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 المستخلص

يوضح البحث اداء سوق العراق للأوراق المالية مقارنة مع بعض  الاسواق المالية العربية وذلك من خلال استخدام 
 .بعض مؤشرات الاداء 

وتوصممم ت الباحامممة الممم   مممدد ممممن , وتمممم اختيمممار بعمممض الاسمممواق الماليمممة العربيمممة ل ممم  ت مممون  ينمممة ل بحمممث  
اهمهمما ضممرورع ت عيمم  اداء سمموق العممراق لمملأوراق الماليممة وذلممك مممن خمملال الاسممت ادع مممن , والتوصمميات الاسممتنتاتات 

 .تتارب الاسواق المالية العربية ذات مؤشرا الاداء المرت عة 

ABSTRACT 
 

Find illustrates the performance of the Iraq Stock Exchange, compared with some of the 

Arab financial markets and through the use of some performance indicators. 

Was chosen as some of the Arab financial markets in order to be a sample of the 

research, the researcher reached a number of conclusions and recommendations, the 

most important necessity of activating the performance of the Iraq Stock Exchange and 

that by taking advantage of the experiences of Arab financial markets with an indication 

of the high performance. 
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 :المقدمة 
المتقدمة  والنامية     حد سواء وذلك لما تقوم به اصبح موضوع الاسواق المالية يحظ  باهتمام بالغ ف  الدول 

هذه الاسواق من دور هام ف  حشد المدخرات الوطنية  وتوتيهها ف  قنوات استاماريه تعم      د م الاقتصاد 
الوطن  وتزيد من معدلات الرفاه لأفراده وان اسواق الاوراق المالية  باره  ن نظام يتم بموتبه التمع بين البائعين 

لمشترين للأوراق المالية او لأص  مال  معين حيث يتمكن بذلك المستامرين من بيع وشراء  دد من الاسهم وا
وحظيت هذه , والسندات داخ  السوق اما  ن طريق السماسرع او الشركات العام ة ف  المتال الاسواق المالية 

م تاء نتيتة ل وظائف المهمة الت  تقوم بها الاسواق باهتمام كبير من قب  الباحاين ف  تميع الدول وهذا الاهتما
وزيادع , الاسواق المالية فسوق الاوراق المالية تقوم بمهمة تمع المدخرات وتحوي ها باتتاه ال رص الاستامارية 
 .معدلات النمو سوف تؤدى ال  توفير فرص  م  تديدع وهذا بالتال  سوف يؤدي ال  تق ي  معدلات البطالة

وع تقييم الاداء للأسواق نظرا لما له من اهميه اقتصاديه قصوى ف  تطوير النشاطات والمشاريع وقد تم اختيار موض
 .الاقتصادية 

 منهجية البحث: اولا
المممممممممال   ميممممممممه  سمممممممموق الاوراق الماليممممممممة فالسمممممممموق ذه الدراسممممممممة اهميتهمممممممما مممممممممن اههممممممممتسممممممممتمد : اهميةةةةةةةةة البحةةةةةةةةث -أ

فتطممممممممممممموير اداء سممممممممممممموق العمممممممممممممراق ,الممممممممممممممدخراتهمممممممممممممو بماابمممممممممممممه وسمممممممممممممي ه فعالمممممممممممممه لتمممممممممممممذب الاسمممممممممممممتامارات وتعبئمممممممممممممة 
لمممممممممملأوراق الماليممممممممممة سمممممممممموف يممممممممممؤدى المممممممممم  زيمممممممممماده الممممممممممد م ل قطا ممممممممممات الاقتصممممممممممادية المخت  ممممممممممة فسمممممممممموق العممممممممممراق 

 .يتب ان يطمح يص  او يقارب اداؤه اداء بعض اسواق الدول العربية
 -:يمكن صياغة المشك ة الت  يعالتها البحث بالات  مشكلة البحث -ب
 (ق للأوراق المالية مقارنة بأداء اسواق بعض الدول العربيةضعف اداء سوق العرا)
 -:يتمحور هدف البحث ف  الات  هدف البحث-ج
 (تقييم اداء سوق العراق للأوراق المالية ومقارنته  مع الاسواق المالية لبعض الدول العربية)
 -:يمكن صياغة ال رضية بالشك  الات فرضية البحث  -د
 (مقارنة بأداء اسواق بعض الدول العربية للأوراق المالية ضعيفان اداء سوق العراق )
 -:تم اختيار  ينه من اسواق المال العربية وه عينه وحدود البحث -ه
 (بورصة  مان, سوق ال ويت للأوراق المالية,سوق دب  المال  ) 
 (.2011-2013)وشم ت مدع الدراسة الاث سنوات وه   

 الاطار المعرفي للبحث: ثانيا
 مفهوم تقييم الاداء واهميته -أ

 لقد اخت  ت وتهات نظر الباحاين وال تاب ف  وضع م هوم محدد لتقييم الاداء
فقممممممممممد  ممممممممممرف تقيمممممممممميم الاداء بانممممممممممة  م يممممممممممة تح يمممممممممم  نتممممممممممائ  ا مممممممممممال المنشمممممممممماع بهممممممممممدف الوقمممممممممموف   مممممممممم  
ممممممممممممواطن الخ ممممممممممم  والانحمممممممممممراف ويبمممممممممممان اسمممممممممممباب همممممممممممذه الانحرافمممممممممممات وممممممممممممن امممممممممممم اتخممممممممممماذ الاتمممممممممممراءات اللازممممممممممممة 

