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 " دراسة تحليلية في سوق العراق للأوراق المالية  "

 م.د سمير عبد الصاحب ياره 

Sameer_Alyara@uomustansiriyah_edu_iq 

 -:المستخلص 

ثيرها أعن ت فضلا التي تواجه الكثير من الدول  هم المشاكل الاقتصاديةأسعار صرف العملة واحدة من أتعد التقلبات في             
 تقلبات أثرموضوع البحث لدراسة  همها قرارات التمويل والاستثمار لذلك جاءأغلب القرارات خاصة المالية منها والتي من أ في الكبير

للبحث بالاعتماد على  اا انكم اقالعر اختيار  مع ة تعكس قوة تلك القراراتآقيمة مؤشر السوق المالي والتي تعد مر  يف سعار الصرفأ
ق وفي قيمة مؤشر س الدينار العراقي سعر صرف البحث في معرفة تاثير تقلبات يهدفعملتها وسوقها المالية لتكون عينة البحث .

 سساأيمة المؤشر وعلى أسعار الصرف تقلباتهذا الهدف فقد تم تحديد المشكلة في مدى تاثير  إلىوللوصول  ةراق الماليالعراق لل 
مريكي لمتغير سعر صرف الدولار الأتأثير معنوي ذو دلالة إحصائية هما يوجد أتين للبحث تلك المشكلة فقد تم تحديد فرضيتين رئيس

ا " ههمأمجموعة من الاستنتاجات والتوصيات  إلىوراق المالية "وتوصل البحث مقابل الدينار العراقي في قيمة مؤشر سوق العراق لل 
 .وراق الماليةمريكي مقابل الدينار العراقي في قيمة مؤشر سوق العراق لل سالبة بين سعر صرف الدولار الأ اطارتب وجودعلقة

 الكلمات الرئيسة: سعر الصرف، الاستثمار، مؤشرات السوق المالي 
 

The impact of Currency flactuations in the 
Value of the Financial Market index: 

Analytical Study in Iraq Stock Exchange 
 

Abstract 

Sameer A.Sahib Yarah 
             The swing in currency exchange rates is one of the most important economic problems faced by 
many countries, as well as their great impact in most decisions, especially financial ones, which are the 
most important decisions of financing and investment, so the subject of the research to study the impact 
of the exchange rate Fluctuation in the value of the financial market index, reflecting the strength of 
those decisions, with the selection of Iraqi Dinar to search, depending on the currency and financial 
market to be a sample of the research. The goal of the research to know the impact of fluctuations of the 
Iraqi exchange rate in the value of the index of the Iraqi market for securities, and to reach this goal, it has 
been identified a problem in the extent of the impact of volatility exchange rates in the value of the index 
.On the basis of that problem, it has been identified two main hypotheses : "There is a significant effect 
with a statistically significant for the variable of US dollar exchange rate against the Iraqi dinar in the 
value of the Iraq Stock Exchange index." The study concluded with a set of conclusions and 
recommendations. The most important of them is "There is a negative correlation between the exchange 
rate of the US dollar against the Iraqi dinar in the value of the index of the Iraqi stock market.  
Key words: Index of stock Market,Exchange rate. 
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/منهجية البحثل والمبحث الأ  

لًاً  : مشكلة البحث . أو  

تداولاا في  والأكثر المهمة يعد سعر الصرف وقيمة مؤشر السوق المالية من المصطلحات         
حول سعر صرف العملة المحلية ففريق يدعو إلى رفع  الأدبيات المالية ، والذي أحدث جدلا ا فلسفيا ا

يمثل قوة الاقتصاد القومي وآخر يدعو إلى خفض سعر الصرف  ذلك أنقيمة سعر الصرف بحجة 
هذا الجدل يجب  يجابي على ميزان المدفوعات ، ولكن قبل الدخول إلىأن ذلك يؤثر بشكل إبحجة 

من أسس جذب  اا ثير الحالتين على قيمة مؤشر السوق المالي والذي يعد واحدمعرفة مدى تأ
" صياغتها كالآتيوهنا تكمن مشكلة البحث والذي يمكن  الاستثمار الأجنبي وخاصة غير المباشر ،

 ثير ارتفاع أو إنخفاض سعر صرف العملة على قيمة مؤشر السوق المالي .مدى تأ
 

البحث .  أهميةثانياً  :   

المتثملة بسعر الصرف وقيمة البحث  تناولهالمتغيرات الذي  أهميةالبحث من  أهميةتكمن        
قيمة لتعرف على مدى تاثير التغيرات التي تحدث بسعر الصرف في مؤشر السوق المالي ، وا

عن المشاركة في الجدل الدالمؤشر المالي والذي يعد مرآ ائر حول ة مهمة للقتصاد الكلي، فضل ا
حصائية متمثلة بالعلقة الدينار العراقي والخروج بنتيجة إمريكي مقابل قيمة سعر صرف الدولارالأ
 وقيمة مؤشر السوق المالي.  الخطية بين سعر الصرف

 

هداف البحث ثالثاً  : أ  

 يكمن أهداف البحث في الآتي : 

 مريكي مقابل الدينار العراقي خلل مدة البحث صرف الدولار الأالتعرف على تقلبات سعر   -1
 راق المالية خلل مدة البحث . و معرفة قيمة مؤشر سوق العراق لل  -2
 راق المالية . و رف في قيمة مؤشر سوق العراق لل ثير تقلبات سعر الصمدى تأ -3
مريكي وقيمة مؤشر لدينار العراقي مقابل الدولار الأجاد العلقة الخطية بين سعر صرف اإي – 4

 راق المالية . و سوق العراق لل 
 

 رابعاً  : فرضيات البحث . 

 مفادهما :  رئيستيناعتمد البحث على فرضيتين 
مريكي مقابل الدولار الأحصائية بين سعر صرف إنوية ذات دلالة توجد علقة ارتباط مع -1

 راق المالية . و الدينار العراقي وبين قيمة مؤشر سوق العراق لل 
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مريكي مقابل الدينار حصائية لمتغير سعر صرف الدولار الأأثير معنوي ذو دلالة إيوجد ت-2
 راق المالية . و العراقي في قيمة مؤشر سوق العراق لل 

 

 ساً  : عينة البحث . خام

المتمثلة مريكية المتمثلة في الدينار والعملة الأ تتمثل عينة البحث في العملة العراقية         
 راق المالية . و بالدولار فضلا عن مؤشر سوق العراق لل 

 

 سادساً : الحدود المكانية والزمانية للبحث . 

