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  :ستخلصالم
هدفت الدراسة: إلى بيان تأثير سوق الأوراق المالية في الصناعات التحويلية بالتطبيق على سوق العراق  

كمتغيرات  "عدد الأسهم، عدد العمليات، وحجم التداول"إذ تم الاعتماد على متغيرات ، للأوراق المالية
إلى  وتوصلت الدراسة"  الصناعات التحويليةنمو "مستقلة فيما تم الاعتماد على المتغير التابع المتمثل في 

الاسواق المالية تؤدي دوراً مهماً في التأثير على معدلات نمو الصناعات التحويلية في مختلف  أن 
صغر حجم الاقتصاد والسوق المحلى يمثل عائقاً أمام  ضافة إلى أن شالقطاعات الاقتصادية، بال 

والذي يساهم في عملية التنمية   من الاستثمارات الصناعية الاستفادة من قدرة السوق على جذب المزيد 
هناك تأثير إيجابياً لسوق الأوراق المالية  وتوصي الدراسة إلى أن ، الاقتصادية وخدمة الاقتصاد الوطني

تحويلية ، ولكن لابد من تنشيط سوق الاصدار بشكل أكبر من خلال تنويع الأوراق  على نمو الصناعات ال
المالية المصدرة بالسوق حتى يتمكن السوق من تنمية المدخرات وتعبئتها لغرض جلب الاستثمارات  

 الصناعية. 
 سوق الاوراق المالية، الصناعات التحويلية. الكلمات المفتاحية: 

Abstract: 
 The study aimed to: To demonstrate the impact of the stock market in the 
manufacturing industries by applying it to the Iraq Stock Exchange، as reliance 
on the variables "number of shares, number of operations، and volume of 
trading" as independent variables while relying on the dependent variable 
represented in "manufacturing industries" and the study reached That the 
financial markets play an important role in influencing the growth rates of 
manufacturing industries in various economic sectors, in addition to the small 
size of the economy and the local market، which represents an obstacle to 
benefiting from the market’s ability to attract more industrial investments, 
which contributes to the process of Economic Numeih and the national 
economy، the study recommends that there is a positive effect of the stock 
market on manufacturing growth، but it has to be activated release market 
further through diversification of securities issued in the market to enable the 
market to develop savings and packaged for the purpose of bringing 
industrialinvestments. 
Key words: stock market، manufacturing.               
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 مقدمة الدراسة: 
وذلك باعتبارها السلعة الوحيدة   ،عصب الحياة للأسواق المالية وللنمو الاقتصادي تعد الاوراق المالية

التي تتداول في تلك الأسواق والتي يتم فيها التعامل على هذه الاوراق بيعاً وشراء وفقاً لقوانين الطلب 
 حيوياً في النظم الاقتصادية الحديثة التي تعتمد على نشاط  تحتل الاسواق المالية مركزاً  ،والعرض 

عند القيام  ،لأموال بهدف تمويل خطط التنمية الاقتصاديةالقطاعين العام والخاص في تجميع رؤوس ا 
ولذا فليس من المستغرب ان   ،بنشاطها الانتاجي والخدمي الى موارد مالية تفوق امكاناتها وقدراتها الذاتية

وتكون بذلك  ،نجد ان الغالبية من الشركات الصناعية والتجارية والخدمية تعمل بحجم يفوق مواردها الذاتية
ة الى وسيلة لتمويل هذه العمليات والنشاطات ولاشك ان تطوير سوق الاوراق المالية كاليه لحشد في حاج

حيث يتم نقل الاموال من اصحاب الفائض   ،المدخرات المالية وتخصيصها نحو الاستثمارات لتمويلها
فتراض وجود المالي المدخرين الى اصحاب العجز المالي الذين يرغبون في الاستثمار في المشاريع، با

من الدعائم  ، وتعد الصناعات التحويلية سوق يتسع للمنتجات الصناعية على المستوى الدولي والمحلي
الاساسية للاقتصاد الوطني لكونها اهم فرع انتاجي في القطاع الصناعي، الذي ترتكز عليه اغلب الدول 

ة الاستخراجية ومنتجات القطاعين  في تطورها، كما انها تعد السوق الرئيسية لمنتجات الصناعات الصناع 
 الزراعي والخدماتي، وتعتبر المستهلك الرئيسي للطاقة.  

 يمكننا بلورة مشكلة الدراسة من خلال السؤال الرئيسي التالي: لذلك  مشكلة الدراسة:
ما الدور الذي يقوم به سوق  و  ؟نمو الصناعات التحويلية  ما تأثير سوق الأوراق المالية على -

 الأوراق المالية في تمويل الشركات الصناعية المقيدة داخل السوق؟ العراق 
 أهداف الدراسة:

 دراسة مدى تأثير سوق الأوراق المالية على تطوير القطاع الصناعي العراقي.  -
تهيئة الأوضاع والظروف الملائمة لجذب الاستثمارات المحلية والأجنبية لتنشيط قطاع الصناعات   -

 العراق.التحويلية في 
 أهمية الدراسة:  

 بيانات تفيد في زيادة المعرفة في هذا المجال، فقد  تعني أهمية هذه الدراسة من خلال ما تقدمه من      
في   اتختلف هذه الدراسة عن الدراسات المحلية حيث أنها تناولت موضوع أنشطة الأسواق المالية واثره

 واق وأثرها في نمو الصناعات التحويلية. الصناعات التحويلية من خلال دراسة أنشطة هذه الأس
 في ضوء طبيعة المشكلة وما هو مستهدف من دراستها تم اقتراح الفرضين التاليين:  فروض الدراسة:

 هنالك علاقة إحصائية بين أنشطة سوق العراق للأوراق المالية ونمو القطاع الصناعي في العراقي. -1
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للأوراق المالية على اعتبارها مركزاً رئيسياً لتجميع مدخرات  هنالك علاقة إحصائية بين سوق العراق  -2
 الأفراد والمؤسسات المحلية وتدفق رؤوس الأموال للقطاعات الاستثمارية في الصناعات التحويلية. 