 25:2007),العامري والركاب ).صحيحهالت



 
    

 

 ..........  3002-3002للمدة  اداء سوق العراق للأوراق المالية ومقارنته مع بعض الاسواق المالية العربية تقييم

 

 

  39مجلة العلوم الاقتصادية                                                                                               

 
  

و مممممممممرف ايضممممممممما بانمممممممممه  بماابمممممممممة الحكمممممممممم   ممممممممم  ك ممممممممماءع الوحمممممممممدع الانتاتيمممممممممة ممممممممممن خممممممممملال مقارنمممممممممة مممممممممما  
ومممممممممممن اممممممممممم اسممممممممممتخرا  ,تممممممممممم تن يممممممممممذه فمممممممممم  نهايممممممممممة ال تممممممممممرع المعينممممممممممة بممممممممممما كممممممممممان ينب مممممممممم  تحقيقممممممممممه مممممممممممن اهممممممممممداف 

 (1999:191,  بد الله)الانحرافات تمهيدا لاقتراح الاتراءات العلاتية اللازمة 
يتضمممممممممح ممممممممممن م هممممممممموم تقيممممممممميم الاداء بانمممممممممه ي عمممممممممب دورا مهمممممممممما فممممممممم  زيمممممممممادع ك ممممممممماءع الوحمممممممممدع الانتاتيمممممممممة 
فعنممممممممممدما نقمممممممممموم بتقيمممممممممميم اداء منشمممممممممماع معينممممممممممة ونقارنهمممممممممما بممممممممممأداء منشمممممممممماع متطممممممممممورع اخممممممممممرى فهممممممممممذا سمممممممممموف يممممممممممدفع 

وتعتبممممممممممممر  م يممممممممممممة تقيمممممممممممميم الاداء المممممممممممممال  ل مؤسسممممممممممممة ,المنشمممممممممممماع الاولمممممممممممم  المممممممممممم  تطمممممممممممموير وتحسممممممممممممين نشمممممممممممماطها 
 . ية ذات اهمية كبيره وذلك لأنها تخدم مخت ف الاطراف الت  لها  لاقة بالمؤسسة م 
 المالية مفهوم الاسواق -ب

هنمممممممممممماك  ممممممممممممدع م ممممممممممممماهيم للأسممممممممممممواق الماليممممممممممممة كممممممممممممم  منهمممممممممممما يعكمممممممممممم  توتهمممممممممممممات البمممممممممممماحاين وال تممممممممممممماب 
 :وكذلك آرائهم نستعرض منها الات   

–التنظممممممممممممميم الممممممممممممممذي يمكمممممممممممممن اصممممممممممممممحاب الاممممممممممممممموال ال ائضمممممممممممممة او الزائممممممممممممممدع ممممممممممممممن الاتصممممممممممممممال الممممممممممممممدائم -       
ممممممممممع الاطمممممممممراف التممممممممم  لمممممممممديها  تمممممممممز فممممممممم  الامممممممممموال حيمممممممممث يمكمممممممممنهم ممممممممممن اتممممممممممام -المباشمممممممممر اوغيمممممممممر المباشمممممممممر

امممممممممممما وظي يممممممممممما .157): 2013,شمممممممممممندي)التعممممممممممماملات فيمممممممممممما بيمممممممممممنهم بطريقمممممممممممة منظممممممممممممة وفمممممممممممق شمممممممممممرو  محمممممممممممددع 
 البممممممممائعين (اتتممممممممماع)بانممممممممه وسممممممممي ه يممممممممتم مممممممممن خلالهمممممممما التقمممممممماء( Reilly and Norton)فقممممممممد  رفممممممممة 

 (Reilly and Norton:2003,150) .بالمشترين لس عة او خدمه معينه
 : فمن خلال هذا التعريف العام تبرز سمه اساسيه ل سوق وه 

بانممممممممه لممممممممي  مممممممممن الضممممممممروري ان يكممممممممون ل سمممممممموق موقممممممممع مممممممممادي بمممممممم  فقمممممممم  مممممممممن الضممممممممروري اتصممممممممال  
 .ليت قوا بخصوص السمات الاساسية ل ص قة البائع بالمشتري 

 نشاه الاسواق المالية -ج
لقمممممممممد اخت مممممممممف المؤرخمممممممممون فممممممممم  الاصممممممممم  المممممممممذي اشمممممممممتقت منمممممممممة ك ممممممممممة بورصمممممممممة فممممممممممنهم ممممممممممن ارتمممممممممع  

