المال والاستثمار فً الاسواق المالٌة , ط  (6)
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انشطة السوق  اي انو كمما كانت قيمة السوق مرتفعة تدل عمى ان مستوى النشاط الاقتصادي مرتفع        

,سواء من حيث الزيادة في عدد الاسيم المدرجة في السوق او من حيث الارتفاع في الاسعار لمسوق الذي قد 

 . (1)نعكاس لاتساع حجم المعاملات المالية في السوق او لكمييماأيكون 

الشركات المقيدة والمدرجة في بورصات الاوراق المالية , التي  ىو عدد: ر عدد الشركات المدرجةمؤش .ت

لمدلالة عمى الحجم بالنسبة لمسوق  فقد استخدم,  (2)يتم التداول لأوراقيا المالية البورصة )السوق المنظمة (

,بالإضافة لممؤشر العام للأسعار, وان الزيادة في عدد الشركات تشير لتطور السوق المالي في ذلك البمد 

لم يصاحبو استخدام  إذالمعني , فيما لو من دلالات ميمة عمى مدى تطوره السريع , لكن ىذا المؤشر 

لكن القيمة الاجمالية ,و دلالتو فقد تكون الاعداد كبيره لمشركات المدرجة   يفقد القيمة السوقية قدمؤشر 

 .(3) السوقية الخاصة بأسيم  تمك الشركات صغير

يعكس ىذا المؤشر قيمة الاوراق المالية المتداولة الكمية خلال فترات زمنية معينة : مؤشر حجم التداول  .ث

ان ىذا المؤشر  إذ,  (4)الخاصة بالبيع والشراء للأوراق المالية, بمعنى اخر انو يعبر عن حركات العمميات 

يعتبر من المؤشرات المعبرة عن مستوى النشاط ودرجة السيولة لمسوق  , كما يمكن استخدام مؤشر حجم 

الناتج المحمي  ىالتداول والذي يقاس من خلال قسمة المجموع للأوراق المالية المتداولة في السوق عم

كس بذلك مستوى السيولة بصفة عامة في الاقتصاد , كما يكمل ىذا المؤشر مؤشر الرسممة الاجمالي ليع

 .(5)السوقية , فقد يكون حجم التداول صغيرا الا ان الرسممة السوقية تكون كبيره

                                                           

 .334 ص, ذكره سبق مصدر, شندي قاسم ادٌب  (1) 

 178عباس كاظم الدعمً ,مرجع سبق ذكره ,ص   (2) 

 65.ص 2005ندرٌة, د. امٌرة حسب الله محمد, محددات الاستثمار الاجنبً المباشر وغٌر المباشر فً البٌئة العربٌة )دراسة مقارنة(, الدار الجامعٌة, الإسك   (3) 

واداء اسواق الاوراق المالٌة فً دول مجلس احمد حسٌن علً الهٌتً, وبختٌار صابر محمد, اثر تقلبات الاٌرادات النفطٌة فً مؤشرات الاقتصاد الكلً   (4) 

 .9,ص  20011, 7,العدد 4التعاون الخلٌجً, مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادٌة والادارٌة, المجلد 

صادٌة, جامعة الشلف, أطروحة دكتوراه, قسم العلوم الاقت عبو عمر, الاسواق المالٌة ودورها فً تعزٌز أداء صنادٌق الاستثمار: دراسة تجارب دولٌة,  (5) 

 .57,ص 2016الجزائر, 
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يقيس ىذا المؤشر مستوى تكاليف المعاملات المالية في داخل السوق ودرجة مؤشر دوران السيم : .ح

السيولة لمسوق المالية , اي ان في حالة ارتفاع المؤشر يدل ذلك عمى ارتفاع السيولة المالية في السوق , 

اي عراقيل امام ابرام  ولاتوجدوبالإضافة لتداول الادوات المالية يكون بكل يسر وسيولة وادنى كمفة 

يعبر عن نسبة مئوية لقيمة الاسيم المتداولة الى قيمة سوقية للاسيم المكتتب بيا خلال فترة وىو (1)الصفقة

 قسمو قيمة السيم المتداولة عمى القيمة السوقية يحسب من خلال .(2)زمنية معينة

 والنامٌة :المؤشرات الرئٌسة للأسواق المالٌة للدول المتقدمة 

 _ المؤشرات المالٌة للدول المتقدمة 1

ان مؤشر داو جونز لمتوسط الصناعة يعد اكثر المؤشرات شيوعا :(Dow Jane'sمؤشر داو جونز ) - أ

باسم الشخص الذي قام بتصميمو (1884)واقدميا , انتشر في المرة الاولى في صحيفة )وول ستربت( عام 

اسيم   9, قد قام المؤشر عمى عينة مكونة من (3)لمصحيفة نفسيا ارلز دو الذي اصبح فيما بعد محررتش

, وبعدىا  (1898ماي عام  26)في  اً سيم (12)لتسعة شركات صناعية في بدايتو ثم ارتفع حجميا الى 

ومنذ  اً سيم (30)ليصل الى  (1928), من ثم ارتفع الحجم لمعينة عام (1916)عام  ماً سي(20 )ارتفع الى

, يتم حساب مؤشر داو جونز من (4)ىذا التاريخ لم يحصل اي تغير في عدد  الاسيم المكونة لذلك المؤشر

, ىذا يعني انو يقيس تغير نسبي في السعر ومن  (30)خلال جمع الاسعار للاسيم الثلاثين والقسمة عمى 

 .(5)دون مقسوم نقدي

 

                                                           

 .273ص, 2012, الكوفة جامعة,  24 العدد,  وتقٌم مؤشراته تحلٌل – ونشاته المالٌة للأوراق العراق سوق,  الحمٌد عبد رشاد غسان,  حمزه كرٌم حسن  (1)

 الادارة كلٌة,  بغداد جامعة,  ماجستٌر رسالة,( 2005 - 1991) للمدة دراسة حالة مصر المالٌة الاوراق سوق فً المؤثرة العوامل تحلٌل,  طعمة آل محمد احمد حسٌن حٌدر  (2)

 .12ص,  2007,  والاقتصاد

 العلوم فً دكتوراه اطروحة( ,  الجزائر على تطبٌقها امكانٌة مع) العربٌة مصر جمهورٌة تجربة دراسة, المالٌة الاوراق سوق فً الاستثمار صنادٌق دور,  شرٌط الدٌن صلاح   (3)

 .149 ص, 2012-2011 الجزائر جامعة, الاقتصادٌة

 106-102ص,2015, الاسكندرٌة, الحدٌث, العربً المكتب المالٌة, الاوراق وتحلٌل الاستثمار أساسٌات هندي, إبراهٌم منٌر  (4)

 الادارة كلٌة, كربلاء جامعة, ماجستٌر رسالة( ,  نموذجا العربً الخلٌج اسواق)  العربٌة المالٌة الاسواق على العالمٌة الملٌة الازمة اثر,  العرداوي حسن جواد كامل بسمان   (5)

 59ص,  2011,والاقتصاد
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شركة (500)يقيس ىذا المؤشر متوسط اسيم( :S&P500index) 500ب_ مؤشر ستاندرد أند بورز   

تاندرد اند بورز لا نشطة امريكية مما يعطي فكره جيده لاتجاىات الاسعار لسوق راس المال الامريكية  وس

الخدمات العامة مثل صناعة الاتصالات والكيرباء , يحتوي المؤشر عمى العينة من الاسيم الخاصة 

من ( 4 ) بالشركات التي يتم التداول بيا في  سوق راس المال غير منظم والمنظم او لكلاىما , يتكون من

شركو (40)وماء وكيرباء والاتصالات  و شركو خدمات(40)المجموعات الرئيسية وان كل مجموعة من

صناعية وفي مجال الشركات لمخدمات الخاصة بالتامين والمالية والبنوك . وتمثل ىذه المجموعات  نسبة 

 .(1)من اسيم بورصة نيويورك(% 80)

 ويضم (1950)من المؤشرات الرئيسية في سوق طوكيو ,أنشئ سنة  ( : Nikkeiمؤشر نيكاي ) ت_

دت الى أ وحساب طريقةمن الشركات اليابانية الكبيرة  وعمى الرغم من الشيرة ليذه المؤسسة الا ان ( 225)

جعل العديد من الملاحظين يشك في المصداقية لتمثيمة لاتجاه الاسعار في البورصة اليابانية , يحسب من 

الحسابي  ة الوسطشركة ويقسم المجموع عمى عددىا ,  ىو في كل بساط (225)خلال جمع الاسعار ل 

لمعينة المكونة لو  من سمبيات مؤشر نيكاي انو عرضو لمتأثر بالأسعار العالية التي قد لا تكون في الضرورة 

 . (2)اسعار الاسيم لممؤسسات ذات قيمة سوقية كبيرة

 _المؤشرات المالية لمدول النامية:2

يضم ىذا المؤشر كل الاسيم التي تكون مدرجة بالبورصة ولمدة شير عمى  مؤشر تايكي التايواني :  - أ

 مال السوق. ( وىو مؤشر مرجح برأس1960اساس )مائة( نقطة في سنة ) بقيمة أالاقل , بد

سوق في كل من ) السعودية ,الاردن  لاثنتي عشرةمؤشر يعده صندوق النقد العربي المؤشر المركب : - ب

 الكويت ,عمان ,ابو ضبي ,مصر ,المغرب, قطر , دبي ( , يعد المؤشر المركب ,تونس ,البحرين ,لبنان ,

                                                           

 .89ص, 2004-2003, الاسكندرٌة, الجامعٌة الدار, المالٌة الاوراق بورصة فً الاستثمار, حنفً الغفار عبد  (1)

 .120ص,  2006,  والتسٌٌر الاقتصادٌة2 العلوم كلٌة,  الجزائر جامعة,  دكتوراه اطروحة,  تفعٌلها وسبل العربٌة المالٌة الاوراق اسواق معوقات,  رشٌد بوكسانً  (2)
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التاريخ يقوم  ومنذ ذلك(,  1994وفق منيج موحد , وان تاريخ الاساس ليذا المؤشر ىو ديسمبر سنة )     

يتضمن المركب إذ بالنشر عمى الاساس الشيري التغيرات في تمك المؤشرات في النشرة الفصمية ,  الصندوق

%( في الاقل من اجمالي قيمة الاسواق المالية لاثني 60اسيم نشطة التداول والتي تشكل قيمتيا السوقية )

 .(1)لات المحمية بل بالدولار الامريكي فقطعشر دولة السوقية , لا يتم احتساب المؤشر المركب بالعم

يقوم سوق عمان المالي في احتساب عدد من الارقام القياسية ومن اىميا الرقم مؤشر بورصة عمان : -ت 

          اساس  , بدأت السنة الاساس بمائة نقطة ويقوم ىذا المؤشر عمى(2)العام المرجح بالقيمة السوقية للاسيم الحرة

 ثم, (1994) عامشركة في  يناصبحت ست ثملمعينة المكونة  من خمسون شركة ممثمة لمسوق ,الاختبار 

 . (3)(2001)شركة سنة  سبعين

ىو رقم قياسي مئوي يعتمد بالأساس في قياس الحركة لمتغير في اسعار الاسيم مؤشر سوق العراق : -ث

وعددىا اربعون شركة , تعتمد الطريقة في لمعينة من شركات مساىمة التي تقوم بتداول اسيميا في انتظام 

ساس المقارنة اي أ( لقياس قيمة المؤشر وايضا عمى 13/1/2010جمسة ) القياس عمى الاساس الثابت وىو

 .(4)مقارنة قيمتو في جمسة حالية بقيمة الجمسة التي سبقتيا

 

 / انواع الاسواق المالٌة : المطلب الرابع

السوق التي من خلاليا تتم تداول الاوراق المالية :سوق  النقد ) سوق الوراق المالية قصيرة الجل ( اول : 

قصيرة الاجل اي التي لا يتجاوز تاريخ استحقاقيا سنة واحدة مثل ) الاوراق التجارية , شيادات الايداع ,( 

 التي تمتاز بالسيولة العالية , اما العوائد المتوقعة من الاوراق المالية المتداولة في ىذا 

                                                           

 رسالة( .700-666.)للفترة العربٌة الدول من مجموعة فً المال راس اسواق اداء فً النقدٌة السٌاسة تأثٌر,  المولى محمد حسن المطلب عبد اٌمان  (1) 

 .70 ص 7002, والاقتصاد الادارة كلٌة,  الموصل جامعة,  ماجستٌر

 (2)  www.ase.com.jo/ar   30/12/2021تم الاطلاع علٌة بتارٌخ 

 (3)  exchanges.org/ar-https://arab  /  30/12/2021موقع اتحاد البورصات العربٌة , البورصات , الاعضاء تم الاطلاع علٌة بتارٌخ 

 .7,ص 2010سوق العراق للأوراق المالٌة, التقرٌر السنوي السابع ,    (4) 

http://www.ase.com.jo/ar
https://arab-exchanges.org/ar%20/
https://arab-exchanges.org/ar%20/
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وقد ارتبطت نشاه سوق النقد  (1)السوق تكون منخفضة والسبب في ذلك يعود لانخفاض درجة المخاطرة    

لية والمصرفية اكثر مع البنوك التجارية والوديعة لذلك ىي  تعتبر اقدم الاسواق  , حيث تعد المؤسسات الما

المتعاممين مع ىذا السوق , فيو يساعد المقترضين من الحصول عمى القروض القصيرة الاجل من 

المستثمرين الذين يرغبون بحصوليم عمى الامان في استثمار امواليم  بأصول مالية ذات السيولة العالية 

 (2)تؤدي دور الوساطةوتؤدي المؤسسات المالية والبنوك التجارية  دورا قياديا التي 

 (داوت الدين ) سنداتأ ول ادوات مالية ذات اجل طويل مثلالسوق التي تتم فيو تداسوق راس المال :ثانيا : 

  وادوات ممكية )اسيم( , والتي تجاوزت تاريخ استحقاقيا سنة واحدة , وغالبا ما تقوم المؤسسات  والبنوك في 

يختمف إذ  (3)لدييا في سوق راس المال لغرض الحصول عمى الفوائدتكون فائضة  استثمار الاموال التي 

سوق النقد عن سوق راس المال بان سوق النقد ىو سوق سيولة بينما سوق راس المال ىو سوق الاحتياجات 

 .(4)المالية طويمة الاجل , اضافة لذلك ان سوق راس المال اكثر مركزيو وتنظيم من سوق النقد

 

 : قسمٌن الى المال راس اسواق تقسم

يتم في ىذه الاسواق تسميم الاوراق المالية فور الطمب, اي :   الفورٌة او  الحاضرة الاسواق: الاول النوع

سندات او اسيم بين المشتري والبائع فان حقوق الممكية  عندما يتم الاتفاق عمى شراء الاوراق التجارية او

 : الىالقيمة والاستلام من قبل البائع  وتقسم ىذه الاسواق  عمباشرة من البائع الى المشتري بعد دف

 

                                                           

 Jeff Madura ,Financial Institutions and Markets,9th ed .,South-westevn, 2010, pp4.  (.) 

 72ص. العراق كربلاء, والبحوث, للدراسات كربلاء مركز"  المالٌة المؤسسات إدارة فً مدخل, 70.3, الموسوي فائز طالب  (2)

   Frederic S .Mishkin ,the economics of Money, Banking and Financial Markets, 5th ed.,addison-wesley,p25  (2) 

 .42ص, .0700, بغداد, طبعة بالا, المالٌة الادارة, العامري ابراهٌم علً محمد. د  (4)
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تقوم   ويتم فييا بيع اصول مالية مصدرة حديثا , اي عندما الجي:السوق الولي او سوق الصدار -1

المصدرة في بيع الاصل المالي الجديد الى الجميور  , او ىو السوق الذي تقوم بخمقة مؤسسة مالية 

 .(1)متخصصو تعرض فيو لمجميور اوراقا مالية اصدرتيا لأول مرة ,لصالح جية حكومية او منشاة

التعامل  الاكتتاب فييا , وق المالية بعد يتم التعامل فيو عمى الاوراالسوق الثانوي او سوق التداول  :-2

غير منظم عن طريق سماسرة الاوراق المالية او البنوك او ان يكون منظم عن طريق البورصة  يكون اما ان 

, تتوفر سيولة السوق الاولي من خلال السوق الثانوي , لذا فان كفاءة السوق الاولي تأتي من فعالية وكفاءة 

 قيام حممة الاوراق المالية في  ىو بسبب السوق ىذا ءة التداول فيالسوق الثانوي , وان الانخفاض في كفا

حين فترة الاستحقاق , وايضا انخفاض الاموال المتاحة لدى المستثمرين للاكتتاب في  الى الاحتفاظ بيا

 .وتنقسم السوق الثانوية الى قسمين :(2)الاصدارات الجديدة

عبارة عن اسواق يكون ليا نظام وقانون ومكان معموم , حيث تعتمد في الشراء والبيع :السوق المنظمة - أ

عمى السماسرة الذين يقومون بالعمل لحساب غيرىم , ويكون التعامل في ىذا السوق عمى اساس المزاد 

اسي , التعامل بعض العملات النقدية والتكاليف وان من اىم شروطيا ىو وجود استقرار سي ىذاويترتب عمى 

وكذلك ان يتم توجيو المدخرات نحو الاستثمارات المختمفة , وحصول المتعاممين او المستثمرين في السوق 

العملات الاخرى ,وسيولة الاعلام عن الفرص  مالمنظمة عمى عائد معقول ,مع الاستقرار لسعر العممة اما

 .  (3)الاستثمارية المتاحة

الاسواق التي يجري التعامل بيا في الاوراق المالية خارج حدود البورصة, تسمى  :السواق غير منظمة - ب

 تمثل  إذخلال البورصة , من بالمعاملات عمى المنضدة اي ان عمميات البيع والشراء الخاصة بالأسيم لا تتم 

                                                           

 .22ص, 70.0, الاسكندرٌة, الجامعٌة المعرفة دار, 7ط, المالٌة  الاوراق وتحلٌل الاستثمار اساسٌات, هندي ابراهٌم منٌر. د  (1)

 المكتبة(  المالٌة الاوراق محافظ وادارة وتكوٌن الاستثمار اساسٌات العامل المال راس صافً ودراسة المالً التحلٌل) التموٌل فً دراسات, غنٌم عطا حسٌن  (2)

 . 6.ص,  7002, مصر, الأكادٌمٌة

 . 24-23 ص, 7005, عمان, والتوزٌع للنشر وائل دار, الاولى الطبعة,  والنظرٌة الاسس المالٌة الاوراق بورصة فً الاستثمار,  الشواورة محمد فٌصل  (3)
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الوكلاء وسوق السماسرة الذي يقوم بإنشائو صانعو السوق , وبسبب عدم وجود مكان محدد لأجراء           

ويتحدد السعر لمورقة المالية  (1)ترونيالمعاملات تتصل ىذه الاسواق مع بعضيا البعض من خلال نظام الك

في ىذا السوق طبقا لمتفاوض في بيوت السمسرة ومن خلال شبكة كبيرة من الاتصالات التي ترتبط بين 

, وتقسم (2)التجار والمستثمرين والسماسرة , ويمكن لممستثمر من خلال ىذه الشبكة بان يختار افضل الاسعار

 الاسواق الغير منظمة الى قسمين 

ليم الحق في التعامل  يكونوىي بيوت سمسرة من غير الاعضاء للأسواق المنظمة  :السوق الثالثة   (1)

رة عمى قبالأوراق المالية المسجمة فعلا في الاسواق تمك , وان ىذه البيوت في الواقع ىي اسواق مست

الشكل , فيي بيذا  الاستعداد الدائم لبيع او شراء الاوراق تمك وفي اي كمية ميما كبرت او حتى صغرت

مؤسسات الاستثمارية المنافسا لممتخصصين , ان العملاء واعضاء السوق المنظمة ليذا السوق ىم تعتبر 

 البنوك تديرىاالكبيرة مثل حسابات الاموال وصناديق المعاشات وكذلك حسابات الاموال المؤتمن عمييا والتي 

اي هو عبارة عن التداول فً الاوراق المالٌة المدرجة بقائمة البورصات خارج السوق  (3)التجارٌة

 .(4)الرسمً
يتعامل ىذا السوق مع الشركات الكبرى دون الحاجة الى الوسيط , ييدف السوق الرابع  :السوق الرابعة (2)

من خلال استبعاد ارباح وعمولات التجار والسماسرة الى تقميص حجم النفقات , اما فيما يخص التعامل بين 

 . (5)اق الماليةحجم المعاملات واسعار الاور يتم معرفة لالشركات فيتم عن طريق شبكة الاتصال الإلكترونية 

                                                           

 7005, والاقتصاد الادارة كلٌة, المستنصرٌة جامعة,  ماجستٌر رسالة,  النامٌة البلدان فً  وتأثٌراتها المالٌة الاسواق .عولمة حسن عطٌة صالح محمود  (1)

 .42ص

 .246-245ص, 7002, والتوزٌع للنشر ٌزٌد مركز, الاولى الطبعة, المالٌة الاوراق اسواق,  حسٌن عصام  (2)

 .25ص سنة, دون مصر, الحدٌث, العربً المكتب( الاستثمار صنادٌق -سندات -أسهم) البورصات حنفً, الغفار عبد  (3)

, 7ط, الاردن,  والتوزٌع للنشر النفائس دار( ,  الاسلامً الفقه فً بها والتصرف الانتفاع ضوابط والسندات الاسهم المالٌة الاسواق, ) هارون صبري محمد  (4)

 .22ص, 7006

 جامعة,  والاقتصاد الادارة كلٌة,  منشورة غٌر ماجستٌر رسالة,  الخلٌجً التعاون مجلس دول فً المالٌة الاسواق بٌن التكامل امكانٌات, الدوري عماد محمد  (5)

 .4ص, 7006, تكرٌت
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ىذا السوق تعود الى السبعينات من القرن الماضي سنة  ةنشا:النوع الثاني : السواق المستقبمية )الآجمة(  

( تحديدا اي عندما بدأت بورصة شيكاغو في تنفيذ العقود المستقبمية عمى العملات الاجنبية ,ففي 1971)

ىذه الاسواق يتم الاتفاق عمى بيع وشراء السندات والاسيم ويتم ذلك عن طريق عقد الاتفاق عمى شراء الورقة 

دىا في الموعد اللاحق, اي ىناك اتفاق بين الطرفين البائع والمشتري عمى قيمة الورقة المالية المالية وتسدي

  ( يبين انواع الاسواق المالية1والشكل ),  (1) وبتاريخ وسعر محدد وبالاتفاق عمى موعد التسميم

                                                           

 .20ص,70.0, الكوفة جامعة,  والاقتصاد الادارة كلٌة, ماجستٌر رسالة,  العربٌة المالٌة الاسواق فً العالمٌة المالٌة الازمة تأثٌر,  سلطان جاسم سلطان  (1)

 ( أنواع الاسواق المالٌة 1الشكل )                                         

 الاسواق المالٌة                                                   

 

 سوق رأس المال                              سوق النقد                               

 

 الاسواق الآجلة                              الاسواق الحاضرة                    

 

 السوق الثانوٌة                    الاولٌةالسوق        

 

 مةظالسوق الغٌر من                 مةظالسوق المن               

 

 سوق رابعة                       سوق ثالثة                      

 

 

 

, المتواصلة والتنمٌة والعالمٌة العربٌة المالٌة الاوراق بورصات فً الازمات إدارة ,سالم صالح عماد: المصدر وباعتماد الشكل من اعداد الباحث 

 232ص,2002, ظبً ابو
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 المبحث الثانً                                                     

 الاطار النظري للنمو الاقتصادي                                   

 المطلب الاول: مفهوم النمو الاقتصادي

 اولا / التطور التارٌخً لمفهوم النمو الاقتصادي

كانت لظاىرة النمو الاقتصادي خاصية اساسية لتاريخ الانسانية منذ نصف القرن الثامن عشر , فيو         

ات التقميدية البدائية ويحدد عمل انشاء حضارة متجانسة عالمية , وان ىذا النمو قد تجاوز يحول المجتمع

المستوى المادي المعياري لمفرد العادي وغير الحياة اليومية تماما ,لكنو في الوقت نفسو ادى الى الاعاقة في 

, كان ذلك السبب الرئيسي توازن قوى السياسة الدولية وخمق فجوة اجتماعية بين افراد الدولة الواحدة 

النمو الاقتصادي يمثل الزيادة السريعة والمستدامة من نصيب و , (1)لمصراعات داخل الدول وبين دول العالم

او اكثر سنويا ولمدة نصف قرن عمى الاقل ,  (%(1.5( ما يعادل GDPالفرد في الناتج المحمي الاجمالي )

مع وجود التباين لخصائص ىذا النمو وفي الموارد المخصصة ونسب عوامل الانتاج من دولة لأخرى , وكان 

السنوي ىو تقريبا المعدل المسجل لمخمسين سنة التي سبقت الحرب العالمية الاولى من  ((1.5%المعدل 

نذاك تعد رائدة , وعمى الرغم في  وجود الاختلافات الكبيرة لمعدلات النمو البمدان الخمسة عشر التي كانت آ

من منطقة الى اخرى او اختلاف مجموعة فرعية واحدة من السكان الى مجموعة أخرى داخل نفس البمد الا 

ا جدا في انو يعد البمد الواحد الوحدة الواحدة لمنمو الاقتصادي , وقد كانت الحكومات المركزية تمعب دورا ميم

 .  (2)القرارات التي تؤثر عمى النمو الطويل الاجل

 

                                                           

   (1)  Richard A.easterlin, La Croissance Triomphante-une perspective historique sur le XXIé  siècle, Editions Nouveaux       

Horizons, Paris, France, 2000, p 1.                                                                                                                                                       

                                                                                                                                                                                         

(2)  Mehmet Lvrendi, Zekeriya Yildirim, monetary policy shocks and macroeconomic variables: 
evidence from fast growing emerging economies, December 2013. 
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ان  النمو الاقتصادي يعني حدوث الزيادة المستمرة في الدخل الحقيقي الفردي مع مرور الزمن , اذ          

من متوسط  دخل الكمي مقسوم عمى عدد السكان , اي يشير الى نصيب الفر دمتوسط الدخل الفردي يساوي ال

 .(1)الدخل الكمي لممجتمع

 ثانٌا/ تعرٌف النمو الاقتصادي 

 للنمو الاقتصادي , نذكر منها ما ٌلً: عرٌفاتر من التٌٌوجد الكث         

    نموا  ستمرةالزيادات المتعتبر الدخل الحقيقي في الاجل الطويل , و يعرف بانو الزيادات المستمرة في    - أ

 .  (2)اقتصاديا

نابعة من الاستخدام الامثل الزيادة  هالاقتصاد عمى الانتاج , اذ ان ىذيقصد بالنمو الاقتصادي زياده قدرة   - ب

 .  (3)راس المال والموارد البشرية والتقدم التكنموجيل

الناتج المحمي الاجمالي من سمع وخدمات ,التي يرغب سكان المجتمع فييا خلال فترات حدوث زياده في   - ت

 . (4)زمنية معينو , وبما يحقق الزيادة في المتوسط  لنصيب الفرد من الدخل الحقيقي
حدوث زيادة في اجمالي الدخل القومي او الناتج المحمي الاجمالي ومما يحقق الزيادة في متوسط نصيب   - ث

نفسو مفيوم الرفاىية ىو ان مفيوم النمو الاقتصادي فن الدخل الحقيقي , حسب التعريف ىذا الفرد م

نو الزيادة من أالنمو الاقتصادي في كتابة اقتصاد القرن العشرين, ب (فرانسوا بيرو)عرف كما .  (5)الاقتصادية

الناتج الكمي الصافي في القيم الحقيقية وخلال فتره او فترات طويمة عده لدولو ما . كما عرف سيمون 

( القى خطابا عرف بو النمو الاقتصادي  في 1971كوزنتس عند حصولو عمى جائزة نوبل في ديسمبر سنة )

     تصادية عمى السكان بزيادة القدرة في عرض مجموعة موسعة من سمع اق يتمثلاي  دولة 
                                                           

 ..ص ,7000 ,طبعة ,مصر الإسكندرٌة , للنشر الجامعٌة الدار ,"  التنمٌة فً حدٌثة اتجاهات" , عطٌة محمد القادر عبد  (1)

 .  ..,ص70.2, الإسكندرٌة الجدٌدة, الجامعة دار , الاقتصادٌة, التنمٌة استراتٌجٌات و نظرٌات تطور , خبابة الله عبد  (2)

 الجزائر,  بومرداس بوقرة محمد جامعة, الادارٌة والعلوم الاقتصاد كلٌة,  ماجستٌر رسالة,  مختارة دول فً الاقتصادي والنمو النقدٌة السٌاسة, بنانً, فتٌحة  (3)

 .24 ص,  7006,

 .52 ص مصر القاهرة, الثقافٌة, للاستثمارات الفاروق دار الاولى, الطبعة الكلً, الاقتصاد( , 7005) العامري, خالد: ترجمة سوانٌنبٌرج , اوجست  (4)

 .23 ص( 7006, ) الاردن, عمان,  للنشر وائل دار, الاولى الطبعة,  الاقتصادي والتخطٌط التنمٌة اساسٌات,عبد الهادي عبد القادر، سويفي (5)
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ان ىذه القدرة تستند عمى التعديلات الأيدولوجية والمؤسساتية و ومن دون انقطاع خلال فترات طويمة ,       

في دخل الفرد من الناتج القومي الحقيقي او التوسع في الناتج القومي  الزيادةىو وكذلك والتقدم التقني , 

    ي الناتج القومي العامل عمى مواجيو المشاكل فدرة الموارد مما يولد زيادة نخفف من اعباء  فقدالمحمي , 

 .(1)الاقتصادية 

 النمو الاقتصادي :المطلب الثانً :نظرٌات النمو الاقتصادي مع بعض النماذج التً تخص 

مرت نظريات ونماذج النمو بتطورات عديده عبر مختمف فترات الزمن ,  نظريات النمو القتصادي :  - أ

 والمفكرون الاقتصاديون اختمفوا في تفسير النمو عبر مر الزمن , وسنورد فيما يمي اىم ىذه النظريات:

 (Adam Smith’sالانطلاقة الاولى ادم سمٌث )اولا/  

تمثل كتابات ادم سميث بداية التفكير الاقتصادي المتصل والمنظم بعممية النمو الاقتصادي وبصورة خاصة , 

ان وسيمة الزيادة في انتاجية العمل ومن ثم زيادة ثروة الامم  إذواعتبر ادم ان مصدر ثروة الامم ىو العمل 

حققة لمنمو معتبرا اىميا تقسيم العمل , لما تأتي من تقسيم العمل ,  اي ركز الاىتمام في تحديد العوامل الم

لو الدور في زيادة انتاج العمل الناتجة عن زيادة الابتكارات وزيادة ميارات العمال التي تنتج عن التخصص 

,وبالإضافة الى التناقص في المدة الزمنية لمعممية الانتاجية , يسيم كل ىذا في خفض تكاليف الانتاج 

يمة تراكم راس المال , وكان يؤكد سميث ان لنمو الناتج ومستويات مجية ثم تسيل وازدياد الطاقة الانتا

عمى  هالمعيشة يعتمدون عمى الاستثمار والذي يعد قوة دافعة لتراكم راس المال, والاستثمار يعتمد بدور 

كما قد ,(2)الادخار الناجم عن الارباح المتولدة من النشاط الصناعي والزراعي المعتمد عمى تحصيص العمل

كان يرى سميث ان انتاجية العمل تتنامى وتزداد باتساع حجم السوق , اي كمما ازداد اتساع السوق ىذا 

 انتاجية العمل , من ثم ارتفاع انتاجية عامل الوفرة في السوق مما  عصار تقسيم الميام بطريقة ادق مما ترتف

                                                           

 والتسٌٌر الاقتصادٌة العلوم كلٌة, هدكتورا اطروحة, ..70_640. الجزائر حالة_  الاقتصادي النمو على والمالٌة النقدٌة السٌاسة اثر,  محمد بلوافً   (1)

 .42ص, 70.2-70.7, تلمسان, بلقاٌد بكر ابو جامعة, الاقتصادٌة العلوم قسم,  التجارٌة والعلوم

 . 23 ص, 7004, عمان, والتوزٌع للنشر الثقافة دار, الاولى الطبعة وموضوعات, وسٌاسات نظرٌات - الاقتصادٌة التنمٌة القرٌشً, مدحت  (2)
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يزيد نشاط الطمب ,ويعني ىذا زيادة حجم السوق ,اضافة لذلك تفتح التجارة الحرة المجال عمى اسواق         

,قد تمثمت الرسالة الاساسية في كتاب ادم سميث (1)عالمية التي تسمح في زيادة تخصيص الميام بأكثر دقة

 لا تكمن في الذىب وانما في التجارة , فانو عند تبادل اشياء ذات قيمة سيحقق ربحا الثروة )ثروة الامم ( ان

التبادل ويؤدي الى زيادة اجمالي الثروة , واشار سميث الى مصطمح اليد الخفية الدافعة للأسواق نحو لطرفً 

ن مختمف البائعين , يؤدي بالمشروعات غير تحقيق توازنيا الطبيعي , عند تمكن المشترون من الاختيار بي

 . (2)بنجاح الى الفشل , اذ حذر ادم سميث من مخاطر الاحتكار مشددا عمى اىمية المنافسة منافسةال

فند كارل ماركس اراء الرأسمالين في نظريتو لمنمو ثانيا / النمو القتصادي في النظرية الماركسية :  

نظريتو عمى مجموعو من الفرضيات تتعمق في طبيعة الوظيفة الذي الاقتصادي , وفي ىذا الصدد قامت 

يقوم الانتاج بيا في المجتمع , وكذلك عمى نوع الاختراع والابتكار السائدين , وطريقة تراكم راس المال والى 

 الفرضيات التي تتصل في معدلات الاجور والارباح  السائدة , ان نظرية فائض القيمة تعتبر الاساس الفعمي

لمنظرية الماركسية في النمو, وفائض القيمة يعرف بانو زيادة الانتاج عن حاجة الاستيلاك , اي ما ىو 

مخصص للاستثمار , ويرى ماركس ان التسيير المركزي في الاقتصاد من اجل تحقيق منفعة عامة وسوف 

مة والموارد الطبيعية , الاستغلال الامثل لمقوة العام ويؤدي بكل مؤسسة في البحث عن فائدتيا الخاصة ,

والمقياس السميم لسموك الافراد عند ماركس ىو طريقة الانتاج السائدة اي ىناك تنظيم معين للإنتاج في 

 المجتمع يتضمن :

تنظيم العمل عن طريق التقسيم والتعاون المثمر فيما بين الميارات العمالية , وعن طريق الوضع   (1

 والحرية . القانوني لمعمال من حيث الاسترقاق

                                                           
 .6. ص,7007 السعودٌة, العبٌكان, مكتبة, التكنولوجً بالابتكار وتأثره الاقتصادي للنمو جدٌدة نظرة عمشة, أبو عُلى تعرٌب شرر, م فرٌدرٌك  (1)

(2) Ilkhom  Sharipov, Contemporary Economic Growth Models and Theories: a Literature Review, CES Working Papers journal, Vol 7, Issue 3,                           

Romania : Alexandru Ioan Cuza University of Iasi ,Centre for European Studies,2015,p761 .                                                              .                                                                                                                                                                                                                                     
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 .(1)البٌئة الجغرافٌة والمعرفة فً طرق استخدام موارد الثروة الموجودة   (7

خلال تجسد الممكية العامة او من يتحقق النمو الاقتصادي ’’ راس المال ’’ وقد جادل ماركس في كتابو 

الجماعية لوسائل الانتاج , اذ اكد عمى ان ثروة الرأسمالين تتحقق من خلال الاستغلال لفائض القيمة التي 

خمقيا العمال , اذ ىو يرى ان السوق الحر والممكية الخاصة ىما من مسببات الفقر لملاين العمال , لذا 

عمى تخطيط الاقتصاد الوطني وتكون ادارتو من الدولة خدمة لمصمحة  ينبغي الغاء الممكية الخاصة ثم العمل

افراد المجتمع , واعتقد ماركس ان النمو الاقتصادي سوف يكون حتميا بعد كسر التركيز المتزايد الخاص في 

رت الثروة بيد الرأسمالين, وطرح ماركس فكرة الاشتراكية ولكن الفمسفة ىذه لم تعد قابمة لمتنفيذ بعدما اظي

تجربة الاقتصاديات الاشتراكية التاريخية تحسن طفيف في ظروف المعيشة لمفقراء , وكما ان انييار نموذج 

( برىن عمى ان النموذج ىذا لن يوفر الحل لمفقر والمساواة 1991التخطيط المركزي والاتحاد السوفيتي سنة )

لا يمكن ان ينمو الاقتصاد الى الابد ذلك  .وتنبا ماركس في انييار الرأسمالية , فقد اكد   (2)ي المجتمعف

 .   (3)بسبب الازمة المرافقة الى حالة الاضطراب الاجتماعي وفائض الانتاج

( التي سميت 1929بعد الازمة العالمية سنو ) (  : (J .M .Keynes theoryثالثا/ النظرية الكنزية   

قد كينز النظرية الكلاسيكية وقانون ساي للأسواق بحالة الكساد والركود برز العالم الاقتصادي كينز, اذ انت

اشد انتقاد , واكد عمى ان مستوى الطمب من الممكن ان يحدث عند اي مستوى من الدخل والاستخدام ليس 

بالضرورة عند المستوى التام للاستخدام , والطمب الفعال ىو من يخمق العرض ليس العكس الذي جاءت بو 

ينز ان جوىر المشكمة الرأسمالية ىو قصور الطمب , وتوصل كينز الى ان نظرية الكلاسيك , واعتبر ك

   الاستثمار ىو دالة سعر الفائدة , والادخار دالة الدخل كما اكد عمى ان دالة الانتاج معتمدة عمى العمل 

                                                           
 الاقتصادٌة, العلوم مجلة ,(تطبٌقٌة دراسة - العراق) الفقراء لصالح أللازمة النمو معدلات فً دراسة المسعودي, عون عبد عباس توفٌق  (1)

 .27,.2 ص, 70.0 نٌسان السابع, المجلد ,73 العدد

(2)  Giang Dang, Low Sui Pheng, Infrastructure Investments in Developing Economies: The case of Vietnam, 
springer Publishing, New York, USA, 2015, p 15 .                                                                                                     .                

                                                                                                                                                                                                               

           (2) Erick Lahura , Measuring the effecte of monetary policy using market expectations,2012. 
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  المستخدم , كما انصب اىتمامو الاكثر عمى الاستقرار الاقتصادي اكثر من النمو , من خلال نموذجو     

       ان التوازن بين الانتاج والدخل  موقد اىتم في كيفية تحديد مستوى الدخل في الاجل القصير ,وتوصل في تحمي

 .(1)في الاقتصاد المغمق يحدث عند تساوي الادخار المخطط مع الاستثمار المخطط

مجموعة مؤشرات  وباعتمادنظرية النمو الكنزية تعمل عمى معالجة حالة عدم التوازن في الاقتصاد الكمي أن  

كمية , اذ صمم كينز النظرية التي تشرح تغيرات مستوى النشاط الاقتصادي ,واثبت ان فترات الركود 

والارتفاع في معدلات البطالة تؤدي لانخفاض الدخل والادخار والاستثمار والاستيلاك , وفي ظل البيئة 

حجم الطمب الكمي , وينبغي عمى الدولة ان تنعدم فييا القوة الاقتصادية في السوق تعمل عمى الزيادة في 

نفاق الحكومي او التخفيضات الضريبية تمعب الدور باستخدام ادوات السياسة المالية مثل زيادة حجم الا

الحل الامثل لازمة الكساد يكمن بتحفيز الاقتصاد  في انبيدف تحفيز النشاط الاقتصادي , فقد جادل كينز 

 :(2)ل نيجين ىما اي الحث عمى الاستثمار من خلا

تخفيض سعر الفائدة المحدد بواسطة البنك  في حالالتخفيض لأسعار الفائدة )السياسة النقدية (:   (1

المركزي لا قراض البنوك التجارية يرسل اشارة من الدولة الى البنوك التجارية لتخفيض سعر الفائدة المستخدم 

 في الاقراض لعملائيا ؛

ة التحتية )السياسة المالية(: الاستثمار الحكومي يضخ لمبنية التحتية يضخ الاستثمار الحكومي لمبني  (2

 الدخل في الاقتصاد من خلال الخمق لفرص العمل ويزيد من الطمب مما اثار عدم التوازن .