عن البنك المركزي وراق المالية في بغداد فضلا تمثلت الحدود المكانية بسوق العراق لل         
 ( .  31/12/2017ة  ) اي( ولغ 1/6/2017وللمدة من ) أما الحدود الزمنية العراقي 

 

 حصائية المستخدمة في تحليل البيانات . : الأساليب الإ سابعاً 

 طار التطبيقي : في تحليل البيانات الواردة في الإ  الآتيةحصائية ساليب الإتم استخدام الأ      
( : وهو عبارة عن قيمة تعطي مدلول لطبيعة البيانات ، وبعبارة  Meanالوسط الحسابي ) -1
 تية : خرى هي القيمة التي تتجمع حولها مجموعة قيم ، ووفقاا للمعادلة الآأ

           
X  . قيم المتغير : 
n  . عدد المتغيرات : 

( : يستخدم لقياس مدى تشتت القيم عن  Standard deviationالانحراف المعياري ) -2
 تية : خرى يؤشر مدى تجانس القيم . ووفقا ا للمعادلة الآأوسطها الحسابي ، وبعبارة 

 

 
 كثر من غيرها  . ( : عبارة عن القيمة التي تكررت أModeالمنوال ) -3
يستخدم لمعرفة نسبة  R2   (Coefficient of Determination : )معامل التحديد  -4

 تفسير المتغير المستقل للمتغير التابع  . 
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( : يستعمل لبيان قوة العلقة الارتباطية  Simple Coefficientمعامل الارتباط البسيط )  -5
 الخطية بين متغيرين .  

متغيرين في حال  ( : يستخدم لمعرفة معنوية العلقة الارتباطية بين Z-TEST)  Zاختبار  -6
ختبار فرضيات الارتباط بين المتغيرات  رة أخرى يستخدم لأوبعبان حجم العينة أكثر من ثلثين، كا
 . 
( : يستخدم لمعرفة معنوية العلقة الخطية بين المتغيرات المستقلة  F- TEST)  Fاختبار  -7

 .   يستخدم لبيان معنوية تاثير المتغير المستقل في المتغير التابع أيوالمتغير التابع ، 
 

 المبحث الثاني

 سعر الصرف ومؤشر السوق المالي : الاطار النظري 

 : سعر الصرف  أولًاً  

 : مفهوم سعر الصرف  - 1

يعد مفهوم سعر الصرف من المفاهيم المهمة في العالم الاقتصادي والمالي لما للقيمة          
م الدولية ، ألمالية سواء المحلية منها غلب العمليات الاقتصادية واأثر كبير في أالحقيقية للعملة من 

 نهاأغلب الادبيات الاقتصادية فقد تم تعريف سعر الصرف على أفي  هذا المفهوم أهمية ىعطأ لكلذ
 Kingston,2006:2خرى")أ جنبيةأ عملةمن  بوحدات وحدة من عملة ما مقدراا  "سعر

(Ross,et,al,2002:875)  نها سعر تبادل العملت بين بعضها إأي( البعض ، وعرفهاEvans )
" عدد وحدات العملة المحلية التي يستلزم دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة الأجنبية  أنهاعلى 

 أن. ومن خلل ذلك نلحظ (Brigham&Ehrhard,2002:1020)( Evans,2014:5وبالعكس)
تحدد سعرها من  سواق مخصصة لذلكألا سلعة يتم تداولها في إالعملة وحسب تلك المفاهيم ماهي 

.  لبلد المراد تحديد سعر صرف عملتهتحكم بها الوضع الاقتصادي ليخلل العرض والطلب والتي 
والذي فيه يتم دفع القيمة  فوري سعار يطلق على الأول سعر الصرف الولسعر الصرف نوعين من الأ

خلل فترة محددة  جل ويتم دفع القيمةحيان خلل يومين ، وسعر الصرف الآمباشرة أو في بعض الأ
 أنعلى من سعر الصرف النقدي وهذا يعني أجل يتم الاتفاق عليها وعادة ماتكون سعر الصرف الآ

 سعر صرف أية عملة يمكن تداولها من خلل عمليات الهندسة المالية . 
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 نواع سعر الصرف . : أ 2-

خر بادلها مع عملة بلد آوالتي يمكن ت: وهو مقياس لقيمة عملة بلد ما  سميسعر الصرف الا -أ
أي إنه سعر ، ويتم تحديده تبعا ا للطلب والعرض عليها في سوق الصرف في لحظة زمنية ما 

من هذا  المقصود أنجنبية بدلالة وحدات عملة محلية وبالعكس ، ومن بالجدير بالذكر عملة أ
ائية من سلع خذ بنظر الاعتبار قوتها الشر يأالجاري لا أوسمي التعريف ان سعر الصرف الا

سمي الأ (، ولهذا يمكن ان يتغير سعر الصرف Wang,2009:18وخدمات مابين البلدين )
سعر الصرف الرسمي  إلىسمي ، وينقسم سعر الصرف الأ يوميا ا تبعا ا لتغير الطلب والعرض

وهو السعر المعمول به في ما يخص التبادلات التجارية الرسمية ، وسعر الصرف الموازي وهو 
 في الأسواق الموازية. المعمول به السعر

                                                

: هو السعر الذي يمنح العملة المحلية قيمتها الحقيقة ، وهو عدد  سعر الصرف الفعلي  -ب
ة اللزمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحلية ، لذا يعد هذا السعر الأجنبيالوحدات من السلع 

ن هذا هو السعر الذي يعتمد عليه الاقتصاديين  للقدرة على المنافسة ومن جهة أخرى ف  ا امقياس
 .( Giancarlo,2001:13تخاذ القرارات المهمة . ) افي 

 

: يعبر سعر الصرف الفعلي الحقيقي عن المؤشر الذي   سعر الصرف الفعلي الحقيقي  -ج
خرى في فترة زمنية ما أعدة عملت يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة ما بالنسبة ل

سعار صرف ثنائية وهو يدل على اوي متوسط عدة أوبالتالي مؤشر سعر الصرف الفعلي يس
 خرى . ا بالنسبة لمجموعة من العملت الأتطور عملة بلد م أومدى تحسن 

 

 انظمة سعر الصرف  – 3

ا سعر الصرف الثابت الصرف ، هم سعارأشهد النظام النقدي العالمي نوعين من          
رب من سعار صرف مرنة بعضها يقتعدة أ سعار الصرف العائمة وبين هذين النوعين توجدوأ
نواع على أربعة أ إلىسعار العائمة ، لذلك تم تصنيف تلك الأ خرى منسعار الصرف الثابتة والأأ

 وفق درجة السيطرة الحكومية وهي : 
 ( .  Fixed Exchange systemنظام سعر الصرف الثابت )  –أ

، إذ نظمة المستخدمة في كثير من دول العالم يعد نظام سعر الصرف الثابت من الأ        
يسمح لها بالتقلب ضمن حدود ضيقة  وإما أنا ثابتة متكون فيه الأسعار إ

سعار ذات حركات كثيرة تستطيع الحكومات ومن خلل الأ تذا كان(، ف 2003:37)الغزالي،
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على تتدخل للحفاظ عليه ضمن الحدود المطلوبة ، وتقوم السلطات النقدية  أنالبنوك المركزية 
الظروف الاقتصادية وحجم احتياطيات الدولة  إلى تحديد سعر الصرف استناداا النظام ب وفق هذا

. ويتطلب نظام سعر الصرف إلى الذهب وهي الدولارة التي يمكن تحويلها الأجنبيمن العملت 
ساسيا ا الأجنبية ليكون لاعبا ا أحتفاظ بكميات كبيرة من احتياطيات العملة الثابت من الدولة الا

للعملة عند  ي زيادة الطلب على العملة وكمشتر  في سوق العملة من خلل الدخول كبائع ف
 ( . 46 :2008خرون ، آفائض عرض وبالتالي المحافظة سعر الصرف ) مطر و 

 

 (. Freely Floating Exchange Rate Systemنظام سعر الصرف المعوم بحرية )  –ب

لية السوق بواسطة قوى آيتم تحديد قيمة سعر الصرف على وفق هذا النظام من خلل          
وقد وضعت العرض والطلب على العملة الوطنية وبشكل حر ودون تدخل من قبل الحكومات . 