 Van) اصممممممم  ك ممممممممة بورصمممممممة الممممممم  بعمممممممض التتمممممممار ال  مممممممور  نتمممممممين كمممممممانوا ينزلمممممممون ب نمممممممدق لعائ مممممممة تسمممممممم 
der bourse ) بمدينممممممممه بروتالب تيكيممممممممةBurges) ), وكممممممممان  ممممممممم  افممممممممراد هممممممممذه العائ ممممممممة هممممممممو الوسمممممممماطة

يتتممممممممممممع فيهممممممممممما , ويقولمممممممممممون بمممممممممممان العائ مممممممممممة تمت مممممممممممك فنمممممممممممدقا خاصممممممممممما اشمممممممممممتهر باسممممممممممممها ,بممممممممممين همممممممممممؤلاء التتمممممممممممار 
وهنمممممممماك مممممممممن يقممممممممول كانممممممممت اتتما ممممممممات البورصممممممممة فمممممممم  منممممممممزل احممممممممد صمممممممميارفة المدينممممممممة وكممممممممان يضممممممممع ,التتممممممممار

( الالمانيممممممممممة)وبالترمانيممممممممممة , "كممممممممممي "بال  ممممممممممة العربيممممممممممة  Bourse"بورصممممممممممة"فمممممممممم  المنممممممممممزل كيسمممممممممما وتعنمممممممممم  ك مممممممممممة 
""Bourse   وتمممممممممممممممممد   با يطاليمممممممممممممممممة " كمممممممممممممممممي  النقمممممممممممممممممود"تعنمممممممممممممممممBors" "وبا نت يزيمممممممممممممممممة""Pure  و باللاتينيمممممممممممممممممة

"Bursa" وبال رنسية"Bourse("2007:41,بوضياف.)  
 ممممممممما سممممممممهو فقممممممممد تنمممممممماول الأصمممممممم  التمممممممماريخ  للأسممممممممواق الماليممممممممة مممممممممن خمممممممملال امممممممملاث روايممممممممات تاريخيممممممممة مت اوتممممممممة 

 (655: 2010,سهو:)ء البورصة وه   ن تاريخ نشو 
تاء ف  هذه الرواية   ن الأسواق المالية تعود إل  القرن الاان   شر ف  فرنسا اذ يرتع : الرواية الأول  -       

 *    نشوؤها ل حاتة إل  تداول الديون الزرا ية من خلال متمو ة من النشطاء الماليين  ذ اط قوا بداية م هوم الوسطاء
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الت  تعن  " "Bursaتقول هذه الرواية ان ك مة البورصة ترتع إل  ال  مة اللاتينية  : الرواية الاانية -       
" "Brugesالحقيبة  و ال ي   ذ كانت تع ق  ند باب المنزل  و المكان  ل دلالة     م تق  التتار فيه ف  مدينة

 .الب تيكية ف  القرن الاالث  شر
إل  القرن الاالث  شر  يضا إذ كان التتار ف  " البورصة"د ارتعت نشأع ك مة وق: الرواية الاالاة_       
 .الب تيكية ي تقون مع بعضهم لتداول الس ع  Bruges""مدينة

إذ كمممممممممممممان المتعمممممممممممممام ون او المشممممممممممممماركون 1960ممممممممممممممرت الاسمممممممممممممواق الماليمممممممممممممة بت يمممممممممممممرات هاممممممممممممممة منمممممممممممممذ  
الاسممممممممممتامار هممممممممممم المتعممممممممممام ين الرئيسممممممممممين الرئيسممممممممممينمن صمممممممممم ار المممممممممممدخرين اممممممممممما الان فقممممممممممد اصممممممممممبحت شممممممممممركات 

فيهمممممممما بممممممممدلا مممممممممن صمممممممم ار المممممممممدخرين ول مممممممم  يممممممممتم تطمممممممموير نظممممممممام الاسمممممممموق فقممممممممد تممممممممم انتممممممممداب الحكومممممممممات بممممممممدلا 
ممممممممممن ال تمممممممممان الاابتمممممممممة وتبنممممممممم  منافسمممممممممه متزايمممممممممدع بمممممممممين صمممممممممناع السممممممممموق وكمممممممممان التقمممممممممدم فممممممممم  تقنيمممممممممة الحاسمممممممممبات 
 . فاتحمممممممممممممممممممممممه لتطمممممممممممممممممممممممورات الاسممممممممممممممممممممممموق حيمممممممممممممممممممممممث ربطمممممممممممممممممممممممت مواقمممممممممممممممممممممممع وانظممممممممممممممممممممممممه السممممممممممممممممممممممموق المخت  ممممممممممممممممممممممممة

(FabozziandModigliani,1996:324 ) 
 مؤشرات اداء الاسواق المالية-د 

لتحديمممممممممممممممد ممممممممممممممممدى تطمممممممممممممممور اسمممممممممممممممواق الممممممممممممممممال وربطمممممممممممممممة بمخت مممممممممممممممف مؤشمممممممممممممممرات الاقتصممممممممممممممماد ا تممممممممممممممممد 
 :الاقتصاديون     متمو ة من المؤشرات تتما  اهمها ف  الات 