تحميل نماذج النيوو كلاسيكي في النمو  الاقتصادي بنموذج   أيبد رابعا / نظريات النمو النيو كلاسيكية : 

( نموذج النمو الاقتصادي الطويل الاجل يعتبر 1956( ,اذ اقترح سولو سنة )Solow-Swanسولو سوان )

  (تريفور سوان ) في نموذجيما , وكما قدم (ودومار –ىارود )رد عمى النتائج الغير مرضية التي توصل ليا 
                                                           

 .750- 734 ص , 7003 الأولى, الطبعة الأردن, -الإسراء جامعة للنشر, وائل دار ," الكلً التحلٌل–الاقتصاد مبادئ" عرٌقات, موسى محمد حربً  (1)

                                                                                                                            .Ilkhom Sharipov, Op-cit, p 764  .(7) 
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سوان , , -الاقتصادي الامريكي نموذج مماثل في السنة نفسيا وطمب الى تسمية النموذج بنموذج سولو     

حل المشكمة المتحددة في نموذج فقد كان معدل النمو لمدخل الفردي مساويا لمعدل النمو السكاني , وتم 

دومار  الذي ينص الى عدم استقرار الاقتصاد والاستحالة في الوصول الى حالة التشغيل الكامل ,  –ىارود 

ومن خلال تقديم افتراض الاحلال لعوامل الانتاج بعضيا البعض , بدورىا ادت لإزالة افتراض الثبات لنسبة 

ىذه قائمة في اساس الامكانية لاستمرار عممية النمو الاقتصادي من دون ,والنظرية (1)راس المال من الانتاج 

, وان اىم افكار النيوو كلاسيك تتمخص (2)حدوث ظاىرة الركود الاقتصادي كما اودت النظرية الكلاسيكية

 فيما يمي :

,اذ يؤدي نمو النمو الاقتصادي ىو عممية متكاممة ومترابطة ومتوافقة , ذات التأثير الايجابي المتبادل  (1

 القطاع المعين الى دفع القطاعات الاخرى نحو النمو .

يعتمد النمو الاقتصادي عمى مقدار ما يتاح من عناصر الانتاج في المجتمع ) الارض , الموارد  (2

 الطبيعية , العمل , راس المال ,التكنموجيا (.

السكانية , والتنويو بأىمية تناسب نجد النظرية تربط بين حجم القوى العاممة والتغيرات ,عنصر العمل  (3

 القوى العاممة او في الزيادة في السكان مع الحجم المتاح من الموارد الطبيعية .

يرى انصار النظرية بخصوص عنصر التنظيم بان المنظم يشغل التطور التكنموجي بصورة تنفي وجود (4

 تجديد .الجمود في العممية التطويرية , فيو دائما قادر عمى الابتكار وال

النمو الاقتصادي يتحقق تدريجيا لا يتحقق فجاه , كذلك يتطمب التركيز عمى تقسيم العمل والتخصيص  (5

 .  (3) وحرية التجارة 

 

                                                           

 (1) Lukasz Pietak, Review Of Theories And Models Of Economic Growth, Comparative Economic Research journal, Vol 17, Number 1, Poland 

: University of Lodz, 2014;p53  .                                                                                                                                                               . 

 .3. ص, 70.3, الجزائر,  المسٌلة بوضٌاف محمد جامعة,70.2-7000 الفترة خلال الجزائر فً الاقتصادي النمو على المحروقات خارج الصادرات اثر, سعاد غدةر بن  (2)

 .22ص, الثالث الجزء, 7004الاقتصادٌة, والتنمٌة النمو نظرٌات , الاقتصادي والتخطٌط التنمٌة , عبدالحمٌد عبلة  (3)
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  )الدخٌلة(:/ نظرٌة النمو الجدٌدة خامسا

دى ضعف النظرية النيوو كلاسيكية في توجيو الضوء عمى مصادر النمو الطويل الامد لعدم الرضا أ     

عمى تمك النظريات المؤكدة عمى انو ىنالك خواص في الاقتصاديات المختمفة تمكنيا من النمو لفترات طويمة 

 Zero)الاقتصاديات ىذه تقود الى توقف النمو,في التغير التكنموجي او غياب الصدمات الخارجية, فكل 

Growth)  فميس ىناك غرابة في ان ىذه النظريات قد فشمت بإعطاء التفسير المقنع لنمو تاريخي مستمر في

في العالم ,اذ يرى اصحاب النظرية ىذه ان عممية النمو الاقتصادي نتيجة طبيعية  تمفةخالمالاقتصاديات 

دخار ثم الاستثمار العاملان الاساسيان في تسريع عممية النمو الاقتصادي ,كما لمتوازن الطويل الاجل , والا

التباين في الاستثمار البشري من تدريب وتطوير  ويشيرون الى ان تباين معدلات عوائد الاستثمار مرجع

رية عمى دور وتعمم , اضافة لذلك توافر البنية التحتية في الاقتصاد الوطني , كما ركزوا اقتصاديون ىذه النظ

, وقد (1)القطاع العام الريادي في تحقيق اىداف التنمية عمى عكس ما جاءت بو النظرية النيوو كلاسيكية

ات القرن العشرين  تحولا كبيرا , اذ برزت تفسيرات عديدة منذ ذلك الحين يشيدت ىذ النظرية في بداية ثمانين

التي تميز بيا نموذج النمو الخارجي النيوو كلاسيكي, في الية النمو الاقتصادي تقوم اساسا عمى النقائض 

والتفسيرات ىذه جاءت لتؤكد ان النمو الاقتصادي يتحدد عمى وفق عوامل داخمية التي تسمح في تحقيق نمو 

زيادة عمى ذلك ان نظرية النمو الداخمي تيدف لتوضيح الفكرة في ان العامل  ,اقتصادي عمى المدى الطويل

عممية النمو الاقتصادي والتي تتشكل داخل النموذج المعبأ عنيا وليس في ل مساىم التكنموجي ىو عام

خارجو , اذ انيا بدأت تأخذ الحيز الواسع من ضمن اىتمام الباحثين بما يخص التفسير لعممية النمو 

ن ,وأ(2)(1986( وبول رومر )1988الاقتصادي منذ ثمانينيات القرن العشرين وبعد ابحاث روبرت لوكاس )

   النقطة المشتركة 

                                                           

 .45 ص ,  ذكره سبق مصدر , وموضوعات وسٌاسات نظرٌات – الاقتصادٌة التنمٌة , القرٌشً مدحت  (1)

(2) Philip Arestis et al: « economic growth: new directions in theory and policy », Edward Elgar publishing limited, UK, 2007, 

p  15-17 .                                                                                                                                                                                                  . 



 
 

 

 الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي                     الفصل الاول            

لنماذج النمو الداخمي ىي التخمي عن فكرة التناقص لعوائد الحجم لعوامل الارتكاز والانتاج عمى          

 .(1)الاستمرار عمى المدى الطويلفكرة ان النمو الاقتصادي قابل في 

 نماذج النمو الاقتصادي:  - ب

ذلك النموذج اسيل النماذج واشيرىا لتحميل  ديع  : Harrods - Domar modelدومار    –اولا / هارود 

خلال اربعينيات القرن العشرين  (دومار –ىارود ) وطوره الاقتصاديانالنمو الاقتصادي في الاجل القصير , 

العلاقة  (دومار –ىارود )في توضيح العلاقة بين البطالة والنمو داخل الدول الرأسمالية المتقدمة , وتناول 

ىذه بنحو واسع في الدول النامية بوصف الطريقة السيمة في الوصول الى العلاقة بين متطمبات راس المال 

وحجم GDP  لذي يقوم بافتراض وجود علاقة بينمصدر رئيسي لمنمو نموذج الادخار , ا د,ويع(2)والنمو

الرصيد الرأسمالي الكمي , مثال لذلك كل ثلاثة دولارات من راس المال يمكن تنتج دولار واحد من الناتج 

ج المحمي الاجمالي القومي , يعني ذلك ان اي زيادة صافية في الرصيد الرأسمالي يتولد عنيا زيادة لتيار النات

وبالنسبة نفسيا , تسمى العلاقة ىذه ب) نسبة راس المال الى الناتج ( اذ يعتمد تغير الرصيد الرأسمالي عمى 

الاستثمار والذي بدوره يعتمد عمى ميل الادخار الممثل بنسبة معينة من الناتج القومي من ثم زيادة الناتج 

 .(3)دخار والرصيد الرأسمالي ثم زياده الناتج مره اخرى وىكذا المحمي الاجمالي الى زيادة الاستثمار والا

احد المساىمات البارزة لممدرسة الكلاسيكية الجديدة في من  ( : Solow modelثانيا / نموذج سولوا )

النمو الاقتصادي , فترجع ىذه المدرسة مصادر النمو الاقتصادي الى كل من )العمل , راس المال , التقدم 

 ي ( , اذ يستند النموذج عمى التوصيف المحدد والبسيط لدالة الانتاج التي تبين التكنموج

 

                                                           

(1) Frederick Van Der Ploeg and Paul Tang: « The macroeconomics of growth; an international perspective », Oxford review 

of economic policy, Vol 8, N° 4,1992 , p 17 .                                                                                                                                            

 .52ص, 70.0, .ط, عمان, والتوزٌع للنشر اثراء دار, والتنمٌة الاقتصاد علم, القرٌشً تركً صالح محمد. د  (2)

 .36 ص. 70.0, والاقتصاد الادارة كلٌة, منشورة غٌر ماجستٌر رسالة, مختارة لدول الاقتصادٌة التنمٌة فً وأثرها الهٌكلً التكٌٌف برامج, ابراهٌم أدٌب أبراهٌم (3)
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( وعناصر الانتاج متمثمة في )العمل , راس المال , التقدم التكنموجي ( وعمى Yالعلاقة بين الانتاج )      

( التأثير الايجابي عمى عنصري راس المال والعمل , Tيمارس مستوى التقنية ) Y=F(K,L,T)النحو الاتي  

دالة  التقدم فً مستوى التقنٌة سوف ٌإدي لزٌادة الانتاجٌة فً راس المال والعمل , اذ ٌمكننا صٌاغة اي

الانتاج السابقة من اجل حساب النمو الاقتصادي )معدل نمو الناتج القومً الحقٌقً ( بصورة تغٌرات بالنحو 

 :    (1)الاتً 

  

 
  

  

 
 (   )

  

 
  

  

 
 

  

 
  

 
 التغٌر الحاصل للناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً) معدل نمو اقتصادي (  : 

 
  

 
  المالمعدل نمو راس :  

 
  

 
  العملمعدل نمو مستوى :  

 Yًنصٌب راس المال من الدخل القوم : 

 : نصٌب العمل من الدخل القومً   _1 

  

 
  كنلوجٌامعدل نمو الت:  

 تبٌن المعادلة السابقة معدل النمو ٌعتمد على :

ان معدل راس المال مضروب فً نصٌبة من الدخل القومً  - أ
  

 
 ] 

(y-1)مضروب فً نصٌبة من الدخل ]معدل نمو العمل  - ب
  

 
] 

 Yمعدل نمو التقنٌة مضروب فً نصٌب راس المال من الدخل]  - ت
  

 
] 

الدارسة التطبٌقٌة  تشٌر الى ان نمو عناصر الانتاج متمثلة فً العمل وراس المال ٌسهمان فٌما ٌقارب ثلً 

 ر التقنً .( والثلث المتبقً ٌساهم به التطوGDPمعدل الناتج المحلً الاجمالً )

                                                           

 .766ص, 70.0, 7ط, صنعاء, والتوزٌع للنشر الامٌن دار, الكلً الاقتصاد مبادئ, الافندي احمد محمد. د  (1)
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مرحمة التخمف الى  يشير روستو في ىذه النظرية , عمى ان الانتقال من(:Rostowثالثا/ نموذج  روستو  )

المجتمعات , فيو يرى تخمف الدول النامية الذي تشيده حاليا يا بكافة ب مرورالمرحمة يجب  ىيمرحمة النمو 

مراحل ,  اذ قسم روستو النمو الاقتصادي الى خمسخية من مراحل التطور الاقتصادي ,ىو مرحمة تاري

  :وفيما يمي مختصر الخمسة مراحل ائق تاريخية مرت بيا دول متقدمة واعتمد في تدعيم طرحو عمى سرد حق

عمى الزراعة الذي غالبية افراده يعمل  يعتمدمجتمع بدائي (:Classical societyي  ).المجتمع التقميد1

المجتمع , ويغمب عميو طابع الاكتفاء الذاتي  والمقايضة , واجتماعيا حالة من الركود في بيا , اذ تسود 

 . (1)الوسطى يتصف في الجمود وتحكمو العلاقات القبمية والاسرية , عاشت أوربا تمك المرحمة في العصور

تتميز في حدوث التغيرات ( :Eligible conditions for lunch. الشروط المؤىمة للانطلاق )2

الاقتصادية والاجتماعية والسياسية , تؤدي الى انشاء نظام سياسي ىدفو تحقيق نمو اقتصادي من جية , 

ستثمار كما تتميز ىذه وتظير مجموعة من رجال الاعمال من جية اخرى ترغب في تحقيق الارباح والا

المرحمة بنمو نشاط التجارة الخارجية والداخمية , وفي انتشار المؤسسات المالية والبنوك التجارية ومؤسسات 

 .(2)داء ميامولأي الزراعة والتأىيل لعنصر العمل التامين ,مع الاىتمام بإدخال تقنيات حديثة ف

تعرقل سبيل النمو الاقتصادي فييا , وينتقل الحكم فييا  يبدا زوال العقبات التي( :Starting.النطلاق  )3

%( من الدخل القومي , 10لفئات ميتمة في تحديث الاقتصاد اذ ترتفع نسبة الاستثمارات فيو الى اكثر من )

مؤديو الى توسع الصناعات الجديدة وتزايد الاستخدام , وتتوسع ايضا طبقة ارباب العمل , وتنتشر وسائل 

 لحديثة في الزراعة .التكنموجيا ا

 

 

                                                           

 .52-.5ص,7004, القاهرة, العربٌة النهضة دار, 7 الطبعة, الاقتصادٌة التنمٌة أساسٌات, وآخرون كرٌم كرٌمة. د  (1)

 20.,ص 7004 مصر, الإسكندرٌة, للنشر, الجامعٌة الدار والتطبٌق, النظرٌة بٌن الاقتصادٌة التنمٌة وآخرون, العزٌز عبد محمد عجمٌة  (2)
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يتميز المجتمع في ىذه المرحمة بتوظيف ( : Walking towards maturity.السير نحو النضوج ) 4

وسائل التكنموجيا في عممية الانتاج وتحل القطاعات القائدة الجديدة محل القديمة محققة النمو المستدام , 

 وىذه المرحمة تتميز ايضا في تغيرات اجتماعية وىيكمية 

قى مراحل ىي ار  ( :(The era of high popular consumption.عصر الستيلاك العالمي 5

التطور والنمو , اذ تتميز بارتفاع الاجور وصولا الى مستويات عالية من الرفاىية عمية ينصب تركيز 

 مثل انتاج السيارات الالكترونية , وتوجو البرامجالاستيلاكية المعمرة والكمالية  المجتمع في انتاج السمع

تماعً , وتقلٌص ساعات العمل الٌومٌة فً المختلفة فً دعم رفاهٌة المواطن خلال الزٌادة للضمان الاج

 .(1)الشكل الذي ٌسمح للأفراد بالاستمتاع فً أوقاتهم 

 : المطلب الثالث / انواع النمو الاقتصادي

تتعدد المعاٌٌر الممكن استخدامها فً تحدٌد انواع النمو الاقتصادي ,وكما انها فً تطور مستمر         

بسبب الاهتمام الفكري والدعم المستمر من قبل الأكادٌمٌٌن ,نقتصر على تقسٌم انواع النمو وفقا لمعٌار 

 درجة حدة النمو , ومعٌار درجة التخطٌط  

 : التصنٌف حسب درجة حدة النمو (.

 ف حسب ىذا المعيار انواع النمو الى :تصن

: ىذا النوع من النمو يتمثل في ان نمو الدخل يعادل معدل نمو السكان , اي  النمو القتصادي الموسع  - أ

 .(2)يكون الدخل الفردي ساكن

توجب س: نمو الدخل في ىذا النوع يفوق نمو السكان والدخل الفردي يرتفع , وي النمو القتصادي المكثف - ب

حدوث تغير كبير وجوىري في الحياة من النمو الموسع الى النمو المكثف تمثل نقطة الانقلاب , اي التحول 

 .(3)المجتمع  الاقتصادية والاجتماعية في

                                                           

 . 30.ص ذكره, سبق مرجع وآخرون, العزٌز عبد محمد عجمٌة  (1)

 .32,ص 70.2 الاردن, عمان, والتوزٌع, للنشر الراٌة دار الاولى, الطبعة الاقتصادي, والنمو المالً النظام تطور قدور, بن أشواق  (2)

 .37ص, 70.0 الجزائر, الجامعٌة, المطبوعات دٌوان ط,. د ,"الكلً الاقتصادي التحلٌل إلى مدخل" بونوة, شعٌب و ٌخلف بن زهرة  (3)
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: ىو اقصى معدل نمو لممؤشرات الاقتصادية بالنظر الى المواد المتاحة ,اذ  المحتملالنمو القتصادي  - ت

 يتم الاستفادة من المعدات جميعيا وتحقيق الانتاجية المثمى من خلال تأىيل الموارد البشرية.

ثمة ظل تحقيق توازنات اقتصادية تقميدية متمفي ل عمية و الحصالممكن : يشير الى النمو  النمو المتوازن - ث

 في توازن ميزان المدفوعات والموازنة العامة ,مع غياب الضغوط التضخمية .

 Dennis: ظيور ىذا النوع يرجع لمدراسة الذي قام بيا نادي روما تحت اشراف  النمو الصفري - ج

Meadowsعروض من الغذاء المتناقص مالنمو السكاني يزداد بشكل اسي قياسا بال ل, اذ تشير ان معد

,ونتيجة نضوب الموارد المعدنية في باطن الارض سوف ينخفض الانتاج الصناعي وتنتشر  بمرور الوقت

المجاعة في نياية المائة سنة القادمة ,عموما فيعبر معدل النمو الصفر الذي يحافظ عمى التوازن البيئي ومن 

النمو الى تزايد  خلال التنمية لنشاطات القطاعات المحافظة عمى البيئة ,ويشترط ايضا في ان يخضع معدل

 . (1)مستمر وثابت

 التصنٌف حسب درجة التخطٌط :  (7

 وفقا لهذا المعٌار ٌمكن تقسٌم النمو الى الانواع الاتٌة :

: حدث ىذا النوع من النمو تاريخيا من خلال الانتقال من مجتمع الاقطاع الى  النمو الطبيعي او التمقائي  - أ

مجتمع الرأسمالية, خلال المسارات التاريخية قادت عبر العمميات الموضوعية الى التقسيم الاجتماعي لمعمل 

ة ,اذ يصبح لكل تراكم الاول لراس المال وزيادة الانتاج السمعي لأغراض المبادلة ثم تكوين السوق الداخميالو 

 .  (2)منتج لمسوق فييا طمب وعرض

 

: يحدث ذلك النمو نتيجة لعوامل مؤقتة طارئة تكون عوامل خارجية عادة اذ  مستقر رالنمو العابر او الغي - ب

      العوامل يزول معيا النمو التي أحدثتو ,اي انو لا يممك صفة الثبات  ال تمكانيا سرعان ما تزول , ومع زو 

                                                           

 .6ص,  70.2البواقً, أم جامعة ,(منشورة) دكتوراه أطروحة ,"الجزائر حالة دارسة" الاقتصادي النمو على المباشر الاجنبً الاستثمار اثر" جباري, شوقً  (1)

 .6 ص,  7006-7005الجزائر, ,جامعة دكتوراه ,أطروحة" الجزائر حالة دراسة المستقبل و الحاضر لتحدٌات الاستجابة فً المستدامة التنمٌة حدود" حمدانً الدٌن محً  (2) 
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, مما يجعمو غير قادر عمى الخمق  ةوالاستمرارية كونو يحصل في ظل بنية ثقافية واجتماعية جامد       

دون التنمٌة , التً تسود عموما من اثار المعجل والمضاعف , او ٌإدي ذلك لتكرٌس ظاهرة النمو ب الكثير

(1)معظم البلدان النامٌة وعلى وجه الخصوص العربٌة منها
 . 

تدخل الدولة بوضع عممية التخطيط الشاممة لمتطمبات وموارد  من خلال:يحدث ذلك النمو  النمو المخطط - ت

المجتمع ,اذ ترتبط الفعالية والقوة ليذا النمط الارتباط الوثيق بقدرة المخططين وفي واقعية الخطط المرسومة , 

نسبيا فالتخطيط صار نشاطا واسع تمارسو  ه, حيث ان دراسة التخطيط الاقتصادي يعد عمما حديث النشأ

د من الدول , وكذلك الرسم لسياسات الطمب الفعال ولتحقيق العمالة الكاممة وفق النظرية الكنزية في العدي

 .   (2)معالجة الازمات اللاحقة بمستويات النشاط الاقتصادي 

 المطمب الرابع / العوامل المحددة لمنمو القتصادي:

تؤدي زيادة الادوات المعاونة :  capital quantity  Physicalاول/ كمية راس المال المادي المتاح  

في عمميات الانتاج الى زيادة الانتاج والخدمات والسمع , فاصبح ناتج الفرد من التراكم لراس المال مرتفع جدا 

لمنمو الاقتصادي , عموما طالما تتوفر  ,اذ اعتبر راس المال المادي في وقت ما المصدر الرئيس والوحيد 

مجتمع ووغير مطروحة من قبل تمكن ذلك المجتمع من تحقيق زيادة في طاقتو فرص استثمار في اي 

الانتاجية من خلال زيادة رصيده من راس المال الحقيقي وابرز مثال لذلك اثر راس المال المادي عمى النمو 

ة الاقتصادي في الولايات المتحدة خلال القرن الماضي ,وعمى الرغم من كميات راس المال المادي الضخم

لراس المال لم تتدىور وبقيت ثابتة , اذ  المستخدمة بتمك المرحمة لتطور الاقتصاد الامريكي لكن نسبة الناتج 

توسعت قد لم يكن ثمة اي اتجاه تنازلي لمعدل العائد عمى راس المال , يوحي ذلك ان فرص الاستثمار 

 . (3)وبنفس سرعة توسع استثمار السمع الرأسمالية

                                                           

 .74 – 73 ص , 7000 , مصر للكتاب, الحدٌثة المؤسسة , واللغات العولمة إلى والتنمٌة النمو من , حازم والبنً كمٌل حبٌب  (1) 

 ..2 ص ,7005 , عمان , للنشر وائل دار , الثالثة الطبعة , التعلٌم اقتصادٌات فً الرشدان, الله زاهً عبد  (2) 
     .22-220ص, 70.2,جدة, المتقدمة الكلٌة الاقتصادٌة النظرٌة فً دراسات,  ذٌاب احمد بن العزٌز وعبد الخطٌب فاروق. د  (3)
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تشمل الموارد الطبيعية الظاىرة عمى سطح الارض : The natural resourceالموارد الطبيعية   ثانيا/

, والموارد الموجودة في داخل الارض  وداخميا كافة مثل النباتات الموجودة في اليابسة والموارد المائية وغيرىا

المعروفة )بالموارد الجوفية( شاممة النفط والمعادن والغاز وغيرىا , اذ تختمف الموارد الطبيعية من دولة 

لأخرى بناء عمى الظروف المناخية والبيئية حيث ترتبط زيادة النمو الاقتصادي مع كمية الموارد الطبيعية 

ان المزيد من الاراضي والمواد الخام سوف تؤدي الى الزيادة في النمو الطبيعي المتوفرة في اي دولة , اي 

المحتمل حدوثة , يعد النفط والاراضي الزراعية والمعادن من الامثمة الميمة عمى الموارد الطبيعية التي يجب 

مثل وبكفاءة توفرىا في سبيل الوصول لمستويات اعمى في النمو الاقتصادي , بشرط استخداميا بالشكل الا

عالية , كما ان وجود مناظر طبيعية خلابة او اثرية في اي بمد تستعممو في مجال السياحة سوف يساىم 

لمنمو  اً اساسي لاً مجا ةً منولاشك في زيادة النمو الاقتصادي حيث تعتمد دول عديدة عمى السياحة جاعم

ة واثرىا في معدلات النمو يالطبيع ,وقد اختمف الاقتصاديون حول الاىمية لمموارد(1)الاقتصادي ليا

الاقتصادي ,يرى بعضيم الموارد تؤدي الدور الميم في النمو الاقتصادي بينما يرى البعض الاخر ان الموارد 

 . (2)الطبيعية ليس ليا اي دور ميم في تحقيق النمو الاقتصادي

ولوجي العامل الميم يعد التقدم التكن:Technological improvementثالثا/ التقدم التكنولوجي 

ل السعي وراءه وفي نشاط من خلاولكن الاساسي في النمو الاقتصادي, فيذا التقدم لا يأتي بدون مقابل و 

غالبا ما يدفعو البحث عن ربح مادي , والتكنولوجيا تتكون من مجموعة من المعارف العممية قد تكون ارادي ,

 تكون متضمنة الجانب البشري عمى شكل  متضمنة الخدمات والسمع الرأسمالية مثل الآلات والمعدات, او قد 

 

 
                                                           

-7000 الفترة خلال المقطعٌة الزمنٌة السلاسل بٌانات النابل  نماذج باستخدام قٌاسٌة دراسة, افرٌقٌا شمال دول فً الاقتصادي النمو محددات, احمد وعوٌنة القادر عبد طٌوب  (1)

 . 5 ص,7070-70.6 السٌلة بوضٌاف محمد جامعة, كمً اقتصاد تخصص, الاقتصادٌة العلوم فً ماستر شهادة لنٌل التخرج مذكرة, 70.4

.                                                                                                   55.ص, 7003, عمان, الحدٌث الكتاب عالم, العالمً الكتاب دار, الاقتصادي والتخلٌط التنمٌة, خلف حسن فلٌح. د  (2)
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ىي  و, وان لمتقدم التكنولوجي ثلاثة تصنيفات رئيسي(1)ميارات وكفاءات ملازمة الافراد ولأتفصل عنيم        

       التكنولوجيا المحايدة والتكنولوجيا الموفرة لمعمل , والموفرة لراس المال , اذ يحدث التقدم المحايد عند الوصول 

المستويات المرتفعة من الانتاج بنفس التوليفة والكمية لمدخلات عناصر الانتاج , فيمكن ان ينتج عن الى 

قبل الافراد للاستيلاك , اي انو التقدم  تمك الابتكارات مستويات انتاج مرتفعة ثم مستويات اكبر من

فيوم في مضاعفة كل التكنولوجي المحايد يؤدي لمضاعفة اجمالي الانتاج فيكون معادلا من حيث الم

 .(2) عناصر الانتاج

تعد احد فروع السياسة الاقتصادية الكمية , ومن خلال ( :The fiscal politicsرابعا/ السياسة المالية )

ادواتيا )الضرائب ,الانفاق الحكومي( تيدف بشكل عام لتحقيق اىداف اقتصادية وبشكل خاص النمو 

الاسعار التي تؤدي الى التضخم , وتأثير الحكومة يتمثل بالطمب الاقتصادي ,دون اي يؤدي ذلك لارتفاع 

الحكومة ,المتعمق في الضرائب والانفاق الحكومي والمدفوعات التحويمية , التي  االكمي خلال سياسات تضعي

تستخدميا بشكل ادوات في ضبط النشاط الاقتصادي يطمق عمييا بمجموع الساسة المالية , فان السياسة 

ميزانية الحكومية المتكونة من ثلاثة مكونات اساسية ىي :الضرائب والانفاق الحكومي ال ضمنياتتلتي المالية ا

اذ  ,والتحويلات تعد ادوات ميمو في القضاء عمى الفجوات الانكماشية والتضخمية والتقمبات الاقتصادية 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     .(3)يمكن بذلك تحقيق معدل النمو الاقتصادي المقبول مصحوب باستقرار الاسعار

يعتبر النمو السكاني البوابة النيائية في قوة العمل (:(Population growthخامسا/ النمو السكاني 

ة اكبر لعدد العمال والعامل الايجابي في حث النمو الاقتصادي ,فمن خلال زيادة قوة العمل يعني ذلك زياد

المنتجين من ناحية , والقوة الشرائية تزداد بزيادة حجم الاسواق المحمية من الناحية الاخرى , وعمى الرغم من 

 وجود خلافا بخصوص زيادة النمو السكاني وىل لو تأثير سمبي او ايجابي عمى النمو الاقتصادي في دولة 

                                                           

 .27.,ص ذكره سبق مصدر وموضوعات, وسٌاسات نظرٌات - الاقتصادٌة التنمٌة القرٌشً, مدحت  (1) 

 .47.ص, 7006, الرٌاض للنشر, المرٌخ دار الاقتصادٌة, التنمٌة الرزاق, عبد محمود حامد ومحمود حسنً حسن محمود ترجمة تودارو, مٌشٌل  (2) 

 .730-726 ص,70.2, .ط, عمان, والتوزٌع للنشر صفاء دار, الكلً الاقتصاد نظرٌة,  الحمدانً شهاب رفاه. د  (3) 
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تعاني فائض عنصر العمل , الا ان تأثير النمو السكاني يتوقف عمى قدرة النظام الاقتصادي في            

دل التراكم الرأسمالي الاستيعاب وتوظيف العمالة الاضافية , اذ تتوقف القدرة ىذه وبصورة كبيرة عمى نوع ومع

 .(1)ومدة توافر العوامل مثل التنظيم والميارة

اثبتت الدور الفعال ( : The financial and monetary markets) السواق المالية والنقدية سادسا/

في الاقتصاديات فقد وفرت الشروط الاساسية في نجاحيا , تكمن اىمية الاسواق المالية في عدة امور من 

 :(2)اىميا 

بث سموك الاستثمار داخل الاسواق المالية من خلال النشاطات , اذ تعرض سنداتيا واسيميا والادوات  -1

المالية الاخرى يصدرىا الوسطاء الماليون او المستثمرون , لغرض تمويل المشروعات المعينة او لاعتماد 

ابمة التداول في الاسواق المالية , التسييلات الائتمانية المتداولة , وفضلا عن عراض لأدوات استثمارية ق

 ت والتخمي عن السيولة مدخرة ويساىم مباشرة بتحويل المدخرين الى مستثمرين , ذلك عند الطمب عمى الادوا

ة الموارد المالية , تمارس الاسواق المالية الدور الفعال في رفع عوائد المدخرات, ئتحفيز المدخرين وتعب -2

 والاقتصادية والاجتماعية التي تحيط ىذه الاسواق ملائمة اكثر .كمما كانت الظروف السياسية 

تعد الاسواق المجال الواسع في تسييل عمميات التبادل الخاصة بالأصول الاستثمارية بين الاسر -3

والمؤسسات الحكومية بصفتيا الاطراف الاقتصادية الرئيسية , لتحويل الموارد الحالية لممستقبل او في ايصال 

 الراىن وتوجييو الى الاستيلاك المستقبمي .الناتج 

التوازن خلال المحافظة عمى نمو مستمر لوصفة الجانب الميم من عوائد الادوات الاستثمارية , ويمكن  -4

 تحقيقو بواسطة عمميات التحوط التي تقوم بيا ادارات الاسواق 

 

                                                           

 .22ص70.4, .ط, النجف, والتوزٌع للنشر الفرات دار, الاقتصادٌة التنمٌة, القرٌشً حاتم علً. د  (1)

 .67.ص 70.3, .ط, كربلاء(, ناشرون -موزعون) الكتب دار, المالٌة المؤسسات إدارة, وآخرون طالب فرحان علاء. د  (2)
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  الثالث المبحث                                            

                                الاقتصادي والنمو المالٌة الاوراق سوق بٌن العلاقة                         

تمويل النشاطات الاقتصادي ,وتطوير مشاريع الافراد لييدف سوق الاوراق المالية بشكل اساسي          

الصغيرة ودفعيم للاستثمار , اذ نمت علاقة وطيدة بين النمو الاقتصادي وتطور سوق الاوراق المالية. الامر 

نمو الاقتصادي بالاوراق المالية العديد من الدراسات التطبيقية والنظرية في الاىتمام بعلاقة سوق بالذي دفع 

خلال نوع التمويل  منالمبحث ا ىذفي  تمسيامنالتي سوف و , اذ اتجيت اغمبيا الى معرفة العلاقة بينيما , 

الذي تمارسو سوق الاوراق المالية ومدى اىمية ىذا التمويل , من ثم معرفة القنوات المؤثرة عمى النمو 

 .(1)الاقتصادي

 

 سواق الوراق المالية وأىميتو : أالمطمب الول / تعريف التمويل وخصائص التمويل عن طريق 

: يعد من احد مقومات التطوير الاساسية في القوى المنتجة, خاصة في توسيعيا  تعريف التمويل اول/

بحث الطرق  :(2) الاتيبخصوص التمويل نذكر منيا  عريفاتوتدعيم راس المال المنتج , فقد تعددت الت

المناسبة في الحصول عمى الاموال وتقيم واختيار الطرق تمك في سبيل الحصول عمى افضل المزيج فيما 

بينيم الشكل الذي يناسب نوعية وكمية التزامات واحتياجات المؤسسات المالية . عممية التمويل تتمثل بالبحث 

كن تعريفة ايضا : مجموعات من القرارات في والحصول عمى الموارد الضرورية في تحقيق الاىداف . كما يم

لازمة في تمويل الاستثمارات المؤسساتية , وتخصيص المزيج التمويمي الامثل لكيفية الحصول عمى الاموال ا

 ستثمارات.الا, من الاموال الممموكة ومصادر التمويل المقترضة لأجل تغطية 

                                                           

 والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة, 70.2 الى7007: من المالٌة للأوراق عمان سوق دراسة,  الاقتصادي النمو على واثرها المالٌة الاوراق اسواق دور تفعٌل, خزان الحفٌظ عبد  (1)

 .07.ص,70.2, عمان, الاردن, التسٌٌر وعلوم

 نٌـل متطلبات ضـمن مقدمـة رسـالة ,»بسـكرة الكوابـل لصـناعة الوطنٌـة المؤسسة« حالـة دراسـة: للمؤسسـات املـالً الوضـع علـى وأثرهـا التموٌـل مصادر بوشوشة, محمد  (2)

 .3: ,ص 7004-7003 , منشورة غٌر الجزائر, -بسكرة خض محمد جامعـة , والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة المؤسسة, وتسـٌر اقتصاد: تخصص الاقتصادٌة, العلوم فـً شهادة
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 :(1)  قسمين: يقسم التمويل عمى مستوى النظام المالي الى  النواع ثانيا/ 

 : يتمثل في العلاقة بين المستثمر والمقترض ,من دون تدخل وسيط غير بنكي او بنكيمويل المباشرتال.1

من خلال اصدار مستخدمي الاموال )وحدات العجز المالي( والذين يمثمون لوحدات الفائض المالي 

)المقترضون النيائيون للأصل المالي( اوراق مالية مباشرة, أي تدفق مباشر للأوراق المالية لموحدات ذات 

ستقبل ,الى حين استرداد الفائض, عادة ما يتعيد المقترض في دفع سمسمة من المدفوعات الى الدائن في الم

 صاحب الاموال لممدفوعات ,اضافة لعائد مناسب مقابل مخاطر السمف ,او انو يحرر لو صك الممكية في  

       جزء من قيم المؤسسة الحقيقية , والاصول المالية المتنازل عنيا تمثل مستند المطالبة لحق الدخل او 

 .    الاصول المالية ىذه اوراق مالية اولية او اوراق مالية مباشرةالموارد مقابل الاموال ىذه , اذ يطمق عمى 

الغير مستخدم في الاستيلاك بالدور الكبير في الاقتصاد ,وذلك لا                    ىو الجزءالتمويل الغير مباشر:  .2

عتمد تحويلات ليذا ان نمو القطاعات الاخرى ت,  نو القطاع الوحيد الذي تكون مدخراتو تفوق استثماراتو

مدخرات القطاع ىذا , اذ تم وضع اليات جديدة في ىدف الاستفادة من تمك المدخرات , حيث برزت وراء 

وىذه المؤسسات تساعد عمى الالتقاء المرن بين وحدات , ىذا الشكل من التمويل المؤسسات المالية الوسيطة 

لية الغير مباشره من قبميا لصالح الفائض , العجز والفائض, اذ يتجاوز مجرد التوسط لإصدار الأصول الما

ثم قبول اصول مالية مباشرة من وحدات العجز ,ويعد بالتالي الوسيط المالي الحمقة الاساس في الية التمويل 

خلال جمع الموارد المالية وبإصدار حقوق تكتتب بيا من قبل المقرضين النيائيين , من الغير مباشر , 

امات معينة , ويمكن لمموارد ىذه يان تستكمل بموارد ذات الطبيعة النقدية والتي وجذب الودائع مقابل التز 

 .يمكن لبعض الوسطاء من خمقيا 

 

 
                                                           

 منتور جامعة,  التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة, تونس بورصة لحالة الاشارة مع المالٌة الاوراق سوق تنشط فً المالٌة الوساطة دور, الرحمن عبد عزوز بن  (1)

 . 3ص,70.7-..70,الجزائر, قسنطٌنة
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الوساطة السوقية ووساطة الميزانية , يختمف تدخل الوسيط يمكن التميز بين النوعين لموساطة , ىما     

 الاتي : (2) في كل منيما وكما يوضح الشكل

 (7الشكل )                                                 

 الوساطة المٌزانٌة والوساطة السوقٌة                                    

 عارض الاموال         الوسٌط             طالب الاموال                        عارض الاموال       الوسٌط        طالب الاموال      

    

 الاصل المالً                               الاصل المالً الاول        الاصل المالً الثانً          

     

 

 69الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على بن عزوز عبد الرحمن ,مصدر سابق ,ص        

 من خلال الشكل اعلاه ٌمكن شرح الوساطة السوقٌة والوساطة المٌزانٌة وكما ٌلً :

 :خلال  من : ٌتدخل الوسٌط من خلالها فً سوق الاصول المالٌة الوساطة السوقٌة

 ولحسابه الخاص ثم اعادة البٌع مقابل الحصول على فائدة .الشراء  .2

 عند أجرائه الاصدار لصالح الزبون . .7

 عن طرٌق تقرٌب كل من المشتري والبائع مقابل العمولة فً حالة السمسرة  . .3

: ٌعمل الوسٌط خلالها على تحوٌل ممٌزات الاصل المالً , فٌقوم الوسٌط بشراء  الوساطة المٌزانٌة

لمالٌة الاولٌة وٌحتفظ بها الى جانب الاصول لمٌزانٌته , وٌقوم بإصدارات مختلفة تسجل فً جانب الاوراق ا

 الخصم فً المقابل . 