عضاء صندوق ا أجتمع أعندم(  1976ساسية لنظام سعر الصرف العائم في عام ) القواعد الأ
م النقد الدولي من خلل ( واتفقوا على قواعد جديدة لنظاJamaicaكا )ايالنقد الدولي في جام

 الأجنبيعضاء الصندوق الدخول في سوق الصرف القبول بأسعار الصرف العائمة ، فقد أجيز لأ
 ( . 2012:67لتنظيم التقلبات الناتجة عن المضاربة )الدهلكي،

  Managed Float Exchange Rate Systemالصرف العائم المدار    نظام سعر –ج 
يحتل نظام سعر الصرف العائم المدار أو الموجه موقعا ا وسطيا ا بين النظام الثابت والنظام      

يشابه النظام العائم من إنه يسمح لأسعار الصرف بالتقلب على أساس يومي وبدون  إنهالعائم ، إذ 
أن يشابه النظام الثابت من نا أخرى حية حدود معينة ومن نا تتدخل حية ان الحكومات تستطيع أحيانا ا

(، ومن الجدير بالذكر Madura,2008:156 لكي تمنع زبائنها من الحركة الكثيرة ب تجاه معين )
يوفرها هذا النظام لكنه  التيالعراق يتبع هذا النظام في سياسته النقدية . وعلى الرغم من المزايا  أن
 يخلو من بعض العيوب أهمها السما  للحكومات من التلعب ببعض أسعار الصرف بحسب لا

مصالحها وعلى حساب الدول الأخرى من خلل تخفيض سعر صرف عملتها لتحفيز اقتصادها الراكد 
والتي تنتج عنها زيادة في الطلب الإجمالي على منتجاتها وإنخفاض الطلب على منتجات الدول 

هذا التلعب بأسعار  أنعملة المنخفضة تجذب طلبا ا خارجياا على منتجات البلد ، كما الأخرى كون ال
الصرف وحسب المصالح الاقتصادية قد تؤدي إلى حرب العملت بين بعض الدول وخاصة في الدول 

 المتقدمة والتي تميل ميزانها التجاري إلى الفائض . 
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  المثبتنظام سعر الصرف  –د 

 أوسلة عملت  أوزاء عملة اخرى ذا النظام تثبيت عملة بلد معين ب جب هيتم بمو         
سعار نظمة أأهمها م هذا النوع على نطاق دولي واسع أوحدة حساب معينة واستخد إلىبالنسبة 

ربي ونظام الفرنك الفرنسي للجماعة الافريقية . ويلزم البلد و الصرف المثبتة في النظام النقدي الأ 
بقاء على على سعر صرف عملته المحلية ثابتة مع عملة معينة ا النظام بالإنفسه من خلل هذ

يكون لمدد زمنية محددة  أنمع سلة عملت ولمعظم الوقت ، كما يمكن  أوكون الدولار ياوعادة م
( وحسب الظروف الاقتصادية للبلد Crawling Pegوالذي يدعى في هذه الحالة بالقيد الزاحف )

 الأجنبيصرف المثبت بقدر كبير من البساطة والسهولة في ادارة الصرف . ويتسم نظام سعر ال
خرى إلى عملة دولية أعلن عن تثبيت عملتها نسبة تطلب من السلطة النقدية سوى الإ يولا

 ( . 2001:43)العامري،
    

 .Factors That Influence Exchange Rate العوامل المؤثرة في سعر الصرف  - 4

جال القصيرة والطويلة وتتمثل الآ الصرف بعدد من العوامل والتي تحدد سلوكها فيسعار أر تتأث  
 تي :بالآ

 

 ( . Supply and demandالعرض والطلب ) -أ 

 تتجاوزيتحدد سعر صرف العملة بتفاعل عوامل العرض والطلب كغيرها من السلع ، فعندما        
قل من سعر الصرف التوازني ) إلى أصرف الكميات المعروضة الكميات المطلوبة ينخفض سعر ال

من غير المجدي بيع مبالغ جديدة  أنهإلى الحد الذي يجد فيه البائعون ي العرض والطلب ( او تس
الكميات المطلوبة الكميات  تتجاوزوالعكس صحيح عندما  السعر التوازني مجدداا  إلىيصل  أن إلى

مبالغ أنه من غير المجدي شراء لمشترون المستوى الذي يجد فيه ا إلىالمعروضة يرتفع السعر 
السعر التوازني للعملة  إلىجديدة فينخفض الطلب حتى يصل 

 (.  2012:69()الدهلكي،2006:88)الفريجي،
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 ( .  Inflation Ratesمعدلات التضخم )  -ب

                                  نها" انخفاض القوة الشرائية للنقودتعرف معدلات التضخم على إ         

("Brigham,2017:58) سعار" "الارتفاع المتواصل في المستوى العام لل أو
(Brouwer&Kawai,2004:134وتؤثر تلك المعدلات على سعر الصرف م )ثيرها ن خلل تأ

      سعار الصرفطلب العملت وعرضها وبالتالي في أفي النشاط التجاري والدولي مما يؤثر في 
 ( .  582: 2005) هندي ،

 

 ( .  Interest Rateسعار الفائدة ) أ -ج

ة منها الأجنبيراق المالية وخاصة و سعار الفائدة في عملية الاستثمار في الأ أتوثر تقلبات         
معدلات  إن( إذ  Madura,2010:101مما يؤثر بدوره في العرض والطلب على العملت )

راق مالية أو لزيادة الطلب على التوظيف في ودائع و الفائدة المرتفعة في بلد معين تكون حافزا ا 
ع نسبيا ا ان يجذب تدفقات مقومة بعملة ذلك البلد ، ولكن بالمقابل يمكن لسعر الفائدة المرتف

راق مالية تقدم مردودات مرتفعة ( وهذا قد أو داخل البلد ) لغرض الاستثمار في  إلىجنبية نقدية أ
، وقد يؤدي ذلك حصول مستوى تضخم مرتفع ن إلىيؤدي  نخفاض قيمة العملة ا إلىسبيا ا

(Weston,et,a,1996:767 . ) 
 

 (  Income Levelsمستويات الدخل )  -د

مستويات  إنذ ة في أسعار الصرف إتعد مستويات الدخل من العوامل المهمة المؤثر          
ها في الطلب على تاثير  أيسعار الصرف ، أتؤثر في الواردات وبالتالي في  أنالدخل تستطيع 