 منهجية الدراسة: 
يقصد بالمنهج الخطوات المنهجية التي يسلكها الباحث للوصول إلى حل المشكلة موضوع الدراسة أو       

تفسير منطقي للظاهرة محل الدراسة أو توضيح العلاقات السببية للمشكلة حيث تتراوح طبيعة مناهج  
الدراسة المطبقة في البحوث العلمية ما بين الاستقراء والاستنباط، ولذلك استخدم الباحث المنهج المعاصر 

تبدأ استقرائياً تنتهي إلى   القائم على المزج بين الاستقرائي والاستنباطي حيث البحوث والدراسات التي
 صياغة قوانين جزئية ثم يتم تعميمها من خلال المنهج الاستنباطي. 

 : لسوق الأوراق المالية الأساسيأولًا:المفهوم 
والمفهوم الاقتصادي للسوق ،ان المفهوم الاساسي للسوق هو مكان البيع والشراء على السلع والخدمات 

وقد اقتصر مفهوم سوق الأوراق المالية   ،الاقتصادية في استغلال الموارد المتاحةيكمن في تحقيق الكفاءة 
هي تحويل الفوائض المالية من مجرد مدخرات متراكمة الى استخدامات انتاجية تودي الى توسيع القاعدة  

 . (15ص:،2015،الانتاجية ومن ثم زيادة فرصالعمالة وزيادة الدخل القومي من خلال السماسرة )اندرواس
سوق الأوراق الماليه بأنها عبارة عن اليةتتم بين البائعين والمشتريين بنوع معين من الأوراق المالية   وتُعرف

 بحيث يمكنه اتمام عمليات البيع والشراء.، أو بأصل مالى
بمعنى أنه يقتصر شراء الأسهم على فئة محددة  ،وقد يكون الاكتتاب فى سوق الصدار اكتتاباً مغلقاً      

كما قد يكون الاكتتاب عاماً بأن يتم طرح الأسهم على   ،هدفهم امتلاك المشروع بأسهم ،من المستثمرين
 . Yeager, 1992,P: 45))بحيث يمكن لأى مستثمر الدخول فى سوق الأوراق المالية  ،الجمهور
غالباً ما يتسبب في جمعالاموال لدى  ،إن التذبذبالذي تتعرض لها أسعار الأوراق المالية في البورصة     

وهذا بفعل عوامل الطلب والعرض )حمدي  ،بعض المضاربين وانهيار المراكز المالية للبعض الآخر
 . (18-17، ص: 2006حسن، 

 :المالية بصفة عامة إلى قسمين هما وتنقسم سوق  الماليةثانياً: أنواع سوق 
 سوق النقد:  -1

وهى تلك السوق التى يتم من خلالها إصدار الأصول النقدية قصيرة الأجل لوزارة المالية، ويتولى       
القيام بهذه العمليات، ويتم فيها اصدرا  –ممثلًا فى البنك المركزى والبنوك التجارية  –الجهاز المصرفى 

وغيرها من   ،والأوراق المالية ،ةمثل أذون الخزان ،وتداول الأوراق المالية قصيرة الأجل )أقل من سنة(
 ، (42، ص: 2008أحمد عبد الحافظ، الأدوات)
وتتمثل الأدوات المالية المتداولة فى أسواق النقد فى شهادات اليداع، السندات الحكومية قصيرة       
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)أذون الخزانة( الأوراق التجارية، الاحتياطيات النقدية فى البنوك، وتعتبر البنوك المركزية هى  ،الأجل
السياسات، والتشريعات المرتبطة  المسيطر على هذه الأسواق حيث تلعب دوراً هاماً فى تنظيمها من خلال 

 ، Bernson،Lvine) .بتحديد أسعار الفائدة ونسب الاحتياطات النقدية لدى البنوك، ومن ثم حجم الائتمان
1996، P: 245  ) 

 سوق رأس المال. -2
متوسطة   راق المالية أسواق رأس المال او سوق الاوراق المالية: هى تلك الأسواق التى يتم فيها تداول الأو 

كالأسهم والسندات وغيرها، ويتعامل فى هذه الأسواق أصحاب الفوائض  ،)أكثر من سنة(وطويلة الاجل
والمدخرات طويلة الأجل، ويهدف التعامل فى أسواق رأس المال بالدرجة الأولى إلى توفير السيولة لدى 

ادية المختلفة والمرافق الاخرى، لقامة المشروعات الاستثمارية في كافة القطاعات الاقتص ،رجال الاعمال
 ، رؤوس أموال متوسطة وطويلة الأجل )أرصدة نقدية/ تمويل(سوق التى يلجأ إليها الباحثون عنفهى ال

 .(Elton، Gruber 2000، P: 1) لتمويل نفقاتهم الاستثمارية
 وتنقسم سوق الأوراق المالية إلى قسمين هما )سوق الإصدار، سوق التداول(:  
 او السوق الاولية: سوق الإصدار -1

حيث يتيح فرصاً متععدة   ، ويمثل السوق الذي يتم فيه الاكتتاب الأولى للأوراق الماليةسوق الصدار      
وتُعرف هذه السوق أيضاً باسم "سوق   ،للمدخرين لاستثمار مدخراتهم في اشكال متعددة من الاوراق المالية