 ثالثا/ خصائص التموٌل المباشر        

بالاتًجمال اهم خصائص التموٌل المباشر ٌمكن أ
 (1): 

يقوم نظام التمويل المباشر عمى النظرية النيوو كلاسيكية في الاىمية الاقتصادية للأسواق المالية ودور  - أ

 صة .ر الادخار المركزي, ويتم عن طريق البو 

 الوساطة في ىذا النظام لا تيمل , انما كفرع من فروع السوق . - ب

 

                                                           
 .05. ص,..70-70.0, الجزائر – تلمسان بلقاٌد بكر ابً جامعة, الخلٌجٌة المالٌة الاسواق حالة دراسة: الاقتصادي النمو تحقٌق فً البورصة دور,  شعٌب بن الزهراء فاطمة (1)

 الوساطة السوقٌة المٌزانٌةالوساطة 
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يتم تحديد المديونية لمخزينة العمومية بحرية , وتعبر بشكل جيد عن العلاقات بين الطمب والعرض  - ت

 الخاص برؤوس الاموال .

 ام سياسة السوق المفتوحة.في ىذا النظام يمجا البنك المركزي لاستخد - ث

 رابعا/ اهمٌة التموٌل عن طرٌق الاسواق المالٌة :

افر مجموعة من العوامل , منيا ما ىو محمي ظتزايد الاىتمام في التمويل خلال الاسواق المالية بسبب ت     

 : (1)ومنيا ما ىو دولي , من اىم ىذه العوامل ةيتعمق بالوضع الداخمي لكل دول

عدم قدرة البنوك التجارية في توفير التمويل المتوسط الاجل ولعدة اسباب , اىما مشاكل التعرض الى  - أ

 مخاطر التضخم وفي المخاطرة لقصر اجال مواردىا المالية .

تسرب كمية من المدخرات الى خارج الدورة الاقتصادية , وذلك نتيجة الزيادة في الوعي والثقافة الاسلامية  - ب

 لدول الاسلامية وغير الاسلامية في حرمة التعامل بالربا .لكثير من ا

خلال السماح للأجانب من تممك الاوراق  منتمويل التنمية المحمية عن طريق جمب الاستثمار الاجنبي , - ت

 المالية لمشركات , الإصدار الشركات المحمية اوراق مالية في الاسواق المالية الدولية .

خلال ايجاد التمويل  منع المتوسطة والصغيرة ذات الافاق الواعدة المستقبمية ,القدرة عمى تنشيط المشاري - ث

المشاريع ذات عجز الدولة في تمويل  ةالاقل كمفة مقارنة في التمويل المصرفي الذي غالبا ما يكبح ويكبل قدر 

تتوفر في خزينة الخطط الخاصة بالتنمية الاقتصادية والتي في الغالب تتطمب رؤوس اموال كبيرة التي قد لا 

الدولة, مما يدفع الدولة للاقتراض الخارجي او الى الاقتراض الداخل سواء من البنوك التجارية اومن البنك 

 المركزي .

 

 

                                                           
-70.7, منشورة غٌر,  الجزائر,  الجزائر جامعة, التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة, الراهنة المرحلة وتحدٌات الخلٌجٌة المالٌة الاوراق اسواق, رجراج احمد (1)

.70-6. ص 70.2
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  الاقتصادي النمو فً تأثٌرها وقنوات المالٌة الاسواق دور/  الثانً المطلب

  الاقتصاد تنشٌط فً المالٌة الاسواق دور/  اولا 

كانت الغاية الاساسية للأسواق المالية ىي في اشباع حاجات ورغبات المتعاممين فييا ,ثم اصبحت        

الافراد والشركات , فتعمل ىي عمى لاحقا ضرورة حتمية استمزمتيا المعاملات الاقتصادية بين المؤسسات و 

تحقيق الموازنة الفعالة بين قوى الطمب والعرض , اذ تتيح الحرية التامة في اجراء كافة المبادلات والمعاملات 

, وكما ان الاسواق المالية تمعب دور في بالغ الاىمية خلال جذبيا لفائض راس المال الغير موظف في 

ل خامل )عاطل(الى راس المال الفعال والموظف في الدورة الاقتصادية , الاقتصاد الوطني وتحويمة من ما

ومن خلال عمميات الاستثمار التي تقوم بيا الشركات والافراد في الصكوك والاسيم والسندات التي تطرح في 

وترعى  الاسواق المالية , فضلا عن ذلك تقوم الاسواق المالية بتوفير قنوات والمداخيل السميمة امام الافراد

, فكمما كانت الاسواق المالية فعالة كمما اصبحت قادرة عمى تحقيق رسالتيا في توطيد  (1)صغار المستثمرين

 : (2)ودعم الاستقرار الاقتصادي لمدولة من خلال ما يأتي

 دعم وفً,  للمجتمع اللازمة السٌولة لتحقق الاموال من المناسب الكم تدوٌر واعادة توفٌر فً قدرتها  (.

 . المختلفة الآجال استثمارات

 فً فاعلٌن لمستثمرٌن وتحوٌلهم,  المجتمعات لدى المالٌة الاوراق فً التعامل لأهمٌة الوعً زٌادة  (7

 . القومً الاقتصاد

 الفرص وتموٌل التشغٌل او التوظٌف مستوٌات رفع خلال من, الاقتصاد فً الانتاج مستوٌات رفع  (2

 . الفردي او القومً المستوى على الدخل من افضل مستوٌات تحقٌقو,  الاستثمارٌة

 لتموٌل الجمهور من الاقتراض فً الدول حكومات مساعدة خلال من,  الاقتصادٌة التنمٌة تموٌل  (2

 . الاقتصادي النمو معدلات فً والاسراع,  التنمٌة مشروعات

 بالأوراق الخاص العادل السعر تحقٌق خلال,  المستثمرٌن جماهٌر لدى الحٌوي والحافز الدافع تحقٌق  (2

 .       المالٌة الاسواق فً المتداولة المالٌة

                                                           

 الاقتصادٌة العلوم سلسلة/  العلمٌة والبحوث للدراسات جامعة تشرٌن مجلة/  الوطنً الاقتصاد تنمٌة فً ودورها الناشئة المالٌة الاسواق/  زهرة احمد وشادي حسون ٌاسر. د  (1)

 .0.ص 7002( .) العدد(74) المجلد والقانونٌة

 . 70.ص,7002, القاهرة, الجامعٌة الدار, الاولى الطبعة, معاصرة وقضاٌا العولمة,  صقر عمر  (2)



 
 

 

 الفصل الاول                           الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي         

  الاقتصادي النمو على المالٌة الاسواق تأثٌر قنوات/ ثانٌا

لم يصل لاتفاق تام حول دور الاسواق المالية في تحقيق النمو الاقتصادي  الادب الاقتصادي لم يصل      

, اذ يعتبر الناقدون الاسواق المالية ىي نادي لمقمار وليس ليا تأثير ايجابي , بل العكس فقد يكون ليا اثر 

 :(1)مجموعة من المبررات اىماعمى يستندون في ذلك  وسمبي عمى النمو الاقتصادي ,

في الدول النامية وفي العديد من الدول المتقدمة , حصة محدودة فقط من الاستثمارات تمول  : المبرر الول

 من مصادر ذاتية مثل الارباح المحتجزة , او مصادر خارجية مثل القروض المصرفية .

موال اسواق الاوراق المالية تساىم في تحقيق تقمبات اقتصادية , اذ تزايد تدفقات رؤوس الا :المبرر الثاني

الاجنبية قد يؤدي الى التغيرات السعرية المفرطة وعدم الاستقرار عمى المستوى الاقتصادي الكمي , وايضا 

 يؤدي الى التقمبات في اسعار الصرف الذي من شانو يؤدي الى أثار سمبية عمى النمو الاقتصادي . 

حقيق النمو الاقتصادي من خلال     وثمة رؤية اخرى تشير الى ان الاسواق المالية يمكن ان تساىم بت      

 قنوات عديده اىميا :

, اذ تمثل امكانيتيا في تحويل اي  و: السيولة من وجية نظر المستثمرين احد الاىداف اليام السيولة -1

,  (2)شكل من اشكال الاصول الى نقد بفترة زمنية قصيرة دون ان يفقد قيمتو وبمعنى اخر التغير في السعر
المشروعات التي تحقق الارباح العالية عمى المدى الطويل الى راس المال , بينما يتخوف اذ تحتاج 

المستثمرون في الاسواق المالية من فقدان القدرة عمى التصرف في مدخراتيم لفترة زمنية طويمو , فتسمح 

 اق المالية في اي وقت الاور  ءسيولة سوق الاوراق المالية في تمبية رغبة الطرفين , فيمكن لممدخرين في اقتنا

                                                           

 الملتقى الى مقدم بحث(,  الاسلامً الاقتصاد فً واحكامها المالٌة ابعادها فً قراءة)  الازمات الى المخاطر من المالٌة الاوراق سوق,  الرفاعً محمد حسن  (1)

 70.0,  الجزائر,  بشار جامعة, التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة,  العالمٌة المالٌة الازمة افرازات اعقاب فً التنمٌة متطلبات:  الثانً الدولً

 . 2ص,

(2) V1 Benid, I1 Franid1 Stock Market Liquidity: Comparative Analysis Of Croatian And Regional Markets, Financial Theory and 

Practice, 32 (4), 2008, p p: 477-498                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    
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يشاؤون , وامكانية التخمص منيا في بيعيا في حالة حاجتيم , وفي الوقت نفسو تمكن المشروعات        

بشكل دائم عن طريق الاصدار الاوراق المالية الجديدة , مما الحصول عمى راس المال او الرفع منو  من

يسمح في تنفيذ استثمارات طويمة الاجل ومرتفعة الارباح , ويعمل بالمدى الطويل عمى تحفيز النمو 

 .(1)الاقتصادي

: تساىم الاوراق المالية في تشجيع عمميات الادخار وفي تنمية الوعي  زيادة معدل نمو الستثمار - 2 

الاستثماري لممجتمع ,خاصة صغار المدخرين الذين لا يستطيعون تنفيد مشاريعيم المستقمة بالأموال القميمة 

قوم  التي لدييم حيث تعمل الاوراق المالية عمى تعبئة المدخر السائل وتوظيفو في الاوراق المالية التي ت

المشروعات الاستثمارية بتصديرىا , لتتشكل رؤوس الاموال اللازمة في انتاج سمع وخدمات يحتاجيا المجتمع 

 .(2), اذ تعتبر الاوراق المالية خلال ادائيا لمدور ىذا مصدر لتمويل النمو الاقتصادي

المدخرات , اذ توفر الفرصة  : تساىم الاوراق المالية في تمويل النشاط الانتاجي وتعبئة تعبئة المدخرات -3

لممدخرين في تنويع محافظيم المالية ,ذلك عن طريق زيادة الوعي الادخاري الملائم لتفضيلاتيم من حيث 

خاطرة ,السيولة, العائد, حيث يؤدي تجمع المدخرات الى سيولة الاصول المالية بصورة اكبر ,خلال التنوع مال

يض تكمفة المعاملات من خلال استغلال اقتصاديات الحجم بتوظيفيا في اكثر من مشروع ,من ثم تخف

والتخصص في التقييم لممشروعات الاستثمارية واختيار الاكثر انتاجية ,فالسوق الاولى والذي يمثل فيو 

عرض الاوراق المالية الطمب عمى الاستثمار , يقدم فرصة لممدخرين لاستثمار مدخراتيم , وايضا يتيح 

في حين يؤدي سوق التداول الدور الميم لدى الوحدات الاقتصادية تمويل احتياجاتيم ,يد لمشركات  لمصدر ج

 خلال التخمص من الورقة  من تي يوفرىا سوق التداول الى حاممي الاوراق الماليةل,الى جانب السيولة ا

                                                           

 المال اقتصادٌات مجلة,  والجزائر اندونٌسٌا حالة دراسة:  الاقتصادي النمو فً ودوره المالٌة الاوراق سوق, العابد شرٌفة برٌنٌس,  الهدى نور دحمانً  (1)

 .73 ص, 70.4,  الجزائر,. العدد,. المجلد,  والاعمال

 عمان, الاولى الطبعة, والتوزٌع للنشر النفائس دار, الاسلامً الاقتصاد منظور من: المالٌة الاوراق لأسواق الاقتصادٌة الاثار,  شطناوي عٌسى سلامة زكرٌا  (2)

 .   34ص,7006,الاردن,
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ع ميشجع التعامل  نوأش, وىذا من  أنوالمالية في اقل وقت لمحصول عمى المزيد في اي وقت ش       

 .  (1)رح من قبل الشركات لمبيعاسواق الاصدار, وتحفز المستثمرين لشراء الاوراق المالية التي تط

: تسعى الاسواق المالية الى جذب وجمب الاستثمارات الاجنبية في اتباع جذب رؤوس الموال الجنبية -2

عدة طرق اىميا منح الفوائد المرتفعة والمغرية وتباين الشركات المقيدة لدييا , اذ انضمام الشركة ليذا السوق 

ىا يخمق لمشركة المكانة الخاصة بين الشركات الاخرى ويدل ايضا عمى وضعيا الاقتصادي الجيد ومركز 

 مما,  المستقبل ان تدفقات رؤوس الاموال الاجنبية ترفع من حجم السيولة لمستوى البمد إذالمالي الجيد , 

يوفر مصدرا مالي تتمكن المؤسسات من خلالو في تمويل مشاريعيا , وان خير دليل لأىمية رؤوس الاموال 

كا اللاتينية وجنوب شرق اسيا التي تشيد الاجنبية في انتعاش النمو الاقتصادي تجارب الدول الناشئة في امري

 . (2)الاسواق المالية ديناميكية كبيرة فييا 

: يصعب عمى الافراد المدخرين في غياب الاسواق المالية  جمع المعمومات وتخفيض تكمفتيا وتسعيرىا -2

يؤثر سمبيا عمى ون بأنفسيم عن الانشطة الاستثمارية فيما ئيم احوال السوق والشركات , لذا فيم ينيتق

تخصص الموارد , بدل ان يقوم كل مستثمر في البحث عن الاستثمار الكفوء وفي الدفع لمحصول عمى 

المعمومات ,اذ تستطيع الاسواق المالية القيام بتحميل وتجميع ونشر المعمومات الخاصة بالاستثمارات مما 

ثم يؤدي الى التخصص الافضل لراس  ينعكس بالشكل الإيجابي عمى توزيع الموارد ومعدلات الادخار ,

 .   (3)المال , من ثم تسريع التنمية والنمو الاقتصادي

: تساىم الاوراق المالية من خلال جذبيا لممدخرات الاجنبية للاستثمار بواسطة الاسيم معالجة المديونية -6

 س في زيادة مدفوعات المصدرة محميا بتفادي المشاكل الناتجة عن الاقراض الخارجي , متمثمة في الاسا

                                                           

 والدول الجزائر حالة دراسة– والمؤسسات الاقتصادٌات على واثرها التموٌل سٌاسات حول الدولً الملتقى, الافاق  تنمٌة فً المالً السوق دور, بودمٌن نورٌن,  محمد زٌدان  (1)

 .3-2ص,70.7, التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة العلوم كلٌة, بسكرة خضٌر محمد جامعة– النامٌة

 .3.ص,666., الاسكندرٌة, الجامعة شباب مؤسسة, الاولى الطبعة, المالٌة والهندسة البورصات,  النجار فرٌد  (2)

 .34ص,.700, الجامعٌة الدار, الاسكندرٌة, الاقتصادٌة التنمٌة,  اللٌشً محمد,  عجمٌة العزٌز عبد محمد  (3)
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خلال تقنية توريق الدين ,فحوى ىذه من خدمة الدين ,كما تساىم في تخفيف اعباء المديونية الخارجية     

ورقة مالية تكون قابمة لمتداول في اسواق المال الدولية ,تسمى ىذه الادوات التقنية ىي في تحويل الدين الى 

المالية المستخدمة بواسطة ىذه التقنية )سندات التخارج( ,حيث يمكن المصارف الدائنة من تحويل القروض 

 .(1)التجارية الى اوراق مالية قابمة لمتداول

: تعمل الاسواق المالية عمى تشجيع الادخار في الاستثمار بالأوراق المالية , اذ ان تشجيع الدخار  -4

التخفيض في قيمة السيم والتشجيع للاكتتاب المقسط لضمان الحد الادنى من الفوائد والارباح , وانتشار 

ا يتيح الفرصة الوعي الادخاري بين الافراد, يشجع التعامل عمى شراء الاسيم والسندات وجذب المدخرات مم

الزيادة في الدخل القومي وتشغيل الايدي العاممة ,           مما يولدلتنفيذ العديد من المشاريع الانتاجية , 

بناء عمى ما تقدم نرى دور الاسواق المالية الخاص من الناحية التمويمية , فتقوم ىي في حشد المدخرات 

توفير قاعدة البيانات الضرورية لبيان فرص الاستثمار  الوطنية وتحويميا الى قنوات الاستثمار , خلال

    . (2)المتاحة لممستثمر المحمي والاجنبي شرط ذلك توفير الادارة والبيئة المناسبة 

 : الاقتصادي بالنمو المالٌة الاسواق علاقة/  الثالث المطلب

رؤوس الاموال التي  من خلالتمارس الاسواق المالية الدور الميم في زيادة معدلات النمو الاقتصادي ,      

توفرىا الى القطاعات الواسعة من الاعمال من جية , وما تضيفو من فوائد وارباح الى مقدمي الاموال تمك 

مة التي تبحث في عمم الاقتصاد من الجية الاخرى , فقد اصبحت الاسواق المالية من الموضوعات المي

لدورىا الفعال في الاقتصاديات الحديثة , وما تمعبو عمى مستوى الاقتصاد العالمي من تأثير, اذ اصبحت 

المرأة العاكسة لحالة الاقتصاد من تباطؤ او زيادة في كثير من دول العالم لمعدلات النمو الاقتصادي , وذلك 

 ين كل من قطاعي المالية والاعمال , فقطاع المال يمول الانتاج ذلك بسبب ما تشكمو من نقطة التلاقي ب

                                                           

 .72.ص,  سابق مصدر, معاصرة وقضاٌا العولمة, صقر عمر  (1)

 .22ص,7004, البلدة جامعة, اقتصادٌة علوم, الاقتصادٌة التنمٌة تحقٌق فً المالٌة الاسواق دور, بصٌري محفوظ  (2)
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الايرادات ثم زيادة عوائد وقطاع الاعمال يقوم بإنتاج السمع والخدمات , فعند زيادة الانتاج تزداد معو        

اسواق المال التي تنعكس عمى شكل زيادة في الناتج المحمي الاجمالي , و حدوث نمو في الاقتصاد 

,وتؤثر الاسواق المالية عمى النمو الاقتصادي من خلال قنواتيا المتمثمة في توفير السيولة وتعبئة (1)القومي

ن في الحصول عمى المعمومات الميمة والخاصة في اداء المدخرات وتنويع المخاطر , وتشجيع المستثمري

وفي تحفيز الادارة الخاصة بالشركات عمى بذل المزيد من الجيد لتطوير الاساليب المتعمقة بأدائيا  ,الشركة

الاداري والمالي, ومن خلال توفير اوعية ادخارية متنوعة من حيث السيولة والمخاطرة الربحية الملائمة 

ت الفئات المختمفة من المدخرين تمول انشطة الاستثمار , وكذلك تقوم الاسواق المالية في لقدرات وتفضيلا

تأدية وظيفة اقتصادية اساسية متمثمة في نقل الاموال الفائضة من قطاعات تممكيا الى قطاعات لدييا العجز 

مكون الفرصة في الاصول , يعني انيا تسمح بتحريك الاصول من الاشخاص الذين يممكونيا ولا يمت

الاستثمارية الى اشخاص يمتمكون الفرص ىذه , فقد تساىم الاسواق المالية من خلال ىذه الوظيفة في تحقيق 

النمو الاقتصادي عن طريق الزيادة في الانتاج وتحقيق الكفاءة الاقتصادية ثم تحسين مستوى الرفاىية في 

في مدى الاصول المالية التي تخمقيا تؤدي لزيادة  ,حيث ان الاسواق المالية من خلال التوسيع (2)المجتمع 

 الزٌادة وهذه انتاجٌة مشروعات الفعالية الاستثمارية او زيادة الطاقة الانتاجية خلال توجيو المدخرات باتجاه

الرأسمالي الى الناتج القومي , والنشاطات المالية ىذه عبر  التكوٌن نسبة فً الزٌادة على تعمل الاستثمار فً

,وتشير (3)مع افتراض ثبات العوامل الاخرى القنوات تعمل عمى الزيادة في معدلات النمو الاقتصاديتمك 

الدراسات الى ضرورة تطوير ودعم القطاع الخاص وزيادة دورة في نمو وحرية الاستثمارات وحماية وتطوير 

 وجود حصائيات والبيانات منالنظام المالي الكفيل بزيادة المنافسة والنمو الاقتصادي كذلك ,اذ اظيرت الا

 
                                                           

 الادارة كلٌة, الدنمارك فً المفتوحة العراقٌة الاكادٌمٌة, ماجستٌر رسالة, العراقً المالً للسوق الاقتصادي الاداء لتطوٌر مقارنة اقتصادٌة دراسة, الزبٌدي حسن فلاح اٌاد  (1)

 .22ص,7006, والاقتصاد

 .25.-24.ص,7004, التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة العلوم كلٌة, باتنة جامعة, ماجستٌر رسالة, الاستثمارات تخصٌص فً ودورها المالٌة الاوراق سوق كفاءة, داهٌة مز رفٌق  (2)

 .62ص,7002, والاقتصاد الادارة كلٌة, القادسٌة جامعة, منشورة غٌر دكتوراه رسالة, الاقتصادي النمو فً  المال راس أسواق اثر, الحسناوي هانً رسول ابراهٌم  (3)



 
 

 

 الفصل الاول                           الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي         

علاقة ضعيفة بين التطور للأسواق المالية والنمو الاقتصادي في يعض الدول , يرجع السبب في ذلك     

وسياستيا الاقتصادية وايضا الدور الضئيل في القطاعات الخاصة في النمو الى التدخلات من قبل الحكومة 

,لذا فان العلاقة بين الاسواق المالية ونظرية النمو  (1)الاقتصادي ,فلابد لذلمك من دعم القطاع الخاص

 الاقتصادي تتجسد في عاممين ىما )الادخار والاستثمار( حيث كان لدور الاسواق المالية في الزيادة في

التكوين الرأسمالي , خلال قدرة المؤسسات عمى توظيف وتعبئة المدخرات في مشروعات فعالة لزيادة الطاقة 

الانتاجية في المجتمع ,ثم التحسين من مستوى الرفاىية الاقتصادية لو اي انو يعد من العوامل الرئيسية 

التأثير عمى النمو الاقتصادي خلال , وتمارس ايضا الاسواق المالية (2)المحددة لمستوى النمو الاقتصادي

تأثيرىا عمى القرارات التمويمية , وتأثير تنمية الاسواق المالية في نسب المديونية تعتمد عمى المستوى المبدئي 

لتنمية سوق الاوراق المالية ,فالشركات التي يتوفر لدييا الاسواق الغير متطورة للأوراق المالية في بداية الامر 

ونيا اي عندما تبدا اسواقيا في التطور بالنسبة الى الشركات الكبيرة فقط ,خلاف الشركات تزيد نسبة دي

الصغيرة والتي تستطيع السير عمى ىذا النيج ولمحدودية نطاقيا, تعمل من ناحية اخرى سوق الاوراق المالية 

لاسواق في ىذا تقل كفاءة ا إذعمى التخفيض في كمفة تحريك رؤوس الاموال وتوظيف المدخرات ايضا ,

, وتنتقل ات عند مستوى معين من الادخارالدور كمما انخفضت القدرة في توفير موارد مالية لغرض الاستثمار 

التكمفة ىذه الى المستثمرين والمدخرين المتمثمة في العمولات والانخفاض في معدلات فائدة الاقراض مع 

قد ابتمع الجزء الكبير من الموارد التي يمكن  يكون بذلك القطاع المالي لاقراض,الارتفاع في تكمفة ا

 الاتً منها نذكر الاقتصادي النمو عملٌة فً المالٌة الاسواق خلالها تسهم ادوار مجموعة هناك,(3)استثمارىا

(4): 

 

                                                           

 .72ص,7002, الاقتصاد كلٌة, لٌفربول جامعة, منشورة غٌر ماجستٌر رسالة, العربٌة الدول بعض فً الاقتصادي والنمو المالٌة الاسواق تطور بٌن العلاقة دراسة, الله عبد نجٌب  (1)

 .20-26ص,7003, والاقتصاد الادارة كلٌة, كربلاء جامعة, منشورة غٌر ماجستٌر رسالة, الاقتصادي النمو فً المالً والقطاع المالً الاسواق اداء فعالٌة, دهام وحٌد ا  لهام(2)

        .20ص,7007, دمشق, والتوزٌع للنشر البان, الثالثة الطبعة, المالٌة للأسواق والاقتصادي المالً التحلٌل, صبح محمود  (3)

 .    72-77 ص,70.2, الكوفة جامعة, والاقتصاد الادارة كلٌة, منشورة غٌر, دكتوراه اطروحة, العربٌة المالٌة الاسواق وفعالٌة لكفاءة الاقتصادي التحلٌل, الشمري عبد شاكر حسن  (4)
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تجعل من المستثمر ذا قدرة محدودة  جيدهان وجود الاسواق المالية الغير  : عمى تنويع المحافظ القدرة -1

وضعيفة لاستخدام الوسائل اللازمة في تنوع المحفظة الاستثمارية , لذلك ان الغالبية من المستثمرين يتجنبون 

حصة من الاسيم لأنيا في اعتقادىم تشكل خطورة عمييم , وفي حالة وجود الاسواق المالية الكفؤة فبإمكان 

المحددة بالشركات الذي يجعل الاستثمار في الشركات الاستثمارية  المحافظويع المستثمرين من التوسع في تن

اكثر جاذبية , ونلاحظ ان البمدان التي تكون الاسواق المالية الاداء التوظيفي الضعيف تمجأ الى استثمارات 

لك فان في مشروعات منخفضة في القيمة وكمفة المخاطر لأجل استقطاب رأس المال لغرض الاستثمار , لذ

 .ىذه المشاريع لا يمكن ان تقدم الدور الممموس لعممية النمو الاقتصادي لذلك البمد 

الاسواق المالية تعمل عمى تمويل الشركات خلال مشكمة المخاطر الاخلاقية ,   : المخاطر الخلاقية--2

ر الاسيم التي وتحقق المخاطر ىذه خلال تحقيق المدراء الربح من القرارات المؤثرة في الشركة في قد

حافز في اتخاذ الاجراءات  ويمتمكونيا بمعنى أن المدير الذي يمتمك النسبة الصغيرة من الاسيم لا يكون لدي

حجم ىذه المخاطر لابد  منالتي تعظم الارباح من شأنيا التي تقوم في تعظيم الارباح ,فمن اجل التخفيض 

 ات ,الامر الذي يزيد قدراتيم ,والتي تزيد ارباح الشركة من الزيادة في ممكية الاسيم الخاصة في مدراء الشرك

: تسيم الاسواق المالية في التأثير في الوسطاء , لا يأخذ الوسيط الارباح المتولدة من البتكارات  -3

المشروع الجديد بنظر الاعتبار فحسب , بل يأخذ ايضا الامكانية في جمع الربح الاجمالي خلال بيع 

  , جيده المشروع الى الجميور ,فان دخول الافراد الى الاسواق ستكون صعبة مالم تكن ىناك سوق مالية

نتيجة التكاليف العالية لمصفقات او لعدم التأكد من الحصول عمى السعر العادل في الاسواق المالية , لذلك 

اجية الاقتصاد عمى تخفض حافز الدخول الى المشاريع الجديدة , وتخفض من انت جيده فالأسواق الغير

  .المدى الطويل 
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مسالة السيولة في السوق المالي مسألة بالغة الاىمية , تعد   : الحاجة الى اسواق مالية كفؤة وسائمو -4

نى ان التحركات في سعر السيم اي ضرورية لوجود وتوزيع معمومات ميمة والمحددة في الشركة , بمع

محتمل ان تكشف المعمومات الميمة حول تغيرات قيمة الشركة في الاسواق ذات السيولة , فاذا كان ىناك 

صفقات من الحجم الكبير وعمى نحو مستمر ومتزامن لتحريك السعر وبدرجة ميمة يكون السوق ذا سيولة 

للأسواق, وان  مقبولولمصفقات يعدان من المظاىر الغير  التكاليف المتزايدة وعالية , وان انخفاض السيول

السوق ,السبب الذي يزيد من  حالة عدم الكفاءة قد تكون ناتجة من قوة المضاربين والاشخاص الاخرين في

تكاليف الصفقات ,او بواسطة ىيمنة عدد قميل من الاشخاص او الشركات عمى السوق الناتج عنو التلاعب 

في اسعار الاسيم , مما يجعميا عالية او منخفضة عمى نحو غير صحيح بقصد تحقيق مصالح المتعاممين 

لمطموبة الحصول عمييا في الاسواق المالية , وان في السوق , فأن صافي النتيجة تكون خسارة الارباح ا

  .حالات عدم الكفاءة ايضا قد ينتج عنيا خسارة ثقة الافراد في سوق الاوراق المالية 

اتضح مما سبق ىناك علاقة تبادلية طردية بين النمو الاقتصادي والاسواق المالية , ومع بقاء العوامل 

في درجة تطور سوق الاوراق المالية تؤدي الى الزيادة في معدلات  الاخرى عمى نفس حاليا , اذ ان الزيادة

النمو الاقتصادي , كما ان الانخفاض في درجة تطور الاسواق المالية يرتبط في انخفاض معدل النمو , كما 

  .(1)ان النمو الاقتصادي بدورة يساىم في تنمية سوق الاوراق المالية 

الخلاصة فيما تقدم ان العلاقة بين درجة تطور الاسواق المالية وبين معدلات النمو الاقتصادي مرتبطة 

التطورات بيا خلال اسواق الاصدار التي تنعكس  ذلك التأثير,بشكل ايجابي , اذ تمارس الاسواق المالية 

ي , وان السوق الثانوي تؤثر عمى الارتفاع في معدلات النمو الاقتصاد ينتج عنوعمى الاستثمارات الحقيقية 

الاقتصاد الحقيقي بالشكل المباشر عن طريق تحقيق السيولة ,توفير المعمومات ,تنويع المخاطر وتعبئة 

 المدخرات.   
                                                           

(1)
 .727ص,7005, الاسكندرٌة, الجامعة دار, الاولى الطبعة, المالٌة الاوراق اسوق, اندراوس ولٌم عاطف  
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 : الاقتصادي النمو على وانعكاسها المالٌة الاسواق على المالٌة العولمة اثر/  الرابع المطلب

: وىي عممية ذات بعدين ,البعد الاول متمثل في الحجم المتزايد في المعاملات المالية عبر  العولمة المالية 

س المال الدولي الحدود , والبعد الاخر متمثل في تسمسل الاصلاحات القانونية والمؤسسية المنفذة لتحرر را

والانظمة المالية الوطنية, المؤدية الى العالم المترابط ماليا والدرجة الاعمق من التكامل المالي يمكن فوائد 

 .  (1)كبيرة في تطوير النظام المالي , او تفترض التحديات عمى صناع السياسة

 : تيمتمثمة بالأ ةمجالات رئيسلمة المالية ميمة في من المحتمل ان تكون الفوائد غير المباشرة لمعو 

: تشكل التدفقات المالية الدولية الحافز الميم في تنمية الاسواق المالية المحمية ,  تنمية القطاع المالي - أ

فكمما زاد وجود بنوك اجنبية في بمد ما كمما تحسنت الجودة لخدماتيا المالية وازدادت كفاءة وساطتيا المالية , 

اءة , فتميل اسواق الاسيم الى وفيما يتعمق في اسواق الاسيم لراس المال فأن الدخول الاجنبية تزيد من الكف

ان تكون أكبر واكثر سيولة بعد تحرير أسواق الاسيم, بذلك يعد عمى وجو الخصوص تنمية القطاع المالي 

من احد العوامل الرئيسية والمحددة لمستوى الاستقرار والنمو الاقتصادي والذي يمكن ان تحقو العولمة المالية 

لمالي لبمد ما ازدادت المنافع لتدفقات راس المال الخاصة بالنمو الاقتصادي , اذ كمما زاد التطور في القطاع ا

 وقمت مخاطر الازمات لذلك البمد , من خلال القنوات المباشرة والقنوات غير مباشرة عمى حد سواء.

 الشركات التي لدييا ة: دفعت العولمة المالية عدد من البمدان لتعديل ىياكل حوكم الجودة المؤسسية - ب

 استجابة الى المنافسة الاجنبية والمطالب المتعمقة بالمستثمرين الدوليين , واضافة لذلك ان الاستثمار الاجنبي 
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 الفصل الاول                           الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي     

المصدر الخاضعة الى التنظيم والاشراف والتجديد , الى المباشر يميل في القطاع المالي من دول        

 دعم التطور المؤسسي والحوكمة في اقتصاديات الاسواق الناشئة .

: لابد من فرض تحرير راس المال كذلك , عن طريق زيادة التكاليف المرتبطة  سياسات القتصاد الكمي - ت

السياسات الجديدة , كما يجب ايضا فرض  والمحتممة بالسياسات السيئة , وتعزيز منافع مرتبطة في

اكثر الانضباط في وجو التحديد عمى سياسات الاقتصاد الكمي , لان تحرر في راس المال يجعل من البمد 

تعرض الى التحولات المفاجئة لمعنويات المستثمرين , التي تمزم الدولة في تحسين الاقتصاد الكمي كوسيمة 

    .(1)التحولات واثاراىا الضارة لتخفيف احتمال الحدوث لمثل ىذه

: تمعب الدور اليام ليس فقط في تحديد نتائج التكامل المالي لكن في المستوى الفعمي  نوعية المؤسسات - ث

لمتكامل , التي تؤثر بشدة عمى تكوين تدفقات الاقتصاد , التي تنعكس عمى نتائج الاقتصاد الكمي بظلاليا 

فية الى التكامل نحو الاستثمار الاجنبي المباشر وتدفقات اسيم المحافظ ايضا ,محقق مزيد من منافع اضا

 المالي .

: الذي يحسن بدوره المنافع المرتبطة في التكامل المالي وخيار التكاليف , ويقمل من  التكامل التجاري - ج

الاحتمال الى  حدوث الازمات المرتبطة في الانفتاح المالي ,ويقمل من تكاليف ىذه الازمات في حال حدوثيا 

وات التي قدمتيا الادبيات القديمة والتي دافعت عن وضع تحرير التجارة لذلك ان الدراسات الحديثة تدعم الدع

قبل التحرير لحساب راس المال و عمى اساس ذلك ان التفاعل بين العولمة المالية وبين ىذه المجموعة من 

 (2)(3)المجالات الرئيسية لمفوائد الغير مباشرة ىي التي تقوم بتحديد نتائج النمو الاقتصادي كما في الشكل 
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 الفصل الاول                           الاطار النظري والمفاهٌمً للأسواق المالٌة والنمو الاقتصادي       

 

                            

 الاقتصادي النمو على المالٌة العولمة اثر انتقال قنوات( 2) الشكل                 

 فوق المحددات             

 

  شروط الانتقال         نمو الناتج المحلً الاجمالً           

   تنمٌة السوق المالً                              مخاطر الازمات                              

 العولمة المالٌة              نوعٌة المؤسسات الحوكمة  الاجمالً                          نمو الناتج المحلً          

 التكامل التجاري                                                            مخاطر الازمات         

 

 

 دون المحددات     

 

 : (1)ٌلً نختصرها بما المالٌة العولمة تحققها التً الفرص توضٌح ٌمكن          

تغطية القصور في  في. العولمة المالية تساعد في الوصول الى اسواق راس المال الدولية , كما تساعد 2

المدخرات المحمية , ىو ما يرفع بدوره معدلات الاستثمار الوطني ومعدلات النمو الاقتصادي , ثم تطوير 

 رات .الاداء الاقتصادي خلال الحصول عمى تمويل لازم لمقيام في مختمف الاستثما

. العولمة المالية تؤدي الى زيادة التدفقات الرأسمالية , الفرص الثمينة لتنوع الحوافظ المالية وتقاسم التجارة 2

الدولية والمخاطر, فان امتلاك الديون عمى البمدان الاجنبية يمنح الاسر والمؤسسات في ان يحموا انفسيم من 

 .مد الام اثار الاضطرابات والتي قد يتعرض ليا وحده الب

                                                           

: الجزائر, العربٌة المالٌة الاسواق حالة دراسة, الناشئة المالٌة الاسواق أداء على تأثٌرها و المالٌة العولمة.(,70.5. )رمضان شٌبان   (1) 

 .4.ص, التسٌٌر علوم و التجارٌة العلوم و الاقتصادٌة العلوم كلٌة, مستغانم بادٌس بن الحمٌد عبد جامعة



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

 تمهٌد :

المجالات  فيتعد الاسواق المالية من الادوات الميمة التي تساىم في حشد وتوجيو  المدخرات                

 ودعم الاقتصاد القومي. ة المواطنينعمى زيادة رفاىيالاستثمارية التي تعمل 

لكن سوق العراق للأوراق المالية لم يواكب الاسواق العربية والعالمية , بسبب الظروف الاقتصادية والسياسية  

مدة  خلالالوضع الامني المتردي  التي مر بيا العراق , فقد تفاوت ارتفاع وانخفاض مؤشرات السوق  و

الدراسة , وكذلك الحال في مؤشرات النمو الاقتصادي التي ارتبطت بشكل اساسي في النفط , وفي ىذا 

الفصل سوف نتعرف عمى الاسباب التي ادت الى ارتفاع مؤشرات سوق العراق للأوراق المالية وانخفاضيا , 

 . وايضا معرفة الاسباب التي ادت الى ارتفاع مؤشرات النمو الاقتصادي وانخفاضيا

 (..707_7004: مؤشرات أداء سوق العراق للأوراق المالٌة خلال المدة )المبحث الاول 

 : المالٌة للأوراق العراق سوق ومراحل تطورواهداف وانجازات  نشأة/ الاول المطلب

 اولا: نشأة وتطور السوق:

 إذ( 24/6/2004( وزاول نشاطو بتاريخ )74( بموجب القانون رقم )2004تأسس سوق العراق سنو )       

ن وأيتمركز السوق في بغداد , غير ان لو الحق في ان يفتح فروع عده في محافظات ومدن عراقية اخرى ,

للأعضاء اي  ةود ممكيسوق العراق يتمتع بشخصيو معنويو مستقمو إداريا وماليا عن وزاره المالية والحكومة تع

,واعمال التسوية  انو لا يستيدف الربح بل ييدف الى تسييل وتنظيم التعاملات بالأوراق المالية , والمقايضة

الوعي الاستثماري ,  يسعى السوق الى زياده فرص الاستثمار ونشر إذوالايداع والحفظ وغيرىا من الاعمال 

الدولية والعربية . كما ان  اسواق المال التواصل مع اتحاداتكما ييدف الى تطوير نشاط السوق من خلال 

المالية ورفع الدعاوي في  السوق ىو كيان قانوني ذو استقلال اداري ومالي لو الحق في فرض الغرامات

المحاكم عمى الذين يخرقون التعميمات والموائح والقوانين الخاصة بالييئة والسوق من الخاضعين لسمطو السوق 

 المدرجة ومن العمولات المدرجة لسوق نفسو من خلال الرسومات التي تدفعيا الشركات,يمول ا



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

غرامات  فضلا عنومن العمولات الحاصل عمييا من خلال حجم التعامل التجاري التام في السوق    

, فقد اتخذ قرار في تحديد الافتتاح من قبل مجمس المحافظين في يوم الخميس بتاريخ (1)مفروضة

( شيد خلالو عقد اول جمسة لمتداول في سوق العراق للأوراق المالية , حيث انيا الجمسة 28/6/2004)

(شركة فقط ,اما في نياية 15)الوحيدة في ذلك الشير وبمغ العدد الكمي لمشركات المسجمة في الجمسة الاولى 

( شركة , البعض منيا كان مدرج في سوق بغداد للأوراق 78بمغ عدد الشركات ), (2004)كانون الاول/ 

المالية المنحل, واعتمد منذ الافتتاح عمى نظام مزايدة عمنية مكتوبة , كما اعتمد عمى اجازات الوسطاء 

 . (2)بتنفيذ عمميات التداول  الصادرة من قبل السوق المنحل وقد سمح ليم فيو

 :(3)الاتًمنها نلخص  : انجازات السوق ثانٌا

الافصاح والشفافية عن المعمومات لتغطيو النشاط السوقي قد قام السوق بإصدار جريدة تصدر اسبوعيا   (1

من كل ذلك  والاىماسميا )سوق المال ( ,علاوة عمى اصدار التقارير الشيرية والنشرات اليومية والسنوية , 

قام السوق عمى انشاء موقعين لمبيانات والمعمومات عمى الانترنت وبالمغتين الإنكميزية والعربية  عمى موقع 

 الاتحاد الاسيوي الاوربي لمبورصات تنشر فيو كافو التداولات السنوية والشيرية واليومية عمى الموقعين :

(www.feas.iraq.se)(iq-www.isx(  . 