(. كما يمكن ان  Madura & Fox,2007:92عملة البلد وعرضها وبالتالي تحديد قيمتها )
الفائدة ،  سعارر في أثيأسعار الصرف بصورة غير مباشرة من خلل التثر مستويات الدخل في أتؤ 

ي السوق سعار الفائدة فبأ ات المتحدة قياساا يسعار الفائدة في الولافعند حصول ارتفاع في أ
حصول جل الأن ( لغرض البيع من اوالبريطانية تحصل زيادة في عرض العملة البريطانية ) الب

مريكية بهدف الافادة من ارتفاع مستوى العوائد على الموجودات في على المزيد من الدولارات الأ
 . 71):2012(  ) الدهلكي،Madura,2008:93السوق النقدية البريطانية )
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 ( .  Balance of Paymentsدفوعات ) ميزان الم -ت

البلد الذي يتمتع بقاعدة  إنبشكل ملحوظ بميزان المدفوعات ، إذ  سعار العملةتتأثر أ        
ن الفائض الذي أكثر مما يستورده ف نتاجية قوية ولديه من السلع والخدمات ما يمكن تصديره بإ

سن سعر عملته تح إلىجمالا سيؤدي إت يحققه البلد في ميزانه التجاري وفي ميزان المدفوعا
 (. 2004:255خرى والعكس صحيح ) الميداني ،مقارنة بالعملت الأ

 

 (. Government Balance Deficitعجز الموازنة الحكومية )  -ح

ذا ارادت الحكومة اتباع سياسة جز الذي يحصل بالموازنة العامة ف ثر سعر الصرف بالعأيت       
ل والطلب الكلي ومن ثم زيادة الدخو إلىة على الانفاق الحكومي فسيؤدي ذلك مالية توسعية قائم

 سعار وانخفاض العملة المحلية . ارتفاع الأ
سعار العملة على أ ثير كبيرمني والسياسي له تأن الاستقرار الأإلى ما ذكر أعله ف ضافة إ      

سيقدمون على شراء العملة  جانب والذينمن خلل زراعة الثقة لدى المستثمرين وخاصة الأ
ن السياسات ن قيمة العملة . فضل ا عن ذلك ف تحس إلىواستثمارها في ذلك البلد مما يؤدي 

 سعار العملت .  أثير كبير في أتجاه سوق العملة له تالحكومية ا
 

 المالية رات الأسواقثانياً  :  مؤش

 : مفهوم مؤشر الأسواق المالية 1- 

راق المالية و المالية ذلك لكثرة الأ  إلى وجود المؤشرات في الأسواقالملحة ظهرت الحاجة        
وهذا ما صعب على المستثمرين تتبع حركة سعر كل ورقة مالية بشكل  اولة في تلك الأسواقالمتد

فكرة عامة عن حركة السوق . ويعرف  على أخذده منفرد فبات من الضروري وجود مؤشر يساع
سعار ويعكس أسعار في السوق ية بانه رقم قياسي يقيس مستوى الأراق المالو مؤشر سوق الأ 

سهم الشركات ستناد على عينة من أالنقصان  وبالام الزيادة أالتعامل في سوق معينة سواء ب
راق و ن يعكس حالة سوق الأ ل يتيح للمؤشر أ، وغالبا ما يتم اختيار العينة بشك تداولهاالتي يتم 

 المؤشرات المؤشرات، من نوعان (. وهنالكClare&Thomas,2015:4المالية المراد قياسه )
 ومؤشر( DJIA) لمتوسط الصناعة جونز اود مؤشر مثل عامة بصفة السوق  حالة تقيس التي

بالنسبة  السوق  حالة تقيس أي قطاعية ومؤشرات.  ( (S&P500  بور ندا ستاندرد 500
 مؤشر أو النقل، لصناعة جونز اود مؤشر المثال سبيل على ومنها معينة صناعة أو لقطاع

 ( .  2008:56العامة )هندي، لصناعة الخدمات بور ندا ستاندرد
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 : استخدامات مؤشر السوق. 2- 

تظهر أهمية مؤشرات الأسوق المالية في استخداماتها المتعددة والتي تهم بشكل مباشر         
عن المتابعين لحر   اا ر ت مساكة تلك الأسواق إذ أصبحالمستثمرين والمتعاملين في الأسوق فضل ا

 Dickinson,2015:133يتتبعه المستثمرين لإنجا  استثماراتهم ومن أهم تلك الاستخدامات هي )
 ()Darskuviene,2010:8 ) : 
 مقارنة وجه تكوين الاستثمار مدير أو للمستثمر يمكن إذ المحفظة، أداء عن سريعة فكرة إعطاء - أ

 السوق  مؤشر على طرأ الذي التغير مع( أو سلباا  يجابااإ المالية قهأورا محفظة عائد التغير في بين
 وإذا. حدة على ورقة كل أداء متابعة إلى حاجة دون  وذلك التنويع، محفظة جيدة يعكس بوصفه

 له الأفضل من يكون  حينئذ بها، خاص مؤشر لها معينة في صناعة( للمستثمر ) استثماراته كانت
 .المؤشر ذلك متابعة

 

ا المحترفين، المديرين أداء على الحكم - ب إذ  (Naive iversification)الساذج التنوع لفكرة وفقا
ا يحقق أن عشوائياا المختارة المالية الأوراق من محفظة يمتلك الذي يمكن للمستثمر  يعادل عائدا

.  رالمؤش يعكسه الذي( السوق  في المتداولة الأوراق على العائد معدل متوسط)السوق  عائد تقريباا 
 يحقق أن منه يتوقع التنويع في متقدمة أساليب يستخدم المدير المحترف الذي بأن يعني ، وهذا

ا  .السوق  عائد متوسط من أعلى عائدا
 

التنبؤ بالحالة التي ستكون عليه السوق ، إذ أمكن للمحلل معرفة طبيعة العلقة بين بعض  - ت
لمؤشرات )التحليل الأساسي( ف نه قد يمكنه من المتغيرات الاقتصادية وبين التغيرات التي تطرأ على ا

اجراء تحليل فني وتاريخي  أنالتنبؤ مقدما ا بما ستكون عليه حالة السوق في المستقبل . كما 
للمؤشرات التي تقيس حالة السوق قد تكشف عن وجود نمط للتغيرات التي تطرأ عليه ، إذا ما 

جاه حركة بلية في اتالتنبؤ بالتطورات المستقتوصل المحلل إلى معرفة هذا النمط يمكنه عندئذ 
 الأسعار في السوق.