 (.146,ص:2014الصدار)السيسي,

لذا السوق المالي هو الاطار الذي يجمع بين الوحدات المدخرة التي ترغب بالاستثمار ووحدات العجز 
 (.    110،:ص 2015سلام  ،وال لغرض الاستثمار )التميميالتي هي بحاجة الام

ويمكن استخدام بعض المؤشرات الاقتصادية بتحديد مدى مساهمة الصدارات الأولية وأهميتها النسبية فى  
حيث نجد أن سوق الأوراق المالية من الأنظمة المفتوحة والتى تتأثر بالحالة   ،الاقتصاد القومى

إلا أن سوق الأوراق المالية شديدة الحساسية للمتغيرات الاقتصادية، ونجد أن مدى تأثر سوق   ،الاقتصادية
عبد   الأوراق المالية للمتغيرات الاقتصادية يختلف من حالة إلى أخرى تبعاً لكفاءة هذه السوق)عصام

 (.35: ص، 2012الهادي، 

 : او السوق الثانوية سوق التداول -2
تم فيه جميع المعاملات المالية بيعاً وشراءً، والتى يترتب عليها نقل  تالمكان الذى  عتبر سوق التداولي

طبقاً   ،مشترىالى الملكية الأوراق المالية طويلة الأجل من الأسهم والسندات السابق إصدارها من البائع 
ة  سواء تمت هذه المعاملات من خلال أسواق منظم  ،لسعر السوق السائد للورقة المالية وقت البيع والشراء

 أو غير منظمة. 
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 وتنقسم سوق التداول بدورها إلى نوعين من الأسواق ألا وهما:
 الأسواق المنظمة )البورصات(:  -أ

يلتقى فيه كل من المتعاملون فى البيع والشراء بورقة   ،تتصف هذه السوق بأن لها مركز تجاري ثابت      
ويتم التداول  ،كما أنه ينظم بواسطة مجموعه من ألاعضاء تنظم عمل السوق ،مالية مسجلة لتلك السوق

فيه على الأوراق المالية من قبل أشخاص متخصصين ومؤهلين لهذا النوع من النشاط، ويتم فى هذه 
 ،المالية بشكل مباشر أو عبر أجهزة الحاسب الآلى الموجودة داخل السوقالسوق عمليات تبادل الأوراق 

ولا يسمح فى الأسواق المنظمة إلا بتبادل الأوراق   ،وذلك فى إطار مجموعة من القواعد المنظمة للعمل
 (. 12، ص:2013إيمان صبري،  )ومن أمثلة هذه الأسواق نيويورك وطوكيو ،المالية المسجلة فيها فقط

 غير منظمة: أسواق  -ب
ويتم التعامل في  ،يستخدم مصطلح الأسواق غير المنظمة على المعاملات التى تتم خارج الاسوق المنظمة

تمتاز تلك السوق بسهوله  ،اذ السوق غير المنظمة في الاوراق المالية غير المسجلة في السوق الرسمي
وتتم  ، ضها التعامل في السوق الرسميبحكم تحررها من الكثير من القيود والشروط التي يفر  ،التعامل فيها

يتوافر لديهم  ،اذ عملية التبادل في السوق غير المنظمة من خلال مكاتب المتعاملين وسماسرة السوق
 .( 55ص: ،2015،البيانات الكاملة عن الاوراق المالية محل التعاملواسعارها)اندروااس

 التالي:وفيما يلى عرض لهاتين السوقين من خلال الشكل 
 (تقسيمات سوق المال ويبين سوق رأس المال محل الدراسة 1الشكل رقم )

 
 (.506، ص: 2005المصدر: من إعداد الباحث، بالاعتماد على )محمود محمد داغر،

حيث ان الحصه الاساسية في االشركات تعتمد على تمويلها على راس المال من قيم اسهم  : الأسهم:ثالثاً 

 مكونات سـوق المــال

 سوق النقــد

 الجهات المتعاملة

 البنوك التجارية•
 شركات السمسرة•

تتعامل في الأوراق 

 المالية قصيرة الأجل
 أسواق منظمة

أسواق غير 

 منظمة

 سوق رأس المال

 أسواق التداول أسواق الاصدار

تتعامل في الأوراق 

 المالية طويلة الأجل
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 مكتتبة في السوق الاولية. 
وكذلك  ،:بانه الحصه المتمثلة للمستثمر ويمثل نسبة معينة من راس مال الشركات تعريف السهمويمكن  

 (. 2009)أياد فلاح الزيدي، ،الماليةهو نوع من الاوراق الصادرة من الشركات المستثمرة في سوق الاوراق 
 -الخصائص الاساسية للاسهم تتمثل بالاتي:

توفرهذه الخاصية للسهم مرونهة كبيرة في سوق الاوراق امالية تجعل بالامكان التنازل  قابليتها للتداول: -1
 . عنها بالطرق التجارية

 الشركة او المستثمر بقيم متفرقة.حيث لايجوز اصدار اسهم عادية عن نفس تكون متساوية القيمة: -2
: حيث يعتبر المستثمر مساهماً في الجمعية للشركة وله حق في عضوية الجمعية العمومية للشركة -3

 اتخاذ القرا بالشركة ومراقبتها.
: نصيب السهم يتوقف على ماتحققه الشركة من ربح  حق الانصاف في الربح والخسارة -4

 (155:ص,2008وخسارة.)الصيرفي,
حيث ان للمستثمراو المساهم مسئولية محدودة بقدر حصته في راس  المسئولية المحدودة للمساهم: -5

 .(Pilbeam, 2010)المال.
ومن الصفة التي تميز   ،من الخصائص الاساسية للسهم الحرية في التداولحرية للسهم في التداول: -6

 (.129، ص: 2005ي سوق الاوراق)أموري هادي، حصة المستثمر في الشركات المتاحة ف
 .من خلال ما تقدم يمكن تقسيم الأسهم إلى الأنواع التالية

من رأس المال   ،تعتبر الاسهم النقدية هي الاسهم الاساسية التي تمثل قيم نقديةالاسهم النقدية:  -1
 الشركات المساهمه والتي تقبل دخولها وتداولها في سوق الاوراق المالية. 