الانضمام الناجح الى الاتحاد الاسيوي الاوربي لمبورصات والذي يضم ثلاثة بورصات عربيو وأسيوية (2

( تم اختيار البورصة العراقية لتكون عضوا في لجنو الاعمال 2008( , وفي سنو )2005وأوربية في سنو )

عام , لكن الاىم من ذألك ىو الدخول ضمن قاعدة البيانات التي تصدر من قبل صندوق النقد العربي لمده 

 .( 2010في نياية سنو )

 
                                                           

(1)
 .٣ – ١ ص , ٢٠٠٤ , الأول السنوي التقرٌر , المالٌة للأوراق العراق سوق 

(2)
 .0. ,ص 7006حزٌران, 73 عدد الصباح, جرٌدة المالٌة, للأوراق العراق بسوق الارتقاء سبل , خلف فالح الربٌعً, 

(3)
 (.7006_7005_7004) للأعوام السنوٌة التقارٌر,  المالٌة للأوراق العراق سوق 
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معايير صندوق النقد العربي ,فضلا عن ( اصدار مؤشر السوق للأسعار الاسيم  المتداولة عمى وفق 3

تطبيق العمل بمؤشر )داوجونز( وبالتعاون مع الاتحاد الاوربي لمبورصات لتطبيق مؤشر الاسعار وفق طريقو 

 الاحتساب الدولي للأسعار الاسيم في البورصات العالمية. 

وسطاء والسوق والمستثمرين  ( تعاقد السوق مع مصرف الاستثمار العراقي لأداره التسويات المالية بين ال4

 ولإدارة بنك المقاصة .

( 2006( لسنو )13( الاستثمار الاجنبي في السوق ينظم عمى اساس قانون الاستثمار العراقي ذي الرقم )5

( الذي يسمح لغير المواطن العراقي في الاستثمار بالأوراق  2007والتعديلات اللاحقة اعتبار من اب سنو )

 والامتيازات .   المالية المتداولة ويمنح المستثمرين العرب والاجانب الكثير من الحقوق

 (1):المالٌة للأوراق العراق سوق اهداف:  ثالثا

 :الاتً تحقٌق الى المالٌة للأوراق العراق سوق ٌهدف

. تنظيم اعضائو والمحافظة عمى المعايير المعترف بيا لمشركات وبطريقو تناسب اىداف المستثمرين وتعزز ا

 ثقو المستثمرين في السوق .

 في السوق الكفوء ,التنافسية ,الشفافة والصادقة الموثوق بيا . . تعزيز مصالح المستثمرب

 ىذه المعاملات  ةوتصفي ة. تسييل وتنظيم التعامل العادل المنظم في السندات والكفء ,ومن ضمنيا تسويت

 . تنظيم التعامل للأعضاء في خدمات تخص المعاملات الإجرائية وكذلك السندات  وتحديد الالتزاماتث

 مصالحيم القانونية . ةلمجيات المعنية والوسائل لحمايوالحقوق 

 .نفسيا في السوق  ج. زياده راس مال الشركات المدرجة ومساعده الشركة التي تنوي ادراح

. اذ كان مناسبا المشاركة في برامج تعميميو استثماريو حتى يطمع المستثمرين الكفؤين عمى الفرص في خ

 . يةالاستثمار في سوق الاوراق المال

 . تحميل وجمع ونشر معمومات واحصائيات ضرورية لتحقيق اىداف منصوص عمييا في ىذا القانون.ر

                                                           
(1)

 .2, ص .707سوق العراق للأوراق المالٌة , التقرٌر السنوي ,  
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. دعم وانشاء اتصالات مع الاسواق الاوراق المالية في الاسواق العالمية والعربية المفيدة في تنميو اسواق ز

 الاوراق المالية وغيرىا من الاسواق المجازة. 

 . القيام بفعاليات وخدمات اخرى ضرورية لدعم اىدافيا. د

صمة بغداد وفرعو الثاني في محافظة اربيل  ان المركز الرئيس لسوق العراق للأوراق المالية موجود في العاو 

 : (1)وقد مر نشاط السوق العراقي للأوراق المالية بمرحمتين 

باليات التداول اليدوي  24/6/2004نظمت اول جمسو لمتداول في تاريخ مرحمة الولى )التداول اليدوي(: ال

ويتم تداول اسيم الشركات عندما يتم , يقصد بو تسجيل أوامر البيع واوامر الشراء عمى لوحات بلاستيكية 

تطابق سعر البيع مع سعر الشراء وفقا لمطمب والعرض وبعدىا تجري عمميو تسويو سيميو في اليوم التالي 

بموجب نقل الممكية وعقد التحويل في مركز الايداع يدويا والقيام بتسديدىا بموجب تقرير التسوية المالية 

عمى بيع الاسيم الخاصة بو الا بعد الاستلام  اً ائن ,المشتري لم يكن قادر والمقاصة بين كل من المدين والد

 (. نت تسبق التسوية السيمية ست اياملال ستو ايام عمل ) التسوية المالية كاخلشيادة الاسيم من الشركة 

 19 اصبح التداول في السوق العراقي للأوراق المالية بتاريخالثانية )التداول اللكتروني( : المرحمة

تاريخ العراق  حيث حمت محطات التداول الإلكترونية محل الموحات بالكترونيا لأول مره  4/2009/

( موقع لشركات وساطة موجوده خارج مبنى السوق  , 47البلاستيكية في مقر السوق وايضا استبدلت في )

ويتولى موقع ىيئو الاوراق المالية مراقبو التداول , فقد اصبحت عمميو نقل  *(WANالتداول بواسطو الشبكة )

  T+O*وبعد الجمسة مباشره تتم التسويات المالية  *(EQUATORممكية وفقا لمنظام  )ال

 
                                                           

(1)
 .2ص,70.7, السنوي التقرٌر.  المالٌة للأوراق العراق سوق 

 *WAN (هً اختصار لWide Area Network شبكه موجوده ضمن مساحه جغرافٌة واسعة النطاق هدفها توصٌل الشبكات الصغٌرة ببعضها )

 .وهً نوع من انواع شبكات الاتصال

 *EQUATOR والتسجٌل والحفظ والتسوٌة مهام المقاصة لتسهٌل المالٌة, الاوراق إٌداع مركز قبل من المستخدم والتسوٌة الاٌداع نظام. 

T+O*   اختصار لكلمةOn-line trading خلال من رقمٌة وعملات سلع, أسهم, عملات أزواج وبٌع شراء أي النت عبر مالٌة أصول تبادل هو 

 الربح بهدف الوساطة شركات تقدمها التً التداول منصات
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الامر انعكس عمى تغير وتطور مؤشرات  االسيمية والمالية يتم إتماميا في نفس الوقت ( ىذان التسوية )أي 

 . 2009التداول بشكل ايجابي منذ عام 

 :(1)للاتً اا وفق والوسطاء والمستثمرٌن والمتعاملٌن للبورصة عدٌده مزاٌا ٌقدم الإلكترونً النظام انو

 . المالٌة بالأوراق العمل وسرعة الكفاءة رفع .2

 . وامان وعدالة بشفافٌة الصفقات تنفٌذ فً العالٌة المرونة .7

 . السيولة في التعرف عمى العمميات المنفذة وغير منفذه . 3

 . الامكان من التحميل لا وضاع الشركات المتداولة اسيميا في شكل اني .  4

 . خلال عمميات التداول تفعل عمميات الرقابة .5

 لممعمومات يساعد عمى زياده سيولة وعمق السوق .. النشر الفوري 6

 (:2021_2007المطمب الثاني / مؤشرات التداول السنوية لسوق العراق للأوراق المالية لممدة )

بعدة تغيرات متمثمة في الانخفاض والارتفاع نتيجة الظروف  مؤشرات الاسواق المالية العراقيةمرت 

فاض في اسعار النفط والحرب عمى الارىاب وفايروس كرونا الاقتصادية التي شيدىا العراق من انخ

 :الاتيوكسة ار والتغيرات في اسعار الصرف طيمة فترة الد

 :  الاسهم لأسعار العام المؤشر.   .

مؤشر الاحصائي المستعمل كمقياس دلالة لمحركة العامة في الاسواق المالية , المتضمن اسيم ىو ال
الشركات المتعاممة والمدرجة في الاسواق المحددة , ويفترض أن تكون الاسعار المتعمقة بالأسيم والسندات 

المؤشر , وتبرز في السوق مرتفعة في حالة ارتفاع المؤشر ىذا , وان السوق ككل ينخفض عند انخفاض 
خلال استخدام المؤشر في حركة الاسعار وقياس الاتجاىات السوقية , كما يكتسب من أىميتو بشكل كبير 

يمكن أن يعطينا  إذالمؤشر العام لأسعار الاسيم الاىمية الكبيرة لمختمف المتعاممين في السوق المالية , 
او الشراء  حديد القرارات الاستثمارية المتعمقة بالبيعالاشارات الميمة عن السوق والذي يمكن المستثمرين من ت

 والى

                                                           
(1)

     .6العدد, المنصور مجله, المالٌة للأوراق العراقٌة السوق على التركٌز مع المالٌة للأسواق الاقتصادي الدور اهمٌة,  7003, كرٌم, النبً عبد 

 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

وكما هو موضح فً البٌانات المذكورة  ةتقٌم الاستثمارات الحقٌقٌوجانب امكانٌة استخدامه لمعرفة         

 (:2فً الجدول )

 (.707_7004( المؤشر العام لأسعار الاسهم فً العراق للمدة ).جدول )                          

 معدل التغٌر السنوي % المؤشر العام لأسعار الاسهم المتداولة السنوات     ت  

. 7004 22126 ________ 

7 7005 25123 3514. 

2 7006 .00153 47157 

2 70.0 .00165 01.7 

2 70.. .23102 22140 

3 70.7 .72107 5106- 

4 70.2 ..21.2 6126- 

5 70.2 67166 .5104- 

6 70.2 420123 73150 

.0 70.3 3261250 ..106- 

.. 70.4 250122 .0137- 

.7 70.5 2.01.7 .71..- 

.2 70.6 262143 2.20- 

.2 7070 205102 7156 

.2 707. 236170 .7102 

 

 المصدر : من اعداد الباحث اعتمادا على:-

 ( ..707_7004( التقارٌر الاقتصادٌة السنوٌة , التقارٌر السنوٌة لسوق العراق للأوراق المالٌة , للسنوات ).العمود )-

 )x100 ( تم احتساب التغٌر السنوي وفق المعادلة الاتٌة 7العمود )-
            

    
=GROWTH RATH) 

 المتقلب والاقتصادي الامنً الوضع بسبب الاسهم لأسعار العام مإشر تذبذب وجود( 2) الجدول فً نلاحظ

 قٌمة بلغت اذ, المالٌة للأوراق العراق سوق داءأ على الكبٌر الاثر ذات,  العراقً الاقتصاد شهده الذي

 وملحوظ كبٌرا تحسن العام هذا شهد إذ( 7007) عام فً نقطة( 34.59) الاسهم لأسعار العام المإشر

 من الاجانب المستثمرٌن ٌمكن الذي( 23) الاستثمار قانون تطبٌق بسبب له السابقة السنوات فً مقارنه

 استمر كما,  السوق لمإشر الارتفاع فً واضح بشكل اثر والذي,  المالٌة للأوراق العراق سوق فً التداول

( 200.98)و( 7009) عام فً( 200.86)و( 58.36) بلغ اذ( 7008) الاعوام فً المإشر هذا قٌمة ارتفاع

,  نقطة( 236.03) الى وصل حتى( 7022) عامالمإشر  لقٌمة تدرٌجٌا بالارتفاع واستمر( 7020) عام فً

 المالٌة الاوراق فً الاستثماري النشاط تحسن على ذلك وٌدل



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

( الى 7027للسنوات اللاحقة حٌث وصلت فً عام ) بالتذبذبوبعد ذلك فقد بدأت قٌمة المإشر  

( خلال عام 730.56( , و)7024( فً عام )97.99( و)7023( فً عام )223.25(, و)275.07)

( فً عام 520.27(, و)7027( فً عام )580.45(, و)7026( فً العام )649.480( , و)7025)

( , وان من 3.70, وبمعدل نمو ) 7029( فً عام 493.76وصل الى ) ى( واستمر بالنزول حت7028)

مة هذا المإشر فً تلك الاعوام المذكورة , هو فً الدمار الذي الحقه الارهاب ٌالاسباب الناتجة لانخفاض ق

لمكونات الرأسمالٌة المنتجة المالٌة والبنٌة التحتٌة واستمرار انخفاض اسعار النفط , اذ كان لها الداعشً فً ا

اثر كبٌر فً مإشرات الاقتصاد العراقً , وبالرغم من تحسن اسعار النفط بعد ذلك الا ان التحدٌات التً 

, ثم  (1)غاثة النازحٌنواجهة الاقتصاد العراقً متعددة ومرتبطة فً متطلبات الحرب على داعش وفً ا

( نتٌجة لارتفاع عدد الشركات المدرجة بنسبة 508.03( فقد وصل )7070عاود ارتفاع المإشر فً عام )

% وارتفاع قٌمة مإشر اسعار 26شركة بنسبة  75% , وارتفاع قٌمة الاسهم المتداولة البالغ عددها 7

ً ارتفاع هذا المإشر ,من خلال نجاح شركات % .اذا كان لجائحة كرونا الاثر الاٌجابً ف3الاسهم بنسبة 

-On)الوساطة فً استقطاب المساهمٌن والمستثمرٌن والتعامل عن بعد من مقرات الشركات بنجاح وفاعلٌة 

Line Trading) واستمر الارتفاع اٌضا الى عام مع المنظومة الالكترونٌة لسوق العراق للأوراق المالٌة ,

( , ذلك 7070%( قٌاسا بعام )27( محقق المإشر بذلك ارتفاعا بنسبة )569.70( فقد وصل الى)7072)

بسبب تؤثٌر تغٌر سعر صرف العملات الاجنبٌة مقابل الدٌنار العراقً فقد حفز طلب الشراء على الاسهم 

كونها احد مصادر الاستثمار ولكونها احد مخازن القٌمة ,وكذلك استمرار نشاط السوق واجراءاته فً تنظٌم 

اول واجراءات مركز الاٌداع ونشاط هٌئة الاوراق المالٌة فً متابعة الشركات المساهمة والافصاح عن التد

 مراكزها المالٌة بفعالٌة . 

 (.707_7004) من للمدة العراق فً الاسهم لأسعار العام المؤشر( 2) شكل                                

 
                                                           

 (..707_7004التقارٌر الاقتصادٌة السنوٌة ,التقارٌر السنوٌة لسوق العراق للأوراق المالٌة ,للمده من ) (1)
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 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

 مؤشر عدد الاسهم المتداولة :  .7

ٌمثل المإشر هذا عدد الاسهم المتداولة فً داخل السوق لمختلف القطاعات وخلال مدة زمنٌة محدده وكما 

 (:7موضح فً الجدول )

 (.707_7004) للمدة )ملٌون سهم(العراقً المالً السوق فً المتداولة الأسهم عدد (مؤشر7)جدول         

 معدل التغٌر السنوي %    عدد الاسهم المتداولة السنوات           ت

. 7004 .27.660 ______ 

7 7005 .20.522 (.126) 

2 7006 7...760 20103 

2 70.0 722.326 70166 

2 70.. 267.24. 67125 

3 70.7 372.326 74103 

4 70.2 54...57 26172 

5 70.2 422.527 (.213.) 

6 70.2 246.320 (77104) 

.0 70.3 6.4.227 25176 

.. 70.4 32..270 (2.1.5) 

.7 70.5 243.503  (20127) 

.2 70.6 6.41227 .22120 

.2 7070 73716.. (4.122) 

.2 707. 322.426 .22152 

 ( .707_7004المصدر : اعداد الباحث اعتمادا على التقارٌر الاقتصادٌة السنوٌة لسوق العراق للأوراق المالٌة ,للسنوات )           

( 2007عدد الاسيم المتداولة في الاسواق منذ عام )في نلاحظ ايضا ىناك تذبذب ( 2نلاحظ من الجدول )

كة نشاط السوق الناتجة عن الزيادة في سعر الاسيم ( , دلالو عمى الزيادة في حر 2021وحتى عام )

المعروضة في التداول لمشركات المدرجة او الزيادة في عدد الشركات المدرجة أو لكمييما , مع الاخذ في 

خر خلال السنوات , وايضا التذبذب الواضح بسبب لآنظر الاعتبار انسحاب جزء من الشركات لسبب او 

( , منعكسا عمى وضع العراق الاقتصادي , كما اثر 2015-2014سنوات )وضع العراق الامني خلال ال

الانخفاض في اسعار النفط عمى ايرادات الصادرات النفطية , ولكن الاتجاه العام لعدد الاسيم المتداولة في 

 فقد شيد العالم في سوق العراق بصورة عامة في تزايد مستمر مما يدل عمى زيادة نشاط وحركة السوق



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الثانً الفصل

( حدوث ازمة مالية عالمية سميت )بأزمة الرىن العقاري( فقد ادت 2009( امتدادا لعام )2008عام  )     

,والانخفاض لأسعار الى التدىور في الاقتصاديات العالمية وحدوث عجز في الكثير من الدول حول العالم 

النفط مسببا الى التدىور في الاسواق المالية والنشاطات الاقتصادية في الكثر من دول العالم , لكن الاقتصاد 

لم يتأثر بشكل كبير وتجاوز المرحمة ىذه وذلك لان العراق يعيش مرحمو انتقالية تتطمب العمل عمى  يالعراق

نمو الاقتصادي , فعمى الرغم من ان الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي الزيادة وتنوع الايرادات والزيادة في ال

معتمد بصوره رئيسية عمى قطاع النفط , فقد سعت تمك المرحمة الى الزيادة في الايرادات الغير نفطية والتنوع 

عية ايضا في القطاعات ذلك من اجل الزيادة في فرص العمل لتحقيق افضل نمو اقتصادي والرفاىية الاجتما

,اذ عممت السياسة النقدية عمى تحقيق الاستقرار النقدي وتخفيض اثار التضخم , حيث ساىم ذلك في تحقيق 

اقتصاد عراقي مقارن في الدول الاولى التي ساىمت في تحسين عديد من الانشطة في السوق منيا عمل 

نحو  الاسيم المتداولة ( لنا يتجو مؤشر عدد2المؤشرات وتحسين التداول , فيتضح من بيانات جدول )

( 211,290( البالغ )2009%( عن عام )40الارتفاع , اي ارتفع مؤشر عدد الاسيم المتداولة بنسبة )

معدلات النمو  ان يحقق( استطاع الاقتصاد العراقي 2010%(واما في عام )40.06وبمعدل تغير سنوي )

الحاصل في اسعار النفط , وعمى الرغم ان في لمختمف القطاعات الاقتصادية محققة ايرادات نتيجة الارتفاع 

( كان يعاني مرحمة صعبة وركود في مختمف القطاعات الانتاجية والخدمية , لكن الاسواق 2010عام )

( 255.659( ليبمغ )2010المالية استطاعت من العمل عمييا , فقد ارتفع مؤشر عدد الاسيم في عام )

( فشيد تحسن جذريا في السياسة 2011اما في العام )%( ,20.99مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )

الاقتصادية التي اسيمت بدورىا في تحسين الوضع الاقتصادي عن طريق تحقيق الاستقرار الاقتصادي 

والانخفاض لأثار التضخم واستقرار سعر الصرف لمدينار العراقي فقد ارتفع مؤشر عدد الاسيم المتداولة 

( سيم بعدما كان في 492.372( الى )2011ليصل المؤشر في عام ) %( عن العام السابق92بنسبة )

 (2012مستمر التحسن في الوضع الاقتصادي في العام )و ( سيم , 255.660العام الذي قبمو يبمغ )



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

الامر الذي جعل المؤشر مستمر في الزيادة ليصل  الافرادفقد ادى ذلك الى زيادة الثقة لدى المستثمرين و     

( , واستمر الاقتصاد العراقي مسيرتو 2011( عن عام )27.07( سيم اي انو ارتفع بنسبة )625.640الى )

مني المتردي الا انو استمر ( وبالرغم من الوضع الا2013باتجاه التطور والنمو  الاقتصادي ففي عام )

%( عن العام السابق ,فبلغ فً العام 40ارتفع المإشر بنسبة ) إذالمتداولة فً الارتفاع ,  مؤشر عدد الاسيم

 بعد ان كان فً العام الماضً ٌبلغ (%39.74وبمعدل تغٌر سنوي )( سهم 872.287( )7023)

عبر عن كبر حجم السوق وتطوره وذلك نتيجة ( سيم , ان الزيادة في عدد الاسيم المتداولة ت625.640)

لزيادة عدد الشركات المتداولة في السوق وزيادة حجم الاكتتاب الناتج عن تطور الوعي المالي , وما قد  

( بدء الاقتصاد العراقي بالتراجع   2014ينجم عنو من تحقيق الارباح الكبيرة لمشركات , ومع بداية عام )

اسعار النفط العالمية فقد كان لو الاثر الكبير عمى الاقتصاد العراقي , ونتج عن  نتيجة الانخفاض الكبير في

ذلك العجز في الموازنة وكذلك خوض العراق حربا مع داعش , فقد ادت الاسباب ىذه الى تدىور الوضع 

ل السياسي والامني في البمد , مما ادى ذلك الى حدوث الركود الاقتصادي من ثم تدىور العمل في داخ

( سيم 743.852( ليصبح )2014الاسواق المالية , اذ انخفض مؤشر عدد الاسيم المتداولة في العام )

, يعني ىذا انخفاض مؤشر  2013( في عام 871.182%(  بعد ان كان )14.61وبمعدل تغير سنوي )

( اذ 2015( واستمر التدىور الى عام )2013%( قياسا مع العام )17.62عدد الاسيم المتداولة بنسبة )

تزامن تدني الاوضاع الاقتصادية مع الاستمرار في الحرب ضد الارىاب , مؤثرا ذلك بشكل كبير عمى ثقة 

%( مقارنو في العام 22.08الافراد والمستثمرين مؤديا الى انخفاض مؤشر عدد الاسيم المتداولة بنسبة )

( 743,857( يبمغ )2014ام )( سيم بعد ان كان في ع579,640( )2015السابق , حيث بمغ في عام )

( فقد بدا الوضع الاقتصادي بالتحسن الطفيف جدا اذا عاد المؤشر للارتفاع ليبمغ 2016سيم , اما في عام )

( 2017( , وشيد عام )2015( في عام )579.640( بعد ان كان يبمغ )2016( سيم عام )917.542)

 ( وذلك نتيجة 917.542( )2016لعام )( بعد ان كان في ا631420انخفاضا ممحوظ الى ما يقارب )



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

لتراجع اسعار الاسيم المتداولة اذ تأثرت ىذه الاسعار بمجموعة من العوامل السمبية , اذ اقرت  

( شركة 101( من اصل )2017( شركة مساىمو فقط توزع مقسوم الارباح عمى المساىمين لعام )20)

افر السيولة مدرجة , ان عدم اقرار اغمب الشركات لتوزيع الارباح او تأخير توزيعيا وربط ذلك بموضوع تو 

( فقد 2019لدى ىذه الشركات قد يؤثر سمبا في اسعار اسيميا , وقد استمر بالانخفاض وصولا الى عام )

في الازمات  لخصت%( لعده اسباب 134.50( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )917.542بمغ المؤشر )

مل منيا مقسوم الارباح , كما تتأثر الامنية والاقتصادية والسياسية التي شيدىا العراق , فقد تأثر بعدة عوا

اسعار الاسيم بطبيعة الاقتصاد العراقي الريعية , اذ تنعكس التغيرات في اسعار النفط عمى جميع القطاعات 

( فقد عاود المؤشر 2020العاممة في الاقتصاد العراقي , ومن ثم عمى اسعار الاسيم , اما في عام )

%( نتيجة قرارات 71.34مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )(  262.911بالانخفاض فقد وصل الى ) 

( عاود 2021الحكومة العراقية بغمق البلاد وتطبيق الحظر الشامل جراء فايروس كرونا , اما في عام )

ر سعر صرف العملات الأجنبية مقابل ي( بسب تأثير تغي643.759المؤشر بالارتفاع فقد بمغ المؤشر )

مب الشراء عمى الأسيم كونيا احد مصادر الاستثمار وأيضا لكونيا احد مخازن الدينار العراقي الذي حفز ط

( 8( من تعميمات افصاح الشركات المساىمة رقم )1القيمة , وكذلك قرار ىيئة الاوراق المالية تعديل المادة )

سنوي خلال لتصبح كالاتي "عمى كل شركة مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية تزويد الييأة بالتقرير ال

استمرار نشاط و ( يوماً من انتياء سنتيا المالية ونشره في وسائل الاعلام المتاحة,150مدة لا تتجاوز )

جراءات مركز الإيداع ونشاط ىيئة الأوراق المالية في متابعة الشركات  السوق واجراءاتو في تنظيم  التداول وا 

( يوضح تذبذب مؤشر عدد الاسيم المتداولة في 5)المساىمة والافصاح عن مركزىا المالية بفاعمية وشكل 

 السوق المالي العراقي طيمة فتره الدراسة .

 

 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

 (.707_7004للمدة )( مؤشر عدد الاسهم المتداولة فً السوق المالً العراقً 2) شكل                 

 

 (7_المصدر من اعداد الباحث بالاعتماد على البٌانات الموجودة فً الجدول )

 

 

 :التداول حجم مؤشر. 2

يقصد بو قيم الاسيم التامة تداوليا داخل الاسواق المالية وفي مختمف الاسعار وبمدد زمنية معينة , وىو من 

أىم مقاييس القوة لممتداولين والمحممين الفنيين بكل بساطة, ويشير حجم التداول لمعقود التي تم تداوليا, في 

كما تقوم المعاملات عندما يتقابل البائع  حالة حدوث أي تداول, يحتاج السوق إلى إنتاج مشتري وبائع,

والمشتري ويشار إلييا باسم سعر السوق, ومن منظور المزاد, عندما يصبح المشترين والبائعين نشطاء بشكل 

يستخدم المحممون المخططات الشريطية لتحديد مستوى حجم التداول بسرعة, كما و خاص عند سعر معين, 

يل للاتجاىات في الحجم, وعندما تكون المخططات الشريطية أعمى من توفر المخططات الشريطية تحديد أس

عند سعر سوق معين, وبيذه الطريقة, يستخدم  المرتفعةالمتوسط, فيي علامة عمى حجم التداول أو القوة 

ذا زاد حجم التداول عندما يتحرك السعر لأعمى أو  المحممون حجم التداول كوسيمة لتأكيد حركة السعر, وا 

 3, كما ىو موضح في الجدول (1)وكذلك تعتبر حركة السعر مع القوةلأسفل, 

                                                           

1- Christes Ioannidis and Alexandra's , Kontonikas , "The Impact of monetary policy on stock 
price " , University of Bath , UK, ( 2006 ) , p45 . 
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 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

الذي يمثل التذبذب في حركة مؤشر حجم التداول طيمة فترة الدراسة نتيجة الظروف الاقتصادية التي مر     

 م وانعكس بصوره مباشرة عمى العراق .بيا العال

 (.707-7004) للمدة (دٌنار ملٌون) المالً السوق فً التداول حجم ( مؤشر2) جدول                    

 حجم التداول السنوات ت

 

 معدل التغٌر السنوي%

. 7004 427.367 ______ 

7 7005 301.350 (76.25) 

2 7006 411.928 23.36 

2 70.0 200.226 (7.50) 

2 70.. 62...65 .22105 

3 70.7 562.572 (2102) 

4 70.2 752.077 (35177) 

5 70.2 565.2.2 (35124) 

6 70.2 223.320 (261.3) 

.0 70.3 273.455 (3122) 

.. 70.4 253.546 (6122) 

.7 70.5 727.35. (26152) 

.2 70.6 .32.267 (76173) 

.2 7070 723.5.5 22155 

.2 707. 725.344 70170 

 (.707-7004ة ,للمده من )المالٌ للأوراق العراق لسوق السنوٌة السنوٌة , التقارٌر الاقتصادٌة التقارٌر على الباحث اعتمادا اعداد المصدر: من -

 

( 427,367( )2007,اذ بمغ خلال عام ) خلال مدة الدراسة في حجم التداول واضح أيضا تذبذبنلاحظ 

( مميون دينار 411,928( )2009)( مميون دينار وعام  301,350( )2008مميون دينار وفي عام )

( مميون دينار وبمعدل تغير سنوي 400,359( بمغ )2010%(, وعام )36.69وبمعدل تغير سنوي )

 عام في وبمغ%(, 135.08)سنويير ( مميون دينار وبمعدل تغ941,198( بمغ )2011%(,وعام )2.80)

(   284.022 ()2013) عام وفي%( 5.03) سنوي تغير وبمعدل دينار مميون( 893,825)  (2012)

 ( عاود المؤشر الى 2011لكن مع الارتفاع الكبير عام )%( 68.22) سنوي تغير وبمعدل دينار مميون



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

( , وان 2019عام ) النزول والتراجع الى معدلات ما قبل ذلك العام والاستمرار في الانخفاض الى 

( الذي مازال حتى الان 2014سبب انخفاض حجم التداول يعود الى وضع العراق الاقتصادي خلال عام )

ووضع العراق الامني بعد احتلال داعش لعدة محافظات يعاني منيا وىي الانخفاض معدلات اسعار النفط 

عراقية ,وكذلك  الحرب عمى الارىاب الذي عقب ذلك كان لو اثر واضح في الموازنة العامة ,وانخفاض 

عرض النقد اذ كان  لموضع الاقتصادي السيء الذي مر بو العراق خلال السنوات القميمة الماضية الاثر 

ام , فأن الارتفاع في الديون وانخفاض قيمة النقد لمبمد قد قاده الى اتخاذ قرارة الكبير عمى مجرى النقد الع

تقشفية لمعالجة الحالة حيث  يمكن قياس السيولة في السوق من خلال حساب حجم التداول , ومن خلال 

 ( قد شيد البنك المركزي تطورات2009المؤشر ىذا يمكن قياس مستوى نشاط الاسواق , اذ ان في عام )

كثيرة نتج عنيا الانخفاض لأثار التضخم , كما عممت عمى التقميل لسعر الفائدة من اجل توجو وتحفيز 

المصارف نحو الاسواق بيدف تمويل المشروعات , ولذلك شيد سوق العراق للأوراق المالية التطورات الكثيرة 

السوق , اذ تأثرت بعض  ( , كما انعكست التطورات ىذه عمى واقع التداول والعمل في2009في عام )

( ان 3مؤشرات السوق نحو الارتفاع , وتأثر البعض الاخر من المؤشرات , ونلاحظ من بيانات الجدول )

بمغ في  إذاجمالي حجم التداول في السوق العراقي للأوراق المالية ارتفع وبشكل تدريجي في مدة الدراسة , 

( مميون دينار بمعدل 456,640( الى )2015( مميون دينار ليصل في العام )411,928()2009عام )

( 2010%( , كما سجل المؤشر اقل قيمة في عام )10.82%( اي انو ارتفع بنسبة )49.16تغير سنوي)

ؤشر %( , وسجل م2.81( بنسبة )2009( مميون دينار , اي انخفض عن عام )400,359فقد سجل )

( 2011( مميون دينار , اما في عام )284.022( حيث بمغت )2013حجم التداول أعمى قيمة لو في عام )

ذلك  ثر  أالتطور لأغمب الاسواق المالية العالمية , من ثم  جانب تطورا واضحا الى شيد اقتصاد العالم العربي

عراقية , واكثر المؤشرات تحسن ىو التطور عمى الاقتصاد العراقي ,مؤدي الى تحسن الاسواق المالية ال

 ( مميون دينار مقارنة في 941,198مؤشر حجم التداول فقد تحسن ىذا المؤشر بشكل كبير اذ ارتفع ليبمغ )
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%( , وقد استمر التحسن 135( بنسبة )2011عام )( , حيث ارتفع ىذا المؤشر في 2010عام ) 

في الوضع الامني والاقتصادي الا انو شيد مؤشر حجم التداول انخفاضا واضحا عن العام السابق بنسبة 

( فقد 2013والسياسي في العام )   %( , وعمى الرغم من التحديات الكبيرة عمى الصعيد الامني5.03)

اذ شيد ارتفاعا كبيرا في النفط , من ثم زيادة   ر والعمل والنمو ,استمر الوضع الاقتصادي بالاستقرا

الايرادات النفطية , فكل ىذا ساىم في زيادة التداول والسيولة في   الاسواق العراقية , واثر الاستقرار ووضوح 

من  الية التداول في الاسواق وما يرتبط بيا من معاملات نقل ممكية الاسيم , قد ساعد في جذب المزيد

رؤوس الاموال والمدخرات الاجنبية والمحمية , وبعد تطبيق التعميمات والقواعد لمتداول الالكتروني في الاسواق 

( , فقد 2012%( بالمقارنة مع عام )217.76بشكل خاص , ادى الى ارتفاع مؤشر حجم التداول بنسبة )

( فقد تأثر 2014اما في عام ) (,2013(مميون دينار في عام )840,220وصل مؤشر حجم التداول الى )

الاقتصاد العراقي , وذلك بسبب التدني في اسعار النفط العالمية لان الاقتصاد العراقي بشكل مباشر يعتمد 

عمى إيرادات النفط المصدرة , فقد ادى ذلك الى العجز الكبير في الموازنة السنوية , ومن الاسباب ايضا 

كل تمك الاسباب ادت الى تدىور الاقتصاد العراقي , وىذا اثر عمى دخول العراق في الحرب ضد الارىاب , 

(وبمعدل تغير 898,315%( ليبمغ )68.37بنسبة )  ثقة المستثمرين ثم تدىور العمل في السوق

التداول الانخفاض  ( حيث شيد مؤشر حجم2019%( , مستمرا الواضع ىذا الى عام )216.28سنوي)

( , اما في عام 29.26( مميون دينار وبمعدل تغير سنوي )164,592)الممحوظ , اذ انخفض المؤشر الى 

%( 43.88( مميون دينار وبمعدل تغير سنوي )236,818( فقد  عاود الارتفاع تدريجيا فقد سجل )2020)

 ووذلك نتيجة زيادة التعامل الالكتروني بعد قرارات الحكومة العراقية بغمق البلاد وفرض الحظر الشامل, عمي

حجم التداول في سوق العراق للأوراق المالية خلال مدة الدراسة كان باتجاه تصاعدي وعمى الرغم  نجد ان

 (وبمعدل تغير677.248( ارتفاعا ايضا الى )2021من التذبذبات في بعض السنوات , وقد سجل عام )

 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

( بسبب الزيادة في ساعات التداول وتغير سعر صرف الدينار العراقي مقابل %20.20سنوي )  

 الدولار الامريكي .

 

 

 (.707_7004) للمدة العراقً المالً السوق فً حجم التداول مؤشر( 3) شكل                         

  

 (3الموجودة فً جدول )الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على البٌانات -

 

 

 ( :  الصفقات عدد) العقود عدد مؤشر.2

ان ىذا المؤشر يشير الى عدد من العقود التي قامت بأبراميا القطاعات المشاركة في السوق , ومن خلالو 

 يتم معرفة مدى المساىمة من قبل القطاعات في السوق لذلك فيو يعتبر مؤشر ميم جدا , حيث تشير

العقود الى مدى الزيادة في حجم السوق وفاعميتيا ونشاطيا, وان ىذا ما ستوضحو بيانات الزيادة في عدد 

 ( الاتي :4جدول )
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 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

 

 (.707- 7004) من للمدة المالً السوق فً العقود عدد مؤشر(2) جدول                          

 معدل التغٌر السنوي % (عقد)الف  المنجزة العقود    السنوات ت

. 7004 20.552 ____________ 

7 7005 2...05 0147 

2 7006 26.226 25130 

2 70.0 4..477 22123 

2 70.. .27.242 52152 

3 70.7 .23.026 713. 