 Market Value(MV)القيمة السوقية -1
وهمممممممممممم  ,ال ميممممممممممممة المهمممممممممممممة فمممممممممممم  تقيمممممممممممميم الاسممممممممممممواق الماليممممممممممممةتعدالقيمممممممممممممة السمممممممممممموقية مممممممممممممن المؤشممممممممممممرات  

 Marketing)لممممممممذلك تممممممممد   احيانمممممممما بالرسممممممممم ة السمممممممموقية ,الحتمممممممم ال  مممممممم  لممممممممرا  مممممممممال السمممممممموق المممممممممال  
Capitalization ),  ومممممممممممممممما هممممممممممممممو تممممممممممممممدير بالممممممممممممممذكر ان القيمممممممممممممممة السمممممممممممممموقية السممممممممممممممنوية المحسمممممممممممممموبة لأسممممممممممممممواق

 (2006:45,الطائ )تحديدا المال العربية تما  قيمة را  مال السوق ف  نهاية السنة 
 Number of Inserted Companies(NIC)عدد الشركات -2

امممممممممما بالنسمممممممممبة لهمممممممممذا المؤشمممممممممر فهمممممممممو يشمممممممممير الممممممممم   مممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة فممممممممم  السممممممممموق الممممممممممال  
اذ ان الزيممممممممممادع فمممممممممم   ممممممممممدد الشممممممممممركات تعكمممممممممم  بصمممممممممموره  امممممممممممه التطممممممممممور فمممممممممم  السمممممممممموق ,(السمممممممممموق المنظمممممممممممة )

هممممممممذا المؤشممممممممر ي قممممممممد ,ع المممممممم  تطممممممممور السمممممممموق المممممممممال  فمممممممم  الدولممممممممة ويسممممممممتخدم هممممممممذا المؤشممممممممر ل شممممممممار , المممممممممال 
 11:2014),الاسدي.)دلالته اذ لم يصاحبه مؤشر القيمة السوقية 

 The Ratio of Market Value( RMV)معدل القيمة السوقية -3
وهممممممممو القيمممممممممة السمممممممموقية لسمممممممموق المممممممممال لدولممممممممة ممممممممما منسمممممممموبا المممممممم  قيمممممممممة النممممممممات  المح مممممممم  الاتمممممممممال  

معمممممممممدل القيممممممممممة السممممممممموقية لرصمممممممممد التطمممممممممورات الحاصممممممممم ة فممممممممم  الانشمممممممممطة الاسمممممممممتامارية ل ب مممممممممد ويسمممممممممتخدم مؤشمممممممممر 
خمممممممملال الممممممممزمن   مممممممم  ا تبممممممممار ان قيمممممممممة الاسممممممممهم المتداولممممممممة ل شممممممممركات المدرتممممممممة فمممممممم  السمممممممموق المممممممممال  تممممممممزداد 

 (2006:47,الطائ .)مع زيادع المشرو ات الاستامارية الت  يتم تموي ها بالأوراق المالية
 Turnover Ratio of Stock(TRS)ممعدل دوران السه -4

ويشمممممممممممممير همممممممممممممذا المؤشمممممممممممممر الممممممممممممم  النسمممممممممممممبة المئويمممممممممممممة لتمممممممممممممداول الاسمممممممممممممهم لشمممممممممممممركة معينمممممممممممممة او اسمممممممممممممهم 
متمو ممممممممممة مممممممممممن الشممممممممممركات داخمممممممممم  قطمممممممممماع واحممممممممممد ب يممممممممممة التعممممممممممرف   مممممممممم  نشمممممممممما  هممممممممممذه الاسممممممممممهم فمممممممممم  سمممممممممموق 

 ويممممممممتم اسممممممممتخدام هممممممممذا المؤشممممممممر فمممممممم  ال الممممممممب مقياسمممممممما لانخ مممممممماض ت   ممممممممة ,التممممممممداول خمممممممملال مممممممممدع زمنيممممممممة معينممممممممه
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فالبورصمممممممممة ذات الحتمممممممممم ال بيمممممممممر التممممممممم  ,المعممممممممماملات ويكمممممممممم  همممممممممذا المؤشمممممممممر بمممممممممدوره معمممممممممدل القيممممممممممة السممممممممموقية 
تتسمممممممممممم بمممممممممممالركود تمممممممممممدل   ممممممممممم  انمممممممممممه بمممممممممممالرغم ممممممممممممن ارت ممممممممممماع القيممممممممممممة السممممممممممموقية الا ان معمممممممممممدل المممممممممممدوران فيهممممممممممما 

 131:2013-134),السعدي وشا ر.)منخ ض
 تحليل المؤشرات: ثالثا

 تحليل القيمة السوقية-أ
نلاحمممممممممممب بمممممممممممان سممممممممممموق دبممممممممممم  سمممممممممممت  ا  ممممممممممم  متوسممممممممممم  ل قيممممممممممممة ( 1)مطالعمممممممممممة التمممممممممممدول رقمممممممممممم  نمممممممممممد  