حيث تكون هذه الاسهم مساوية   ،تتمثل هذه الاسهم في حصص الشركات المساهمهالأسهم العينية: -2
للقيم النقدية مما يساعد حسابها, لذلك القانون التجاري كان يهدف في تقدير هذه الاسهم وفق  

 (.   Merton R.C,2007, P: 83  )ضوابط معينة كي لايساء استخادهذه الاسهم
 

سجلات الشركات تتمثل هذه الأسهم انها تسجل في اسماء المساهمين وتسجل في الأسهمالاسمية:  -3
المقيدة ويضع لها تسلسل رقمي لكل سهم وكل التغيرات التي تحدث تسجل وفق السجلات الخاصة  

 (. 236-234، ص: 2005في الشركة.)علاء الدين حسن، 
تكون معرفه  ،تتمثل هذه الاسهم في رموز او كلمات تسجل في سجلات الشركةالأسهم لحاملها: -4

 وليس بالضروري تسجل في اسماء المساهمين. عائديتها في الشركة الى الاشخاص 
 تتمثل هذه الاسهم بقيم متساوية وتكون اصل الاسهم التي تصدر من الشركات. الأسهم العادية: -5
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تتصف هذه الاسهم بميزة خاصة لمالكها حيث توفر لهم مجموعه من المميزات  الأسهم المميزة: -6
وكذلك  ،سهم لهم الاولية في توزيع الارباحان اصحاب هذه الا  ،اذ التي تميزهم عن الأسهم العادية

 .(56، ص: 2006ضمان القيم الاصليه للاسهم في حالة خسارتها)محمد صالح جابر، 
ان هذه الأسهم التي تقوم باصدراها الشركة المساهمة من اجل تجاوز المشكلات أسهم التمتع: -7

يتم استرجاع قيم هذه الاسهم   ،اذ او تصدرها من اجل الحصول على تمويل مالي للشركة،المالية
 بفترة وجود الشركة ولم يقطع صااحبها صلته بالشركة.

هي التي تقوم الشركة باصدرها للاشخاص الذين يقومون بخدمات للشركة عند   حصص التأسيس: -8
التاسيس متمثلة بصكوك، وتمنح هذه الصكوك لأصحابها حق الحصول على نصيب من الأرباح  

ذا يطلق عليها أيضاً "حصص للأرباح" وهى قابلة للتداول فى البورصة، يحدده نظام الشركة، ول
 .(Merton R.C, 2007, P: 234)ويتم التنازل عنها تبعاً لكونها أسمية

 :اً: السنداترابع
من أجل ضمان الاموال التي تقوم بأقراضها   ،تتمثل السندات بأوراق مالية يتم استخدامها من قبل الشركات 

تحقيق اموال جديدة تضأف الى رأس مال  شركات الىتلجا هذه ال ،اذ الى الشركات أو الافراد أو المؤسسات 
وهذا يكون غير مرغب فيه من قبل   ،ن اما من خلال اصدار أسهم جديدةت ويتم ذلك بطريقي ،الشركة
خول مساهمين جدد أو عن طريق الاقتراض من الجمهور  د  الى لان ذلك يفسح ،ن القدامىي المساهم

 .(Valdez, 2008, p: 264)بواسطة الاكتتأب 
 ويمكن بيان أنواع وخصائص وشروط السندات بالضافة إلى حقوق حملة السندات كما موضح فيما يلي: 

 أنواع السندات: -1
 : يمكنناالتمييز بين أنواع السندات من خلال التالي

بسعر او مبلغ   ،المستحق: تقوم الشركات او المؤسسات بااصدار هذا النوع من السندات السند  -أ
وعند استرجاع المبلغ من قبل الشركاتاو المؤسسات بعد الاستخدام   ،محدد ويعرف بسعر الاصدار

 .راو مايعرف بعلاوة الاصدا ،والاستهلاك بسعر يكون اعلى من سعر الاصدار
ستيفاء القيمة  أ وتقوم المؤسسة ب  ،لذي يصدر بالقيمة الحقيقةالسند ذوالنصيب: هو السند ا -ب

 ، وتكون هناك كل عام قرعة تجرى ،يكونلحملة السند فائدة ثابتة تكون في فترة معينة،اذ المعينة
 القرعة لتعيين السندات التي تستهلك بدون فوائد. اءويتم اجر 

هي   ،يتم اصدار هذا السند بقيمة اسمية ، اذ يصدر بسعر الصدار:هو السند الذيالسند العادي -ج
وعند فترة سداد القرض يتم ارجاعها بقيمتها   ،نفسها التي يقوم بدفعها المكتتب عندما يقوم بأكتتابها

 ويحصلون المكتتبين على فوائد ثابتة عن هذه القيمة.  ،الاسمية
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المؤسسات على   مناجل حصول ،السند المضمون: يتمثل هذا النوع من السندات بالنوع السابق -د
 كالعقارات او التامينات. ،المبالغ المالية تقوم برهن رسمي يتقدم كضمان حقيقي للوفاء بالقروض 