4 70.2 .73.240 (3163) 

5 70.2 .02.233 (.4125) 

6 70.2 .70.365 .2127 

.0 70.3 ....727 (4152) 

.. 70.4 62.662 (.2136) 

.7 70.5 5412.7 (4154) 

.2 70.6 4415.2 (..105) 

.2 7070 401622 (5157) 

.2 707. ..2.234 3.122 

 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر التقارٌر الاقتصادٌة السنوٌة, على الباحث اعتمادا اعداد من: المصدر

 

%(, فقد 20( الف عقد وبنسبة انخفاض بمغت )30( بما يقارب )2007بمغ عدد العقود المنجزة خلال عام ) 

( , واحتل القطاع المصرفي المرتبة 2007( عقد خلال عام )260بمغ المعدل اليومي لعدد العقود المنجزة )

المجموع %( من  70( الف عقد وبنسبة )22العقود , اذ بمغت عدد العقود ما يقارب ) الاولى من حيث عدد

( الف عقد وبنسبة 7بمغت عدد العقود ما يقارب ) إذ الكمي , وقد جاء بالمركز الثاني القطاع الصناعي

( من المجموع الكمي , وفي المركز الثالث جاء قطاع الخدمات حيث بمغت عدد العقود المنجزة ما 21)%

( 31.1( بمغ عدد العقود ما يقارب )2008اما في عام )%( من المجموع الكمي ,4وبنسبة ) يقارب الف عقد

 عدد العقود ( , وقد احتل ايضا القطاع المصرفي المرتبة الاولى من %0.7الف عقد وبنسبة ارتفاع )



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

%( من المجموع الكمي , وقد جاء في 68( الف عقد وبنسبة )21بمغ عدد العقود ) إذعدد العقود  

%( من المجموع الكمي , 18.2( عقد وبنسبة )5674لقطاع الصناعي حيث بمغ عدد العقود )المرتبة الثانية ا

( عقد وبنسبة 2122وجاء في المركز الثالث القطاع الفندقي والسياحي حيث بمغ عدد العقود المنفذة )

رنو مع ( عقد مقا223.8%( من المجموع الكمي , وبمغ معدل الجمسة لعدد العقود المنجزة ما يقارب )6.8)

( بمغ العدد الكمي المبرم في داخل السوق ولجميع 2009( , وفي عام )2007( عقد خلال عام )259.5)

( الى قسيمين , قسم يتم تداولو يدويا والقسم الثاني 2009( , وتقسم العقود في عام )49339القطاعات )

يتم التعامل بو وفي النصف الاول من  يتداول الكترونيا , وفيما يتعمق بالقسم الاول كان في السنوات السابقة

( , اما بعد ذلك فقد تم تطبيق نظام تداول الكتروني , حيث بمغت عدد العقود التام تداوليا 2009العام )

( عقدا, فقد احتل القطاع المصرفي المرتبة الاولى حيث بمغ عدد 19615يدويا في ذلك العام بما يقارب )

( عقد ,  5273بمغت العقود المنجزة ) إذرتبة الثانية جاء القطاع الصناعي ( , وفي الم9557العقود المنفذة )

( عقد , وبعده قطاع الزراعة البالغ 1123( عقد وقطاع الخدمات الذي بمغ )2689ثم قطاع الفنادق البالغ )

( 164( عقد , والقطاع الاخير ىو قطاع التامين الذي بمغ )261( عقد , وقطاع الاستثمار الذي بمغ )548)

( الف عقدا , وفييا 29724عقد , اما فيما يخص القطاع الالكتروني  فبمغت العقود التي تداولت الكترونيا )

( 5126( عقدا , وجاء بعده القطاع الصناعي ب)18447احتل القطاع المصرفي المرتبة الاولى فقد كان )

( عقد , نلاحظ 37بمغ ) إذالتأمين  عقد , والقطاعات الاخرى بعده , وكان ايضا في المرتبة الاخيرة قطاع

( قد ساىم في احداث تطور كبير في التداول , وايضا 2009عند ادخال نظام التداول الالكتروني في عام )

في زيادة الفعالية الخاصة بالتعامل في داخل السوق وكفاءتو , واستمر الاستقرار في الوضع الاقتصادي 

حقيق الافضل لمنمو الاقتصادي , فقد انعكس الامر ىذا عمى عمل ( لمسعي الى الت2010والامني في عام )

( , اذ ارتفع بنسبة 2009ارتفع مؤشر عدد الصفقات وبشكل ممحوظ عن عام ) إذالسوق المالي , 

 ( عقد وبمعدل تغير سنوي 71722( الى ما يقارب )2010بمغ في العام ) إذ%( 45.46)
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( عقد , 26793جاء في المرتبة الاولى القطاع المصرفي فقد بمغت عدد العقود المنجزة ) %(,45.36)     

( عقد , وجاء في المرتبة 20835بمغ عدد العقود المنجزة )إذ وفي المرتبة الثانية جاء القطاع الصناعي 

( عقد , وبعدىا جاءت القطاعات الاخرى , وفي 1578بمغ عدد العقود المنجزة ) إذالزراعي   لثة القطاعالثا

( ادى ارتفاع اسعار النفط الى الاستقرار الاقتصادي والذى ادى بدوره الى الاسيام في زيادة 2011عام )

بمغ عدد العقود المنجزة في و الايرادات ورؤوس الاموال , الذي انعكس بصوره جيده في مؤشرات الاسواق , 

( بنسبة 2010%( اي انو اقد ارتفع عن عام )84.84( عقد وبمعدل تغير سنوي )132574( )2011عام )

%( , فكان القطاع المصرفي من اكثر القطاعات ارتفاعا حيت بمغ عدد العقود المنجزة بما يقارب 84.84)

(عقدا , وقد استمر المؤشر في الارتفاع  34670( عقد , وقد جاء بعدة القطاع الصناعي بعدد )64199)

%( , وبدا 2.61( )2011( عقد بنسبة ارتفاع عن عام )136039( الى ما يقارب )2012ليصل في عام )

( وذلك لضعف القطاعات والانخفاض في عدد الشركات , 2013المؤشر في الانخفاض تدرجيا في العام )

( عقدا في عام 126570( , اذ بمغ ما يقارب )2012%( مقارنة مع عام )6.96فقد انخفض بنسبة )

( واستمر في الانخفاض نتيجة لتدىور الاوضاع الاقتصادية الى جانب الانخفاض في الايرادات 2013)

( عن العام 2014النفطية , والحرب ضد الارىاب فقد ادى كل ذلك الى انخفاض المؤشر في سنة )

( عقد وبمعدل تغير سنوي 104566د الى ما يقارب )بمغ عدد العقو  إذ%( 17.38( بنسبة )2013)

( 55%(, حيث من اكثر القطاعات انخفاضا ىو قطاع الاستثمار , اذ بمغ عدد العقود المنجزة )17.38)

( عقد , وتأتي بعد 59388عقدا فقط , اما في المرتبة الاولى فقد كان القطاع المصرفي فبمغ بما يقارب )

( وذلك بسبب دخول كل من 2015د المؤشر الارتفاع تدريجيا في عام )ذلك القطاعات الاخرى , وعاو 

القطاعات الجديدة مثل قطاع الاتصالات ودخول الشركات , وايضا بسبب التحسن البسيط في الوضع الامني 

فقد ساعد عمى زيادة ثقة الشركات والمستثمرين , ادى كل ذلك الى ارتفاع مؤشر عدد العقود عن العام 

 ( عقد 120698( الى ما يقارب )2015%( فقد بمغ عدد العقود المسجمة في عام )15.43بة )( بنس2014)
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( عاود المؤشر في الانخفاض , اذ بمغ عدد العقود المنجزة الى ما يقارب 2016اما عام )   

%(نتيجة لتراجع عدد الاسيم , وان لتراجع اسعار النفط عالميا تأثيرا 7.8(عقد وبنسبة انخفاض )111242)

المؤشر في عام سمبيا عمى الاقتصاد العراقي المعتمد كميا عمى انتاج وتصدير النفط الخام , وقد انخفض 

( عقدا 94994( )2017( فقد بمغ عدد العقود المنجزة عام )2016%( عن العام )14.6( بنسبة )2017)

( فقد بمغ عدد 2020%(, واستمر المؤشر في الانخفاض وصولا الى عام )14.69وبمعدل تغير سنوي )

( 2019%( عن عام )8.8(عقدا وبنسبة انخفاض ) 70945( ما يقارب )2020الصفقات المنجزة في عام )

, نتيجة الحظر المستمر في البلاد بسبب تفشي الفايروس والانخفاض المستمر لأسعار النفط عالميا , وفي 

بسبب  %(61.34) ( وبمعدل تغير سنوي  114467( ارتفع مؤشر عدد الصفقات الى )2021العام )

ة مقابل الدينار العراقي حفز طمب الزيادة في ساعات التداول وتأثير تغير سعر صرف العملات الأجنبي

وكما ان عودة الحياة الى , الشراء عمى الأسيم كونيا احد مصادر الاستثمار وأيضا لكونيا احد مخازن القيمة

قرار ىيئة الاوراق و أسيمت بتدوير حركة النشاط الاقتصادي بشكل عام",  طبيعتيا وتوقف إجراءات الحظر

( لتصبح كالاتي "عمى كل شركة 8( من تعميمات افصاح الشركات المساىمة رقم )1المالية تعديل المادة )

 ( يوماً 150مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية تزويد الييأة بالتقرير السنوي خلال مدة لا تتجاوز )

 (.707- 7004) من للمدة المالً السوق فً قودالع عدد مؤشر (4) شكل                            

 

 (2المصدر من اعداد الباحث بالاعتماد على البٌانات المذكورة فً جدول )-
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 المبحث الثانً                                             

 (..707_7004) المدة  خلال العراق فً الاقتصادي النمو مؤشرات تحلٌل                  

 ىذا المبحث سوف نتطرق الى اىم مؤشرات النمو الاقتصادي والتي منيا : في

لمستوى الاداء  المعبرمن احد المؤشرات  يعتبر الناتج المحمي الاجماليالناتج المحمي الجمالي : .1

عد من اىم النقاط في معرفة الخمل يالاقتصادي في الدولة , وان تحميل نمو الناتج المحمي الاجمالي 

 :( 5وىذا ما سيتم توضيحو في الجدول ), ومعالجتو 
 ٌنار (د ون( )ملٌ.707-7004للمدة ) )بالأسعار الجارٌة(( مؤشر الناتج المحلً الاجمال2ًجدول )                      

 الناتج المحلً الاجمالً  السنوات ت

 
السنوي التغٌر معدل  % 

. 7004 111.455 _____ 

7 7005 157.026 4.88 

2 7006 130.643 (16.80) 

2 70.0 162.064 24.05 

2 70.. 217.327 34.09 

3 70.7 254.225 16.97 

4 70.2 273.587 7.61 

5 70.2 266.332 (2.65) 

6 70.2 194.680 (26.90) 

.0 70.3 196.924 1.15 

.. 70.4 221.665 12.56 

.7 70.5 268.918 21.31 

.2 70.6 276.157 2.69 

.2 7070 219.768 (20.41) 

.2 707. 301.439 37.16 

 

 :المصدر من اعداد الباحث اعتمادا على -

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً للبنك المركزي السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر( .) العمود-

)  x100( تم احتساب التغٌر السنوي وفق المعادلة الأتٌة 7العمود)-
            

    
 GROWTH RATH=) 

 

 ( نتٌجة التحسن النسبً فً وضع 7007ارتفاع الناتج المحلً الاجمالً فً عام ) (5)نلاحظ من الجدول 
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 البمد الامني والاقتصادي والزيادة في عائدات النفط المصدر , نتيجة الارتفاع في اسعار النفط عالميا ,      

(مميار 157,026( اذ ارتفعت قيمة الناتج المحمي الاجمالي الى )2008واستمرت الزيادة ايضا في عام )

%( وذلك بسبب استمرار الارتفاع في اسعار النفط , اما في عام 4.88وبمعدل تغير سنوي ) دينار

(مميار دينار وبمعدل تغير 130,643(انخفض مؤشر الناتج المحمي الاجمالي حيث وصل الى )2009)

, اذ انخفض معدل %( نتيجة التراجع في اسعار النفط , عمى اثر تداعيات  الازمة المالية 16.80سنوي )

%( قياسا في العام السابق , وقد عاود مؤشر الناتج 33.6سعر برميل النفط الخام في ىذا العام بنسبة )

%( في عام 24.5( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )162,064المحمي الاجمالي الارتفاع وصولا الى )

%( عن عام 28.2ل النفط ليذا العام بنسبة )( , نتيجة الارتفاع في اسعار النفط فقد ارتفع سعر برمي2010)

واستمر  الاخرى, السابق , كما شيد ىذا العام ارتفاع في معدلات النمو الاقتصادي في الانشطة الاقتصادية

مميار (  254,225( )2012وفي عام )مميار ( 217,327( )2011المؤشر بالارتفاع فقد بمغ في عام )

%(, كان 7.61( وبمعدل تغير سنوي ) 273,587ت قيمة المؤشر الى )( فقد ارتفع2013والى غاية العام )

الارتفاع خلال ىذه السنوات نتيجة لتحسن الظروف الاقتصادية وارتفاع اسعار النفط كما ذكرنا سابقا , ولكن 

( وبنسبة تغير سنوي  266,332( انخفض الناتج المحمي الاجمالي فقد وصل الى )2014في عام )

, انعكس ب فائض المعروض من النفط العالميتيجة انخفاض اسعار النفط عالميا بسب%( , ذلك ن2.65)

وضع العراق الامني الغير مستقر  فضلا عن, ( دولار50برميل الواحد الى دون )في انخفاض اسعار النفط لم

استمر نتيجة دخولو في مواجيو الارىاب كل ذلك ادى الى انخفاض الناتج المحمي الاجمالي في العراق , و 

(مميار دينار وبنسبة  194,680( اذ وصل معدل الناتج المحمي الاجمالي الى )2015الانخفاض الى عام )

شيد الاقتصاد العراقي خلال ىذا العام كسادا وركودا واضحا في معظم انشطة  إذ%( 26.90تغير سنوي )

ة في اسعار النفط ,الامر الذي القطاعات الاقتصادية نتيجة الانخفاض الحاد الذي شيدتو الاسواق العالمي

 جعل الاقتصاد العراقي امام تحدي صعب وازمة اقتصادية حقيقية ناجمة عن ريعية اقتصاده , ومن 
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خلال اعتماده عمى النفط كمصدر رئيسي لتغطية الايرادات , والى جانب تكاليف الحرب عمى الارىاب       

والتفاقم في ازمة النازحين من المناطق الخاضعة الى سيطرة عصابات )داعش( التي الحقت ضرر كبير في 

كذلك تدىور ثقة المستثمرين الاقتصاد الغير نفطي , خلال تدمير البنى التحتية وتعطيل الحركة امام التجارة و 

( وبنسبة تغير سنوي 196,924( ارتفعت قيمة الناتج المحمي الاجمالي ليسجل )2016, وفي عام )

وعمى الرغم من الحالة الامنية التي كانت  اً شيد الاقتصاد العراقي في ىذا العام تعافيا ممحوظ إذ%( 1.15)

اذ جاء ىذا الارتفاع نتيجة الزيادة المتحققة لإنتاج النفط  تشيدىا البلاد , المتمثمة في الحرب ضد الارىاب ,

( مميون 3.3الناجم عن الاستثمار الاجنبي المباشر والمتصل بإنتاجو , اذ سجل المعدل اليومي لمتصدير )

( ايضا ارتفاعا ممحوظ 2017( مميون برميل في العام السابق ,وشيد عام )3برميل يوميا مقابل )

(نتيجة الارتفاع في اسعار النفط اذ سجل سعر 12.56ار وبنسبة تغير سنوي)%ممي (221,665ليسجل)

( دولار في العام السابق لو وكذلك يعود الى تحسن الانشطة الرئيسية 36( دولار مقابل )49.3برميل النفط )

( 2018))السمعية , التوزيعية , والخدمية (, واستمر الناتج المحمي الاجمالي بالارتفاع فقد سجل في عام 

( مميار 276,157( سجل )2019%( وفي عام )21.32(مميار دينار  وبنسبة تغير سنوي )268,918)

, الخدمية ( القطاعات )السمعية , التوزيعية%( نتيجة ارتفاع معدل النمو في 2.69دينار وبنسبة تغير سنوي )

اش في النشاط الاقتصادي غير , وزيادة انتاج النفط الخام في المرتبة الاولى , فضلا عن الانتعجميعاً 

( شيد الاقتصاد العراقي في ىذا 2020النفطي وسيما قطاع الزراعة والماء والكيرباء , وفيما يخص عام )

(مميار دينار  وبنسبة تغير 219,768العام انخفاضا ممموسا , فقد انخفض الناتج المحمي الاجمالي ليسجل )

نتائج سمبية عمى  لانخفاض في اسعار النفط الخام العالمية %( , حيث كان لجائحة كرونا وا20.41سنوي )

اجمالي الناتج المحمي سواء بالأسعار الجارية او الثابتة , ومن خلال الاطلاع عمى نتائج الارتفاع 

والانخفاض في معدلات الناتج المحمي الاجمالي في العراق تبين بشكل واضح ان الناتج المحمي الاجمالي 

 ( سجل الناتج المحمي 2021عمى واردات النفط الخام , اما في عام )يعتمد بشكل كمى 
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%(  حيث ان النمو الاقتصادي في 37.16( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )301,439الاجمالي )      

تدريجيا بعد الانكماش المرتبط بالوباء في العام الماضي, ويرجع ذلك جزئيًا إلى ارتفاع النشاط العراق يتعافى 

غير النفطي", حيث يؤدي تحسن ظروف سوق النفط العالمية إلى تعزيز النمو عمى المدى المتوسط وتحويل 

 ير في الديون., وسينعكس الارتفاع الأخ2021أرصدة المالية العامة والخارجية إلى فوائض من عام 
 (.707_7004للمده ) ( مؤشر الناتج المحلً الاجمالً بالأسعار الجارٌة5)شكل                           

 

 (2المصدر من اعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات جدول)-

سجل او بيان حسابي شامل لجميع المعاملات الاقتصادية التي تجري المدفوعات :   فائض وعجز ميزان.2

اذ يعد من  .(1)بين المقيمين في بمد ما , والمقيمين في البمدان الأخرى , خلال مدة معينة عادة ما تكون سنة 

الدول  اىم المؤشرات الاقتصادية التي تبين مركز البمد , في العلاقات الاقتصادية لدى العراق , الذي يعد من

( يوضح ميزان المدفوعات في 6النامية التي تعاني الاختلال وعدم التوازن في ميزان المدفوعات , والجدول )

 ( , وقد تم احتساب قيمة ميزان المدفوعات بالدينار العراقي عن طريق تحويل 2021_2007العراق لممده )

                                                           
(1)

طلبة الماجستٌر , كلٌة الادارة والاقتصاد , قسم العلوم المالٌة والمصرفٌة , جامعة بابل , للسنة القٌت على , مٌزان المدفوعات , محاضرات  كد. خالد المرزو 

 .  7( ص.707-7070الدراسٌة )

 ( لا تعتبر بٌانات نهائٌة .707*  بٌانات سنة )
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بخصوص سعر الصرف الدينار العراقي  سنة القيمة من الدولار الامريكي الى الدينار العراقي لكل      
 . ةمقابل الدولار الامريكي بالاعتماد عمى بيانات البنك المركزي لكل سن

 (.707_7004للسنوات )دٌنار( ون)ملٌ( مؤشر مٌزان المدفوعات 3جدول )                          

 معدل التغٌر السنوي % الفائض او العجز فً مٌزان المدفوعات السنة ت

. 7004 14,383  ______ 

7 7005 77,3.4 24172       

2 7006 (3,503 )  (36.60) 

2 70.0 4,226 51.7 

2 70.. .7,226 36102 

3 70.7 6,276  (72.00) 

4 70.2 6,7.. (.173) 

5 70.2 (.2,543) 720132 

6 70.2  (.2,42.) .2122 

.0 70.3  (6,537) (24122) 

.. 70.4 2,.66 (34123) 

.7 70.5 4,464 .22142 

.2 70.6 .0,2.7 27172 

.2 7070 (.0,454) (2130) 

.2 707. *3,72. (27172) 

 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر( .) : على اعتمادا الباحث اعداد من ا لمصدر-

 تعبر عن العجز الموجود فً مٌزان المدفوعات العراقً  بٌن قوسٌنالموجودة  رقامالا -

( نلاحظ تذبذبا في ميزان المدفوعات عمى طول سنوات الدراسة وذلك بسبب التذبذب الحاصل 6من الجدول )

في اسعار النفط الخام عالميا وتدىور الوضع الامني في البلاد , اذ نجد فائضا في ميزان المدفوعات في عام 

استمر صعودا الى العام ( مميار دينار  و 14,383( اذ سجل ميزان المدفوعات في ىذا عام )2007)

%(, وذلك نتيجة 57.24( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي)22,617( فقد سجل في ذلك عام )2008)

( , وارتفاع الصادرات النفطية والذي بدوره 2003الانفتاح الاقتصادي الذي شيد اقتصاد العراق بعد عام )

( فقد اثرت الازمه المالٌة 2002فً عام ) انعكس بشكل اٌجابٌا على الفائض فً مٌزان المدفوعات , اما

  العالمٌة بشكل مباشر على الاقتصاد العراقً من خلال الانخفاض الكبٌر فً العوائد النفطٌة , اذ سجلت
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( مميار دينار وبمعدل 6,806%( ليسجل عجزا بمقدار)30انخفاضا بنسبة )صادرات النفط ليذا العام       

الاٌرادات  ( , ثم عاد الارتفاع التدريجي في2008( في عام )22,617%(مقابل )69.90نغير سنوي )

( في عام 8.12( مميار دينار وبتغير سنوي )%7,359ليسجل ميزان المدفوعات فائضا بقيمو )النفطٌة 

( اذ سجل فائضا 2011,2012,2013لفائض في ميزان المدفوعات طيمة الاعوام )(, واستمر ا2010)

( , وفائضا بمقدار 2011%(في عام )69.03( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )12,439بمقدار )

( مميار 9,211( , وفائضا بمقدار )2012%( وفي العام )25.00(مميار دينار وبمعدل تغير سنوي)9,329)

( 103( نتيجة ارتفاع الصادرات النفطية فقد وصل سعر البرميل من النفط الخام الى )2013دينار في عام )

ود الانخفاض في دولار لمبرميل الواحد الامر الذي ادى الى التضخم التدريجي في ميزان المدفوعات , ثم عا

%( 250.64)مميار دينار وبتغير سنوي (13,876لمدفوعات بمقدار)عجز في ميزان ا ( ليسجل2014عام )

( دولار لمبرميل الواحد ,وايضا اضطراب الوضع الامني والاقتصادي 96بسبب انخفاض اسعار النفط الى ),

في العراق في ىذا العام من خلال محاربة الارىاب )داعش( ,اذ اصبحت بعض الاراضي التي تحتوي عمى 

لية في ذلك العام كل ىذه الاسباب ضعف التجارة الدو  فضلا عنحقول نفطية خارج سيطرة السمطة المركزية ,

, 2015ادت الى العجز في ميزان المدفوعات العراقي , واستمر العجز في ميزان المدفوعات خلال السنوات )

( وسجل في 2015(مميار دينار في العام )15,741( فقد سجل ميزان المدفوعات عجز بمقدار ) 2016

( نتيجة 37.34( مميار دينار وبتغير سنوي )%9,862ر )( العجز في ميزان المدفوعات بمقدا2016العام )

( دولار لمبرميل الواحد واستنزاف الاموال الطائمة 50النفط في الانخفاض وصولا الى دون ال) اسعار استمرار

واعلان التقشف  تحرير الاراضي من سيطرة الارىاب في تجييز القوات الامنية من الاسمحة والمعدات لغرض

لبلاد مما ادى الى الاعتماد كميا عمى الصادرات النفطية وقمة الاستيرادات  وفي عام الاقتصادي في ا

(, نتيجة 67.56( مميار دينار وبتغير سنوي )%3,199( سجل ميزان المدفوعات فائضا بمقدار )2017)

 لنفطاسعار ا( مميون برميل يوميا وارتفاع 4الزيادة في الكمية المصدرة من النفط الخام , اذا بمغت )



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

الذي انعكس  ( دولار لمبرميل الواحد, الأمر46.5ط )في الاسواق العالمية , اذ بمغ سعر برميل النف      

عمى ارتفاع قيمة الصادرات المتأتية من ايرادات النفط , الامر الذي ادى الى التضخم تدريجيا في ميزان 

( زادت الصادرات النفطية مقابل الاستيرادات فقد سجمت فائضا بمقدار 2018المدفوعات , اما في عام )

لمدفوعات بالتضخم وصولا الى عام %( واستمر ميزان ا143.73( مميار دينار وبتغير سنوي )7,797)

%( ,نتيجة ارتفاع الإيرادات 32.25(مميار دينار وبتغير سنوي)10,312( ذا سجل فائضا بمقدار )2019)

النفطية بشكل ممحوظ  وايضا نتيجة المنح المقدمة الى العراق من المنظمات الدولية كمساعدات انسانية لدعم 

( 10,787( ليسجل العجز في ميزان المدفوعات بمقدار )2020ام )النازحين , ثم عاد الى الانخفاض في ع

%(نتيجة الانخفاض الكبير في اسعار النفط العالمية الذي انعكس بدوره 4.60مميار دينار وبتغير سنوي )

( دولار لمبرميل الواحد بسبب 30اذا اصبح سعر برميل النفط الخام عالميا دون) ,عمى اسعار النفط العراقي

م بصورة عامو مما ادى الى ضعف الحاجو الى النفط , اما في عام ليروس كرونا التي اجتاحت العاجائحة فا

%( 42.23( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )6,231( فقد سجل ميزان المدفوعات فائضا بمقدار )2021)

 ةلنفط عالميا وزيادنتيجة التغير في سعر صرف الدينار العراقي مقابل الدولار الامريكي واستقرار اسعار ا

 الصادرات النفطية العراقية وعودة الحياه تدريجيا بعد جائحة كرونا .

 (.707_7004للمده ) الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات العراقً ( مؤشر 6) شكل                        
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 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

العام للأسعار والمرتبط بالزيادة الحاصمة في حجم المعروض النقدي  ىفي المستو  الزيادة ىوالتضخم :  .3

الرأسمالي , ظاىرة مرضية مركبة ومعقدة ملازمة بشكل خاص للاقتصاد  ىو اذ,  (1)وانخفاض قيمة العممة

بالأزمات المتواصمة كنتيجة حتمية لطبيعتو البنيوية القائمة عمى الصراع من اجل  الغارق وبسبب وضعو

الارباح والاستغلال , اذ يمكن ان تتعرض كافة الاقتصاديات المتقدمة والنامية الى التضخم عمى حد سواء , 

ل بين الطمب الكمي والعرض الكمي في الاقتصاد ينشا التضخم في اغمب الحالات بسبب عدم التوازن والاختلا

سنوات الدراسة  ومعدل  في( سنبين مقدار الارتفاع والانخفاض في  التضخم 7القومي , ومن خلال الجدول )

 :(7)التغير السنوي الحاصل خلال المدة وكما موضح في جدول 

 (.707_7004( التضخم فً النمو الاقتصادي للسنوات )4جدول )                              

 معدل التغٌر السنوي التضخم السنوات ت

. 7004 2016            ________ 

7 7005 4..7 (25156) 

2 7006 512 (22132) 

2 70.0 712 (36154) 

2 70.. 213 .72 

3 70.7 31. 5167 

4 70.2 .16 (35152) 

5 70.2 717 .2145 

6 70.2 .12 (23123) 

.0 70.3 012 (45124) 

.. 70.4 01. (33133) 

.7 70.5 012 200 

.2 70.6 01. (42) 

.2 7070 217 2.00 

.2 707. 212 32137 

 .( .707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر المصدر:

 

                                                           
(1)

Lebow,E. David,Rudd,B. Jeremy,Inflation measurement,2006 page6. 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

العراق خلال سنوات الدارسة بمتغيرات مختمفة من معدلات التضخم , اذ نلاحظ في  ور( مر 7الجدول )يبين  

وبمقدار (  12.9( الى )2008عام ) ( ثم بدا في الانخفاض في30.9( كان مقدار التضخم )2007عام )

%( ,بسبب السياسة النقدية التي يتبعيا البنك المركزي العراقي في تقميل عرض العممة 58.89تغير سنوي )

الأجنبية وتحقيق الزيادة في سعر صرف الدينار العراقي, ما يمكن الاقتصاد من تجاوز حالات الارتفاع التي 

%( وبمقدار 34.64بتغير سنوي )( و 8.3( تضخما بمقدار )2009( , وشيد عام )2007شيدىا عام )

وذلك بسبب الازمة العالمية التي شيدىا الاقتصاد العالمي , والتي بدورىا  ومنخفضا عن العام الذي سبق

( الى 2010اثرت في اسعار السمع المستوردة , واستمر التضخم في الانخفاض حيث وصل في عام )

( 2012_2011م الى الارتفاع في العامين )%( , وعاد مؤشر التضخ69.87( وبمعدل تغير سنوي )2.5)

( 2012%( وعام )124( وبمعدل تغير سنوي )5.6( تضخما بمقدار )2011عمى التوالي حيث سجل عام )

%( يرتبط الارتفاع ىذا في كمفة الخدمات والسمع المستوردة خصوصا الرعاية 8.92وبمعل تغير سنوي )

ات الاجنبية ذلك في ظل ضعف الانتاج المحمي , نتيجة الصحية ويعرف سوق العراق حضورا كبيرا لممنتج

( وبمعدل 1.9( فقد انخفض التضخم بمقدار )2013العقوبات الاقتصادية , وسنوات الحرب , اما في عام )

%( بسبب انخفاض معدلات التضخم لكل من السكن والمواد الغذائية عمى التوالي 68.85تغير سنوي )

( وذلك 2.2( فقد سجل تضخم بمقدار )2014ثم عاود الارتفاع في عام ) وبمعدلات انخفاض غير مسبوقة ,

نتيجة تدىور الوضع الامني والسياسي في العراق بسبب سيطرة عصابات داعش عمى العديد من المحافظات 

( فقد سجل التضخم انخفاضا 2015ونزوح وتيجير سكانيا , ثم عاود التضخم في الانخفاض في عام )

%( بسب ازمة التقشف التي شيدىا البلاد في ذلك العام واستمر 36.36عدل تغير سنوي )( وبم1.4بمقدار )

%( 78.57( وبمعدل تغير سنوي )0.3( فقد سجل تضخم بمقدار )2016التضخم في الانخفاض في عام )

( , اما في 66.66( وبمعدل تغير سنوي )0.1( سجل انخفاضا في التضخم بمقدار )2017, وفي عام )

 %( اذ عكس 300( وبمعدل تغير سنوي )0.4( فقد سجل ارتفاعا طفيفا في التضخم بمقدار)2018عام )



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

توفير نجاح السمطة النقدية متمثمة في البنك المركزي العراقي وقدرتيا عمى احتواء التضخم وايضا في 

الاستقرار العالي في سوق الصرف , وعمية فأن التوقعات التضخمية التي ولدىا سعر الصرف انعكست 

بشكل ايجابي في استقرار المستوى العام للأسعار, فبحسب مؤشرات الرقم القياسي لأسعار المستيمك في 

( , وفي 2017نة مع عام )عموم العراق في ىذا العام قد تراجعت معدلات نمو خمس مجاميع سمعية بالمقار 

المقابل ثبات معدل النمو لمجموعة واحدة وارتفاع متباين لممجاميع السمعية الاخرى والتي داخمة في ضمن 

( 0.1سجل التضخم انخفاضا بمقدار )( فقد 2019عام )  سمة المستيمك , ثم انخفض بشكل ممحوظ في

لاقتصادية والسياسية في العراق اما في عام نتيجة لعدم استقرار الاوضاع ا %(75وبمعدل تغير سنوي )

(  وذلك بسبب جائحة كرونا التي 3100( وبمعدل تغير سنوي )3.2التضخم ليسجل ) ( فقد ارتفع2020)

تدهور الاوضاع الاقتصادٌة فً العراق والى عدم استقرار المستوى العام للأسعار ,  اجتاح العالم مما ولد

( وبمعدل تغير سنوي 5.3( اذ سجل تضخما بمقدار )2021وستمر الارتفاع في التضخم وصولا الى عام )

%( نتيجة الإجراءات التي اتخذىا البنك المركزي في خفض قيمة الدينار العراقي مقابل الدولار 65.62)

 (.  2021الامريكي الامر الذي ادى الى ارتفاع التضخم في العام )

 (.707_7004( مؤشر التضخم فً النمو الاقتصادي للسنوات )0.) شكل                    

 

 (4)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-
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 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

دي في شكل ممحوظ ؤ الاقتصادية والاجتماعية , ظيورىا يتصنف البطالة من اخطر الظواىر البطالة:  .4

نيا التوقف الاجباري في جزء من قوة العمل أالى زيادة معدلات المرض والفقر في المجتمعات كافة وتعرف 

اقتصاديا  ينفي المجتمع عمى الرغم من قدرتيم ورغبتيم في العمل , وتمثل قوة العمل في السكان النشيط

في سن العمل المتضمن العمال مضاف اليو الاشخاص العاطمون الذين  ين)ذلك الجزء من السكان النشيط

( ادناه سنبين الارتفاع والانخفاض في معدلات 8ومن خلال الجدول )( (1)يمثمون الطاقة الفعمية لممجتمع 

لى الارتفاع او الانخفاض في معدلات ( وتحميل الاسباب التي ادت ا2021_2007مده الدراسة ) فيالبطالة 

 .البطالة 

 (.707_7004( البطالة فً النمو الاقتصادي للسنوات )5جدول)                             

 معدل التغٌر السنوي% البطالة السنوات ت

. 7004 ..,4 ______ 

7 7005 .2120 20144 

2 7006 .2100 (5120) 

2 70.0 .7100 (.2176) 

2 70.. 51.2 (27105) 

3 70.7 4164 (717.) 

4 70.2 6174 .312. 

5 70.2 .0126 .2172 

6 70.2 .0147 .172 

.0 70.3 .0157 0162 

.. 70.4 .2107 70122 

.7 70.5 .7154 (.1.2) 

.2 70.6 .7143 (0152) 

.2 7070 .2142 4135 

.2 707. .215 (0122) 

 المعلومات, وتكنولوجٌا لإحصاءل المركزي الجهاز ,الانمائً والتعاون التخطٌط وزارة العراق, جمهورٌةالمصدر 

 .البشرٌة التنمٌة ودائرة القومٌة, الحسابات مدٌرٌة

                                                           
 .62( ,ص7005, السنه )3,العدد .7( ,بحث منشور ,مجلد التقنً _المجلد 7002_644.محمد ناصر اسماعٌل , واقع التشغٌل والبطالة فً العراق للفترة ) - (1)



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

والانخفاض التذبذب الواضح في معدلات البطالة طيمة فترة الدراسة من خلال الارتفاع يبين ( 8الجدول )     

( ويعود السبب في ضعف النشاط 11,7( كان معدل البطالة )2007عام )في معدلات البطالة ففي 

وما خمفتو من اعمال نيب وتخريب في كافة  2003للاقتصاد الوطني , خلال الحرب عمى العراق عام 

الممتمكات العامة مما جعل مواصمة النشاط الاقتصادي في مواجيو صعبة جدا , وتضاعفت المشكمة وازادت 

راءات التي اتخذت من قبل سمطة الائتلاف في حينيا , وارتفع معدل البطالة في عام ايضا نتيجة الاج

%( بسبب تركيز برامج الدولة عمى التحول الى  30.77( وبمعدل تغير سنوي )15.30( الى )2008)

اقتصاد السوق وما رافقو من التغيرات الييكمية في اقتصاد العراق والتمكؤ ليذه البرامج , وتوقف اغمب 

الشركات لمقطاع العام والانخفاض الكبير في القدرة الانتاجية في البعض منيا وعدم الاستقرار الامني 

%(بسب 8.50( وبمعدل تغير سنوي )14.00( انخفض معدل البطالة الى )2009والسياسي , اما في عام )

قطاعات الحكومية , استقرار الوضع الامني والاقتصادي تقريبا , وتشغيل عدد كبير من العاطمين في ال

( وبمعدل تغير 12.00( )2010واستمر الانخفاض في معدل البطالة اذ اصبح معدل البطالة في عام )

%( بسبب التعينات المستمرة في الدوائر الحكومية وزياده فرص العمل نتيجة الانفتاح عمى  14.29سنوي )

( وبمعدل 8.15صبح معدل البطالة بمقدار )( اذ ا2011عام ) فيالعالم , واستمر معدل البطالة بالانخفاض 

( وبمعدل تغير سنوي 7.97( حيث اصبح معدل البطالة )2012%( وعام ) 32.08تغير سنوي )

(, نتيجة الارتفاع في اسعار النفط الخام عالميا , ودخول شركات القطاع الخاص وتشغيل عدد 7.97)%

( فقد 2013ثم عاد للارتفاع مجددا في عام ) كبير من العاطمين في مختمف القطاعات العامة والخاصة 

%( نتيجة زعزعو الوضع الامني في العراق 14.24( وبمعدل تغير سنوي ) 9.27اصبح معدل البطالة )

 وصل معدل إذ  (2014والتيديدات المستمرة لخلايا الارىاب واستمر في الارتفاع ايضا في عام )

 

 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي ولأوراق المالٌة سوق العراق ل مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

 وسقوط العراق الى( داعش) عصابات دخول بسبب%( 16.31) سنوي تغير وبمعدل( 10.59) الى البطالة

 العمل توقف الى ادى الذي الامر بالكامل عمييا السيطرة وفرض العصابات تمك بيد محافظة من اكثر

( استمرت الزيادة في معدلات البطالة فسجمت 2015البطالة , اما في عام )تدريجيا في معدل   والارتفاع

%( نتيجة الازمو الاقتصادية التي مر بيا العراق نتيجة الحرب عمى 1.23( بمعدل تغير سنوي )10.72)

الارىاب ونزوح الاىالي من المناطق التي يسيطر عمييا التنظيم الى المناطق الامنة , واليجرة ايضا الى 

( وبمعدل تغير سنوي 10.82( فقد سجل )2016رج البلاد واستمر معدل البطالة  في الارتفاع في عام )خا

%( نتيجة بسبب سياسة التقشف التي تبنتيا الحكومة والتي تسببت في توقف تنفيذ مئات المشاريع في 0.93)

لات النزوح بسبب العمميات مختمف المحافظات , اثر تدني اسعار النفط عالميا ,مع استمرار الزيادة في حا

( 2017عام ) العسكرية والمعارك بين القوات الامنية ومسمحين تنظيم داعش في غربي وشمال البلاد , وفي

 %( بسبب غياب الخطط20.33( وبمعدل تغير سنوي )13.02سجل معدل البطالة ارتفاع بمقدار )

تفعيل القطاع الخاص, كما يتخرج سنويا  التي تيدف الى توفير فرص عمل لمعاطمين من خلال    الحكومية

ائف ليم في الدولة مما يجعل نسبة البطالة بارتفاع مستمر ظمن الجامعات الاف الطلاب دون ان يجدوا و 

( فقد اصبح معدل 2018وسط غياب الحمول والمعالجات, وعاد معدل البطالة للانخفاض تدريجيا في عام )

%( نتيجة تحرير المحافظات من سيطرة عصابات 1.15سنوي )( وبمعدل تغير 12.87البطالة بمقدار )

)داعش ( وعودة جزء كبير من النازحين الى المناطق المحررة واستقرار الوضع الاقتصادي , اما في عام 

( وبمعدل تغير 12.76%( فمم يسجل معدل البطالة التغير الممموس فقد سجل معدل البطالة بمقدار )2019)

لعدم استقرار الاوضاع الاقتصادية والسياسية في العراق وغمق الكثير من الطرق ( نتيجة %0.85سنوي )

 والشوارع وعدد من الدوائر الحكومية 

 

 



 
 

 

 (.707-7004) للمدةالنمو الاقتصادي وسوق العراق للأوراق المالٌة  مؤشراتتحلٌل    الفصل الثانً

( وبمعدل تغير سنوي 13.74) ليسجل( 2020) عام في مجددا الارتفاع الىالبطالة  معدل عاد ثم       

%( نتيجة اجتياح العالم بفايروس كورونا والعراق عمى وجو الخصوص مما ادى الى انخفاض النفط 7.68)

بسبب توقف جميع المؤسسات والشركات والدوائر الحكومية  ةعالميا ودخول العالم والعراق بمشاكل اقتصادي

ثم انخفض معدل البطالة في العراق ,  ى الى ارتفاع معدلات البطالة وفرض حظرا لمتجوال الامر الذي اد

بسبب عوده الحياه تدريجيا الى  %(0.43( وبمعدل تغير سنوي )13.8( ليسجل )2021قميلا في عام )

 طبيعتيا و التأقمم مع وضع جائحة كرونا .