   

 Systematic) النظامية المخاطر لقياس المؤشرات استخدام يمكن المحفظة، مخاطر تقدير - ث
Risk )للموجودات ذات المخاطرة  العائد معدل بين العلقة وهي. المالية لمحفظة الأوراق(Risky 

Assets )موجودات خطرة. من المكونة السوق  لمحفظة العائد ومعدل 
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 : أسس بناء مؤشر الأسواق المالية. 3- 

التفاوت الحاصل على ثلثة أسس مهمة على الرغم من  تمد مؤشر الأسواق المالية في بنائه  يع    
 ( : 55: 2008هندي،هي )في الأسواق العالمية المختلفة وتلك الأسس في بناء المؤشرات 

               

 

 :مة العينةملاءأ: 

 في المستخدمة المالية الأوراق مجموعة بأنها المؤشر، ببناء يتعلق فيما العينة تعرف         
. والمصدر والاتساع الحجم:  وهي جوانب ثلثة من ملئمة تكون  أن المؤشر ، وينبغي ذلك حساب

 الأوراق عدد كان كلما أنه إلى تشير الإطار هذا في فالقاعدة العامة ، ( Size)  بالحجم يتعلق فيما
)  الاتساع أما .السوق  لواقع وصدقاا أكثر تمثيلا  المؤشر كان أكبر المؤشر يشمله التي المالية

Breadth  )والمؤشر ، السوق  المشاركة في القطاعات مختلف بتغطية المختارة العينة قيام فيعني 
من  قطاع كل في لمنشآت أسهما ا  يتضمن أن ينبغي ككل السوق  حالة قياس يستهدف الذي

 اا خاص المؤشر كان إذا أما. تميز دون  القومي والمتداولة في السوق  للقتصاد المكونة القطاعات
 وفيما.  الصناعة لتلك المكونة المنشآت من عدد على أسهم العينة تقتصر حينئذ   معينة، بصناعة

 عليها يبنى التي همالأس على أسعار الحصول مصدر به فالمقصود(  Source)  المصدر يخص
 .الأوراق المالية فيه تتداول الذي الأساسي السوق  هو المصدر يكون  أن ذ ينبغيإ المؤشر،

 

 :النسبية الأوزان -ب 

وهناك  العينة داخل الواحد للسهم النسبية القيمة بأنها المؤشرات بناء في النسبية زانو الأ  تعرف
 عليها يقوم التي الأسهم مجموعة داخل للسهم النسبي الوزن  لتحديد ثلثة مداخل شائعة

 :هي  المداخل وهذه المؤشر
 الواحد السهم سعر نسبة أي(:  Price Weighting)  السعر أساس على الوزن  مدخل -1

 هذا على يؤخذ مما.  المؤشر عليها يقوم التي الأخرى  الفردية الأسهم أسعار إلى مجموع للشركة
 مؤشراا يكون  لا قد السهم سعر أن حين في وحده السهم عرس على يقوم الوزن النسبي أن المدخل

 .أو حجمها الشركة أهمية على
 لكل متساوية نسبية قيمة ب عطاء وذلك(:  Equal Weighting)  المتساوية الأوزان مدخل - 2

 .داخل المؤشر سهم
 أساس على للسهم  وزن  إعطاء أي(:  Value Weighting)  القيمة حسب الأوزان مدخل -ت 

 العيب تجنب يعني وهذا.  المؤشر في ممثلة شركة لكل العادية الأسهم لعدد السوقية الكلية القيمة
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 التي النسبي ، فالشركات للوزن  الوحيد المحدد هو السهم سعر يعد لم إذ مدخل السعر في الأساس
 سعر عن ظرالن بصرف المؤشر داخل النسبي وزنها يتساوى  العادية السوقية لأسهمها القيمة تتساوى 
 المؤشر. في خلل أي يحدث لن الأسهم اشتقاق أن يعني بدوره وهذا الأسهم المصدرة عدد أو السهم

 

 : طريقة حساب مؤشر سوق العراق للأوراق المالية .  4- 

ولة وهي تتمثل بحجم اسعار الاسهم المتدأيعد مؤشر السوق مؤشر اتجاهي لمتابعة اتجاه حركة   
العينة المختارة التي يجري مراجعتها سنويا" أو دوريا" لغرض معرفة مدى دقة هذا التمثيل، وتأثير 

سهم سعار الأأطلق سوق العراق للوراق المالية مؤشر أ . العوامل القياسية وغير القياسية عليه
لكتروني ل الأ وار نظام التدوهو مؤش9/2/2015  من جلسة اعتباراا  2015عام  ISX60ولة االمتد

في كل جلسة لعينة   ISX60ويقوم النظام الالكتروني بأحتساب مؤشر السوق    X-Streamالجديد 
 تي :ساس الآاختيرت وفق الأ( شركة مساهمة مدرجة 60عددها )

لاتكون تلك الشركات  أنول ، وعلى اسهم في التدأعلى معدل دوران أاختيار الشركات التي تحقق -أ
 يقاف . تعرضت إلى عقوبات الاقد 
ضافتها عند استقرار تداولها إدراج ضمن المؤشر.، وسيتم لا يتم تسجيل الشركات حديثة الإ-ب

 وتحقيق معدل دوران مناسب.
و  دق التغيرات السعرية.أ نقطة بدل المؤشر المئوي لاحتساب 1000اعتماد النسبة منسوبة إلى 

 .  رونيلكون المؤشر قياسي في النظام الالكت
 

 تي : معادلة قياس قيمة المؤشر فهي كالآما أ
 

 

Index Value =  
 

Index Divisor =  
 ذ ان : إ

WA price  ( أ: المعدل الموزون للسعر . ) سعار شركات العينة 
Security Weight  سهم شركات العينة . أ: أوزان 

Index Divisor:  المؤشر(. على تبسيط عملية حساب  يساعد )عددالقاسم 
Index last price السعر الأخير: مؤشر . 

Index valueمؤشر القيمة = 
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 المبحث الثالث 

 الاطار التطبيقي 

 رف الدولارــأولًاً  : تحليل سعر ص 

 الأمريكي مقابل الدينار العراقي .  

(  1/6/2017)  دينار العراقي للمدة( سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل ال1يوضح الجدول )       
 ( .  31/12/2017ولغاية ) 

 (  1جدول ) 

 (  2017/12/31)   ةيا( ولغ 2017/6/1سعر صرف الدولار الامريكي مقابل الدينار العراقي للمدة )