حيمممممممممث خممممممممملال ممممممممممدع البحمممممممممث سمممممممممت   56,77السممممممممموقية ممممممممممن بمممممممممين الاسمممممممممواق  ينمممممممممة البحمممممممممث اذ سمممممممممت  نحمممممممممو 
النشمممممممممرع )م يمممممممممون درهمممممممممم  916الاسمممممممممتامار الاتنبممممممممم  فممممممممم  سممممممممموق دبممممممممم  الممممممممممال  صممممممممماف  شمممممممممراء ب مممممممممغ حممممممممموال  

واظهمممممممممممرت التقمممممممممممديرات الاوليمممممممممممة ان النمممممممممممات  (66:2013,ال صممممممممممم ية الربمممممممممممع الرابمممممممممممع صمممممممممممندوق النقمممممممممممد العربممممممممممم  
النشمممممممممرع ال صممممممممم ية %)3,1بنسمممممممممبة تقمممممممممارب  2012المح ممممممممم  الاتممممممممممال  قمممممممممد حقمممممممممق نمممممممممموا حقيقيممممممممما خممممممممملال  مممممممممام 

 (75:2012,الربع الرابع صندوق النقد العرب 
فقمممممممممممد سمممممممممممت  صممممممممممماف   26,41وسمممممممممممت ت بورصمممممممممممة  ممممممممممممان متوسممممممممممم  قيممممممممممممة سممممممممممموقية وصممممممممممم  الممممممممممم   

النشمممممممممرع ال صممممممممم ية )م يمممممممممون دينمممممممممار  24,2لبورصمممممممممة تمممممممممدفقا ايتابيممممممممما بنحممممممممموالاسمممممممممتامار ل يمممممممممر الاردنيمممممممممين فممممممممم  ا
 (16:2013,الربع الرابع صندوق النقد العرب 

اذ سمممممممممممممت   10,61امممممممممممممما سممممممممممممموق ال ويمممممممممممممت فقمممممممممممممد سمممممممممممممت  متوسممممممممممممم  القيممممممممممممممة السممممممممممممموقية لمممممممممممممه نحمممممممممممممو  
وكممممممممممممذلك سممممممممممممت  قطا مممممممممممما , م يممممممممممممون دولار  11,34الاسممممممممممممتامار الاتنبمممممممممممم  صمممممممممممماف  تممممممممممممدفق موتممممممممممممب بنحممممممممممممو 

م يمممممممممممممون دولار   ممممممممممممم   25,52- 47,52لاسمممممممممممممتامار صممممممممممممماف  شمممممممممممممراء ب مممممممممممممغ نحمممممممممممممو المؤسسمممممممممممممات وصمممممممممممممناديق ا
 (47:2012,النشرع ال ص ية الربع الرابع صندوق النقد العرب )التوال  

 6,38وب مممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممغ متوسممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم  سممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموق العمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممراق لممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممملأوراق الماليمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممة  
اذ يعممممممممممزى هممممممممممذا الانخ مممممممممماض , فهممممممممم  ادنمممممممممم  متوسمممممممممم  ل قيمممممممممممة السمممممممممموقية للأسممممممممممواق العربيمممممممممة  ينممممممممممه البحممممممممممث% 

حتممممممممم التممممممممداول فمممممممم  السمممممممموق فضمممممممملا  ممممممممن انخ مممممممماض  ممممممممدد الشممممممممركات المدرتممممممممة فمممممممم  السمممممممموق  المممممممم  انخ مممممممماض
 .وانخ اض الاستامارات خاصة ل ير العراقيين

 ( 1)جدول 
 (2011-2013)القيمة السوقية بالدولار الامريكي لبعض الأسواق العربية للمدة

المتوسممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم   ممممواتالسنممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممم الاسواق العربية
 2013 2012 2011 %الحساب 

 6,38 9,563 4,664 4,930 سوق العراق للأوراق المالية
 10,61 11,348 10,392 10,092 سوق ال ويت للأوراق المالية

 56,77 70,713 50,050 49,548 سوق دب  المال 

 26,41 25,251 26,714 26,998 بورصة  مان

- :من ا داد الباحاة بالا تماد     : المصدر
 (2011-2013)نشرات فص ية مخت  ة من صندوق النقد العرب  قا دع بيانات اسواق المال العربية ل مدع -
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 ( 2013-2011)لسوق العراق للأوراق المالية ل سنوات النشرات السنوية   -

 
 ( 1)شكل رقم 

 (2011-2013)القيمة السوقية لبعض الاسواق العربية للمدة
 من ا داد الباحاة بالا تماد     التدول السابق: المصدر

 تحليل عدد الشركات   -ب
سمممممممممت ت بورصمممممممممة  ممممممممممان ا  ممممممممم  متوسممممممممم  لعمممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة ممممممممممن بمممممممممين الاسمممممممممواق الماليمممممممممة  

فب مممممممممممرض تحسمممممممممممين التنسممممممممممميق   ممممممممممم  صمممممممممممعيد مراقبمممممممممممة الشمممممممممممركات المسممممممممممماهمة  243 ينمممممممممممة البحمممممممممممث اذ ب مممممممممممغ  
التوقيممممممممع   مممممممم  مممممممممذكرع ت مممممممماهم بممممممممين هيئممممممممة الاوراق الماليممممممممة ودائممممممممرع مراقبممممممممة  2010تممممممممم خمممممممملال شممممممممهر ديسمممممممممبر