 

 

 (.707_7004الاقتصادي لعام )( مؤشرات البطالة فً النمو ..) شكل                         

 

 (5)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-
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 (707-7004دي العراقً خلال المدة )على النمو الاقتصا وانعكاسهاتحلٌل مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة   الفصل الثالث    

 الفصل الثالث 

تؤثٌر مإشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي من ٌتضمن هذا الفصل معرفة مدى       

, تم خلال تحلٌل مإشرات سوق العراق للأوراق المالٌة وانعكاسها على النمو الاقتصادي طٌلة فترة الدراسة

فً المبحث الاول مقارنة مإشرات الاسواق المالٌة مع الناتج المحلً الاجمالً , وفً المبحث الثانً تم 

قارنة مإشرات الاسواق المالٌة مع فائض وعجز مٌزان المدفوعات , وفً المبحث الثالث  تم مقارنه م

  .مإشرات الاسواق المالٌة مع التضخم , وفً المبحث الرابع تم مقارنة  مإشرات الاسواق المالٌة مع البطالة

 حلً الاجمالً الناتج الم فًمؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة  تأثٌر المبحث الاول 

 والاسهم المتداولة على الناتج المحلً الاجمالً:   الاسهم لأسعار العام المؤشر تأثٌرالمطلب الاول /               

 الناتج المحلً الاجمالً فًمإشرٌن سوق العراق للأوراق المالٌة  تؤثٌر( ادناه والذي ٌوضح 9فً جدول )

 (7072_7007للمدة )

 (دٌنار ملٌون) المؤشر العام لأسعار الاسهم والاسهم المتداولة على الناتج المحلً الإجمالً تأثٌر( 6جدول )              

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 .( .707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

لأسعار  المؤشر العام السنوت

 الاسهم المتداولة

معدل التغٌر 

 السنوي %

 عدد الاسهم المتداولة

       

التغٌر  معدل

 السنوي %

(GDP)  التغٌر معدل  لجارٌة بالأسعار

 % السنوي

7004 22126 ____ .271660 ____ 111,455 _____ 

7005 25123 3514. .201522 (.126) 157,026 4.88 

7006 .00153 47157 7..1760 20103 130,643 (16.80) 

70.0 .00165 01.7 7221326 70166 162,064 24.05 

70.. .23102 22140 267124. 67125 217,327 34.09 

70.7 .72107 5106 3721326 74103 254,225 16.97 

70.2 ..21.2 6126 54.1.57 26172 273,587 7.61 

70.2 67166 .5104 4221527 (.213.) 266,332 (2.65) 

70.2 420123 73150 2461320 (77104) 194,680 (26.90) 

70.3 326125 ..106 6.41227 25176 196,924 1.15 

70.4 250122 .0137 32.1270 (2.1.5) 221,665 12.56 

70.5 2.01.7 .71.. 2431503  (20127) 268,918 21.31 

70.6 262143 2170 7.01520  (22102) 276,157 2.69 

7070 205102 7156 73716.. (4.122) 219,768 (20.41) 

707. 236170 .7102 3221426 .22152 301,439 37.16 



 
 

 

 (707-7004تحلٌل مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة وانعكاسها على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )        الفصل الثالث

سجل المؤشر العام لأسعار الاسيم المتداولة اقل نسبة طيمة (2007في عام ) وان (9الجدول ) يوضح        

وبالمقارنة مع الناتج المحمي الاجمالي لنفس السنو نجد انو ارتفع  ,( نقطة34.59سنوات الدراسة , وىي )

( , مميار دينار نتيجة التحسن النسبي في وضع البمد الامني والاقتصادي والزيادة في 111,455بمقدار  )

( نسبة قميمة ايضا بالمقارنة 2008عائدات النفط المصدر ,وسجل المؤشر العام لأسعار الاسيم في العام )

( , وبالنسبة الى الناتج 68.71( نقطة وبمعدل تغير سنوي )%58.36بمقدار ) ألاخرىسنوات الدراسة مع 

( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي 157,026المحمي الاجمالي لنفس العام نجد انو سجل ارتفاعا بمقدار )

عات الغير نفطية  , %( نتيجة الاستقرار الاقتصادي وزيادة العائدات النفطية ,  ومساىمة القطا4.88)

( بمقدار 2015ونلاحظ ان المؤشر العام لأسعار الاسيم سجل اعمى قيمة لو خلال مدة الدراسة في العام )

( وبالمقارنة مع قيمة مؤشر الناتج المحمي الاجمالي في 26.90( نقطة وبمعدل تغير سنوي )730.56%)

%( 34.09مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )(217,327نفس السنة نجد ان المؤشر قد ارتفع ايضا ليسجل )

, وعند مقارنة متوسط الصادرات النفطية في ىذا العام ,والسبب الرئيسي لارتفاع قيمة المؤشر ىو زيادة 

( مميون نقطو مع متوسط الناتج 3.202المؤشر العام لأسعار الاسيم طيمة سنوات الدراسة والذي يبمغ )

مميار دينار نجد ان قيمة ومتوسط الناتج المحمي الاجمالي كبيرة جدا  (2,152المحمي الاجمالي والبالغ )

بالنسبة الى قيمة المؤشر العام لأسعار الاسيم وىذا يعني ان مساىمة المؤشر العام لأسعار الاسيم كانت 

 لا يؤثر عمى الناتجلأسعار ألاسيم ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان المؤشر العام  و جدا تكاد لا تذكرمقمي

 ويعود 1(0.14)والبالغةالمحمي الاجمالي في العراق لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة جداً 
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 (7024-7023-7027البنك المركزي العراقً , التقارٌر السنوٌة للسنوات ) 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

يعتمد بنسبة كبيرة عمى  رخوً السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد           

الناتج المحمي  ان إذ,  , أي اقتصاد لا يولي الزراعة والصناعات التحويمة اىمية  الصادرات النفطية

( 12)شكل ة و الاجمالي في العراق يعتمد اعتمادا كميا عمى اسعار النفط عالميا وصادرات العراق النفطي

 يوضح طبيعة العلاقة بين المؤشر العام لأسعار الاسيم مع الناتج المحمي الاجمالي  . 

 

 (6)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     

( كان 2007نجد في عام )وعند دراسة انعكاس مؤشر عدد الاسيم المتداولة عمى الناتج المحمي الاجمالي 

سيم  وىي لا تعتبر نسبة  مميون( 152.990مؤشر عدد الاسيم منخفضا فقد سجل مؤشر عدد الاسيم )

ضعيفة بالنسبة الى الوضع الامني وبدايات نشاه سوق العراق للأوراق المالية وعند مقارنة مؤشر عدد الاسيم 

مع مؤشر الناتج المحمي الاجمالي نجد ان قيمة الناتج المحمي الاجمالي كانت منخفضة ايضا ,اذ سجل قيمة 

مرتفعة بالنسبة الى السنوات السابقة نتيجة التحسن النسبي في  ( مميار دينار وىي نسبة111,455بمقدار )

( كان 2008نلاحظ ان في عام )وضع البمد الامني والاقتصادي والزيادة في عائدات النفط المصدر ,كما 

( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي 150.853مؤشر عدد الاسيم ىو الاقل بين سنوات الدراسة بقيمة )

 الية عالمية سميت )بأزمة الرىن العقاري( فقد ادت الى التدىور في الاقتصاديات %( حدوث ازمة م1.39)
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 علاقة المؤشر العام لاسعارالاسهم مع الناتج المحلً الاجمالً (12)شكل 

 بالأسعار لجارٌة   ملٌار دٌنار(GDP) المإشر العام لأسعار الاسهم المتداولة



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

النفط مسببا الى التدىور العالمية وحدوث عجز في الكثير من الدول حول العالم , والانخفاض لأسعار    

في الاسواق المالية والنشاطات الاقتصادية في الكثر من دول العالم , لكن الاقتصاد العراق لم يتأثر بشكل 

انتقالية تتطمب العمل عمى الزيادة وتنوع الايرادات  ةكبير وتجاوز المرحمة ىذه وذلك لان العراق يعيش مرحم

الرغم من ان الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي معتمد بصوره رئيسية   والزيادة في النمو الاقتصادي فعمى 

نفطية والتنوع ايضا في القطاعات العمى قطاع النفط , فقد تسعى المرحمة ىذه الى الزيادة في الايرادات غير 

سة ذلك من اجل الزيادة في فرص العمل لتحقيق افضل نمو اقتصادي والرفاىية الاجتماعية ,اذ عممت السيا

النقدية عمى تحقيق الاستقرار النقدي وتخفيض اثار التضخم , حيث ساىم ذلك في تحقيق اقتصاد عراقي 

مقارن في الدول الاولى التي ساىمت في تحسين عديد من الانشطة في السوق منيا عمل المؤشرات وتحسين 

لى الناتج المحمي الاجمالي لنفس التداول , وبالمقارنة مع الناتج المحمي الاجمالي في نفس العام وبالنسبة ا

%( نتيجة الاستقرار 4.88( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )157,026العام نجد انو سجل ارتفاعا بمقدار )

الاقتصادي وزيادة العائدات النفطية ,ومساىمة القطاعات الغير نفطية  )السمعية ,الخدمية ,الزراعية ( , وفي 

سيم وبمعدل  مميون( 917.542م النسبة الاعمى لعدد الاسيم مسجلا )(سجل مؤشر عدد الاسي2016عام )

%( نتيجة التحسن الاقتصادي والامني الطفيف , وبالمقارنة مع مؤشر الناتج المحمي 58.29تغير سنوي )

( وبنسبة تغير سنوي 196,924ن مؤشر الناتج المحمي الاجمالي  قد ارتفع ليسجل )ألنفس العام نجد 

د الاقتصاد العراقي في ىذا العام تعافيا ممحوظ وعمى الرغم من الحالة الامنية التي %( حيث شي1.15)

كانت تشيدىا البلاد , المتمثمة في الحرب ضد الارىاب , اذ جاء ىذا الارتفاع نتيجة الزيادة المتحققة لإنتاج 

( 3.3ليومي لمتصدير )النفط الناجم عن الاستثمار الاجنبي المباشر والمتصل بإنتاجو , اذ سجل المعدل ا

 عدد الاسيم المتداولة  متوسط ( مميون برميل في العام السابق , وعند مقارنة 3مميون برميل يوميا مقابل )

 

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

( مميون دينار مع متوسط الناتج المحمي الاجمالي البالغ 4751.116والبالغ )طيمة فترة الدراسة        

ر .ومن ما ورد اعلاه نستنتج   (مميار دينار نجد ايضا نسبة المساىمة قميمة جدا تكاد ان لا تذك2,152)

و لاسيم المتداولة لا يؤثر عمى الناتج المحمي الاجمالي في العراق لكون ان نسبة مساىمتا عدد  مؤشر

الاعتماد المفرط لمناتج المحمي الاجمالي ويعود السبب في ذلك ايضاً الى 1( 0.04بسيطة جداً والبالغة )

( يوضح علاقة مؤشر عدد الاسيم مع الناتج المجمي 13)شكل عمى قطاع النفط , و  وبنسبة كبيرة 

 .الاجمالي

 

 

 (6)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 (7024-7023-7027البنك المركزي العراقً التقارٌر السنوٌة للسنوات ) 
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 علاقة مؤشر عدد الاسهم مع الناتج المحلً الاجمالً  (13)شكل

 بالأسعار لجارٌة   ملٌار دٌنار(GDP) عدد الاسهم المتداولة



 
 

 

 (707-7004تحلٌل مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة وانعكاسها على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )        الفصل الثالث

 مؤشر حجم التداول و عدد العقود على الناتج المحلً الاجمالً بالأسعار الجارٌة: تأثٌر المطلب الثانً/

الناتج المحلً على  العقودمإشر حجم التداول ومإشر عدد  تؤثٌر( ادناه والذي ٌبٌن 20فً الجدول )

                                                                      . (7072_7007للمدة )الاجمالً 

 (.707_7004للمده)( دٌنار ملٌار)مؤشر حجم التداول ومؤشر عدد الصفقات على الناتج المحلً الاجمالً  تأثٌر(0.جدول )  

 حجم التداول السنوات

 

معدل التغٌر 

 السنوي%

معدل التغٌر  المنجزة  العقود

 السنوي %

(GDP)  لجارٌة بالأسعار

  
 التغٌر معدل

 % السنوي

7004 427.367 ______ 20552 _____ 111,455 _____ 

7005 301.350 (76.25) 2..05 0147 157,026 4.88 

7006 411.928 23.36 26226 25130 130,643 (16.80) 

70.0 200.226 (7.50) 4.477 22123 162,064 24.05 

70.. 62...65 .22105 .27242 52152 217,327 34.09 

70.7 562.572 (2102) .23026 713. 254,225 16.97 

70.2 752.077 (35177) .73240 (3163) 273,587 7.61 

70.2 565.2.2 (35124) .02233 (.4125) 266,332 (2.65) 

70.2 223.320 (261.3) .70365 .2127 194,680 (26.90) 

70.3 273.455 (3122) ...727 (4152) 196,924 1.15 

70.4 253.546 (6122) 62662 (.2136) 221,665 12.56 

70.5 727.35. (26152) 542.7 (4154) 268,918 21.31 

70.6 .32.267 (76173) 445.2 (..105) 276,157 2.69 

7070 723.5.5 22155 40622 (5157) 219,768 (20.41) 

707. 725.344 70170 ..2234 3.122 301,439 37.16 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

( مميون 427.367بمقدار )قيمة ( 2007( نلاحظ سجل مؤشر حجم التداول في العام )10من الجدول )

التحسن الطفيف في الوضع الامني والتطور الممحوظ في سوق العراق للأوراق المالية في ذلك  دينار نتيجة

الناتج المحمي الاجمالي نجد ان قيمة الناتج المحمي الاجمالي كانت منخفضة ايضا مؤشر العام , وبالمقارنة 

 ,وكان مؤشر ( مميار دينار وىي نسبة مرتفعة بالنسبة الى السنوات السابقة111,455,اذ سجل قيمة بمقدار )

 %(76173(مميون دينار وبتغير سنوي )32.267.( منخفضا مسجلا )2019حجم التداول في العام )



 
 

 

 (707-7004تحلٌل مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة وانعكاسها على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )        لفصل الثالثا

الناتج بسبب تدىور الوضع الامني والاقتصادي نتيجة الحرب عمى الارىاب ,وبالمقارنة مع مؤشر         

( وبتغير سنوي 268.918الناتج المحمي الاجمالي بمقدار )الاجمالي لنفس العام نجد ارتفاع  المحمي

%( وذلك بسبب ارتفاع اسعار النفط عالميا الامر الذي انعكس بشكل ايجابيا عمى الناتج المحمي 21.31)

( 941.198نسبة طيمة فترة الدراسة بمقدار ) اعمى (2011الاجمالي , وسجل مؤشر حجم التداول في العام )

الاستثمار الأجنبي في البورصة قفز ىذا العام لأن و %( 135.08ل تغير سنوي )مميون دينار وبمعد

ىو الطمب من  الانتفاضات الشعبية ضد الأنظمة في المنطقة جعمت العراق بديلا استثماريا أكثر جاذبية ,

العام الأجانب إنيم يشترون أربعة أضعاف ما يبيعون , وبالمقارنة مع مؤشر الناتج المحمي الاجمالي لنفس 

%( والسبب الرئيسي 34.09( مميار دينار وبتغير سنوي )217,327نجد ارتفاع المؤشر ايضا بمقدار )

وعند مقارنو متوسط مؤشر حجم التداول  لارتفاع قيمة المؤشر ىو زيادة الصادرات النفطية في ىذا العام ,

( مميار   نجد ان انعكاس 2.152( مميون دينار مع متوسط مؤشر الناتج المحمي الاجمالي )5.097البالغ )

مؤشر حجم التداول عمى الناتج المحمي الاجمالي ضعيف جدا يكاد ان لا يذكر ايضا ومن ما ورد اعلاه 

نستنتج ان المؤشر العام للاسيم المتداولة لا يؤثر عمى الناتج المحمي الاجمالي في العراق لكون ان نسبة 

ود السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ( ويع 0.2مساىمتو بسيطة جداً والبالغة ) 

 وان مؤشر حجم التداول يعتمد عمى متغيرات اساسية سبق ذكرىا ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط 

( يوضح علاقة مؤشر حجم التداول مع الناتج المحمي الاجمالي طيمة سنوات الدراسة لممدة 14)شكل و 

(2007_2021. ) 

 

 

 

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

 

 

 (0.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     

( اقل قيمو طيمة سنوات الدراسة بمقدار 2007وفيما يتعمق بمؤشر العقود المنجزة فقد سجل في العام  )

( الف عقد , وبالمقارنة مع مؤشر الناتج المحمي الاجمالي في نفس العام نجد ارتفاع قيمو مؤشر  30885)

 عدد العقود قيمو منخفضو ( سجل مؤشر2008( مميار دينار, وفي العام )111,455الناتج المحمي ليسجل )

%( , وبالمقارنة مع مؤشر 0.72( الف عقد  وبمعدل تغير سنوي )31108) ايضا بمقدار  طيمة فترة الدراسة

الناتج المحمي الاجمالي في نفس العام نلاحظ ارتفاع مؤشر الناتج المحمي الاجمالي ليسجل قيمو بمقدار 

( سجل مؤشر العقود المنجزة 2012%(, وفي العام )4.88( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )157,026)

%( وبالمقارنة 2.61( الف عقد وبمعدل تغير سنوي )136039النسبة الاعمى طيمة سنوات الدراسة بمقدار )

ارتفاع الناتج المحمي الاجمالي ايضا ليسجل قيمة  نلاخظنفس العام في مع مؤشر الناتج المحمي الاجمالي 

%( وكان قطاع النفط المحرك الاساسي ليذا 16.97ر دينار وبمعدل تغير سنوي )( مميا254,225بمقدار )

%( ,جمب ارتفاع أسعار النفط إيرادات تبمغ 3.1الارتفاع نتيجة ارتفاع معدل سعر برميل النفط الخام بنسبة )

 ة تأتي في ( مميار دولار في ذلك العامان , ولا يزال الاقتصاد العراقي يعاني من مشاكل بنيوية خطير 94) 
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 علاقة مؤشر حجم التداول مع الناتج المحلً الاجمالً   ( 14)شكل 

 بالأسعار لجارٌة   ملٌار دٌنار(GDP) حجم التداول



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

مقدمتيا احادية ىذا الاقتصاد واعتماده عمى النفط كمصدر رئيس لتكوين الدخل المحمي وبقائو رىينة لتقمبات 

( الف عقد مع 90,698السوق النفطية, وعند مقارنة متوسط العقود المنجزة طيمة فترة الدراسة  والبالغة )

ضا نسبة المساىمة تكاد ان لا تذكر ومن (مميار دينار نجد اي2,152متوسط الناتج المحمي الاجمالي البالغ )

نسبة  لأنما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر عدد العقود لا يؤثر عمى الناتج المحمي الاجمالي في العراق 

( ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي 0.0) مساىمتو معدومة  والبالغة

( يوضح علاقة مؤشر عدد العقود مع مؤشر الناتج المحمي 15) شكلفط و يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع الن

 الاجمالي .

 

 

 (0.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 علاقة مؤشر عدد العقود مع الناتج المحلً الاجمالً ( 15)شكل

 بالأسعار لجارٌة   ملٌار دٌنار(GDP) (الف دٌنار)العقود المنجزة 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

 المبحث الثانً                                                 

 الفائض او العجز فً مٌزان المدفوعات على المالٌة للأوراق العراق سوق مؤشرات تأثٌر        

 على الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات  المتداولة والاسهم الاسهم لأسعار العام المؤشر تأثٌر المطلب الاول/

 (7072_7007) للمدة المالٌة للأوراق العراق سوق مإشرٌن تؤثٌر ٌوضح الذي( 22) الجدول فً

 (.707_7004)للمده)ملٌون دٌنار( المدفوعات مٌزان فً والعجز الفائض على المتداولة والاسهم الاسهم لأسعار العام المؤشر مؤشر تأثٌر( ..) جدول     

المؤشر العام  السنوات

 لأسعار الاسهم

معدل التغٌر 

 السنوي %

 عدد الاسهم المتداولة

 

التغٌر  معدل

 السنوي %

 مٌزان فً والعجز الفائض
 المدفوعات

 التغٌر معدل

 % السنوي

7004 22126 ________ .271660 ____ 14,383 ______ 

7005 25123 3514. .201522 (.126) 22,617 57.24 

7006 .00153 47157 7..1760 20103 (6,806) (69.90) 

70.0 .00165 01.7 7221326 70166 7,359 8.12 

70.. .23102 22140 267124. 67125 12,439 69.03 

70.7 .72107 5106 3721326 74103 9,329 (25.00) 

70.2 ..21.2 6126 54.1.57 26172 9,211 (1.26) 

70.2 67166 .5104 4221527 (.213.) (13,876) 50.64 

70.2 420123 73150 2461320 (77104) (15,741) 13.44 

70.3 326125 ..106 6.41227 25176 (9,862) (37.34) 

70.4 250122 .0137 32.1270 (2.1.5) 3,199 (67.56) 

70.5 2.01.7 .71.. 2431503 (20127) 7,797 143.73 

70.6 262143 2170 7.01520 (22102) 10,312 32.25 

7070 205102 7156 73716.. (4.122) (10,787) (4.60) 

707. 236170 .7102 3221426 .22152 *6,231 (42.23) 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

 

 طٌلة نسبة اقل المتداولة الاسهم لأسعار العام المإشر سجل( 7007) العام( فً 22نلاحظ من الجدول )

للأسباب نفسها  , السابقة السنوات مع بالمقارنة جٌدة النسبة هذه و نقطة( 34.59) وهً,  الدراسة سنوات

 التً تم ذكرها سابقا عند مقارنة المإشر العام لأسعار الاسهم مع الناتج المحلً الاجمالً 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

العام نجده سجل فائضا بمقدار وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان المدفوعات لنفس 

( , وارتفاع 2003( مميار دينار نتيجة الانفتاح الاقتصادي الذي شيد اقتصاد العراق بعد عام )14,383)

وسجل المؤشر  الصادرات النفطية والذي بدوره انعكس بشكل ايجابيا عمى الفائض في ميزان المدفوعات ,

ميمة ايضا بالمقارنة مع سنوات الدراسة الباقية بمقدار ( نسبة ق2008العام لأسعار الاسيم في العام )

( وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان 68.71( نقطة وبمعدل تغير سنوي )58.36%)

( مميار دينار وبمعدل تغير 22,617المدفوعات فقد سجل المؤشر في ذلك العام فائضا بمقدار)

( , وارتفاع 2003تصادي الذي شيد اقتصاد العراق بعد عام )%(, وذلك نتيجة الانفتاح الاق57.24سنوي)

الصادرات النفطية والذي بدوره انعكس بشكل ايجابيا عمى الفائض في ميزان المدفوعات , ونلاحظ ان 

( 730.56( بمقدار )2015المؤشر العام لأسعار الاسيم سجل اعمى قيمة لو خلال مدة الدراسة في العام )

( وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان المدفوعات لنفس 26.80وي )%نقطة وبمعدل تغير سن

%( نتيجة ارتفاع 69.03( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )12,439العام نجده سجل فائضا بمقدار )

 ( دولار لمبرميل الواحد الامر الذي ادى103الصادرات النفطية فقد وصل سعر البرميل من النفط الخام الى )

( مرتفعا ايضا 2012وكان المؤشر العام لأسعار الاسيم عام ) الى التضخم التدريجي في ميزان المدفوعات,

%( , وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او 8.09( نقطو وبمعدل تغير سنوي )125.02فقد سجل قيمة بمقدار )

وبمعدل تغير سنوي  (مميار دينار9,329العجز في ميزان المدفوعات نجده ايضا سجل فائضا بمقدار )

%( وكان السبب الرئيسي النفط الخام وزيادة صادراتو , وعند مقارنة متوسط المؤشر العام لأسعار 23.42)

( مميون نقطو مع متوسط الفائض او العجز في ميزان 3.202الاسيم طيمة سنوات الدراسة والذي يبمغ )

الفائض او العجز كبيرة جدا بالنسبة الى قيمة  (مميار دينار نجد قيمة مؤشر2,638المدفوعات والذي يبمع )

المؤشر العام لأسعار الاسيم وىذا يعني ان مساىمة المؤشر العام لأسعار الاسيم كانت قميو جدا تكاد لا 

 تذكر ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان المؤشر العام للاسيم المتداولة لا يؤثر عمى الفائض والعجز  في العراق 



 
 

 

 (.707-7004حلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )ت  الفصل الثالث 

ميزان ( ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون  0.8لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة جداً والبالغة )  

( يوضح علاقة المؤشر العام لأسعار الاسيم 16) شكليعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط , و  المدفوعات

 .  (2021-2007لممدة ) مع مؤشر الفائض والعجز في ميزان المدفوعات العراقي

 

 (..)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     

في وعند دراسة انعكاس مؤشر عدد الاسيم المتداولة عمى الفائض او العجز في ميزان المدفوعات نلاحظ ان 

(مميون سيم 152.990( كان مؤشر عدد الاسيم منخفضا فقد وصل عدد الاسيم الى )2007العام )

ئضا بمقدار نجده حقق فا في العام نفسووبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان المدفوعات 

( مميار دينار نتيجة عوامل مباشرة تتمثل في الفائض المتحقق في الميزان التجاري اضافة الى 14,383)

العوامل الغير مباشرة متمثمة في الفائض المتحقق في كل من حساب  فائض حساب الدخل في حين ساىمت 

مؤشر عدد الاسيم ىو الاقل بين سنوات  ( كان2008في العام )و  التحويلات الرأسمالية  والاستثمار المباشر,

الفائض او وبالمقارنة مع مإشر  ,%(1.39) ( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي150.853الدراسة بقيمة )

 ( مميار 22,617العجز في ميزان المدفوعات لنفس العام نلاحظ ان ميزان المدفوعات سجل فائضا بمقدار )
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 علاقة المؤشر العام لاسعار الاسهم مع الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات(16)شكل 

 (بالملٌار)الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات المإشر العام لأسعار الاسهم



 
 

 

 (.707-7004العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر مؤشرات سوق   الفصل الثالث 

%( جاء ىذا الفائض نتيجة عوامل مباشرة تتمثل بالفائض المتحقق 57.24دينار وبمعدل تغير سنوي )    

الفائض مباشرة في تحقيق الفي الميزان التجاري والفائض المتحقق في حساب الدخل , اما العوامل غير 

وفي العام  المذكور جاء نتيجة مساىمة صافي حساب التحويلات الرأسمالية وصافي الاستثمار المباشر,

( مميون سيم وبمعدل 917.542( سجل مؤشر عدد الاسيم النسبة الاعمى لعدد الاسيم مسجلا )2016)

نة مع الفائض والعجز %( نتيجة التحسن الاقتصادي والامني الطفيف نسبيا ,وبالمقار 58.29تغير سنوي )

( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي 9,862في ميزان المدفوعات لنفس العام نجده قد حقق عجزا بمقدار )

%( مما يعني عدم مساىمو او تأثير مؤشر عدد الاسيم في الفائض او العجز لميزان المدفوعات , 37.34)

( مميون دينار مع متوسط 4.751اسة والبالغ )وعند مقارنة متوسط عدد الاسيم المتداولة طيمة فترة الدر 

(مميار دينار نجد ايضا نسبة المساىمة قميمة جدا تكاد 2,638الفائض و العجز في ميزان المدفوعات والبالغ )

عدد الاسيم المتداولة لا يوثر عمى الفائض والعجز في  ان لا تذكر .ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر

( ويعود السبب في ذلك 0.5عراق لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة جداً والبالغة )ميزان المدفوعات  في ال

( 17) شكلو  ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط ,

 ( .2021_2007لممدة ) يوضح علاقة مؤشر عدد الاسيم مع الفائض والعجز في ميزان المدفوعات العراقي
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 علاقة مؤشر عدد الاسهم مع الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات( 17)شكل 

 (بالملٌار)الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات عدد الاسهم المتداولة



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

 على مؤشر الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات: العقود عدد و التداول حجم مؤشر تأثٌرالمطلب الثانً/

 او الفائض المالٌة للأوراق العراق سوقالعقود لوعدد  حجم التداول  مإشر تؤثٌر ٌظهر لنا(27) الجدول فً

     (7072_7007) للمدة  المدفوعات مٌزان فً العجز

 (                 .707_7004للمده ) )ملٌون دٌنار( مؤشر حجم التداول وعدد العقود على الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات تأثٌر( 7.جدول )  

 حجم التداول السنوات

 

التغٌر معدل 

 السنوي%

معدل التغٌر  المنجزة  العقود

 السنوي %

 مٌزان فً العجز او الفائض
 المدفوعات

 التغٌر معدل

 % السنوي

7004 427.367 ______ 20552 ______ 14,383 ______ 

7005 301.350 (76.25) 2..05 0147 22,617 57.24 

7006 411.928 23.36 26226 25130 (6,806) (69.90) 

70.0 200.226 (7.50) 4.477 22123 7,359 8.12 

70.. 62...65 .22105 .27242 52152 12,439 69.03 

70.7 562.572 (2102) .23026 713. 9,329 (25.00) 

70.2 752.077 (35177) .73240 (3163) 9,211 (1.26) 

70.2 565.2.2 (35124) .02233 (.4125) (13,876) 50.64 

70.2 223.320 (261.3) .70365 .2127 (15,741) 13.44 

70.3 273.455 (3122) ...727 (4152) (9,862) (37.34) 

70.4 253.546 (6122) 62662 (.2136) 3,199 (67.56) 

70.5 727.35. (26152) 542.7 (4154) 7,797 143.73 

70.6 .32.267 (76173) 445.2 (..105) 10,312 32.25 

7070 723.5.5 22155 40622 (5157) (10,787) (4.60) 

707. 725.344 70170 ..2234 3.122 *6,231 (42.23) 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

( 264.597) بمقدار( 7029) العام فً له قٌمة اقل التداول حجم مإشر سجلقد  نلاحظ( 20) الجدول من

   الداخلً العام الدٌن انخفاض الى ادت التً النقد عرض فً الزٌادة نتٌجة(79.76)سنوي وبتغٌر دٌنار ملٌون

   التحسن أن إلا المصارف أداء فً تحسن  ٌعنً, المصارف لدى التحصٌل المشكوكة الدٌون نسبة وانخفاض

 تشغٌلها ٌستغل لم المصارف فً المتوفرة الأموال رإوس أغلب لأن الاقتصاد فً التؤثٌر محدود لازال هذا

 منح فً استخدمت قد للتداول المعروض النقد فً فالزٌادة, المستثمرٌن الى المصرفٌة التسهٌلات  منح فً

  بالمصارف المالٌة الأوراق سوق نشاط لارتباط ونظرا المصرفٌة العوائد فً الزٌادة إلى ادى الذي الائتمان



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

الداخمي, أدى ذلك إلى انخفاض في فأن استخدام النقد المعروض لأغراض الائتمان وسداد الدين العام       

الاسيم ومؤشرات التداول في سوق العراق للأوراق المالية, بسب استخدام النقد المعروض للأنشطة  عدد

المصرفية , وبالمقارنة مع مؤشر الفائض والعجز في ميزان المدفوعات لنفس العام نجده قد سجل فائضا 

( نتيجة ارتفاع الإيرادات النفطية بشكل 32.25وي )%(مميار دينار وبمعدل تغير سن10,312بمقدار )

 ممحوظ  وايضا نتيجة المنح المقدمة الى العراق من المنظمات الدولية كمساعدات انسانية لدعم النازحين ,

(مميون دينار وبتغير سنوي 232.681( منخفضا ايضا مسجلا )2018وكان مؤشر حجم التداول في العام )

وضع الامني والاقتصادي نتيجة الحرب عمى الارىاب , ومقارنتا مع مؤشر %( بسبب تدىور ال39.85)

( مميار دينار 7,797الفائض والعجز في ميزان المدفوعات العراقي لنفس العام نجده قد سجل فائضا بمقدار )

( اعمى نسبة طيمة فترة 2011وسجل مؤشر حجم التداول في العام ) %( ,143.73وبمعدل تغير سنوي )

%( الاستثمار الأجنبي في 135.08( مميون دينار وبمعدل تغير سنوي )941.198بمقدار ) الدراسة

البورصة قفز ىذا العام لأن الانتفاضات الشعبية ضد الأنظمة في المنطقة جعمت العراق بديلا استثماريا أكثر 

مؤشر الفائض جاذبية , ىو الطمب من الأجانب إنيم يشترون أربعة أضعاف ما يبيعون, وبالمقارنة مع 

( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي 12,439والعجز في ميزان المدفوعات فقد حقق المؤشر فائضا بمقدار )

( دولار 103%( نتيجة ارتفاع الصادرات النفطية فقد وصل سعر البرميل من النفط الخام الى )69.03)

( ارتفاعا 2009وشيد العام ) دفوعات ,لمبرميل الواحد الامر الذي ادى الى التضخم التدريجي في ميزان الم

( وبالمقارنة مع 36.69( مميون دينار وبتغير سنوي )%411.928ايضا في مؤشر حجم التداول بمقدار )

( مميار دينار وبمعدل تغير 6,806مؤشر الفائض والعجز في ميزان المدفوعات نجده قد سجل عجزا بمقدار )

صافي الاصول الاحتياطية ونتيجة العجز الحاصل في %( بسبب الانخفاض الحاصل في 69.90سنوي )

 ( مميون دينار5.097حساب التحويلات وحساب الخدمات , وعند مقارنو متوسط مؤشر حجم التداول البالغ )

 (مميار دينار نجد ايضا نسبة المساىمة 2,638مع متوسط الفائض و العجز في ميزان المدفوعات والبالغ )



 
 

 

 (.707-7004ر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أث  الفصل الثالث 

قميمة جدا تكاد ان لا تذكر .ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر حجم التداول لا يؤثر عمى الفائض و        

ويعود السبب  1(0.5الغة )  العجز لميزان المدفوعات  في العراق لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة جداً والب

 شكلفي ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط , و 

( يوضح طبيعة العلاقة بين مؤشر حجم التداول و الفائض والعجز في ميزان المدفوعات العراقي طيمة 18)

 ( .2021-2007) ةفترة الدراسة لممد

 

 

 (7.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     

 

 

( اقل قيمو طيمة سنوات الدراسة بمقدار 2007وفيما يتعمق بمؤشر العقود المنجزة فقد سجل في العام  ) 

وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان المدفوعات لنفس العام نجده سجل  ( الف عقد ,30885)

 ( مميار دينار نتيجة الانفتاح الاقتصادي الذي شيد اقتصاد العراق بعد عام 14,383فائضا بمقدار )
                                                           

1
 السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌرالبنك المركزي العراقً ,  
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 علاقة مؤشر حجم التداول مع الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات( 18)شكل 

 (بالملٌار)الفائض او العجز فً مٌزان المدفوعات حجم التداول



 
 

 

 (.707-7004المدة ) تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال  الفصل الثالث 

( , وارتفاع الصادرات النفطية والذي بدوره انعكس بشكل ايجابيا عمى الفائض في ميزان 2003)      

( سجل مؤشر عدد العقود قيمو منخفضو طيمة فترة الدراسة ايضا بمقدار 2008وفي العام )  المدفوعات ,

مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان   وبالمقارنة %( ,0.72( الف عقد  وبمعدل تغير سنوي )31108)

( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي 22,617سجل المؤشر في ذلك العام فائضا بمقدار) المدفوعات فقد

%( بسبب العوامل المباشرة المتمثمة في الفائض المتحقق في الميزان التجاري والفائض المتحقق في 57.24)

صافي حساب التحويلات الرأسمالية وصافي الاستثمار المباشر  حساب الدخل الذي جاء نتيجة المساىمة من

( 136039( سجل مؤشر العقود المنجزة النسبة الاعمى طيمة سنوات الدراسة بمقدار )2012, وفي العام )

مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان المدفوعات نجده  %( وبالمقارنة2.61الف عقد وبمعدل تغير سنوي )

%( وكان السبب الرئيسي 25.00(مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )9,329مقدار )ايضا سجل فائضا ب

( ارتفاعا ايضا في عدد العقود المنجزة بمقدار 2011النفط الخام وزيادة نمو صادراتو, وسجل العام )

%(,وبالمقارنة مع مؤشر الفائض او العجز في ميزان 84.84( الف عقد وبمعدل تغير سنوي )132574)

%( 69.03( مميار دينار وبمعدل تغير سنوي )12,439ات لنفس العام نجده سجل فائضا بمقدار )المدفوع

( دولار لمبرميل الواحد 103الصادرات النفطية فقد وصل سعر البرميل من النفط الخام الى )نتيجة ارتفاع 

ود المنجزة طيمة فترة وعند مقارنة متوسط العق الامر الذي ادى الى التضخم التدريجي في ميزان المدفوعات,

( الف عقد مع متوسط الفائض و العجز في ميزان المدفوعات والبالغ 90698الدراسة  والبالغة )

ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان  ,(مميار دينار نجد ايضا نسبة المساىمة قميمة جدا تكاد ان لا تذكر2,638)

 المدفوعاتيزان مؤشر عدد العقود المنجزة  لا يؤثر عمى الفائض و العجز لم

  

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

( ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون 0.0في العراق لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة جداً والبالغة  )     

( يوضح علاقة 19وشكل ) ,بنسبة يعتمد بصورة كبيرة عمى النفط الفائض والعجز في ميزان المدفوعات

 ةمؤشر متوسط العقود المنجزة مع الفائض والعجز في ميزان المدفوعات العراقي طيمة فترة الدراسة لممد

(2007-2021.) 