من اجل الحصول على موارد تغطي فيها   ،الدولة هو نوع من السندات تصدره السندات الحكومية: -ه
خاطر واكثر  حيث تكون هذه السندات قليلة الم ،العجز الحاصل في الموازنة العامة للدولة

 (.66، ص: 2000جاذبية)عبد الغني حنفي، 
 شروطإصدار سندات القرض:-3

 :يتوقف إصدار سندات القرض على توافر العوامل الاتية
ولم تقومبالاستيفاء من   ،لايمكن للشركة ان تقترض اموالَا جديدة اذ رأس مال الشركة كاملَا،  دفعأنه تم -أ

 .مساهميها قيمة السهم التي تعهدوابتقديمها
ن الحقيقي  الّا يجوزالقرض من رأس مال الشركة، حيث يعتبر راس مال الشركة والمؤسسة الضمقانونياً  -ب

 لايزيد مقدار الدين على هذا الضمان لاتجنب المخاطر.  ،اذ لحملة السندات 
المؤسسة على الموافقة من قبل الهيئة العامة للمساهمين بقرار يخضعلمصادقة  ضرورة حصول -ج

 .الوزارة المختصة
ونشر العلان في  ، أعضاء مجلس الدارة قبل الدعوة للاكتتاب بسندات القرض ضرورة اصدار بيان من  -د

وعدد  ،وزارةيوضح فيه تاريخ قرار الهيئة العامة بالموافقة على الصدار ومصادقةال،الصحف الرسمية
وشروطها  ،وموعد إيفائها،وكذل يتضمن معدل الفائدة ،صدارها والقيمة الحقيقة للسند ونبأالسندات التي يرغب

 ,Valdez). وعدد سندات القرض التي أُصدِرتسابقاً والنتائج الاخيرة للميزانية ،ومقدار رأس مال الشركة
2008, P365-366) 

 المالية العراقية:تطوير سوق الأوراق :خامساً 
من خلال رسم الخطط التي تنبثق من   ،تطوير سوق الأوراق المالية العراقيةبمجلس المحافظين  يقوم

ويعد   ،خلال  قانون سوق الاوراق المالية، لذلك يسعى مجلس الدارة الى اكمال كافة البرامج التطويرية
تم تهيئة كافة الخطط التي تودي الى لي ،2008استكمالًا للبرامج والخطط التيوضعت في عام  2009عام 

يكون التعامل   ،اذ وذلك من خلال الجلسات المنعقدة لمجلس الدارة ،الارتقاء بسوق العراق للأوراق المالية
وان اسلوب التداول الاول في سوق العراق للأوراق المالية كان يعمل في التداول   ،في جلسات تداول يومية

تم الاتفاق بين الشركات ومجلس الدارة على ان يتم التعامل بالأسلوب الالكتروني لأول مرة   ولكن،اليدوي
بعد اتمام كافة ضوابط وشروط  ،العمل اضافة شركات جديدةعلىفي تاريخ سوق العراق للأوراق المالية، و 

كات التي تخضع  ومتابعة الشر ،الدراج فيها حسب متطلبات القوانين المعمول بها من قبل مجلس الدارة
للعقوبات بقرارات إيقاف تداول أسهمها داخل السوق، حيث ان لسوق الاوراق المالية الدور الاساسي في  
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عند تنفيذ القانون في العراق، ويتم التعاون بين البنك المركزي وسوق   ،خصخصة شركات القطاع العام
السندات الحكومية وشبه الحكومية في  ويكون التعاون وفق شروط تخص ايداع  ،الاوراق المالية العراقي

وسوف يتم ربط سوق الاوراق  ،ضمن برنامج التداول الالكتروني،وتداولها في السوق المالي ،مركز اليداع
كان  ،اذ من خلال ادخال الاستثمار الاجنبي في السوق ،المالية العراقي بالأسواق المالية الاجنبية والعربية

 (. 2009)فلاح الربيعي، له الدور الايجابي على السوق 
 اً: مفهوم الصناعات التحويلية واهميتها: سادس

 ، مفهوم الصناعات التحويلية: انها احد اشكال الصناعات التي تعتمد على عمليات القدرة البشرية والآلات 
لتحويل المواد  ،من اجل تحقيق انتاج نهائي ذو فائدة، كما انها تقوم وتعتمد على انشطة الايدي العاملة

 الخام التي توجد في الطبيعة لتتم معالجتها وتحويلها الى شكل اخر لتحقيق الفائدة للمجتمع.  
 الاهمية الاساسية للصناعات التحويلية: 

يخفض مساهمة قطاع النفط في الناتج المحلي والتشغيل  ان قطاع الصناعة التحويلية يمكن ان  -1
 اذا ما تم رفع مساهمته في الناتج المحلي. ،وميزان المدفوعات 

 ، تكامل سيعمل على تعزيز الاستقلال الاقتصاديمان وجود قطاع صناعات تحويلية ناضج و  -2
 وتقليص معدلات استيراد السلع المصنعه بكافة انواعها.

تولى انتاج القسم الاعظم من السلع الاستهلاكية والوسيطة والانتاجية،  ان وجود قطاع صناعي ي  -3
 سيساعد على الاساس المادي للاقتصاد القومي. 

ان هذا القطاع قادر على تحقيق الاستخدام الامثل للقوى العاملة، للقابلية التي يتمتع بها في   -4
 تخقيق الحراك المهني. 

