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Abstract                                                                                                                                 

  Find boils down to measure and analyze the impact of thefiscal policy,spending policy and policy borrowing and tax policy 

variables, the Iraq Stock Exchange indices. And that because of the importance of financial markets, where funding is available to 

companies through the markting of financial instruments to meet their needs as well as representing the financial market and 

the way to apply fiscal policy and to address the government's deficit by markting government bonds, thus contributing to the 

financial market in providing needed to finance government spending of financial resources and thus achieve economic growth. 

So research is divided in Investigation The first section dealt with the theoretical side of the search terms section to the first 

two focused on fiscal policy and indicators, and the second on the financial markets and the importance second section included 

the practical side, through the use of the style of multi-linear regression to measure and assess the impact of the independent 

variables on the dependent variable and any statement most severely variables and compare the results with the standard 

model assumptions. The research concluded inter conclusions and recommendations, notably the development of any country 

can be measured through the development of the financial market indicators and instruments traded and listed companies being 

expressive of economic sectors where is the means by which to move the financial resources available to the public and private 

sectors to feed the investment channels,and development of the financial market economy through diversification of  financial 

instruments traded and the expansion of the issuance of new securities because the financial market represents a lender for 

the government through the sale of government bonds 
 

 المستخلص:
واياالم  لسياالم اتتااقيلم والسياالم اتفتما ليميتلخص البحث في قياس وتحليل  ارلم غتريلمال السياالم الةاليلم  ا

، في غؤشلمال ال ا الالماا للقوااا الةاليلم ك وسلل  هسلب  لأسةيلم امال اا الةاليلم ليلث تل فم التة يل  الضميبم

للشمكال عن طميق تس يق امدوال الةاليم  لترطيم التياجاتها  كذل  تةث  الس ا الةاليم  وايلم لتطبيلق السياالم 

الجم الاجز الحك غي عن طميق تس يق السندال الحك غيم  لذا تساسم الس ا الةاليم في تل فيم الةل ااد الةاليم وغا

غبحثلا.ك  إلل الةاليم اللازغلم لتة يل  افاالاا الحكل غي وهالتلالي تحليلق النةل  اتقتللاد  ك للذل  تلم تلسليم البحلث 

اكلز علل  السياالم الةاليلم وغؤشلماتها  امولقسلةين  إل الجاا  النظم  للبحث ليث  قسم  امولتضةن الةبحث 

 الةبحث الثااي اشتة  علل  الجاال  التطبيللي وسلل  غلن سللال االتخدا  إغا  ولأسةيتهاالةاليم  اما ااوالثااي عل  

لأال ب اتاحداا الخطي الةتادد للياس وتلديم ارم الةتريمال الةستللم في الةتريم التلاه  وهيلا. إ  الةتريلمال اشلد 

 غلااام النتائج غ  افتما ال النة سج الليااي ك وت ص  البحث إل  جةلم ااتنتاجال وت صيال لأهمزسا إ.تأريم و

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 قسم الةحاابم - الةاهد التلني كمهلاء/ التلنيم  امواط)*( غداس غساعد / جاغام الامال 

 
 

The Administration & Economic College Journal 

For Economics & Administration & Financial Studies 

Vol. 9,N.1, PP. 21-34 

ISSN PRINT 2312-7813 

ISSN ONLINE 2313-1012 
 مجلة كلية الإدارة والاقتصاد للدراسات الاقتصادية والإدارية والمالية

 21-34ص ص 2017، 1، العدد 9المجلد 



22 
 

 والشمكال الةتداولم امدوال س  وغؤشمال الةاليم الس ا تط ا سلال غن يلاس إ. يةكن هلدلأ   اداقتل تط ا

  الةت فمة الةاليم دالة اا تحمي  هها يةكن وايلم تاتبم ليث اتقتلاديم اللطاعال عن غابمة هك اها فيه الةداجم

 الةاليم امدوال تن ي  سلال غن الةاليم الس ا وتط يم اتاتثةاا قن ال لترذيم والخاص الحك غي اللطاعين لدى

 يلبي  عنلم للحك غم هالنسبم إقماض جهم تةث  الةاليم الس ا ت. جديدة غاليم لأوااا إصداا وت اي  الةتداولم

 كالحك غيم السندال
 :المقدمة 

 امزغم هاد ساصم اسبيا غهةم غكاام التلت والتي اسبيا الحديثم الة ا ي  غن الةاليم اما اا غ   ع ياد 

 تلابه الذ  الةهم الدوا هسب  الاالم هلدا. غاظم استةا  الةاليم اما اا جذهت لذال  2008عا   الاالةيم الةاليم

 النة  تحليق سلال غن اتقتلاد  النشاط غست ى فيمف  غساسةم يلال عنطم اتقتلاديم الحياة في الةاليم اما اا

 في التأريم سلال غن اتقتلاديم السيااال تنايذ في غهةمتاداداه  ليث اتقتلاديم السيااال وتنايذ اتقتلاد 

 عن تابم لك اها الةهةم الةؤرمة الخااجيم الا اغ  غن تاتبم الةاليم السياام إ. وهةا الةحلي الس ا اي لم

 افيمادال تاتخدا  الحك غم إاتماتيجيم الةاليم السياام تةث  ليث ااكةاشيم لأو ت اايم كاات اس السياام اتجاسال

 زعزعم إل  الةؤديم اماباب الد الحك غيم النالال تاد ليث للبلد اتقتلاديم امسداف تحليق اج  غن والنالال

واتجتةاعيم,  اتقتلاديم التط اال هس  عنها اتاترناء لالم في والسيااي واتقتلاد  اتجتةاعي اتاتلماا