الشمممممممممممركات فممممممممممم  وزارع الصمممممممممممنا ة والتتمممممممممممارع وسيسممممممممممماهم ذلمممممممممممك فممممممممممم  متابعمممممممممممة التمممممممممممزام الشمممممممممممركات بالتشمممممممممممريعات 
والانظمممممممممممممممة والتع يمممممممممممممممات ذات العلاقممممممممممممممة بهممممممممممممممدف تمممممممممممممموفير الحمايممممممممممممممة ل مسممممممممممممممتامرين وضمممممممممممممممان المزيممممممممممممممد مممممممممممممممن 

 (12:2010,لرابع صندوق النقد العرب  النشرع ال ص ية الربع ا)الش افية 
 2011اذ شمممممممممممهد  مممممممممممام  215امممممممممممما سممممممممممموق ال ويمممممممممممت لممممممممممملأوراق الماليمممممممممممة فسمممممممممممت  متوسممممممممممم   مممممممممممدد الشمممممممممممركات 

م يمممممممممممون دينمممممممممممار خممممممممممملال همممممممممممذه الممممممممممممدع 18789,7ارت ا ممممممممممما فممممممممممم  الصمممممممممممادرات الن طيمممممممممممة التممممممممممم  وصممممممممممم ت الممممممممممم  
اق متوسمممممممممم  وسممممممممممت  سمممممممممموق العممممممممممر ( 49:2011,النشممممممممممرع ال صمممممممممم ية الربممممممممممع الرابممممممممممع صممممممممممندوق النقممممممممممد العربمممممممممم  )

اذ سمممممممممت   مممممممممدد الشمممممممممركات المدرتمممممممممة بالسممممممممموق انخ اضممممممممما وبعضمممممممممها لمممممممممم يقمممممممممدم البيانمممممممممات  81,6وصممممممممم  الممممممممم  
الماليممممممممة مممممممممما د مممممممما هيئممممممممة السمممممممموق المممممممم  حممممممممذف بعممممممممض الشممممممممركات و ممممممممدم ادرا  اسممممممممهمها فمممممممم  التممممممممداول لعممممممممدم 
الافصممممممممماح  مممممممممن البيانمممممممممات الماليمممممممممة وهمممممممممذا مخمممممممممالف ل تشمممممممممريعات التممممممممم  تحكمممممممممم  مممممممممم  سممممممممموق العمممممممممراق لممممممممملأوراق 

وسمممممممممممت  سممممممممممموق دبمممممممممممم  ادنممممممممممم  متوسممممممممممم  لعممممممممممممدد  (21:2013,التقريمممممممممممر السمممممممممممنوي الحممممممممممممادي  شمممممممممممر )يمممممممممممة المال
حيمممممممممممممث اتسممممممممممممممت همممممممممممممذه السمممممممممممممنوات بمممممممممممممالظروف غيمممممممممممممر المواتيمممممممممممممة  60الشمممممممممممممركات المدرتمممممممممممممة اذ وصممممممممممممم  الممممممممممممم 

للاسمممممممممممتامار   ممممممممممم  المسمممممممممممتوى العمممممممممممالم  نتيتمممممممممممة لهيمنممممممممممممه الشمممممممممممكوك و مممممممممممدم وضممممممممممموح الرؤيممممممممممما فيمممممممممممما يتع ممممممممممممق 
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التقريمممممممممممممممممممممممر )قتصممممممممممممممممممممممماديات المممممممممممممممممممممممدول المتقدممممممممممممممممممممممممة بمسمممممممممممممممممممممممتقب  اداء الاقتصممممممممممممممممممممممماد العمممممممممممممممممممممممالم  وخاصمممممممممممممممممممممممة ا
 (16:2012,السنوي 

 ( 2)جدول رقم
 (2011-2013)عدد الشركات المدرجة ببعض الاسواق العربية للمدة

 %المتوس  الحساب  السنممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموات الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 81,6 73 85 87 الماليةسوق العراق للأوراق 
 215 210 219 216 سوق ال ويت للأوراق المالية

 60 55 63 62 سوق دب  المال 
 243 241 243 247 بورصة  مان

- :من ا داد الباحاة بالا تماد    : المصدر
 ( 2011-2013)نشرات فص ية مخت  ة من صندوق النقد العرب  قا دع بيانات الاسواق المالية العربية ل مدع -
 (2011-2013)النشرات السنوية لسوق العراق للأموراق المالية ل سنوات-
 

 
 ( 2)شكل رقم 

    (2011-2013)عدد الشركات المدرجة ببعض الأسواق العربية للمدة
 من ا داد الباحاة بالا تماد     التدول السابق:المصدر 

 معدل القيمة السوقية  -ج
نممممممممممرى بممممممممممان بورصممممممممممة  مممممممممممان سممممممممممت ت ا  مممممممممم  متوسمممممممممم  لمعممممممممممدل ( 3) نممممممممممد مطالعممممممممممه التممممممممممول رقممممممممممم 