 

 

 

 (7.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 علاقة مؤشر عدد العقود مع الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات(19)شكل

 (بالملٌار)الفائض او العجز فً مٌزان المدفوعات (الف دٌنار)العقود المنجزة 



 
 

 

 (.707-7004مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة ) تحلٌل أثر  الفصل الثالث 

 الثالثالمبحث 

 التضخم على المالٌة للأوراق العراق سوق مؤشرات تأثٌر

 (   .707_7004التضخم للمدة ) على المتداولة والاسهم الاسهم لأسعار العام المؤشر تأثٌرالمطلب الاول/ 

النمو  مإشر على المالٌة للأوراق العراق سوق مإشرٌن تؤثٌر ٌوضح والذي ادناه(23) الجدول فً

  (7072_7007) للمدة(  التضخم) الاقتصادي

 (.707_7004)للمده )ملٌون دٌنار(التضخم  على المتداولة والاسهم الاسهم لأسعار العام المؤشر مؤشر تأثٌر( 2.) جدول           

العام لأسعار المؤشر  السنوات

 الاسهم

معدل التغٌر 

 السنوي %

التغٌر  معدل المتداولةعدد الاسهم 

 السنوي %

معدل التغٌر  التضخم

 %السنوي

7004 22126 ________ .271660 ____ 2016 ____ 

7005 25123 3514. .201522 (.126) 4..7 (25156) 

7006 .00153 47157 7..1760 20103 512 (22132) 

70.0 .00165 01.7 7221326 70166 712 (36154) 

70.. .23102 22140 267124. 67125 213 .72 

70.7 .72107 5106 3721326 74103 31. 5167 

70.2 ..21.2 6126 54.1.57 26172 .16 (35152) 

70.2 67166 .5104 4221527 (.213.) 717 .2145 

70.2 420123 73150 2461320 (77104) .12 (23123) 

70.3 326125 ..106 6.41227 25176 012 (45124) 

70.4 250122 .0137 32.1270 (2.1.5) 01. (33133) 

70.5 2.01.7 .71.. 2431503 (20127) 012 200 

70.6 262143 2170 7.01520 (22102) 01. (42) 

7070 205102 7156 73716.. (4.122) 217 2.00 

707. 236170 .7102 3221426 .22152 212 32137 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-
 

( سجل المؤشر العام لأسعار الاسيم المتداولة اقل نسبة طيمة 2007( نلاحظ  في العام )13من الجدول )

ولنفس  ىذه النسبة جيدة بالمقارنة مع السنوات السابقة , وتعد( نقطة 34.59سنوات الدراسة , وىي )

 الاسباب التي تم ذكرىا سابقا عند المقارنة 



 
 

 

 (.707-7004مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر   الفصل الثالث 

نجد مقدار التضخم عالي جدا اذ  لمعام نفسووعند  المقارنة مع مؤشر التضخم لممنو الاقتصادي 

نحو منخفضا قياسا مع السنوات السابقة بسبب تحسن سعر صرف الدينار العراقي اي  د( ويع30.9سجل )

وسجل المؤشر العام لأسعار  الاستقرار والارتفاع نوعا ما , مما ادى الى الانخفاض في معدلات التضخم ,

( نقطة 58.36( نسبة قميمة ايضا , بالمقارنة مع سنوات الدراسة الباقية بمقدار )2008الاسيم في العام )

نو الاقتصادي لنفس العام نجد ( , وعند  المقارنة مع مؤشر التضخم لمم68.71وبمعدل تغير سنوي )%

%( نتيجة استقرار عرض مادة 58.89( وبمعدل تغير سنوي )12.7مقدار التضخم قد انخفض بمقدر  )

من العوامل الأخرى التي  البنزين وأنواع الوقود الأخرى" ,وعن تنامي مستوى حالة الاستقرار الأمني في البلاد,

سة النقدية التي يتبعيا البنك المركزي العراقي في تقميل ساعدت عمى استقرار معدلات التضخم ىي السيا

ونلاحظ ان المؤشر العام لأسعار  عرض العممة الأجنبية وتحقيق الزيادة في سعر صرف الدينار العراقي ,

( نقطة وبمعدل تغير 420123( بمقدار )2011الاسيم سجل اعمى قيمة لو خلال مدة الدراسة في العام )

قارنة مع مؤشر التضخم لممنو الاقتصادي لنفس العام نجد مقدار التضخم في العام ( وبالم26.80سنوي)%

%( لأسباب تتعمق بارتفاع أسعار السمع 124( وبمعدل تغير سنوي )5.6( قد ارتفع مسجلا )2011)

ام وكان المؤشر الع والخدمات التي تشمل المواد الغذائية والإيجارات والنقل والاتصالات والصحة والتعميم ,

( نقطو وبمعدل تغير سنوي 125.02( مرتفعا ايضا فقد سجل قيمة بمقدار )2012لأسعار الاسيم عام )

%(, وبالمقارنة مع مؤشر التضخم لمنمو الاقتصادي نجد مقدار التضخم في نفس العام كان مرتفعا 8.09)

اق وبدرجة عالية الى %(نتيجة الاستمرار في انكشاف اقتصاد العر 8.92( وبمعدل تغير سنوي )6.1ليسجل )

را لتدني المساىمة من قبل القطاعات الخدمية والسمعية عدا النفط ظالعالم الخارجي , اذ ىي نتيجة طبيعية ن

في توليد ناتج العراق المحمي الاجمالي , يفسر تدني ىذه المساىمة في حاجة السوق العراقية في زيادة 

طمب المحمي المتزايد لأثر تزايد حجم النفقات الحكومية , الاستيرادات من العالم الخارجي لغرض تغطية ال

 تترجم في شكل طمب متزايد في السوق المحمي, يخص سوق العمل العراقية فلاتزال السوق تعاني استمرار 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

حالة التباعد بين العرض ونوع الطمب عمى الايدي العاممة , ولا تعاني ىذه الاسواق نقص العرض ,      

وما زالت نسب البطالة مرتفعة في الرغم من الجيود المبذولة من قبل الحكومة في استيعاب العدد الاكبر منيا 

ة في سوق العمل غياب وضعف في القطاع العام الامر الذي يؤدي الى تضخم , ومما عمق ىذه الازم

لا توجد شركات انتاجية في مجالي الصناعة والزراعة تستطيع ان  إذالاستثمارات الاجنبية والقطاع الخاص , 

تستوعب الايدي العاممة المحمية , من خلال الاطلاع عمى اسباب التضخم نجد ايضا نسبة المساىمة قميمة 

ستنتج ان المؤشر العام لأسعار الاسيم لا يؤثر عمى التضخم في جدا تكاد ان لا تذكر ,ومن ما ورد اعلاه ن

العراق بسبب ضعف سوق الاوراق المالية الداعمة لمنشاط الانتاجي لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة ويعود 

السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط , 

 وضح علاقة المؤشر العام لأسعار الاسيم مؤشر التضخم طيمة فترة الدراسة .( ي20) شكلو 

 

 

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 علاقة المؤشر العام لاسعار الاسهم مع التضخم 20))شكل

 التضخم المإشر العام لأسعار الاسهم



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

( 152.990منخفضا فقد وصل عدد الاسيم الى ) ( كان مؤشر عدد الاسيم2007في عام )نلاحظ ان      

وعند مقارنة مؤشر عدد الاسيم مع مؤشر التضخم لمنمو الاقتصادي نجد ارتفاع التضخم في  ,مميون سيم 

دينار ( ويعتبر منخفضا قياسا مع السنوات السابقة بسبب تحسن سعر صرف ال30.9نفس العام مسجل )

في العام العراقي اي نحو الاستقرار والارتفاع نوعا ما , مما ادى الى الانخفاض في معدلات التضخم و 

( مميون سيم وبمعدل تغير 150.853( كان مؤشر عدد الاسيم ىو الاقل بين سنوات الدراسة بقيمة )2008)

ض مؤشر التضخم مسجلا وبالمقارنة مع التضخم في العراق لنفس العام نجد انخفا, %(1.39سنوي )

( نتيجة استقرار عرض مادة البنزين وأنواع الوقود الأخرى"    وعن 58.89سنوي )% ( وبمعدل تغير12.7)

تنامي مستوى حالة الاستقرار الأمني في البلاد, من العوامل الأخرى التي ساعدت عمى استقرار معدلات 

ي العراقي في تقميل عرض العممة الأجنبية وتحقيق التضخم ىي السياسة النقدية التي يتبعيا البنك المركز 

( سجل مؤشر عدد الاسيم النسبة الاعمى لعدد 2016وفي العام ) , الزيادة في سعر صرف الدينار العراقي

%( نتيجة التحسن الاقتصادي 58.29( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )917.542الاسيم مسجلا )

( وبمعدل تغير 0.3لتضخم لنفس العام نجد انخفاض المؤشر ليسجل)والامني الطفيف وبالمقارنة مع مؤشر ا

( معدلات التضخم في البلاد ترتبط بشكل أساسي, بسعر صرف الدينار, لأن الاقتصاد 78.57سنوي )%

العراقي, اقتصاد استيلاكي يعتمد عمى الاستيرادات كان ضعف الطمب والتراخي الاقتصادي المزمن عاممين 

التضخم الذي شيده مؤخرا الاقتصاد العراقي. غير أن أسعار الواردات المنخفضة  مساىمين في انخفاض

( مرتفعا ايضا 2013ساىمت بدور أساسي أيضا في تخفيض التضخم, وكان مؤشر عدد الاسيم في العام )

%( ان الزيادة في عدد الاسيم المتداولة تعبر عن 39.24( مميون سيم وبتغير سنوي )871.182اذ سجل )

 حجم السوق وتطوره وذلك نتيجة لزيادة عدد الشركات المتداولة في السوق وزيادة حجم الاكتتاب كبر 

 

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

تحقيق الارباح الكبيرة لمشركات , وبالمقارنة مع الناتج عن تطور الوعي المالي , وما قد ينجم عنو من      

%( بسبب 68.85( وبمعدل تغير سنوي )1.9مؤشر التضخم لنفس العام نجد انخفاض المؤشر بنسبة )

معدل التضخم لكل من المواد الغذائية, والسكن وىي معدلات منخفضة جداً وغير مسبوقة, كل    انخفاض

ل التضخم ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر عدد الاسيم لا ىذه العوامل قد ساعدت عمى انخفاض معد

يؤثر عمى التضخم في  العراق ,السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي يعتمد بنسبة كبيرة عمى 

 قطاع النفط .

 

 

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 (.707-7004مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر   الفصل الثالث 

 

 (:.707_7004على التضخم للمده ) العقود عدد و التداول حجم مؤشر تأثٌر/الثانً المطلب

 للمدة  التضخمعلى  المالٌة للأوراق العراق سوق مإشري تؤثٌر ٌوضح الذي (24) الجدول فً

(7007_7072)  

 ( .707_7004للمده ))ملٌون دٌنار(مؤشر حجم التداول والعقود المنجزة على التضخم  تأثٌر( 2.جدول )              

 حجم التداول السنوات

 

معدل التغٌر 

 السنوي%

معدل التغٌر  المنجزة  العقود

 السنوي %

معدل التغٌر  التضخم

 %السنوي

7004 427.367 ______ 20552 ______ 2016 ____ 

7005 301.350 (76.25) 2..05 0147 4..7 (25156) 

7006 411.928 23.36 26226 25130 512 (22132) 

70.0 200.226 (7.50) 4.477 22123 712 (36154) 

70.. 62...65 .22105 .27242 52152 213 .72 

70.7 562.572 (2102) .23026 713. 31. 5167 

70.2 752.077 (35177) .73240 (3163) .16 (35152) 

70.2 565.2.2 (35124) .02233 (.4125) 717 .2145 

70.2 223.320 (261.3) .70365 .2127 .12 (23123) 

70.3 273.455 (3122) ...727 (4152) 012 (45124) 

70.4 253.546 (6122) 62662 (.2136) 01. (33133) 

70.5 727.35. (26152) 542.7 (4154) 012 200 

70.6 .32.267 (76173) 445.2 (..105) 01. (42) 

7070 723.5.5 22155 40622 (5157) 217 2.00 

707. 725.344 70170 ..2234 3.122 212 32137 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-
 

( مميون 427.367بمقدار )قيمو ( 2007( نلاحظ سجل مؤشر حجم التداول في العام )14من الجدول )

 مؤشر التضخم ايضا بمقدار  ارتفاعنلاحظ  لمعام نفسووبالمقارنة مع مؤشر التضخم في العراق  دينار ,

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

(مميون دينار 232.681( منخفضا مسجلا )2018(, وكان مؤشر حجم التداول في العام )30.9)       

وبالمقارنة  الوضع الامني والاقتصادي نتيجة الحرب عمى الارىاب ,%( بسبب تدىور 39.85وبتغير سنوي )

( مسجلا ارتفاعا 2018مع مؤشر التضخم في العراق لنفس العام نلاحظ ارتفاع مؤشر التضخم في العام )

%( اذ عكس نجاح السمطة النقدية متمثمة في البنك المركزي العراقي 300 (وبمعدل تغير سنوي )0.4بنسبة)

ى احتواء التضخم وايضا في توفير الاستقرار العالي في سوق الصرف , وعمية فأن التوقعات وقدرتيا عم

التضخمية التي ولدىا سعر الصرف انعكست بشكل ايجابي في استقرار المستوى العام للأسعار, فبحسب 

خمس  مؤشرات الرقم القياسي لأسعار المستيمك في عموم العراق في ىذا العام قد تراجعت معدلات نمو

( , وفي المقابل ثبات معدل النمو لمجموعة واحدة وارتفاع متباين 2017مجاميع سمعية بالمقارنة مع العام )

وسجل مؤشر حجم التداول في العام  لممجاميع السمعية الاخرى والتي داخمة في ضمن سمة المستيمك,

%( 135.08وبمعدل تغير سنوي )( مميون دينار 941.198( اعمى نسبة طيمة فترة الدراسة بمقدار )2011)

الاستثمار الأجنبي في البورصة قفز ىذا العام لأن الانتفاضات الشعبية ضد الأنظمة في المنطقة جعمت 

 العراق بديلا استثماريا أكثر جاذبية , ىو الطمب من الأجانب إنيم يشترون أربعة أضعاف ما يبيعون ,

( قد ارتفع 2011مقدار التضخم في العام ) عام نلاحظوبالمقارنة مع مؤشر التضخم في العراق لنفس ال

%( لأسباب تتعمق بارتفاع أسعار السمع والخدمات التي تشمل 124( وبمعدل تغير سنوي )5.6مسجلا )

( ارتفاعا ايضا في مؤشر 2009وشيد العام ) المواد الغذائية والإيجارات والنقل والاتصالات والصحة والتعميم,

(, وبالمقارنة مع مؤشر التضخم 36.69( مميون دينار وبتغير سنوي )%411.928)حجم التداول بمقدار 

%(بسبب انخفاض 34.64( وبمعدل تغير سنوي )8.3في العراق لنفس العام نجد ارتفاع المؤشر ليسجل )

معدلات التضخم لأسعار المنتجات النفطية , وايضا بسبب انخفاض معدلات التضخم في مجاميع ميمة 

ي الغذائية , الايجارات ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر حجم التداول لا يؤثر عمى معدل لممستيمك وى

 التضخم في  العراق , بسبب اختلاف العوامل المؤثرة عمى كل من المؤشرين وكما ذكرنا سابقا في ضعف 



 
 

 

 (.707-7004لعراقً خلال المدة )تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي ا  الفصل الثالث 

سوق العراق للأوراق المالية  ,والسبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي يعتمد بنسبة كبيرة       

( يوضح علاقة مؤشر حجم 22) شكلو  عمى قطاع النفط فيو المحرك الاساس لنمو الاقتصاد العراقي ,

 التداول مع التضخم طيمة فترة الدراسة .

 

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     

( اقل قيمو طيمة سنوات الدراسة بمقدار 2007وفيما يتعمق بمؤشر العقود المنجزة فقد سجل في العام  )

( الف عقد , وعند  المقارنة مع مؤشر التضخم لممنو الاقتصادي لنفس العام نجد مقدار التضخم 30885)

قياسا مع السنوات السابقة بسبب تحسن سعر صرف الدينار  ومنخفض ىي نسبة( و 30.9سجل )عالي جدا اذ 

العراقي اي نحو الاستقرار والارتفاع نوعا ما , مما ادى الى الانخفاض في معدلات التضخم, وفي العام 

( الف عقد  وبمعدل تغير سنوي 31108( سجل مؤشر عدد العقود قيمو منخفضو ايضا بمقدار )2008)

 مع مؤشر التضخم لممنو الاقتصادي لنفس العام نجد مقدار التضخم قد وعند  المقارنة  %( ,0.72)
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 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

ين وأنواع %( نتيجة استقرار عرض مادة البنز 58.89( وبمعدل تغير سنوي )12.7انخفض بمقدر  )       

الوقود الأخرى" ,وعن تنامي مستوى حالة الاستقرار الأمني في البلاد, من العوامل الأخرى التي ساعدت عمى 

عرض العممة  معدلات التضخم ىي السياسة النقدية التي يتبعيا البنك المركزي العراقي في تقميل استقرار

( سجل مؤشر العقود المنجزة 2012وفي العام ) وتحقيق الزيادة في سعر صرف الدينار العراقي ,  الأجنبية

 %( ,2.61( الف عقد وبمعدل تغير سنوي )136039النسبة الاعمى طيمة سنوات الدراسة بمقدار )

( 6.1كان مرتفعا ليسجل ) لمعام نفسووبالمقارنة مع مؤشر التضخم لمنمو الاقتصادي نجد مقدار التضخم في 

تمرار في انكشاف اقتصاد العراق وبدرجة عالية الى العالم الخارجي %(نتيجة الاس8.92وبمعدل تغير سنوي )

, اذ ىي نتيجة طبيعية نضرا لتدني المساىمة من قبل القطاعات الخدمية والسمعية عدا النفط في توليد ناتج 

العراق المحمي الاجمالي , يفسر تدني ىذه المساىمة في حاجة السوق العراقية في زيادة الاستيرادات من 

لعالم الخارجي لغرض تغطية الطمب المحمي المتزايد لأثر تزايد حجم النفقات الحكومية , تترجم في شكل ا

طمب متزايد في السوق المحمي, يخص سوق العمل العراقية فلاتزال السوق تعاني استمرار حالة التباعد بين 

عرض , وما زالت نسب البطالة العرض ونوع الطمب عمى الايدي العاممة , ولا تعاني ىذه الاسواق نقص ال

مرتفعة في الرغم من الجيود المبذولة من قبل الحكومة في استيعاب العدد الاكبر منيا في القطاع العام الامر 

الذي يؤدي الى تضخم , ومما عمق ىذه الازمة في سوق العمل غياب وضعف الاستثمارات الاجنبية 

ي مجالي الصناعة والزراعة تستطيع ان تستوعب الايدي والقطاع الخاص , حيث لا توجد شركات انتاجية ف

( الف عقد 132574( ارتفاعا ايضا في عدد العقود المنجزة بمقدار )2011وسجل العام ) العاممة المحمية

 نجد  لمعام نفسو وبالمقارنة مع مؤشر التضخم لممنو الاقتصادي  %( ,84.84وبمعدل تغير سنوي )

 

 



 
 

 

 (.707-7004مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر   الفصل الثالث 

%( لأسباب 124( وبمعدل تغير سنوي )5.6( قد ارتفع مسجلا )2011مقدار التضخم في العام )        

تتعمق بارتفاع أسعار السمع والخدمات التي تشمل المواد الغذائية والإيجارات والنقل والاتصالات والصحة 

ومن ما ن لا تذكر خلال الاطلاع عمى اسباب التضخم نجد ايضا نسبة المساىمة قميمة جدا تكاد اوالتعميم 

لا يؤثر عمى التضخم في العراق بسبب ضعف سوق الاوراق  عدد العقودنستنتج ان مؤشر  في مقارنةورد 

المالية الداعمة لمنشاط الانتاجي لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون 

( يوضح علاقة مؤشر 23) شكلع النفط, و الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطا

 . العقود المنجزة مع التضخم طيمة فترة الدراسة

 

 

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-     
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 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

 المبحث الرابع

 مؤشر البطالةمؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على تأثٌر 

 والاسهم المتداولة على مؤشر البطالة الاسهم لأسعار العام المؤشر تأثٌرالمطلب الاول /

 النمو مإشر على المالٌة للأوراق العراق سوق مإشري تؤثٌر ٌوضح والذي ادناه(25) الجدول فً

 .(7072_7007) للمدة( البطالة) الاقتصادي

 (.707_7004للمده ))ملٌون دٌنار(المؤشر العام لأسعار الاسهم والاسهم المتداولة على مؤشر البطالة  تأثٌر( 2.جدول )     

المؤشر العام  السنوات

 لأسعار الاسهم

معدل التغٌر 

 السنوي %

عدد الاسهم 

 المتداولة

التغٌر  معدل

 السنوي %

معدل التغٌر  البطالة

 السنوي%

7004 22126 ______ .271660 ____ ..,4 ______ 

7005 25123 3514. .201522 (.126) .2120 20144 

7006 .00153 47157 7..1760 20103 .2100 (5120) 

70.0 .00165 01.7 7221326 70166 .7100 (.2176) 

70.. .23102 22140 267124. 67125 51.2 (27105) 

70.7 .72107 5106 3721326 74103 4164 (717.) 

70.2 ..21.2 6126 54.1.57 26172 6174 .312. 

70.2 67166 .5104 4221527 (.213.) .0126 .2172 

70.2 420123 73150 2461320 (77104) .0147 .172 

70.3 326125 ..106 6.41227 25176 .0157 0162 

70.4 250122 .0137 32.1270 (2.1.5) .2107 70122 

70.5 2.01.7 .71.. 2431503 (20127) .7154 (.1.2) 

70.6 262143 2170 7.01520 (22102) .7143 (0152) 

7070 205102 7156 73716.. (4.122) .2142 4135 

707. 236170 .7102 3221426 .22152 .215 0122 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر : 

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

 

 طٌلة نسبة اقل المتداولة الاسهم لأسعار العام المإشر سجل( 7007) العام فً  نلاحظ( 25) الجدول من

وتعتبر هذه النسبة جٌدة بالمقارنة     %(36.77وبمعدل تغٌر سنوي ) نقطة( 34.59) وهً,  الدراسة سنوات

  ارتفعت قد القطاعٌة القٌاسً الرقم مإشرات معظم ان فً الارتفاع ذلك سبب وٌعود, السابقة السنوات مع



 
 

 

 (.707-7004المدة )تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال   الفصل الثالث 

وان ىذه المؤشرات ىي التي يتم احتسابيا في قياس التغيرات في اسعار اسيم الشركات المدرجة لكل       

(قطاعات مدرجة في السوق ىي)الخدمات, الاستثمار, الصناعة, الفندقي 4ارتفع الرقم القياسي ل)  قطاع 

درجة في السوق وىي)التامين, المصرفي ,الزراعي( والسياحة(وكان ارتفاع الرقم القياسي لثلاثة قطاعات م

( نتيجة ما مر بو العراق من 11,7نجده قد سجل ارتفاعا بنسبة ) لمعام نفسووعند  المقارنة مع مؤشر البطالة 

فوضى جراء الاحتلال الذي ولد الانييار في مؤسسات الدولة , واقدام سمطة الاحتلال عمى حل العديد من 

كوزارتي الاعلام والدفاع , وكما ادت الكثير من القرارات كقرار اجتثاث البعث وتسريح  الدوائر والمؤسسات

الاف العاطمين من المؤسسات الامنية والعسكرية وتعطيل انشطة عديد من وزارات الدولة الى ارتفاع معدلات 

قارنة مع سنوات ( نسبة قميمة ايضا بالم2008البطالة , وسجل المؤشر العام لأسعار الاسيم في العام )

( وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس 68.71( نقطة وبمعدل تغير سنوي )%58.36الدراسة الباقية بمقدار )

%( بسبب تركيز برامج الدولة عمى 30.77( وبمعدل تغير سنوي )15.30العام  نجده سجل ارتفاعا وبنسبة )

في اقتصاد العراق والتمكؤ ليذه البرامج , وتوقف  التحول الى اقتصاد السوق وما رافقو من التغيرات الييكمية

اغمب الشركات لمقطاع العام والانخفاض الكبير في القدرة الانتاجية في البعض منيا وعدم الاستقرار الامني 

والسياسي , ونلاحظ ان المؤشر العام لأسعار الاسيم سجل اعمى قيمة لو خلال مدة الدراسة في العام 

( وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس العام 26.80( نقطة وبمعدل تغير سنوي)%730.56( بمقدار )2015)

نتيجة الارتفاع في اسعار النفط الخام عالميا  (32.08)% ( وبمعدل تغير سنوي 8.15قد انخفض بنسبة )

, ودخول شركات القطاع الخاص وتشغيل عدد كبير من العاطمين في مختمف القطاعات العامة والخاصة , 

( نقطو 125.02( مرتفعا ايضا فقد سجل قيمة بمقدار )2012ان المؤشر العام لأسعار الاسيم عام )وك

%(, وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لمنمو الاقتصادي نلاحظ انخفاض المؤشر 8.09وبمعدل تغير سنوي )

لقروض ( نتيجة المبادرات الحكومية في التوظيف ومنح ا2.21( وبمعدل تغير سنوي )%7.97بنسبة )

 والسمف التشغيمية والارتفاع المستمر لمنفط عالميا ولجوء اغمب السكان لمعمل في القطاع 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان المؤشر العام الخاص نتيجة الانفتاح السمعي الذي شيده البلاد ,         

لأسعار الاسيم لا يؤثر عمى البطالة في العراق  بسبب ضعف سوق الاوراق المالية الداعمة لمنشاط الانتاجي 

لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة , اذ يمكن ان يساىم سوق العراق للأوراق المالية في تقميل جزء قميل جدا من 

كن ىذه المساىمة لا تعتبر ظاىره اساسية لحل مشكمة البطالة في  العراق ولسبب بسيط البطالة في العراق ولا

في تزايد عدد السكان  ولان الكثير من السكان يجيل عمل بورصة الاوراق المالية  ,  ويعود السبب في ذلك 

( يوضح 24)شكل و ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط, 

 ( .2021_2007علاقة المؤشر العام لأسعار الاسيم مع البطالة طيمة فترة الدراسة لممده )

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر- 

فقد وصل عدد الاسيم الى  اً انخفاضا ممحوظمؤشر عدد الاسيم  سجل (2007في العام )ن أنلاحظ 

( مميون سيم  , وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس العام نلاحظ ان مؤشر البطالة كان مرتفعا 152.990)

الحرب عمى العراق عام  في( ويعود السبب في ضعف النشاط للاقتصاد الوطني ,11,7ايضا مسجلا )

العامة مما جعل مواصمة النشاط الاقتصادي  وما خمفتو من اعمال نيب وتخريب في كافة الممتمكات 2003)

 في مواجيو صعبة جدا , وتضاعفت المشكمة وازادت ايضا نتيجة الاجراءات التي اتخذت من سمطة 
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 علاقة المؤشر العام لاسعار الاسهم مع البطالة (24)شكل 

 البطالة المإشر العام لأسعار الاسهم



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

  ( كان مؤشر عدد الاسيم ىو الاقل بين سنوات الدراسة بقيمة 2008في العام )الائتلاف في حينيا ,و 

%( حدوث ازمة مالية عالمية سميت )بأزمة الرىن 1.39( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )150.853)

ن العراق يعيش مرحمو لإالعقاري(, لكن الاقتصاد العراق لم يتأثر بشكل كبير وتجاوز المرحمة ىذه وذلك 

الية, اذ عممت السياسة النقدية عمى تحقيق الاستقرار النقدي وتخفيض اثار التضخم , حيث ساىم ذلك انتق

في تحقيق اقتصاد عراقي مقارن في الدول الاولى التي ساىمت في تحسين عديد من الانشطة في السوق 

كان مؤشر البطالة  منيا عمل المؤشرات وتحسين التداول, وبالمقارنة مع مؤشر البطالة  لنفس العام فقد

( بسبب تركيز برامج الدولة 30.77( وبمعدل تغير سنوي )%15.30( مسجلا )2008مرتفعا في العام )

عمى التحول الى اقتصاد السوق وما رافقو من التغيرات الييكمية في اقتصاد العراق والتمكؤ ليذه البرامج , 

القدرة الانتاجية في البعض منيا وعدم الاستقرار وتوقف اغمب الشركات لمقطاع العام والانخفاض الكبير في 

 مسجلا الاسهم لعدد الاعلى النسبة الاسهم عدد مإشر سجل( 7026) العام وفً الامني والسياسي ,

%( نتيجة التحسن الاقتصادي والامني الطفيف 58.29( مميون سيم وبمعدل تغير سنوي )917.542)

( وبمعدل تغير سنوي 10.82وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس العام نلاحظ ارتفاع المؤشر ايضا مسجل )

مشاريع في %( بسبب سياسة التقشف التي تبنتيا الحكومة والتي تسببت في توقف تنفيذ مئات ال0.93)

مختمف المحافظات , اثر تدني اسعار النفط عالميا ,مع استمرار الزيادة في حالات النزوح بسبب العمميات 

العسكرية والمعارك بين القوات الامنية ومسمحين تنظيم داعش في غربي وشمال البلاد, وكان مؤشر عدد 

%( ان 39.24سيم وبتغير سنوي )( مميار 871.182( مرتفعا ايضا اذ سجل )2013الاسيم في العام )

الزيادة في عدد الاسيم المتداولة تعبر عن كبر حجم السوق وتطوره وذلك نتيجة لزيادة عدد الشركات 

المتداولة في السوق وزيادة حجم الاكتتاب الناتج عن تطور الوعي المالي , وما قد ينجم عنو من تحقيق 

 ( 2013البطالة لنفس العام نلاحظ ارتفاع المؤشر في العام ) الارباح الكبيرة لمشركات ,وبالمقارنة مع مؤشر

 



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

في %( نتيجة زعزعو الوضع الامني 14.24( وبمعدل تغير سنوي ) 9.27فقد اصبح معدل البطالة )       

والتيديدات المستمرة لخلايا الارىاب ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر عدد الاسيم لا يؤثر عمى  العراق

البطالة في العراق  بسبب ضعف سوق الاوراق المالية الداعمة لمنشاط الانتاجي لكون ان نسبة مساىمتو 

كن لو ء قميل جدا من البطالة في العراق بسيطة , اذ يمكن ان يساىم سوق العراق للأوراق المالية في تقميل جز 

ىذه المساىمة لا تعتبر ظاىره اساسية لحل مشكمة البطالة في  العراق ولسبب بسيط في تزايد عدد السكان  

ولان الكثير من السكان يجيمون عمل بورصة الاوراق المالية  ,  ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون 

( يوضح علاقة مؤشر 25) شكليعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط, و  الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي

 ( .2021_2007) ةعدد الاسيم مع البطالة طيمة فترة الدراسة لممد

 

 

 (2.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-
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 علاقه مؤشر عدد الاسهم مع البطالة (25)شكل 

 البطالة عدد الاسهم المتداولة



 
 

 

 (.707-7004الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو   الفصل الثالث 

 (:.707_7004للمده )البطالة على  العقود عدد و التداول حجم مؤشر تأثٌر/الثانً المطلب

 الاقتصادي النمو مإشر على المالٌة للأوراق العراق سوق مإشري تؤثٌر ٌوضح الذي (26) الجدول فً

  (7072_7007) للمدة( بطالةال)

 ( .707_7004للمده ))ملٌون دٌنار(مؤشر حجم التداول والعقود المنجزة على البطالة  تأثٌر( 3.جدول )                  

 حجم التداول السنوات

 )ملٌون دٌنار(

معدل التغٌر 

 السنوي%

المنجزة  العقود

 )الف دٌنار(

معدل التغٌر 

 السنوي %

معدل التغٌر  البطالة

 السنوي%

7004 427.367 ______ 20552 ______ ..,4 ______ 

7005 301.350 (76.25) 2..05 0147 .2120 20144 

7006 411.928 23.36 26226 25130 .2100 (5120) 

70.0 200.226 (7.50) 4.477 22123 .7100 (.2176) 

70.. 62...65 .22105 .27242 52152 51.2 (27105) 

70.7 562.572 (2102) .23026 713. 4164 (717.) 

70.2 752.077 (35177) .73240 (3163) 6174 .312. 

70.2 565.2.2 (35124) .02233 (.4125) .0126 .2172 

70.2 223.320 (261.3) .70365 .2127 .0147 .172 

70.3 273.455 (3122) ...727 (4152) .0157 0162 

70.4 253.546 (6122) 62662 (.2136) .2107 70122 

70.5 727.35. (26152) 542.7 (4154) .7154 (.1.2) 

70.6 .32.267 (76173) 445.2 (..105) .7143 (0152) 

7070 723.5.5 22155 40622 (5157) .2142 4135 

707. 725.344 70170 ..2234 3.122 .215 0122 

 (.707- 7004) من المدة المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر السنوٌة, الاقتصادٌة التقارٌرالمصدر :  -

 ( ..707_7004) للسنوات,  العراقً المركزي للبنك السنوٌة التقارٌر,  السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر-

- 

( 264.597) بمقدار( 7029) العام فً له قٌمة اقل التداول حجم مإشر سجل نلاحظ( 26) الجدول من

   الداخلً العام الدٌن انخفاض الى ادت التً النقد عرض فً الزٌادة نتٌجة(79.76)سنوي وبتغٌر دٌنار ملٌون

   التحسن أن إلا المصارف أداء فً تحسن  ٌعنً, المصارف لدى التحصٌل المشكوكة الدٌون نسبة وانخفاض

 تشغٌلها ٌستغل لم المصارف فً المتوفرة الأموال رإوس أغلب لأن الاقتصاد فً التؤثٌر محدود لازال هذا

  منح فً استخدمت قد للتداول المعروض النقد فً فالزٌادة, المستثمرٌن الى المصرفٌة التسهٌلات  منح فً



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

الائتمان الذي ادى إلى الزيادة في العوائد المصرفية ونظرا لارتباط نشاط سوق الأوراق المالية 

بالمصارف  فأن استخدام النقد المعروض لأغراض الائتمان وسداد الدين العام الداخمي, أدى ذلك إلى 

خدام النقد المعروض انخفاض في عدد  الاسيم ومؤشرات التداول في سوق العراق للأوراق المالية, بسب است

( لم يسجل معدل البطالة التغير 2019نلاحظ ) لمعام نفسوللأنشطة المصرفية, وبالمقارنة مع معدل البطالة 

( نتيجة لعدم استقرار 0.85( وبمعدل تغير سنوي )%12.76الممموس فقد سجل معدل البطالة بمقدار )

 ن الطرق والشوارع وعدد من الدوائر الحكومية ,الاوضاع الاقتصادية والسياسية في العراق وغمق الكثير م

(مميون دينار وبتغير سنوي 232.681( منخفضا ايضا مسجلا )2018وكان مؤشر حجم التداول في العام )

%( بسبب تدىور الوضع الامني والاقتصادي نتيجة الحرب عمى الارىاب , وبالمقارنة مع مؤشر 39.85)

( فقد اصبح معدل البطالة بمقدار 2018البطالة ايضا في العام  ) البطالة لنفس العام نجد انخفاض معدل

%( نتيجة تحرير المحافظات من سيطرة عصابات )داعش ( وعودة 1.15( وبمعدل تغير سنوي )12.87)

جزء كبير من النازحين الى المناطق المحررة واستقرار الوضع الاقتصادي , وسجل مؤشر حجم التداول في 

( مميون دينار وبمعدل تغير سنوي 941.198نسبة طيمة فترة الدراسة بمقدار )( اعمى 2011العام )

%( الاستثمار الأجنبي في البورصة قفز ىذا العام لأن الانتفاضات الشعبية ضد الأنظمة في 135.08)

المنطقة جعمت العراق بديلا استثماريا أكثر جاذبية , ىو الطمب من الأجانب إنيم يشترون أربعة أضعاف ما 

قد انخفض  لمعام نفسويبيعون , وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس العام  ( وبالمقارنة مع مؤشر البطالة 

( نتيجة الارتفاع في اسعار النفط الخام عالميا , ودخول 32.08( وبمعدل تغير سنوي )%8.15بنسبة )

مة والخاصة , وشيد العام شركات القطاع الخاص وتشغيل عدد كبير من العاطمين في مختمف القطاعات العا

( 36.69( مميون دينار وبتغير سنوي )%411.928( ارتفاعا ايضا في مؤشر حجم التداول بمقدار )2009)

( وبمعدل تغير سنوي 14.00وبالمقارنة مع مؤشر البطالة لنفس العام  انخفض معدل البطالة الى )

 شغيل عدد كبير من العاطمين في القطاعات %( بسب استقرار الوضع الامني والاقتصادي تقريبا , وت8.50)



 
 

 

 (.707-7004تحلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )  الفصل الثالث 

الحكومية , ومن ما ورد اعلاه نستنتج ان مؤشر عدد الاسيم لا يؤثر عمى البطالة في العراق  بسبب 

المالية الداعمة لمنشاط الانتاجي لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة , اذ يمكن ان يساىم ضعف سوق الاوراق 

سوق العراق للأوراق المالية في تقميل جزء قميل جدا من البطالة في العراق ولاكن ىذه المساىمة لا تعتبر 

لكثير من السكان ظاىره اساسية لحل مشكمة البطالة في  العراق ولسبب بسيط في تزايد عدد السكان  ولان ا

يجيمون عمل بورصة الاوراق المالية  , ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد 

( يوضح علاقة مؤشر عدد الاسيم مع البطالة طيمة 26) شكلريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع النفط, و 

 ( .2021_2007فترة الدراسة لممده )

 

 (3.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-

 

( اقل قيمو طيمة سنوات الدراسة بمقدار 2007وفيما يتعمق بمؤشر العقود المنجزة فقد سجل في العام  )

 ( 11,7نجده قد سجل ارتفاعا بنسبة ) لمعام نفسو( الف عقد , وعند  المقارنة مع مؤشر البطالة 30885)
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 علاقة مؤشر حجم التداول مع معدل البطاله( 26)شكل

 البطالة حجم التداول



 
 

 

 (.707-7004مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )تحلٌل أثر   الفصل الثالث 

نتيجة ما مر بو العراق من فوضى جراء الاحتلال الذي ولد الانييار في مؤسسات الدولة , واقدام       

ما ادت الكثير من سمطة الاحتلال عمى حل العديد من الدوائر والمؤسسات كوزارتي الاعلام والدفاع , وك

كقرار اجتثاث البعث وتسريح الاف العاطمين من المؤسسات الامنية والعسكرية وتعطيل انشطة عديد  القرارات 

 ةمنخفض ة( سجل مؤشر عدد العقود قيم2008من وزارات الدولة الى ارتفاع معدلات البطالة , وفي العام )

وبالمقارنة مع مؤشر  %( ,0.72وبمعدل تغير سنوي )( الف عقد  31108طيمة فترة الدراسة ايضا بمقدار )

%( بسبب تركيز 30.77( وبمعدل تغير سنوي )15.30نجده سجل ارتفاعا وبنسبة )  لمعام نفسوالبطالة 

برامج الدولة عمى التحول الى اقتصاد السوق وما رافقو من التغيرات الييكمية في اقتصاد العراق والتمكؤ ليذه 

ب الشركات لمقطاع العام والانخفاض الكبير في القدرة الانتاجية في البعض منيا وعدم البرامج , وتوقف اغم

( سجل مؤشر العقود المنجزة النسبة الاعمى طيمة سنوات 2012وفي العام ) الاستقرار الامني والسياسي ,

لمنمو  %( وبالمقارنة مع مؤشر البطالة2.61( الف عقد وبمعدل تغير سنوي )136039الدراسة بمقدار )

( نتيجة المبادرات 2.21( وبمعدل تغير سنوي )%7.97الاقتصادي نلاحظ انخفاض المؤشر بنسبة )

الحكومية في التوظيف ومنح القروض والسمف التشغيمية والارتفاع المستمر لمنفط عالميا ولجوء اغمب السكان 

( ارتفاعا ايضا في 2011العام ) لمعمل في القطاع الخاص نتيجة الانفتاح السمعي الذي شيده البلاد , وسجل

وبالمقارنة مع مؤشر  %(,84.84( الف عقد وبمعدل تغير سنوي )132574عدد العقود المنجزة بمقدار )

( نتيجة 2.21( وبمعدل تغير سنوي )%7.97البطالة لمنمو الاقتصادي نلاحظ انخفاض المؤشر بنسبة )

التشغيمية والارتفاع المستمر لمنفط عالميا ولجوء المبادرات الحكومية في التوظيف ومنح القروض والسمف 

اغمب السكان لمعمل في القطاع الخاص نتيجة الانفتاح السمعي الذي شيده البلاد , ومن ما ورد اعلاه 

 نستنتج ان مؤشر العقود المنجزة لا يؤثر عمى البطالة في العراق  بسبب ضعف سوق الاوراق المالية الداعمة 

 

 



 
 

 

 (.707-7004حلٌل أثر مؤشرات سوق العراق للأوراق المالٌة على النمو الاقتصادي العراقً خلال المدة )ت  الفصل الثالث 

لمنشاط الانتاجي لكون ان نسبة مساىمتو بسيطة , اذ يمكن ان يساىم سوق العراق للأوراق المالية في       

بر ظاىره اساسية لحل مشكمة البطالة تقميل جزء قميل جدا من البطالة في العراق ولكن ىذه المساىمة لا تعت

في  العراق ولسبب بسيط في تزايد عدد السكان  ولان الكثير من السكان يجيمون عمل بورصة الاوراق المالية 

, ويعود السبب في ذلك ايضاً الى كون الاقتصاد العراقي ىو اقتصاد ريعي يعتمد بنسبة كبيرة عمى قطاع 

 ةشر العقود المنجزة مع البطالة طيمة فترة الدراسة لممد( يوضح علاقة مؤ 27)شكل النفط, و 

(2007_2021). 