سعر  التاريخ
 الصرف

سعر  التاريخ
 الصرف

سعر  التاريخ
 الصرف

سعر  التاريخ
 الصرف

سعر  التاريخ
 الصرف 

1/6  1290 19/07  1280 29/08  1282 15/10  1295 22/11 1298 

 4/6  1290 20/07  1280 30/08  1282 16/10  1`297 23/11 1298 

 5/6  1283 23/07  1280 31/08  1282 17/10  1294 26/11 1298 

 6/6  1279 24/07  1280 06/09  1287 18/10  1297 27/11 1300 

 7/6  1279 25/07  1280 07/09  1287 19/10  1299 28/11 1300 

8/6  1272 26/07  1280 10/09  1290 22/10  1294 29/11 1295 

11/6   1260 27/07  1275 11/09  1290 23/10  1294 03/12  1298 

12/6  1258 30/07  1275 12/09  1290 24/10  1294 04/12  1298 

13/6  1258 31/07 1275 13/09  1290 25/10  1299 05/12  1298 

14/6  1262 01/08  1275 14/09  1290 26/10  1299 06/12  1298 

15/6  1265 02/08  1275 17/09  1290 29/10  1299 07/12  1301 

18/6  1265 03/08  1275 18/09  1291 30/10  1299 11/12  1301 

19/6  1267 06/08  1275 19/09  1291 31/10  1299 12/12  1306 

20/6    1267 07/08  1280 20/09  1291 1/11 1299 13/12  1308 

21/6  1267 08/08  1280 24/09  1291 2/11 1290 14/12  1308 

22/6  1253 09/08/  1280 25/09  1291 5/11 1290 17/12  1308 

02/07  1257 13/08  1282 26/09  1291 6/11 1290 18/12  1310 

03/07  1263 14/08  1282 27/09  1291 7/11 1290 19/12  1310 

04/07  1263 15/08  1282 28/09  1291 8/11 1290 20/12  1305 

05/07  1263 16/08  1282 02/10  1295 9/11 1290 21/12  1305 

06/07  1263 17/08  1282 03/10  1295 12/11 1290 24/12  1305 

09/07  1263 20/08   1282 04/10  1295 13/11 1300 25/12  1305 

10/07  1263 21/08  1282 05/10  1302 14/11 1300 ----- ------ 

12/07  1263 22/08  1282 08/10  1309 15/11 1298 ----- ----- 

13/07  1285 23/08  1282 09/10  1305 16/11 1298 ------ ------ 

16/07  1285 24/08  1282 10/10  1293 19/11 1298 ------ ----- 

17/07  1285 27/08  1282 11/10  1298 20/11 1298 ------ ------ 

18/07  1280 28/08  1282 12/10  1298 21/11 1298 ------ ----- 

 عداد الباحث بالاعتماد على بيانات البنك المركزي . المصدر : من إ
ريكي مقابل الدينار العراقي م( ان معدل سعر صرف الدولار الأ1نلحظ من خلل الجدول )       

 اا ( دينار 1290) سعر الصرف في الأسواق الموازية بـ بدأ( دينار إذ 1287.209خلل المدة بلغ )
نلحظ  كما( ، 0.012السعر ارتفع بنسبة ) أنخلل مدة البحث ، أي  اا ( دينار 1305نتهى بسعر )او 
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( وأعلى سعر تحقق في 22/6) وذلك في اا ( دينار 1253ان أدنى سعر تحقق خلل المدة بلغ )
نسبة التقلب في سعر الصرف قد بلغ خلل المدة ما  أن( دينار أي 1310بلغ ) إذ( 18-19/12)

( وتعد هذه النسبة جيدة تدل على نجا  السياسة النقدية للبنك المركزي من خلل 0.045نسبته )
كان شبه مستقر خلل سعر الصرف الرسمي  أنالسيطرة على أسعار الصرف ، خاصة إذا علمنا 

هامش التقلب في سعر الصرف بين السعر الرسمي وسعر السوق الموازي  أنالمدة وهذا يعني 
الدينار  أنعلمنا  إذامنخفض وهذا دليل على الاستقرار النسبي كما يقلل من فرص المضاربة خاصة 

طية المتذبذبة . يرادات النفتاجية بل يعتمد بشكل أساس على الإالعراقي غير مغطى بحصيلة إن
 ( يوضح استقرار سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل الدينار العراقي . 1والشكل )

 (1شكل )

 2017 /13/12 – 1/6مريكي مقابل الدينار العراقي للمدة )تقلبات سعر صرف الدولار الأ

 

 
 ( .1عداد الباحث بالاعتماد على البيانات في الجدول )المصدر : من إ
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 ليل قيم مؤشر سوق العراق للأوراق المالية تح :ثانياً 

ة يا( ولغ 1/6/2017راق المالية للمدة ) و ( قيم مؤشر سوق العراق لل 2يوضح الجدول )      
(31/12/2017 )  . 

 (2جدول )

 (  31/12/2017( ولغأية )  1/6/2017قيم مؤشر سوق العراق للأوراق المالية للمدة ) 

قيمة  التاريخ
 المؤشر 

قيمة  يخ التار
 المؤشر 

قيمة  التاريخ 
 المؤشر 

قيمة  التاريخ 
 المؤشر 

قيمة  التاريخ 
 المؤشر 

1/6  592.330 18/07 571.590 27/08  568.670 10/10  584.910 16/11 559.060 

 4/6  600.870 19/07  574.080 28/08  569.470 11/10  589.040 19/11 570.980 

 5/6  601.120 20/07  564.980 29/08  569.730 12/10  591.540 20/11 579.460 

 6/6  601.300 23/07  558.160 30/08  574.510 15/10  589.750 21/11 573.280 

 7/6  600.390 24/07  557.300 31/08  576.580 16/10  582.130 22/11 568.430 

8/6  601.890 25/07  557.540 06/09  575.120 17/10  585.830 23/11 564.800 

11/6   602.860 26/07  566.070 07/09  576.710 18/10  575.570 26/11 559.860 

12/6  603.850 27/07  567.200 10/09  578.900 19/10  574.890 27/11 561.960 

13/6  606.200 30/07  568.090 11/09  576.890 22/10  572.050 28/11 571.320 

14/6  600.140 31/07 575.610 12/09  578.240 23/10  561.250 29/11 571.550 

15/6  592.190 01/08  581.040 13/09  585.470 24/10  557.110 03/12  569.060 

18/6  590.900 02/08  580.230 14/09  583.610 25/10  561.210 04/12  560.490 

19/6  584.980 03/08  577.160 17/09  582.720 26/10  562.030 05/12  560.320 

20/6    578.660 06/08  577.980 18/09  582.950 29/10  561.880 06/12  559.800 

21/6  577.020 07/08  580.640 19/09  581.330 30/10  562.390 07/12  562.390 

22/6  576.110 08/08  580.840 20/09  586.270 31/10  566.140 11/12  564.970 

02/07  581.070 09/08/  581.110 24/09  583.960 1/11 564.080 12/12  566.700 

03/07  587.070 13/08  581.250 25/09  585.840 2/11 565.720 13/12  567.200 

04/07  583.760 14/08  580.150 26/09  587.600 5/11 565.070 14/12  569.070 

05/07  578.300 15/08  578.550 27/09  586.030 6/11 564.130 17/12  575.510 

06/07  577.520 16/08  577.770 28/09  587.220 7/11 556.260 18/12  576.040 

09/07  580.640 17/08  575.840 02/10  588.360 8/11 555.620 19/12  576.600 

10/07  577.010 20/08   570.980 03/10  586.760 9/11 555.600 20/12  575.210 

12/07  572.040 21/08  578.400 04/10  585.120 12/11 556.300 21/12  574.330 

13/07  570.270 22/08  576.660 05/10  583.680 13/11 551.240 24/12  582.620 

16/07  564.190 23/08  575.200 08/10  580.040 14/11 558.780 25/12  580.540 

17/07  562.910 24/08  571.930 09/10  580.040 15/11 564.160 --- ---- 

 الباحث بالاعتماد على بيانات البنك المركزي العراقي .  إعدادالمصدر : من 
 

راق المالية خلل و دنى قيمة تحققت لمؤشر سوق العراق لل أن إ(  2نلحظ من الجدول )        
خلل  قيمة للمؤشر ىأعل( كما بلغ  13/11( نقطة وذلك في )  551.240المدة قد بلغ ) 