حيممممممممث  85,1القيمممممممممة السمممممممموقية مممممممممن بممممممممين الاسممممممممواق العربيممممممممة  ينممممممممه البحممممممممث خمممممممملال الممممممممالاث سممممممممنوات اذ ب ممممممممغ 
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النممممممممممات  المح مممممممممم  الاتمممممممممممال  لبورصممممممممممة  مممممممممممان طمممممممممموال فتممممممممممرع البحممممممممممث كممممممممممان مت مممممممممموق   مممممممممم  القيمممممممممممة السمممممممممموقية 
حيممممممممممث سممممممممممت  النمممممممممممات   63,2وسمممممممممم  ب ممممممممممغ واممممممممممما سمممممممممموق ال ويممممممممممت لمممممممممملأوراق الماليمممممممممممة فتمممممممممماء بمت, ل بورصممممممممممة 

مسمممممممممممممممتويات مرت عمممممممممممممممة مقارنمممممممممممممممة بالقيممممممممممممممممة ( 2011-2013) المح ممممممممممممممم  الاتممممممممممممممممال  خممممممممممممممملال فتمممممممممممممممرع البحمممممممممممممممث 
م يمممممممممممممممممممممون دولار   ممممممممممممممممممممم  التممممممممممممممممممممموال  وب  مممممممممممممممممممممت ( 175,380,174,044,154,032)السممممممممممممممممممممموقية اذ سمممممممممممممممممممممت  

 .م يون دولار     التوال  ( 100,927-103,929-113,485)القيمة السوقية 
حيممممممممممممث سممممممممممممت  النممممممممممممات  المح مممممممممممم   15,0لمممممممممممممال  بمتوسمممممممممممم  وصمممممممممممم  المممممممممممم  وتمممممممممممماء سمممممممممممموق دبمممممممممممم  ا 

م يممممممممممممممممممون دولار   مممممممممممممممممم  التمممممممممممممممممموال  مممممممممممممممممممما ي سممممممممممممممممممر لنمممممممممممممممممما ( 347,454-372,313-402,340)الاتمممممممممممممممممممال  
وسمممممممممممت  سممممممممممموق العمممممممممممراق لممممممممممملأوراق الماليمممممممممممة ادنممممممممممم  متوسممممممممممم  , الانخ ممممممممممماض فممممممممممم  معمممممممممممدل القيممممممممممممة السممممممممممموقية 

ممممممممممال  مسمممممممممتوى مرت عممممممممما مقابممممممممم  حيمممممممممث سمممممممممت  النمممممممممات  المح ممممممممم  الات 2,99لمعمممممممممدل القيممممممممممة السممممممممموقية اذ ب مممممممممغ 
 .انخ اض ف  القيمة السوقية 

 (3)جدول 
 (2011-2013)معدل القيمة السوقية بالدولار الامريكي لبعض الاسواق العربية للمدة 
 %المتوس  الحساب  السنمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموات الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 2,99 4,17 2,15 2,65 سوق العراق للأوراق المالية

 63,2 64,5 59,7 65,5 سوق ال ويت للأوراق المالية

 
 سوق دب  المال 

14,2 13,4 17,5 
 

15,0 

 85,1 75,7 86,1 93,6 بورصة  مان

 من ا داد الباحاة بالا تماد     التداول السابقة: المصدر
 بالا تماد     التدول السابقمن ا داد الباحاة : لمصدر

 معدل دوران السهم -د
سممممممممممت  سمممممممممموق دبمممممممممم  المممممممممممال  ا  مممممممممم  متوسمممممممممم  لمعممممممممممدل دوران السممممممممممهم كممممممممممما هممممممممممو مبممممممممممين بالتممممممممممدول  

حيممممممممث يشممممممممير ذلممممممممك المممممممم  انخ مممممممماض ت مممممممماليف ابممممممممرام الصمممممممم قات الماليممممممممة فمممممممم  سمممممممموق  35,1اذ ب ممممممممغ ( 4)رقممممممممم 
 .دب  المال  والسر ة ف  انتاز الص قات المالية خلال مدع البحث 

وتمممممممممممماء سمممممممممممموق العممممممممممممراق لمممممممممممملأوراق الماليممممممممممممة بعممممممممممممد سمممممممممممموق دبمممممممممممم  اذ سممممممممممممت  متوسمممممممممممم  معممممممممممممدل دوران  
رت عممممممممة مممممممممما ادى المممممممم  مممممممممما يشممممممممير المممممممم  ان ت مممممممماليف ابممممممممرام الصمممممممم قات الماليممممممممة غيممممممممر م 13,7السممممممممهم نحممممممممو 

اقمممممممممم  مممممممممممن سمممممممممموق العممممممممممراق  13,6وسممممممممممت ت بورصممممممممممة  مممممممممممان نحممممممممممو , الارت مممممممممماع فمممممممممم  معممممممممممدل دوران السممممممممممهم
بق يمممممممم  اذ يشممممممممير ذلممممممممك المممممممم  ارت مممممممماع درتممممممممة السمممممممميولة التمممممممم  يتمتممممممممع بهمممممممما السمممممممموق المممممممممال  خمممممممملال مممممممممدع البحممممممممث 