  

 

 (3.)جدول بٌانات على بالاعتماد الباحث اعداد من المصدر-
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 علاقه مؤشر العقود المنجزه مع البطالة(27)شكل 

 البطالة (الف دٌنار)العقود المنجزة 



 
 

 

 الاستنتاجات والتوصٌات .............................................................................

 : الاستنتاجات –اولا 

 على الاخرى العوامل بقاء ومع,  المالٌة والاسواق الاقتصادي النمو بٌن طردٌة تبادلٌة علاقة هناك  .2

 النمو معدلات فً الزٌادة الى قد ادت المالٌة الاوراق سوق تطور درجة فً الزٌادة ان اذ,  حالها نفس

 ان كما,  النمو معدل انخفاض فً تبطار المالٌة الاسواق تطور درجة فً الانخفاض ان كما,  الاقتصادي

 .المالٌة الاوراق سوق تنمٌة فً له الدور الكبٌر الاقتصادي النمو

 اذ,  اٌجابً بشكل مرتبطة الاقتصادي النمو معدلات وبٌن المالٌة الاسواق تطور درجة بٌن العلاقة .7

 الاستثمارات على التطورات بها تنعكس التً الاصدار اسواق خلال, التؤثٌر ذلك المالٌة الاسواق تمارس

 الحقٌقً الاقتصاد على تإثر الثانوي السوق وان,  الاقتصادي النمو معدلات فً الارتفاع من ثم الحقٌقٌة

 .   المدخرات وتعبئة المخاطر تنوٌع, المعلومات توفٌر, السٌولة تحقٌق طرٌق عن المباشر بالشكل

هذا القطاع  ,اذ مازالعلى نشاط القطاع النفطً  هبصورة رئٌس الاقتصاد العراقً اقتصاد رٌعً معتمد  .3

 .من حجم الموازنة العامة(  % 97)ٌمول 

 ضعف دور الاسوق المالٌة العراقٌة فً دعم النمو الاقتصادي العراقً . .4

 سوق العراق للأوراق المالٌة ,خلال سٌطرته على من نشاط  على القسم الاكبرالقطاع المصرفً  ٌستحوذ .5

 .الاكبر حصة رإوس الاموال

صغر حجم الاسواق المالٌة العراقٌة والاقتصاد ٌعتبر عائقا اما الاستفادة من قدرة السوق فً جذب مزٌدا  .6

 من الاموال التً تساهم فً انشاء الشركات الجدٌدة التً تدخل للمرة الاولى فً سوق العمل الانتاجً  .

النمو الاقتصادي نستنتج ان مساهمة سوق على بٌانات مإشرات الاسواق المالٌة  تؤثٌر ٌللخلال تح .7

( خلال مدة الدراسة والسبب كما 0.24العراق للأوراق المالٌة فً النمو الاقتصادي ضعٌفة جدا لا تتجاوز )

 ذكرنا سابقا ان الاقتصاد العراقً اقتصاد رٌعً .

 ا  ضعٌف المالٌة سواقالا دور سٌكون فلذلك  بالرٌعٌة ٌتسم العراقً الاقتصاد ان بمارضٌة  فثبوت صحة ال.8

وهذا ما أثبتته نتائج تحلٌل بٌانات الاسوق المالٌة العراقٌة  البحث مدة خلال الاقتصادي النمو تحقٌق فً جداً 

)المإشر العام لأسعار السوق , حجم التداول , عدد الصفقات , عدد الاسهم ( بالمقارنة مع مإشرات النمو 

الفائض والعجز فً مٌزان المدفوعات , التضخم , البطالة ( الاقتصادي ) الناتج المحلً الاجمالً , 

 وأظهرت النتائج ضعف مساهمة سوق العراق للأوراق المالٌة فً النمو الاقتصادي العراقً .
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 التوصٌات : –ثانٌا 

اعادة هٌكلة القطاع النفطً , عن طرٌق توجٌه الاٌرادات الناجمة عن عملٌات تصدٌر النفط , لٌس  .2

لغرض تشغٌل اجهزه الدولة  او لتموٌل الانفاق العام والذي ٌذهب اغلبه لغرض الاستهلاك , بل تحوٌل 

اء راس المال البشري وتنوٌع قاعدة الموارد النفطٌة لغرض تطوٌر التنمٌة البشرٌة خلال الاستثمار فً بن

 الانتاج واٌضا تحدٌث البنى الارتكازٌة .

فضلا عن  )الزراعة , والصناعة ( الانتاج قطاعاتدعام  عن طرٌق , النمو الاقتصادي مصادرتنوٌع  .7

القطاع الخدمً والقطاع التوزٌعً ومن خلال مشاركة القطاع الخاص , وفتح المجال امام الاستثمارات 

وٌحفز عجلة النمو الاجنبٌة لغرض الاستثمار , الذي ٌقلل من اعتماد الاقتصاد العراقً على الانتاج النفطً 

 البطالة . الاقتصادي الذي بدوره ٌنعكس على توفٌر فرص العمل وتقلٌل نسبة

منح القدر الكافً من الحرٌة الاقتصادٌة والتً تمكن السوق المالً العراقً فً النهوض لخدمة الاقتصاد  .3

العراقً , اذ لا ٌمكن التصور من وجود اسواق مالٌة تلقى النجاح من دون وجود حرٌة تجارٌة واخرى 

 مختصة فً التداول المالً.

العمل على رفع مستوى الامن للدولة , لأهمٌة ما ٌشكله من عنصر مهم فً جذب المستثمرٌن والشركات  .4

 الرائدة فً مجال التداول المالً على كافة الاصعدة التجارٌة .

وضع الخطط الحقٌقٌة فً مواجهة انتشار الفساد الاداري , والذي لم ٌتوقف الى حدود الاسواق المالٌة  .5

 غٌر قلٌلة فً تؤخر مستوى الاسواق المالٌة . ةله نسبة مساهم العراقٌة ,بل

جهات المالٌة ذات العلاقة فً العمل على تشجٌع الجمهور وتحفٌزهم اٌضا فً التعامل داخل لل نوصً .6

الاسوق المالٌة العراقٌة وذلك عن طرٌق صنادٌق الاستثمار وتحوٌلهم الى مستثمرٌن فعالٌن فً النشاط 

 الاقتصادي .

ام السوق فً خطوات فعالة وجدٌة على ربط الاسوق المالٌة العراقٌة بالأسوق المالٌة العالمٌة الامر قٌ .7

البنٌة التحتٌة الذي ٌشجع الكثٌر من رجال الاعمال والمواطنٌن فً استثمار مدخراتهم , وبالرغم من وجود 

 . لم ٌتم ذلك الربط الى حد الان لكنالعالمٌة منذ سنوات,  مع الاسواقالمالٌة  للأوراقلربط سوق العراق 

فً اكثر من محافظة , اذ ٌسهل ذلك عمل السوق العمل على فتح فروع لسوق العراق للأوراق المالٌة   .8

 وٌستقطب اٌضا عددا اكبر من المستثمرٌن والشركات على المستوى الدولً والمحلً .  
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:  المصادرا  -اولا  العربٌةا

 ( سورة البقرة .27)الآٌة القرآنٌة  القرآن الكرٌم , - أ

 الكتب : - ب

 العراق,  الاشرف النجف, .ط,بغداد, والوثائق الكتب دار, والمخاطر الفرص المالٌة الاسواق, شندي قاسم ادٌب ..

,70.2, 

 ., 70.2 الاردن, عمان, والتوزٌع, للنشر الراٌة دار ,.ط الاقتصادي, والنمو المالً النظام تطور قدور, بن أشواق .7

 للاستثمارات الفاروق دار الاولى, الطبعة الكلً, الاقتصاد( , 7005) العامري, خالد: ترجمة , سوانٌنبٌرج اوجست .2

 .مصر القاهرة, الثقافٌة,

 .7000 , مصر للكتاب, الحدٌثة المؤسسة ,.,ط واللغات العولمة إلى والتنمٌة النمو من , حازم والبنً كمٌل حبٌب .2

 الطبعة الأردن, -الإسراء جامعة للنشر, وائل دار ," الكلً التحلٌل–الاقتصاد مبادئ" عرٌقات, موسى محمد حربً .2

 .7003 الأولى,

 .  ..,ص70.2, الإسكندرٌة الجدٌدة, الجامعة دار , الاقتصادٌة, التنمٌة استراتٌجٌات و نظرٌات تطور , الله عبد خبابة .3

 لبنان, للكتاب الحدٌثة المؤسسة, الثانً الجزء,  المالً والسوق المصرفٌة العملٌات, الناشف انطوان, الهندي خلٌل .4

,7000. 

 والتوزٌع للنشر العلمٌة الٌازوري دار, العربٌة الطبعة, الادوات وتقٌم التنظٌم فً اطار– المالٌة الاسواق, فؤاد ارشد. د .5

 . 70.7, ,عمان.ط,

 .70.2, .ط, عمان, والتوزٌع للنشر صفاء دار, الكلً الاقتصاد نظرٌة,  الحمدانً شهاب رفاه. د .6

 .70.3, .ط, كربلاء(, ناشرون -موزعون) الكتب دار, المالٌة المؤسسات إدارة, وآخرون طالب فرحان علاء. د .0.

 .70.4, .ط, النجف, والتوزٌع للنشر الفرات دار, الاقتصادٌة التنمٌة, القرٌشً حاتم علً. د ...

 .    7003, عمان, الحدٌث الكتاب عالم, العالمً الكتاب دار ,.ط,الاقتصادي والتخلٌط التنمٌة, خلف حسن فلٌح. د .7.

 .7004, القاهرة, العربٌة النهضة دار, 7ط, الاقتصادٌة التنمٌة أساسٌات, وآخرون كرٌم كرٌمة. د .2.

 .70.0, 7ط, صنعاء, والتوزٌع للنشر الامٌن دار, الكلً الاقتصاد مبادئ, الافندي احمد محمد. د .2.

 .70.0, .ط, عمان, والتوزٌع للنشر اثراء دار, والتنمٌة الاقتصاد علم, القرٌشً تركً صالح محمد. د .2.

 ..0700, بغداد, طبعة بلا, المالٌة الادارة, العامري ابراهٌم علً محمد. د .3.

 .70.0, الاسكندرٌة, الجامعٌة المعرفة دار, 7ط, المالٌة  الاوراق وتحلٌل الاستثمار اساسٌات, هندي ابراهٌم منٌر. د .4.
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 .70.7, عمان, المسٌرة دار,.,ط والنقدٌة المالٌة الاسواق,  شبٌب ال كامل درٌد .5.

 .7002 عمان,, .والتوزٌع,ط للنشر المعتز دار والنقدٌة, المالٌة الأسواق موسى, أبو رسمٌة  .6.

 دار, الاسلامً الاقتصاد منظور من: المالٌة الاوراق لأسواق الاقتصادٌة الاثار,  شطناوي عٌسى سلامة زكرٌا .70

 .  7006,الاردن, عمان, الاولى الطبعة, والتوزٌع للنشر النفائس

 الإمارات دولة ,.الآداب,ط دار مكتبة وتطبٌقٌة, نظرٌة دراسات: معاصرة اقتصادٌة قضاٌا السٌسً, الدٌن صلاح..7

 665. المتحدة, العربٌة

 تطورها ومتطلبات المالً والتحرر الاقتصادي التحول ضرورات بٌن المالٌة الاوراق سواقأ, اندراوس ولٌم عاطف .77

 .7005, الإسكندرٌة,  العربً الفكر دار, .ط,

 .7005, الاسكندرٌة, الجامعة دار, الاولى الطبعة, المالٌة الاوراق اسوق, اندراوس ولٌم عاطف  .72

 .,70.0,عمان, للنشر صفاء دار, .ط, المالٌة الاوراق سوق واداء والمالٌة النقدٌة السٌاسات,  الدعمً كاظم عباس .72

  .7002-7002, الاسكندرٌة, الجامعٌة الدار, المالٌة الاوراق بورصة فً الاستثمار, حنفً الغفار عبد .72

,  الجامعٌة الدار( ,الخٌارات– استثمار وثائق– سندات– اسهم: ) المالٌة الاوراق بورصات, حنفً الغفار عبد .73

 .7007, ط. د, مصر,  الاسكندرٌة

  ,7000 ,.,ط ,مصر الإسكندرٌة , للنشر الجامعٌة الدار ,"  التنمٌة فً حدٌثة اتجاهات" , عطٌة محمد القادر عبد .74

 .,7005 , عمان , للنشر وائل دار , 2ط , التعلٌم اقتصادٌات فً الرشدان, زاهً الله عبد .75

 عمان,  للنشر وائل دار, الاولى الطبعة,  الاقتصادي والتخطٌط التنمٌة اساسٌات,سوٌفً  القادر, عبد الهادي عبد .76

 (.7006, ) الاردن,

 ,.والتطبٌق,ط النظرٌة بٌن الاقتصادٌة التنمٌة , الوهاب عبد علً ناصف, عطٌة إٌمان , العزٌز عبد محمد عجمٌة .20

 ., 7004 مصر, الإسكندرٌة, للنشر, الجامعٌة الدار

 .7002, والتوزٌع للنشر ٌزٌد مركز, .ط, المالٌة الاوراق اسواق,  حسٌن عصام ..2

 بٌت,. ط( ,  العالمً الاقتصاد على وانعكاساته اسبابه) الدولٌة المالٌة الاسواق اندماج,  العانً علً محمد عماد .27

 .  7007, بغداد,  الحكمة

 .7002, القاهرة, الجامعٌة الدار, .ط, معاصرة وقضاٌا العولمة,  صقر عمر .22

 العبٌكان, مكتبة, التكنولوجً بالابتكار وتأثره الاقتصادي للنمو جدٌدة نظرة عمشة, أبو عُلى تعرٌب شرر, م فرٌدرٌك .22

 .7007 السعودٌة,

 .7003,  الرٌاض,  للأوفٌس الهلال دار مطابع, 7ط,  المالٌة الاسواق فً والاستثمار المال, ٌمانً الحو عبدالله فهد  .22
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 والتوزٌع للنشر وائل دار, .ط,  والنظرٌة الاسس المالٌة الاوراق بورصة فً الاستثمار,  الشواورة محمد فٌصل .23

 .7005, عمان,

 .7000, عمان, .ط, والنقدٌة المالٌة الاسواق فً مقدمة,  الشبلً ابراهٌم طارق, الشبلً ابراهٌم محمد .24

 بغداد, والنشر للطباعة الخلٌج مؤسسة, .ط, المالٌة الاوراق وتحلٌل والسندات بالأسهم الاستثمار, جبر صالح محمد .25

,.657. 

 دار( ,  الاسلامً الفقه فً بها والتصرف الانتفاع ضوابط والسندات الاسهم المالٌة الاسواق, ) هارون صبري محمد .26

 .7006, 7ط, الاردن,  والتوزٌع للنشر النفائس

 الحلبً منشورات,.ط, المحاكم اختصاص, القوانٌن تنازع البورصة عملٌات,  البورصة, ٌاسٌن ٌوسف محمد .20

 .7002, بٌروت,  الحقوقٌة

 .7007, دمشق, والتوزٌع للنشر البان, 2ط, المالٌة للأسواق والاقتصادي المالً التحلٌل, صبح محمود ..2

 والتوزٌع للنشر الثقافة دار, الاولى الطبعة وموضوعات, وسٌاسات نظرٌات - الاقتصادٌة التنمٌة القرٌشً, مدحت .27

 .7004, عمان,

 دار,  الاولى الطبعة(  المالٌة الاوراق سوق فً واثارها المالً ادائها الاسلامٌة المصارف)  ٌونس حٌدر,  الموسوي.22

 ...70, الاردن – عمان,  والتوزٌع للنشر العلمٌة الٌازوري

 المرٌخ دار الاقتصادٌة, التنمٌة الرزاق, عبد محمود حامد ومحمود حسنً حسن محمود ترجمة تودارو, مٌشٌل .22

 .7006, الرٌاض للنشر,

 .7002, عمان, والتوزٌع للنشر الصفاء دار, الاولى الطبعة, المالٌة والاسواق الاستثمارات, معروف هوشٌار .22

 .7007, عمان, والتوزٌع للنشر المستقبل دار,.ط,  الدولٌة المالٌة الاسواق,  البكري انس,  الصافً احمد ولٌد .23

  .666., الاسكندرٌة, الجامعة شباب مؤسسة, .ط, المالٌة والهندسة البورصات,  النجار فرٌد .24

 .700, الدارالجامعٌة,الاسكندرٌة,.الاقتصادٌة,ط التنمٌة, اللٌثً محمد, عجمٌة العزٌز عبد محمد .25

 

  :والدراسات البحوثا - ت

 اسواق واداء الكلً الاقتصاد مؤشرات فً النفطٌة الاٌرادات تقلبات اثر, محمد صابر وبختٌار, الهٌتً علً حسٌن احمد ..

, 4 العدد,2 المجلد, والادارٌة الاقتصادٌة للعلوم الانبار جامعة مجلة, الخلٌجً التعاون مجلس دول فً المالٌة الاوراق

700.. , 

 مجلة ,(تطبٌقٌة دراسة - العراق) الفقراء لصالح للأزمة النُّمو معدلات فً دراسة المسعودي, عون عبد عباس توفٌق .7

 ,.70.0 نٌسان السابع, المجلد ,73 العدد الاقتصادٌة, العلوم

 مع والعالمً العربً المستوى على المالٌة الاسواق واقع( ,7006,) مهدي خضٌر, صالح, الجواري عباس مناضل  .2

 .4. المجلد, بابل جامعه مجله,  قٌاسً تعلٌق
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 العدد,  مؤشراته وتقٌم تحلٌل – ونشاته المالٌة للأوراق العراق سوق,  الحمٌد عبد رشاد غسان,  حمزه كرٌم حسن .2

 .70.7, الكوفة جامعة,  72

الحسٌنً, دعاء نعمان , تأثٌر المتغٌرات الاقتصادٌة على مؤشرات اسواق الاوراق المالٌة العربٌة مجلة بحوث  .2

 .7002(, )2(,العدد )2مستقبلٌة ,الموصل ,كلٌة الحدباء الجامعة ,المجلد )

 تشرٌن جامعة مجلة/  الوطنً الاقتصاد تنمٌة فً ودورها الناشئة المالٌة الاسواق/  زهرة احمد وشادي حسون ٌاسر. د .3

 .7002( .) العدد(74) المجلد والقانونٌة الاقتصادٌة العلوم سلسلة/  العلمٌة والبحوث للدراسات

 اندونٌسٌا حالة دراسة:  الاقتصادي النمو فً ودوره المالٌة الاوراق سوق, العابد شرٌفة برٌنٌس, الهدى نور دحمانً .4

 ,.70.4, الجزائر,. العدد,. المجلد, والاعمال المال اقتصادٌات مجلة, والجزائر

 جامعه مجلة,  الراهنة العالمٌة الاقتصادٌة الازمه تداعٌات ظل فً المالٌة الاوراق اسواق( , 70.0) سهو محمد نزهان .5

 .7 العدد,  والقانونٌة الاقتصادٌة للعلوم دمشق

 المالٌة للأوراق العراقٌة السوق على التركٌز مع المالٌة للأسواق الاقتصادي الدور اهمٌة,  7003,  النبً عبدكرٌم  .6

 .6العدد, المنصور مجله,

 التقنً مجلد, منشور بحث( ,7002_644.) للفترة العراق فً والبطالة التشغٌل واقع,  اسماعٌل ناصر محمد .0.

 .( 7005) السنه, 3 العدد,.7 المجلد_

 . 7006حزٌران, 73 عدد الصباح, جرٌدة المالٌة, للأوراق العراق بسوق الارتقاء سبل , الربٌعً خلف فالح  ...

 

 : الرسائل والاطارٌح  - ث

 غٌر ماجستٌر رسالة, مختارة لدول الاقتصادٌة التنمٌة فً وأثرها الهٌكلً التكٌٌف برامج, ابراهٌم أدٌب أبراهٌم ..

 .70.0, والاقتصاد الادارة كلٌة, منشورة

 جامعة, منشورة غٌر دكتوراه رسالة, الاقتصادي النمو فً  المال راس أسواق اثر, الحسناوي هانً رسول ابراهٌم .7

 .7002, والاقتصاد الادارة كلٌة, القادسٌة

 وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة, الراهنة المرحلة وتحدٌات الخلٌجٌة المالٌة الاوراق اسواق, رجراج احمد .2

 .70.2-70.7, منشورة غٌر,  الجزائر,  الجزائر جامعة, التسٌٌر

 ماجستٌر رسالة, العراقً المالً للسوق الاقتصادي الاداء لتطوٌر مقارنة اقتصادٌة دراسة, الزبٌدي حسن فلاح اٌاد .2

 .والاقتصاد الادارة كلٌة, الدنمارك فً المفتوحة العراقٌة الاكادٌمٌة,

 الدول من مجموعة فً المال راس اسواق اداء فً النقدٌة السٌاسة تأثٌر,  المولى محمد حسن المطلب عبد اٌمان .2

 .7002, والاقتصاد الادارة كلٌة,  الموصل جامعة,  ماجستٌر رسالة( .700-666.)للفترة العربٌة

 العربً الخلٌج اسواق)  العربٌة المالٌة الاسواق على العالمٌة الملٌة الازمة اثر,  العرداوي حسن جواد كامل بسمان .3

 ...70,والاقتصاد الادارة كلٌة, كربلاء جامعة, ماجستٌر رسالة( ,  نموذجا

 جامعة,70.2-7000 الفترة خلال الجزائر فً الاقتصادي النمو على المحروقات خارج الصادرات اثر, سعاد رغدة بن .4

 .70.3, الجزائر,  المسٌلة بوضٌاف محمد
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 كلٌة, تونس بورصة لحالة الاشارة مع المالٌة الاوراق سوق تنشط فً المالٌة الوساطة دور, الرحمن عزوز عبد بن .5

 .70.7-..70,الجزائر, قسنطٌنة منتور جامعة,  التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم

 منشورة غٌر, دكتوراه اطروحة, العربٌة المالٌة الاسواق وفعالٌة لكفاءة الاقتصادي التحلٌل, الشمري عبد شاكر حسن .6

 . 70.2, الكوفة جامعة, والاقتصاد الادارة كلٌة,

 فً واحكامها المالٌة ابعادها فً قراءة)  الازمات الى المخاطر من المالٌة الاوراق سوق,  الرفاعً محمد حسن.0.

,  العالمٌة المالٌة الازمة افرازات اعقاب فً التنمٌة متطلبات:  الثانً الدولً الملتقى الى مقدم بحث(,  الاسلامً الاقتصاد

 .70.0,  الجزائر,  بشار جامعة, التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة

 وتكوٌن الاستثمار اساسٌات العامل المال راس صافً ودراسة المالً التحلٌل) التموٌل فً دراسات, غنٌم عطا حسٌن ...

 .7002, مصر, الأكادٌمٌة المكتبة(  المالٌة الاوراق محافظ وادارة

 .66.) للمدة دراسة حالة مصر المالٌة الاوراق سوق فً المؤثرة العوامل تحلٌل,  طعمة آل محمد احمد حسٌن حٌدر .7.

 .7004,  والاقتصاد الادارة كلٌة,  بغداد جامعة,  ماجستٌر رسالة,( 7002 -

د. امٌرة حسب الله محمد, محددات الاستثمار الاجنبً المباشر وغٌر المباشر فً البٌئة العربٌة )دراسة مقارنة(, الدار  .2.

 .7002الجامعٌة, الإسكندرٌة, 

 العلوم قسم,  والاقتصاد الادارة كلٌة,  الماجستٌر لبةط القٌت على محاضرات,  المدفوعات مٌزان,  كالمرزو خالد. د .2.

 (.  .707-7070) الدراسٌة للسنة,  بابل جامعة,  والمصرفٌة المالٌة

 ., 70.2,جدة, المتقدمة الكلٌة الاقتصادٌة النظرٌة فً دراسات,  ذٌاب احمد بن العزٌز وعبد الخطٌب فاروق. د .2.

  مرٌاح قاصدي جامعة, الجزائر, ورقلة, دكتوراه اطروحة, المالٌة الاسواق واداء كفاءة تقٌم, الداوي .3.

 كلٌة,  الجزائر جامعة,  دكتوراه اطروحة,  تفعٌلها وسبل العربٌة المالٌة الاوراق اسواق معوقات, رشٌد بوكسانً .4.

 .7003,  والتسٌٌر الاقتصادٌة7 العلوم

 كلٌة, باتنة جامعة, ماجستٌر رسالة, الاستثمارات تخصٌص فً ودورها المالٌة الاوراق سوق كفاءة, داهٌة مز رفٌق .5.

 .7004, التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة العلوم

 الجزائر, الجامعٌة, المطبوعات دٌوان ط,. د ,"الكلً الاقتصادي التحلٌل إلى مدخل" بونوة, شعٌب و ٌخلف بن زهرة .6.

70.0. 

 التموٌل سٌاسات حول الدولً الملتقى, والافاق المعوقات تنمٌة فً المالً السوق دور, بودمٌن نورٌن,  محمد زٌدان .70

 العلوم كلٌة, بسكرة خضٌر محمد جامعة– النامٌة والدول الجزائر حالة دراسة– والمؤسسات الاقتصادٌات على واثرها

 .70.7, التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة

 الادارة كلٌة, ماجستٌر رسالة,  العربٌة المالٌة الاسواق فً العالمٌة المالٌة الازمة تأثٌر,  سلطان جاسم سلطان ..7

 .70.0, الكوفة جامعة,  والاقتصاد

 دكتوراه أطروحة ,"الجزائر حالة دارسة" الاقتصادي النمو على المباشر الاجنبً الاستثمار اثر" جباري, شوقً .77

 .70.2البواقً, أم جامعة ,(منشورة)
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 المالٌة الاسواق حالة دراسة, الناشئة المالٌة الاسواق أداء على تأثٌرها و المالٌة العولمة.(,70.5. )رمضان شٌبان   .72

 ,. التسٌٌر علوم و التجارٌة العلوم و الاقتصادٌة العلوم كلٌة, مستغانم بادٌس بن الحمٌد عبد جامعة: الجزائر, العربٌة

 مع) العربٌة مصر جمهورٌة تجربة دراسة, المالٌة الاوراق سوق فً الاستثمار صنادٌق دور,  شرٌط الدٌن صلاح .72

 .26. ص, 70.7-..70 الجزائر جامعة, الاقتصادٌة العلوم فً دكتوراه اطروحة( ,  الجزائر على تطبٌقها امكانٌة

 كربلاء, والبحوث, للدراسات كربلاء مركز"  المالٌة المؤسسات إدارة فً مدخل, 70.3,  وفائز الموسوي و طالب .72

 . العراق

  نماذج باستخدام قٌاسٌة دراسة, افرٌقٌا شمال دول فً الاقتصادي النمو محددات, احمد وعوٌنة القادر عبد طٌوب  .73

 تخصص, الاقتصادٌة العلوم فً رسالة ماجستٌر, 70.4-7000 الفترة خلال المقطعٌة الزمنٌة السلاسل بٌانات النابل

 .  7070-70.6 السٌلة بوضٌاف محمد جامعة, كمً اقتصاد

عباس كاظم الدعمً , اثر السٌاسة النقدٌة والمالٌة فً مؤشرات اداء سوق الاوراق المالٌة )دراسة تطبٌقٌة فً مصر  .74

 7005غٌر منشورة ,كلٌة الادارة والاقتصاد ,جامعة الكوفة , ه( ,اطروحة دكتورا7003_660.( وامرٌكا )

 للأوراق عمان سوق دراسة,  الاقتصادي النمو على واثرها المالٌة الاوراق اسواق دور تفعٌل, خزان الحفٌظ عبد  .75

 .70.2, عمان, الاردن, التسٌٌر وعلوم والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة, 70.2 الى7007: من المالٌة

 .الثالث الجزء, 7004الاقتصادٌة, والتنمٌة النمو نظرٌات , الاقتصادي والتخطٌط التنمٌة , عبدالحمٌد عبلة .76

 قسم دكتوراه, أطروحة دولٌة, تجارب دراسة: الاستثمار صنادٌق أداء تعزٌز فً ودورها المالٌة الاسواق عمر, عبو .20

 .70.3 الجزائر, الشلف, جامعة الاقتصادٌة, العلوم

 بورصة لحاله الإشارة مع المالٌة الاوراق سوق تنشٌط فً المالٌة الوساطة دور(, 70.7,) الرحمن عبد, عزوز ..2

  التسٌٌر. وعلوم الاقتصادٌة العلوم كلٌه, قسنطٌنة منتورى جامعه, ماجستٌر رساله تونس,

 جامعة, الخلٌجٌة المالٌة الاسواق حالة دراسة: الاقتصادي النمو تحقٌق فً البورصة دور,  شعٌب بن الزهراء فاطمة .27

 ...70-70.0, الجزائر – تلمسان بلقاٌد بكر ابً

 الادارٌة والعلوم الاقتصاد كلٌة,  ماجستٌر رسالة,  مختارة دول فً الاقتصادي والنمو النقدٌة السٌاسة, بنانً, فتٌحة .22

 .7006, الجزائر,  بومرداس بوقرة محمد جامعة,

 العراق    سوق فً تطبٌقٌه دراسة العادٌة الاسهم عوائد على النقدٌة السٌاسة تأثٌر, الطرفً صاحب حسٌن فوزي .22

 (.7002_70.0) للمده المالٌة للأوراق

 البلدة جامعة, اقتصادٌة علوم,,رسالة ماجستٌر  الاقتصادٌة التنمٌة تحقٌق فً المالٌة الاسواق دور, بصٌري محفوظ .22

,7004. 

 الوطنٌـة المؤسسة« حالـة دراسـة: للمؤسسـات املـالً الوضـع علـى وأثرهـا التموٌـل مصادر بوشوشة, محمد .23

 وتسـٌر اقتصاد: تخصص الاقتصادٌة, العلوم فـً شهادة نٌـل متطلبات ضـمن مقدمـة رسـالة ,»بسـكرة الكوابـل لصـناعة

 .3: ,ص 7004-7003 , منشورة غٌر الجزائر, -بسكرة خض محمد جامعـة , والتجارٌة الاقتصادٌة العلوم كلٌة المؤسسة,

 غٌر ماجستٌر رسالة,  الخلٌجً التعاون مجلس دول فً المالٌة الاسواق بٌن التكامل امكانٌات, الدوري عماد محمد .24

 .7006, تكرٌت جامعة,  والاقتصاد الادارة كلٌة,  منشورة
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 جامعة,  ماجستٌر رسالة,  النامٌة البلدان فً  وتأثٌراتها المالٌة الاسواق عولمة. حسن عطٌة صالح محمود .25

 .7005, والاقتصاد الادارة كلٌة, المستنصرٌة

 الجزائر حالة دراسة المستقبل و الحاضر لتحدٌات الاستجابة فً المستدامة التنمٌة حدود" حمدانً الدٌن محً .26

 .7006-7005الجزائر, ,جامعة دكتوراه ,أطروحة"

 ماجستٌر رسالة, العربٌة الدول بعض فً الاقتصادي والنمو المالٌة الاسواق تطور بٌن العلاقة دراسة, الله عبد نجٌب .20

 .7002, الاقتصاد كلٌة, لٌفربول جامعة, منشورة غٌر

 منشورة غٌر ماجستٌر رسالة, الاقتصادي النمو فً المالً والقطاع المالً الاسواق اداء فعالٌة, دهام وحٌد الهام ..2

 ,.7003, والاقتصاد الادارة كلٌة, كربلاء جامعة,

 جامعة, ماجستٌر رسالة, العربٌة المالٌة الاسواق اداء على العالمٌة المالٌة الازمة اثر, عجاج محمد, الهامشً .27

 .70.7,التسٌٌر وعلوم الاقتصادٌة العلوم كلٌة, ورقلة مرباح مقاصدي

 دكتوراه, أطروحة الجزائر, حالة دراسة: الاقتصادي بالنمو المبتكرة المؤسسات تموٌل علاقة تحمٌل صونٌة, شتوان .22

 .؛70.2 ,الجزائر, 2 الجزائر جامعة التسٌٌر, عموم قسم

 

 شرات:النالتقارٌر و- ج

 ( .7070_7004البنك المركزي العراقً , المدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاث , التقرٌر الاقتصادي السنوي للأعوام ).2

البنك المركزي العراقً , دائرة الاحصاء والابحاث , النشرة الاحصائٌة السنوٌة , للبنك المركزي العراقً للأعوام  .7

(7004_7070.) 

 (..707_7004) من للمده, المالٌة للأوراق العراق لسوق السنوٌة التقارٌر, السنوٌة الاقتصادٌة التقارٌر .3

 (.7006_7005_7004) للأعوام السنوٌة التقارٌر,  المالٌة للأوراق العراق سوق .4

 ,..707,  السنوي التقرٌر,  المالٌة للأوراق العراق سوق.5

 .70.7, السنوي التقرٌر.  المالٌة للأوراق العراق سوق .6

  ٢٠٠٤ , الأول السنوي التقرٌر , المالٌة للأوراق العراق سوق .7

 . 70.0,  السابع السنوي التقرٌر, المالٌة للأوراق العراق سوق .8

 

 المواقع الالكترونٌة : - ح

..https://www.ase.com.jo/ar      7/707./20 بتارٌخ علٌة الاطلاع تم بورصة عمان.. 

7.https://arab-exchanges.org/ar     /علٌة الاطلاع تم الاعضاء,  البورصات,  العربٌة البورصات اتحاد موقع 

 . .7/707./20 بتارٌخ

3.(www.feas.iraq.se ( 

2. (www.isx-iq) موقع سوق العراق للأوراق المالٌة 

http://www.feas.iraq.se/
http://www.isx-iq/


 
 

 

 المصادر                 .............................................................................  قائمة 

 

 المصادر الانكلٌزٌة : - خ

 

1.Peter S .Rose & Milton H .Marquis ,Money And Capital Markets ,Tenth Edition ,McGraw- 

Hill/Irwin ,U.S.A,2008,P6 

2.David Hiller ,Mark  Grinblatt  & Sheridan Titam ,Financial Markets And Corporate Strategy 

,Second Edition ,McGraw-Hill, Education UK,2012,P4. 

3.  Jeff Madura ,Financial Institutions and Markets,9th ed .,South-westevn, 2010, pp4 . 

4. Frederic S .Mishkin ,the economics of Money, Banking and Financial Markets, 5th 

ed.,addison-wesley,p25. 

5.  Richard A.easterlin, La Croissance Triomphante-une perspective historique sur le XXIé  

siècle, Editions Nouveaux Horizons, Paris, France, 2000, p 1. 

6.Ilkhom Sharipov, Contemporary Economic Growth Models and Theories: a Literature 

Review, CES Working Papers journal, Vol 7,  

Issue 3, Romania : Alexandru Ioan Cuza University of Iasi ,Centre for European 

Studies,2015,p761. 

7.Giang Dang, Low Sui Pheng, Infrastructure Investments in Developing Economies: The case 

of Vietnam, springer Publishing, New York, USA, 2015, p 15.  

8.Lukasz Pietak, Review Of Theories And Models Of Economic Growth, Comparative 

Economic Research journal, Vol 17, Number 1, Poland : University of Lodz, 2014;p53  .  

9. Philip Arestis et al: « economic growth: new directions in theory and policy », Edward Elgar 

publishing limited, UK, 2007, p  15-17 . 

10.Frederick Van Der Ploeg and Paul Tang: « The macroeconomics of growth; an 

international perspective », Oxford review of economic policy, Vol 8, N° 4,1992 , p 17 . 

11. Philip Arestis et al: « economic growth: new directions in theory and policy », Edward 

Elgar publishing limited, UK, 2007, p  15-17 .   

 

 

 



 
 

 

 المصادر                 .............................................................................  قائمة 

12.  V1 Benid, I1 Franid1 Stock Market Liquidity: Comparative Analysis Of Croatian And 

Regional Markets, Financial Theory and Practice, 32 (4), 2008, p p: 477-498. 

13.  Schmukler, S. L. (June 2004). Benefits and Risks of Financial Globalization: Challenges for 

Developing Countries. the World Bank Policy Research Report 

“Globalization,Growth,andPoverty,”availableathttp://worldbank1org/research/b,Developme

nt Research Group. 

14.   Sergio L. Schmukler, P. Z.-L. (2001). Financial Globalization: Opportunities and 

Challenges for Developing Countries1 Article • December 700., See discussions, stats, and 

author profiles for this publication at:                      https://www.researchgate.net/publicatio.  

15.   M. Ayhan Kose, E. P.-J. (2007). Financial Globalization: Beyond the Blame Game. This 

article is based on IMF Working Paper No. 06/189, "Financial Globalization: A Reappraisal.", 

Finance and development , March 2007, Volume 44,Number 1 . 

16.Christes Ioannidis and Alexandra's , Kontonikas , "The Impact of monetary policy on stock 

price " , University of Bath , UK, ( 2006 ) , p45. 

17. Lebow, E. David, Rudd, B. Jeremy ,Inflation measurement,2006 page6. 

19 . Erick  Lahura , Measuring the effect of monetary policy using market expectations,2012. 

20. Mehmet  Lvrendi, Zekeriya Yildirim, monetary policy shocks and macroeconomic 

variables: evidence from fast growing emerging economies, December 2013. 

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

 

 

   

 

 

 

https://www.researchgate.net/publicatio


                            The Republic of Iraq   

 Ministry of Higher Education and Scientific Research        

 University of Babylon                                        

 College of Administration and Economic                          

           Department of Financial and Banking Sciences                                                                                                       

    

 

 

The role of financial markets in the economic growth of 

Iraq for the period (2007-2021) 

                  

by 

Qusay Hassan Hamza 

A Thesis Submitted 

To The Council Of The College Of Administration & Economics 

Babylon University As A Partial Fulfillment Of The Requirements 

For The Degree Of MS.C In administration and economics/financial 

and banking sciences 

 

Advisor 

Prof. Dr. Ahmed Khalil Al-Husseini 

 

 

 

AH3665   AD 4244 



                                                                                  
 

Abstract 

 

Financial markets play an important role in providing cash and 

liquidity for various business and economic activities and 

transferring the money saved after consumer spending on 

basic living goods, and employing them in different 

investment channels by directing them to sectors with the 

need for such funds, and the market plays this role through 

financial operations starting with the issuance of securities 

and offering them to the public for subscription and then 

trading them selling offers, or buying orders,  But the role of 

the financial markets in Iraq is almost non-existent in 

economic growth, due to the weakness of the banking system, 

the weakness of the policy supporting the market, and 

because the economy of Iraq is a renter economy depends 

heavily on oil resources, hence the message tried to know the 

role of financial markets in Iraq's economic growth for the 

period (2007_2021), and the results of the analysis of financial 

market indicators in Iraq compared to the indicators of Iraqi 

economic growth showed that the role of the financial 

markets in economic growth is very weak and does not 

exceed (0.14%) Throughout the study. 