على قيمة أ( نقطة ، وهذا يعني ان نسبة التقلب بين  606.200ذ بلغ ) إ(  13/6)  المدة في
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على من نسبة تقلب أنسبة تقلب قيمة المؤشر كانت  أن يعنيو (  0.0997دنى قيمة قد بلغ ) أو 
                       قيمة المؤشر بدأ بقيمة أن( ، كما نلحظ  0.045سعر الصرف والذي بلغ ) 

نه انخفض بنسبة أأي ( نقطة خلل المدة ،  580.540تهى بقيمة ) ان( نقطة و  592.330) 
( وعند مقارنة ذلك مع نسبة تغير سعر الصرف والذي سجل ارتفاعا ا على عكس  0.0199) 

 ( بينما كانت نسبة تغير 0.012نسبة تغير قيمة المؤشر اذ بلغ نسبة ارتفاع سعر الصرف ) 
( يوضح التقلبات التي حدثت في قيمة مؤشر سوق 2( . والشكل )0.0199-)قيمة المؤشر

  راق المالية .و العراق لل 

 ( 2شكل )

 المالية خلال المدة  للأوراقتقلبات قيمة مؤشر سوق العراق 

 

 

 .  وراق الماليةالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على بيانات سوق العراق لل 

 

 حصائي لبيانات البحث  . التحليل الإثالثاً : 

قيمة الوسط الحسابي لمتغير سعر صرف الدينار  ( سابق الذكر أن1الجدول)نلحظ من         
سعار الصرف في حين سجل الانحراف المعياري لأ (1287.209العراقي مقابل الدولار قد بلغ ) 

تشتت ملحوظ لقيم المتغير المستقل عن الوسط الحسابي ،  ليؤشر وجود (13.263)ما قيمته 
 (1290، 1282هما ) قيمتانسعار صرف الدينار العراقي مقابل الدولار أبين  بينما كان للمنوال
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المتغير التابع والذي هو  إلىما بالنسبة أمنوال. مرة لكل  عشرة والتي تكررت القيم بواقع خمس
( ،  2)                        لمالية وكما موضح في الجدولراق او قيمة مؤشر سوق العراق لل 

( ، بينما  575.746قيمة الوسط الحسابي للمتغير التابع قد بلغت )  أنظهرت النتائج أفقد 
                 ( ليؤشر وجود تشتت  11.810 ) شكلت قيمة الانحراف المعياري لقيم المتغير

، ضاأيوسط الحسابي ملحوظ لقيم المتغير التابع عن ال                      تشتت قيم أنونلحظ هنا  اً
                  درجة مخاطرة  ف نعلى من تشتت قيم المؤشر وباللغة المالية أكانت سعار الصرف أ

راق و ثمار في قيمة مؤشر سوق العراق لل تعلى من الاسأسعار الصرف تكون أالاستثمار في 
                    راق المالية خمس قيم هيو منوال بين قيم مؤشر سوق العراق لل المالية . بينما كان لل

والتي تكررت بين مجمل القيم  (562.39 ,567.20 ,570.98 ,580.04 ,580.64 )
  ذلك.( يوضح  3والجدول ) منوال. بواقع مرتين لكل 

 

 (   3جدول ) 

 حصائي لمتغيرات البحث التحليل الإ

 ط الحسابيالوس رات يالمتغ
Mean 

الانحراف 
 المعياري 

Standard 
deviation  

 المنوال 
Mode 

 
 القيمة     التكرار 

 

 سعر صرف الدولار               
 المستقل   الامريكي مقابل    

 الدينار العراقي                            
   

 

1287.209 
 

13.263 
      1282     15    

 
1290              

 قيمة مؤشر سوق                
 التابع     العراق للأوراق    

 المالية                
  

 
575.746 

 
11.810 

562.39 
567.20 2 
570.98 
580.04 
580.64 

 
 حصائية لفرضيات الدراسة . : الاختبارات الإ رابعاً 

الارتباط بين وية علقات ( لاظهار معن Z-TESTتؤشر هذه الفقرة توظيف لاختبار )           
راق المالية و مريكي مقابل الدينار العراقي وبين قيمة مؤشر سوق العراق لل سعر صرف الدولار الأ

بر من أك(  Zذ ستقبل فرضية الارتباط بين المتغيرين في حال كانت القيمة المحتسبة لـ ) إ، 
معرفة قوة العلقة الترابطية ( ول %95)  ة( عند مستوى ثق1.96( الجدولية البالغة ) Z) قيمة
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)                        ( ما قيمته قيمة معامل الارتباط البسيط ) بيرسون  أنبين المتغيرين وجد 
قبول الفرضية الرئيسة  أي (4وكما موضح في الجدول ) ( %95)  ( وبنسبة ثقة  4.2555

صائية بين سعر صرف الدولار حإ توجد علقة ارتباط معنوية ذات دلالة على)لى والتي نصت و الأ 
بسبب ان القيمة راق المالية  و مريكي مقابل الدينار العراقي وبين قيمة مؤشر سوق العراق لل الأ

(  0.05( عند مستوى معنوية )  1.96)  ( الجدولية البالغة  Zكبر من قيمة ) أ (Z) المحتسبة
مريكي مقابل الدينار العراقي وبين ط البسيط بين سعر صرف الدولار الأ، بينما بلغت قيمة الارتبا

انها قيمة سالبة وهي تؤشر وجود  أي(  0.369 -راق المالية ) و قيمة مؤشر سوق العراق لل 
كلما ارتفع سعر صرف  أنه أيعلقة ارتباط عكسية ضعيفة بين سعر الصرف وقيمة المؤشر ، 

ومن  راق المالية .و لعراق لل مريكي مقابل الدينار العراقي انخفت قيمة مؤشر سوق االدولار الأ
لدينار العراقي مقابل علقة سعر صرف ا أنعله يمكن القول أرى ومن خلل النتائج أخجهة 

كلما  أيراق المالية تكون علقة ارتباط طردية  ، و مريكي وقيمة مؤشر سوق العراق لل الدولار الأ
راق المالية . و ق العراق لل ارتفعت قيمة الدولار الامريكي ارتفعت مقابلها قيمة مؤشر سو

  ( يوضح نتائج اختبار فرضية الارتباط .4والجدول ) 
 (  4جدول ) 

  نتائج اختبار فرضية الارتباط

 المتغيرات 
 
 

 المستقل                  التابع 

  Z-TEST قيمة الارتباط البسيط 
 
 

 المحتسبة     الجدولية 

 التعليق 

  
 ة مؤشر سعر صرف           قيم

 الدولار الامريكي     سوق العراق 
 مقابل الدينار          للأوراق 

 العراقي               المالية 

 
 

-0.369    

   
 

4.2555     1.96  

قبول الفرضية الرئيسة 
  95الأولى بنسبة ثقة 

%  

 