قتصاد القومي ديناميكية، لكونه يمتلك القابلية على  ان قطاع صناعة التحويلية اكثر قطاعات الا -5
 (.2011تحريك وتحفيز القطاعات الاخرى عن طريق خلق الترابطات الانتاجية ِ)محمد، 

 . أداء سوق العراق للأوراق المالية وتأثيره في الصناعات التحويلية: سابعاً 
 (. 2016-2005للفترة من )الاتجاه العام للمتغير المستقل عدد الأسهم )مليون( -1
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-2005(توزيع مفردات عينة البحث وفقاً للاتجاه العام للمتغير المستقل عدد الأسهم )مليون(في الفترة من )1جدول )
2016) 

 عدد الأسهم )مليون(  السنة
2005 9995 
2006 10355 
2007 8409 
2008 13307.6 
2009 17689.6 
2010 53298.1 
2011 83799.6 
2012 63814.7 
2013 41413.2 
2014 23794.9 
2015 26185.4 
2016 25032.3 

 31424.53 المتوسط الحسابي 
 24208.85 الانحراف المعياري

R 0.378 
2R 14.3 % 

F-TEST 1.662 
Sig. 0.226 
 غير دالة  الدلالة

 2534.93 معدل النمو 
 السنوات  2534.93( + 5065052.37-)مليون(= )عدد الأسهم  معادلة الاتجاه العام

 يتضح من الجدول السابق: 
 (. 24208.85( تقريباً، وبانحراف معياري ) 31424.53متوسط عدد الأسهم )بالمليون( ) -
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-2005معادلة التنبؤ )الانحدار الخطي البسيط( للمتغير عدد الأسهم )مليون( خلال الفترة من ) -
 ايد.(: يلاحظ أن عدد الأسهم متز 2016

 (2016-2005(الاتجاه العام لعدد الأسهم خلال الفترة من )2الشكل )

 
 

 الاتجاه العام لعدد الأسهم )مليون( يميل إلى التزايد. الاستنتاج:
 ( 2020-2017التنبؤ لعدد الأسهم من خلال معادلة الاتجاه العام للسنوات من )

 
 (2020-2017للسنوات من )(يوضح التنبؤ لعدد الأسهم )مليون( 2جدول )

 عدد الأسهم )مليون(  السنوات
2017 -5032098.28 
2018 -5029563.35 
2019 -5027028.42 
2020 -5024493.49 
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 ( 2016-2005الاتجاه العام للمتغير المستقل حجم التداول )مليون دينار( للفترة من )-2
للاتجاه العام للمتغير المستقل حجم التداول )مليون دينار( في الفترة (يوضح توزيع مفردات عينة البحث وفقاً 3جدول )

 (2016-2005من )
 حجم التداول )مليون دينار( السنة
2005 60922.00 
2006 18191.00 
2007 9774.00 
2008 16147.30 
2009 29934.40 
2010 65530.60 
2011 126222.1 
2012 94726.90 
2013 70035.40 
2014 37916.50 
2015 39760.90 
2016 28300.70 

 49788.48 المتوسط الحسابي
 34996.05 الانحراف المعياري

R 0.201 
2R 4% 

F-TEST 0.419 
Sig. 0.532 
 غير دالة الدلالة

 1946.86 معدل النمو

( 3864372.42-حجم التداول )مليون دينار( = ) معادلة الاتجاه العام
 السنوات 1946.86+

 يتضح من الجدول السابق: 
 (.34996.05( تقريباً، وبانحراف معياري )49788.48متوسط حجم التداول )بالمليون دينار( ) -
-2005معادلة التنبؤ )الانحدار الخطي البسيط( للمتغير حجم التداول )مليون دينار( خلال الفترة من ) -

 (: يلاحظ أن حجم التداول متزايد.2016
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 (2016-2005(الاتجاه العام لحجم التداول خلال الفترة من )3)شكل ال

 
 الاتجاه العام لحجم التداول )مليون دينار( يميل إلى التزايد.الاستنتاج:

 ( 2020-2017التنبؤ لحجم التداول من خلال معادلة الاتجاه العام للسنوات من )
 (2020-2017للسنوات من )(يوضح التنبؤ لحجم التداول )مليون دينار( 4جدول )

 حجم التداول )مليون دينار(  السنوات
2017 -3839063.24 
2018 -3837116.38 
2019 -3835169.52 
2020 -3833222.66 

 (2016-2005الاتجاه العام للمتغير المستقل عدد العمليات )ألف عقد( للفترة من ) -3
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للاتجاه العام للمتغير المستقل عدد العمليات )ألف عقد( في الفترة من (يوضح توزيع مفردات عينة البحث وفقاً 5جدول )
(2005-2016) 

 عدد العمليات )ألف عقد( السنة
2005 17569.00 
2006 10355.00 
2007 6500.00 
2008 5674.00 
2009 10399.00 
2010 20835.00 
2011 34670.00 
2012 35168.00 
2013 29166.00 
2014 18110.00 
2015 22818.00 
2016 34601.00 

 20488.75 المتوسط الحسابي
 10997.62 الانحراف المعياري

R 0.672 
2R 45.2% 

F-TEST 8.243 
Sig. 0.017* 
 دالة الدلالة

 2050.32 معدل النمو

 2050.32( +4101675.95-= ) عدد العمليات )ألف عقد( معادلة الاتجاه العام
 السنوات

 (. 0.05*دالة عند مستوي معنوية اقل من )   
 يتضح من الجدول السابق: 

 (.10997.62( تقريباً، وبانحراف معياري )20488.75)عدد العمليات )ألف عقد( متوسط  -
-2005خلال الفترة من )عدد العمليات )ألف عقد( معادلة التنبؤ )الانحدار الخطي البسيط( للمتغير  -