ممممممممممما  5,9واممممممممما سممممممممموق ال ويممممممممت فقمممممممممد حصممممممممم    مممممممم  ادنممممممممم  مسممممممممتوى لمتوسممممممممم  معمممممممممدل دوران السممممممممهم اذ ب مممممممممغ,
 .دل     الارت اع ف  ت اليف الص قات المالية المنتزع بسوق ال ويت خلال مدع البحثي
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 (4)جدول 
 (2011-2013)معدل دوران السهم لبعض الاسواق المالية العربية للمدة

 %المتوس  الحساب  السنمممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممممموات الاسواق العربية

2011 2012 2013 

 13,7 2,97 19,16 19,08 سوق العراق للأوراق المالية

 5,9 5,52 4,31 8,10 سوق ال ويت للأوراق المالية

 35,1 61,55 26,46 17,54 سوق دب  المال 

 13,6 16,22 10,28 14,58 بورصة  مان

بيانات اسواق  من ا داد الباحاة بالا تماد     نشرات فص ية مخت  ة من صندوق النقد العرب  قا دع: المصدر
 (2011-2013)المال العربية ل مدع 

 
 من ا داد الباحاة بالا تماد     بيانات التدول السابق:المصدر 
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 الاستنتاجات والتوصيات: رابعا
 الاستنتاجات -أ
يتبممممممممممين مممممممممممن خمممممممممملال نتممممممممممائ  الدراسممممممممممة لمؤشممممممممممرات اداء الاسممممممممممواق الماليممممممممممة بممممممممممان سمممممممممموق العممممممممممراق لمممممممممملأوراق -1

 .فتوع واضحة مقارنه بمعظم الاسواق المالية العربية  ينه الدراسةالمالية يعان  من 
يعمممممممممد م هممممممممموم تقيممممممممميم الاداء غايمممممممممة فممممممممم  الاهميمممممممممة وذلمممممممممك لتوضممممممممميح نقممممممممما  القممممممممموع والضمممممممممعف فممممممممم  الاسمممممممممواق -2

 .وبالتال  تحديد مسيرع السوق 
 .تعد الاسواق المالية من المصادر المهمة ف  تموي  القطا ات المخت  ة ف  الب دان-3
نتممممممممممماح السممممممممممموق الممممممممممممال  يتوقمممممممممممف   ممممممممممم  البيئمممممممممممة الاقتصمممممممممممادية الحاضمممممممممممنة لمممممممممممه حيمممممممممممث ت عمممممممممممب البيئمممممممممممة ان -4

 .الاقتصادية دورا حيويا وفا لا ومؤارا ف  السوق 
ضممممممممممعف الممممممممممو   الاسممممممممممتاماري لممممممممممدى المسممممممممممتامرين فمممممممممم  بعممممممممممض الاسممممممممممواق العربيممممممممممة مممممممممممما يممممممممممؤدي المممممممممم   -5

 .ربيةزيادع المخاطر الت  يتعرض لها المستامرون ف  الاسواق المالية الع
 التوصيات -ب
ينب ممممممممم  الاسمممممممممت ادع ممممممممممن تتمممممممممارب الاسمممممممممواق الماليمممممممممة لمممممممممبعض المممممممممدول العربيمممممممممة كسممممممممموق ال ويمممممممممت لمممممممممملأوراق -1

الماليممممممممة وسمممممممموق دبمممممممم  المممممممممال  فمممممممم  تعزيممممممممز اداء سمممممممموق العممممممممراق لمممممممملأوراق الماليممممممممة وبممممممممما يسممممممممهم فمممممممم  الارتقمممممممماء 
 .  بمستوى اداؤه

كوممممممممممات فممممممممم  سمممممممممبي  د مممممممممم وتطممممممممموير يتمممممممممب ان تحظممممممممم  الاسمممممممممواق الماليمممممممممة باهتممممممممممام كبيمممممممممر ممممممممممن قبممممممممم  الح-2
 .الاقتصاد من خلال  م  السوق ف  توفير التموي  اللازم ل مشاريع الاستامارية

يتممممممممممب   مممممممممم  الحكومممممممممممة العراقيممممممممممة ان تقمممممممممموم بتحسممممممممممين الظممممممممممروف الاقتصممممممممممادية والسياسممممممممممية ل ب ممممممممممد وذلممممممممممك -3
 .ل   توفر بيئة اقتصادية صالحة وملائمة ل سوق المال 

اللازمممممممممممة لرفممممممممممع اداء ادارع السمممممممممموق مامممممممممم  ارسممممممممممالهم المممممممممم  دورات   ميممممممممممة العممممممممممم    مممممممممم  تمممممممممموفير العواممممممممممم  -4
الممممممممممم  الاسمممممممممممواق العالميمممممممممممة والعربيمممممممممممة المتطمممممممممممورع وكمممممممممممذلك د مممممممممممم الشمممممممممممركات المسممممممممممماهمة ممممممممممممن اتممممممممممم  تطممممممممممموير 
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