في قيمة مؤشر سوق مريكي مقابل الدينار العراقي ثير سعر صرف الدولار الأألبيان ت أما      
ثير في حال أستقبل فرضية الت إذ( ،  F-TESTراق المالية ، فقد تم تطبيق اختبار ) و العراق لل 

( بما يؤكد  3.9201( الجدولية البالغة )  Fمن قيمة )  أكبر(  Fكانت القيمة المحتسبة لـ ) 
مريكي دولار الأنسبة تفسير سعر صرف ال( ولبيان  %95ثير بنسبة ثقة ) أقبول فرضية الت

جاد قيمة يإراق المالية سيكون بواسطة و مقابل الدينار العراقي لقيمة مؤشر سوق العراق لل 
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 قبول الفرضية الرئيسة الثانية التي مفادها " يوجد تاثير  ( 5كد الجدول ) أذ إ% ( ، R2 معامل )
ار العراقي في قيمة مريكي مقابل الدينصائية لمتغير سعر صرف الدولار الأحإذو دلالة  معنوي 

 )                  ( المحتسبة F ذ سجلت قيمة )إراق المالية (.و مؤشر سوق العراق لل 
( الجدولية  F كبر من قيمة )أ(  F القيمة المحتسبة لـ ) أن( وهي قيمة معنوية ولاسيما  20.748

بلغت نسبة تفسير سعر  ( ، بينما %95( بما يؤكد فرضية التاثير بنسبة ثقة )  3.9201 البالغة )
 13.6)راق المالية و مريكي مقابل الدينار العراقي لقيمة مؤشر سوق العراق لل لار الأصرف الدو 

 998.172)              ، في حين سجلت قيمة الحد الثابت  ( % R2 ( والتي عكستها قيمة ) %

في قيمة مؤشر سوق  ( لتؤشر مقدار التغير الحاصل 0.328-)نحدار ( وسجلت قيمة معامل الإ 
مريكي مقابل الدرينار حصول تغير في سعر صرف الدولار الأراق المالية في حال و العراق لل 

  ر.ثيأ( يوضح نتائج اختبار فرضية الت  5العراقي بمقدار وحدة واحدة . والجدول )
 (  5جدول ) 

  ثيرأنتائج اختبار فرضية الت

 المتغيرات 
 
 
 

 
الحد 

 الثابت 

معامل 
دار الانح

 بيتا 

معامل 
 التحديد 

R2 % 

F-TEST 
 
 

 
 التعليق 

  الجدولية المحتسبة       التابع المستقل              

سعر صرف 
الدولار 

الامريكي 
مقابل الدينار 

 العراقي

قيمة مؤشر 
 السوق

للاوراق 
 المالية

998.172 -0.328 13.6%  20.748    

3.9201 
قبول الفرضية 
الرئيسة الثانية 

ة ثقة بنسب
95%  

 

نموذج الذي يمثل طبيعة العلقة الخطية بين الأ  أنعله أونستخلص من خلل التحليل         
مريكي مقابل الدينار العراقي وبين المتغير التابع قل والمتمثل بسعر صرف الدولار الأالمتغير المست

 ي : توراق المالية يكون على النحو الآالمتمثل بقيمة مؤشر سوق العراق لل 
  Y = 998.172 – 0.328 x 

 :  أنذ إ

Y مريكي مقابل الدينار العراقي . : سعر الصرف الدولار الأ 

X راق المالية .و: قيمة مؤشر سوق العراق للأ 
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 المبحث الرابع 

 الاستنتاجات والتوصيات 

 أولًاً  : الاستنتاجات . 

بل الدينار العراقي وقيمة مؤشر مريكي مقاة ارتباط بين سعر صرف الدولار الأتوجد علق – 1
 راق المالية . و سوق العراق لل 

ريكي مقابل الدينار العراقي في قيمة مؤشر سوق ملسعر صرف الدولار الأ تأثيرلقة توجد ع – 2
 المالية. راق و العراق لل 

ذ إ راق المالية بعلقة عكسية مع قيمة الدينار العراقيو ترتبط قيمة مؤشر سوق العراق لل  – 3
كلما انخفضت قيمة الدينار يرتفع  أي ( ،0.369-ظهرت نتائج الارتباط بين المتغيرين بقيمة )أ

أن سعر صرف على اعتبار  مريكيردية مع قيمة الدولار الأمقابلها قيمة المؤشر ، وبعلقة ط
لدينار العراقي مقابل مريكي مقابل الدينار العراقي يتجه عكس اتجاه سعر صرف االدولار الأ

 مريكي. لدولار الأا
تميزت قيمة الدينار العراقي في السوق الموازية بنوع من الاستقرار خلل مدة البحث وهذا  – 4

ما يدل على نجا  السياسة النقدية التي تنتهجها البنك المركزي ، وبالمثل تميزت قيمة مؤشر 
   بنوع من الاستقرار.راق المالية و سوق العراق لل 

لبنك المركزي العراقي تعمل على ثبات قيمة الدينار العراقي في السوق سياسة ا أنبما  – 5
للفجوة  اا نسبي اا الرسمية والاستقرار النسبي لقيمة الدينار في السوق الموازية ، هذا يعني استقرار 

من عمليات المضاربة الكبيرة في  السعرية بين السعر الرسمي وسعر السوق الموازي مما يقلل
 العملة. سعار أ
 

  التوصيات. :ثانياً 

جابي على ميزان المدفوعات ، يثيرها الإأفيض قيمة الدينار العراقي ذلك لتالعمل على تخ – 1
راق المالية كون العلقة التي تربطهما علقة عكسية و وكذلك لرفع قيمة مؤشر سوق العراق لل 
  الاستثمارات.جابية في جذب يإوهذا الارتفاع في قيمة المؤشر تعد حالة 

راق المالية والذي بدوره قد يدفع و لة في سوق العراق لل و االعمل على زيادة الشركات المتد – 2
 المؤشر. ارتفاع قيمة  إلىل وبالتالي وازيادة حجم التد إلى
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دراج إإلى ة العاملة في العراق وخاصة النفطية منها الأجنبيتشريع القوانين الملزمة للشركات  – 3
. وهذا الإإن كان إلية و راق الماو ق لل سهمها في سوق العراأ مزدوجا ا دراج للشركات العملقة دراجا ا

ل وارتفاع قيمة المؤشر واارتفاع حجم التد إلىراق المالية سيؤي بالضرورة و في سوق العراق لل 
 خرى . شركات الأ، وبالتالي ولادة حالة جذب كبيرة لل

مزاد العملة  إلىلصيرفة وتسهيل دخولهم جازات الخاصة لافتتا  شركات اتسهيل منح الإ – 4
 ةير العالمية في ذلك ، والذي قد يساعد في تقليل الفجو أيالمقام في البنك المركزي مع مراعاة المع

عادة تقييم بالاستناد إمع الموازية. السعرية بين سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف في السوق 
 لعاملة في العراق . ير الدولية لكافة المصارف الخاصة اياالمع إلى
ل في واقامة حملت توعية تستهدف كافة شرائح المجتمع العراقي بضرورة الاستثمار والتدإ – 5

 المالية. راق و سوق العراق لل 
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