 متزايد.عدد العمليات )ألف عقد( (: يلاحظ أن  2016
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 (2016-2005الاتجاه العام لعدد العمليات خلال الفترة من )(4الشكل )

 
 العام عدد العمليات )ألف عقدة( يميل إلى التزايد. الاتجاهالاستنتاج:

 (:2020-2017لتنبؤ لعدد العمليات )ألف عقد( من خلال معادلة الاتجاه العام للسنوات من )ا
 (2020-2017(يوضح التنبؤ لعدد العمليات )ألف عقد( للسنوات من )6جدول )

 عدد العمليات )ألف عقد( السنوات
2017 -4075021.79 
2018 -4072971.47 
2019 -4070921.15 
2020 -4068870.83 

 
 (. 2016-2005الاتجاه العام للمتغير التابع نمو الصناعات التحويلية خلال الفترة من )-4
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الفترة من (توزيع مفردات عينة البحث وفقاً للاتجاه العام للمتغير التابع نمو الصناعات التحويلية في 7جدول )
(2005-2016) 

 نمو الصناعات التحويلية  السنة
2005 1.81 
2006 1.2 
2007 0.08 
2008 1.02 
2009 2.17 
2010 1.12 
2011 2.05 
2012 2.2 
2013 1.3 
2014 1.06 
2015 1.01 
2016 1.13 

 1.3458 المتوسط الحسابي 
 0.61379 الانحراف المعياري

R 0.002 
2R 0.01 % 

F-TEST 0.001 
Sig. 0.995 
 غير دالة  الدلالة

 0.001 معدل النمو 
 0.001+ 1.344=   نمو الصناعات التحويلية معادلة الاتجاه العام
 يتضح من الجدول السابق: 

 (. 0.61379( تقريباً، وبانحراف معياري )1.3458نمو الصناعات التحويلية )متوسط   -
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خلال الفترة من   نمو الصناعات التحويليةمعادلة التنبؤ )الانحدار الخطي البسيط( للمتغير المستقل  -
 ثابتة.   نمو الصناعات التحويلية(: يلاحظ أن 2005-2016)

 (2016-2005(الاتجاه العام لنمو الصناعات التحويلية خلال الفترة من )5الشكل )

 
 العام نمو الصناعات التحويليةيميل إلى الثبات.  الاتجاهالاستنتاج:

 (. 2020-2017التنبؤ نمو الصناعات التحويلية من خلال معادلة الاتجاه العام للسنوات من )
 (.2020-2017( يوضح التنبؤ لنمو الصناعات التحويلية للسنوات من )8جدول )

 نمو الصناعات التحويلية  السنوات
2017 1.36 
2018 1.36 
2019 1.36 
2020 1.36 

 
لتحديد تأثير المتغيرات المستقلة )عدد  multiple regressionنموذج أسلوب الانحدار الخطى المتعدد 

 عدد العمليات(، على المتغير التابع "نمو الصناعات التحويلية": -حجم التداول -الأسهم 
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 (9جدول )
المتغير  
 المستقل 

المعلمات 
 βالمقدرة 

 قيمة ت 
مستوي  
 المعنوية 

قيمة  
 ف 

مستوي  
 المعنوية 

R 2r 

 * 0.05 2.320 0.769 الجزء الثابت

2.50
9 

0.133 
0.69

6 
0.48

5 

 عدد الأسهم
-

0.0000153 
-

0.926 
0.381 

 0.098 1.874 0.0000209 حجم التداول

 عدد العمليات
0.0000007

4 
0.033 0.974 

 (.   0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )**
 (.    0.05دالة عند مستوى معنوية أقل من )*

 : من الجدول السابق يتضح
 :r)2(معامل التحديد   –1

نمو  ( من التغير الكلي في المتغير التابع المتمثل في %48.5تفسر )، نجد أن المتغيرات المستقلة 
، وباقي النسبة يرجع إلى الخطأ العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات  الصناعات التحويلية

مستقلة أخرى كان من المفروض إدراجها ضمن النموذج أو لاختلاف طبيعة نموذج الانحدار عن النموذج  
 الخطي. 

 اختبار معنوية المتغير المستقل:  –2
ليس  )عدد الأسهم، حجم التداول، عدد العمليات(،نجد أن المتغيرات المستقلة،  (t.test)باستخدام اختيار 

(،  1.874(، )0.926، حيث بلغت قيم "ت" )نمو الصناعات التحويليةلها تأثير على المتغير التابع 
 (.  0.05( على التوالي وذلك عند مستوى معنوية أكبر من )0.033)
 نحدار: اختبار معنوية جودة توفيق نموذج الا –3

-F)، وحيث أن قيمة اختبار(F-test)لاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل، تم استخدام اختبار
test)  ( 0.05( وهي ليس لها معنوية عند مستوى أكبر من )2.509هي .) 

 اختبار اعتدالية المتغير التابع: -4
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من فروض الانحدار أن الأخطاء تتوزع توزيعاً طبيعياً معيارياً بمتوسط حسابي )صفر( وانحراف معياري  
 (عند رسم المدرج التكراري للأخطاء المعيارية للانحدار 6، وهذا كما هو واضح في الشكل رقم )0.99

 

 
 
 معادلة النموذج:   –5

حجم   0.00000209+عدد الأسهم0.0000153 -0.769نمو الصناعات التحويلية = 
 عدد العمليات  0.00000074التداول+
-2005( يوضح الاتجاه العام للمتغيرات المستقلة والمتغير التابع لنمو الصناعات التحويلية للفترة من )7الشكل )
2016) 

 
المتغيرات المستقلة )عدد العلاقة بين لقياس ( (Pearson Correlationاستخدام معامل ارتباط بيرسون 

 عدد العمليات(، على المتغير التابع " نمو الصناعات التحويلية ":-حجم التداول-الأسهم 
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 الصناعات التحويلية"(يوضح مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع " نمو 10جدول )

 عدد العمليات حجم التداول عدد الأسهم معامل التحديد 

 0.448 * 0.652 0.497 نموالصناعات التحويلية 

لبيان مصفوفة   Pearson correlationاستخدام معامل ارتباط بيرسون  من الجدول السابق يتضح أن: 
( دل ذلك على وجود علاقة 0.05الارتباط بين المتغيرات المستقلة، فاذا كان مستوى المعنوية اقل من )

ذا كان مستوى المعنوية أكبر من ) ( دل ذلك على عدم وجود علاقة ذات 0.05ذات دلالة إحصائية، وا 
 دلالة إحصائية. 

ة للمتغيرات المستخدمة في النموذج فقد اتخذ أغلبها  يركز على النتائج الأخيرة وذلك فيما يلي، بالنسب
الاتجاه المتوقع للعلاقة من الدراسات النظرية والتطبيقية، فنجد تأثير عدد الأسهم وحجم التداول وعدد 
العمليات على نمو القطاع الصناعي فتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مستوى  

يؤدي إلى نمو القطاع الصناعي سنوياً   %5أن زيادة المتغيرات السابقة بمعدل حيث  %5معنوية أقل من 
حيث نجد أن المتغيرات المستقلة   %5، ويحدث العكس عند مستوى معنوية أكبر من %48.5بحوالي 

للمتغير المتباطئ   tالسابقة ليس لها تأثير على نمو القطاع الصناعي، وفى هذا التمثيل فإن إحصائية 
ن انحدار التكامل المشترك معنوية وهذا دليل إضافي على أن المتغيرات المتضمنة في دالة نمو  المقدر م

   القطاع الصناعي متكاملة تكاملًا مشتركاً.
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 النتائج:
إن سوق المال العراقي ذو نشأة حديثة نسبياً، حيث تم تأسيس سوق بغداد للأوراق المالية في عام   -1

تم حلهُ ضمن إجراءات حل وتفكيك الكثير   2003تابعاً لوزارة المالية وفى عام وكان إدارياً  1992
تم تأسيس سوق العراق  2004من المؤسسات العراقية أثر الاحتلال الأمريكي للعراق، لكن في عام 

 .للأوراق المالية ضمن إجراءات جديدة
درة السوق على جذب المزيد من  صغر حجم الاقتصاد والسوق المحلى يمثل عائقاً أمام الاستفادة من ق -2

الاموال لتأسيس شركات جديدة تدخل لأول مرة إلى سوق العمل النتاجي أو لتوسيع الشركات القديمة 
 .بزيادة رؤوس أموالها لتتمكن من توسيع طاقتها النتاجية 

الية  تذبذب قيم مؤشرات الصناعات التحويلية بين الارتفاع والانخفاض في سوق العراق للاوراق الم -3
 ، وذلك نتيجة تردي واقع القطاع الصناعي في العراق. ( 2016-2005بين عامي )

(  %39.9( بنسبة )2016-2005ازدياد عدد الأسهم في سوق العراق للأوراق المالية بين عامي ) -4
 (.%50.7( بنسبة قدرها )2016-2005بين عامي ) عدد الأسهم للصناعات التحويليةوكذلك ازدياد 

ت إذ اثب ،تم إثبات فرضية الدراسة بما يخص نموالصناعات التحويلية بمؤشرات سوق الأوراق المالية -5
( على  %5 -%1متغيري حجم التداول وعدد الأسهم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية تتراوح بين )
 متغير عدد العمليات الذي أثبت عدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بالمتغير التابع.

وجود علاقة  ،تبينتأثير عدد الأسهم وحجم التداول وعدد العمليات على نمو القطاع الصناعي ان -6
يؤدي   %5حيث أن زيادة المتغيرات السابقة بمعدل %5لالة إحصائية عند مستوى معنوية أقل من ذات د 

  % 5، ويحدث العكس عند مستوى معنوية أكبر من %48.5إلى نمو القطاع الصناعي سنوياً بحوالي
 .حيث نجد أن المتغيرات المستقلة السابقة ليس لها تأثير على نمو القطاع الصناعي 

 التوصيات:
على الرغم من وجود البنية التحتية لربط سوق العراق للأوراق المالية بالأسواق العالمية منذ سنوات،  -1

الا أن ذلك الربط لم يتم حتى الآن، فمن الممكن أن يقوم السوق بخطوات جدية وفاعلة لربط السوق  
مال باستثمار  المذكور بالأسواق العالمية الامر الذي سيشجع الكثير من المواطنين ورجال الاع

 مدخراتهم. 
وبالتالي   ،ضرورة دخول الصناعات العراقية في التكتلات الصناعية الدولية كي تحقق مستوى متقدم -2

تؤثر بشكل مباشر في زيادة معدلات النمو واتساع سوق التداول وزيادة حركة التعاملات والانشطة  
 الانتاجية.
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اعين العام والخاص،اذ تتوزع الاعباء المالية بين  الاهتمام بالصناعات التي تحقق المشاركة بين القط -3
 القطاعين، مما يؤدي الى تخفيف ضغط التمويل على القطاع العام. 

ومعرفة اسباب انخفاضها وتحليلها ومعرفة  دراسة مؤشرات تطور الصناعات التحويلية في البلد  -4
 معوقات تطورها، للعمل على تطوير تلك المؤشرات ومعالجة معوقاتها. 
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