 إليها يجتة  الذ  امغم افاااا في الزيادة غ اكبم اج  غن افيمادال لتن ي  التخطيط الحك غم عل  وج  لذل 

غن  للاقتماض الحك غم تلجاء الاجز لالم وفي وهنائها الة ازام في تخطيط سنال  لةيكنإس  الاجز لسد اتقتماض

 الةتااغلين ليث غن قاداة غاليم ا ا سنال  تك . اايجبا. وغنه الحك غيم السندال داا يلاص عنطم الداس 

 اج  غن الحك غي  ك لذل  الاجز لسد اللاز  التة ي  لت فيم واتقتلاد  السيااي واتاتلماا والسي لم والشمكال

 الاماا ا ا ا. وساصم الةاليم الس ا غؤشمال في وعلاقتها الةاليم السياام غتريمال وغامفم ارم قياس

 غن الاماا في الةاليم السياام وا ع اتجاه البحث ال  غامفم يهدف لذا الناشئم اما اا غن ياتبم الةاليم لقوااا

 لأسمالبحث كوكذل  دااام ال ك الس ا الةاليم غن سلال دااام  غدة سلال فيها غتريمال إسةال دااام سلال

 السياام غتريمال هين والتأريم اتاتباط علاقم وهيا. الةتادد الخطي للااحداا الليااي النة سج غؤشماتها وهناء

 عل  فم يم البحث تل   كاغا الةاليم لقوااا الاماا ا ا غؤشمال في تاريم اشد الةتريماللأ   وإظهاا الةاليم

 غؤشمال ( فياتفتما يم , السياامالضميبيم الحك غي, السياام افااااالةاليم )  السياام غتريمال تأريم لأااس

الةهةم التي يبني عليها  الةلاييسليث تاتبم غؤشمال الس ا الةاليم غن  الةاليم لقوااا الاماا ا ا اداء

فمصم ااتثةاايم لذال  تاتبم  لأفض غن اج  استياا  وامجنبيمالةاليم الةحليم  اما ااالةستثةمين  قماااتهم في 

 .لسيااما ا ع لس  تأريمساالسياام الةاليم غن الةؤرمال الخااجيم في غؤشمال الس ا الةاليم ويتباين 

 البحث . أهمية

 سلال غن الةاليم الس ا في وتأريمه اتقتلاد  الت از. تحليق في الةاليم السياام دوا إظهاا في تبمز امسةيم

الل غي  الدس  لجم في للتأريم الةحلي واتقتماض والضمائ  الااغم كالنالال لأدواتها غن غجة عم ااتخدا 

و  ك اتقتلاد  النشاط غست ى في غةا يؤرم وافاتاج واتاتهلاك الكلي الطل  لجم التأريم في إل وهالتالي يؤد  

 عل  البحث لأسةيماكزل  لذا الةاليم الس ا غؤشمال اتجاسال يؤرم في ليث الةاليم الس ا اي لم يناكس عل 

 في ويتأرم يؤرم الةالي الس ا ا. هاعتباا الةاليم لقوااا الاماا ا ا في الةاليم السياام غتريمال هاض تأريم

 للدولم ك اتقتلاد  النشاط لجم زيادة غ  وتتزايد تنة  ااها ليث هلدلأ   اقتلاد

 مشكلة البحث .

الةاليم غن سلال  لقواااا ا الاماا  لأداءالسياام الةاليم عل   غؤشمال  البحث في كشف تأريم غشكلم تتةث 

 اتقتلاديم الج اا  كافم في والتي تستطي  ا. تؤرم واللموض الااغم, الحك غي والضمائ  كافاااا لأدواتها
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الشمكال وتكاليف  إاهاحيؤرم في  الةحليم والطل  الكلي غةا السي لم في كةيم التأريمغن سلال  واتجتةاعيم

 الةاليم ك  لقواااا ا الاماا  لأداءالتة ي  وهالتالي ا ف يناكس عل  غؤشمال 

 البحث. أهداف

 التريمال فيها سلال غدة البحث ك لأسمتسليط الض ء عل  غؤشمال السياام الةاليم غن سلال دااام  – 1

 غامفم اتجاه وا ع السياام الةاليم في الاماا غن سلال دااام هاض غؤشماتها ك – 2

 غؤشمال الس اك لأسمالةاليم غن سلال دااام  لقواااا ا الاماا  لأداءال ق ف عل  ال ك   –3

هين غتريمال السياام الةاليم  والتأريموهيا. علاقم اتاتباط  الةتادد الخطي للااحداا الليااي النة سج هناء  -4

 الةاليمك لقوااافي غؤشمال ا ا الاماا  تأريمالةتريمال اشد  إ  وإظهاا

 البحث. فرضية

 الحك غي, السياام افااااالةاليم )  السياام غتريمال تأريم لأااس عل  تل   للبحث المئيسيم الام يم إ.

 تتباين تتمكها التي التأريمال وا. الةاليم لقوااا الاماا ا ا لأداء غؤشمال ( فياتفتما يم , السياامالضميبيم

 افاااا هماغج هت اي  قياغها سلال غن اتقتلاد تحايز ال  تؤد  ت اايم غاليم اياام فإتباع السياام ا ع هحس 

 اما اا غؤشمال عل  ايجاهيا يناكس غةا والت ظيف وافاتاج الدس  زيادة عل  تاة  هذل  وسي الاا  واتاتثةاا

 وهالاكس ك

 منهج البحث

 -يلي: وكةا آتتيم البحث اماالي  اعتةدل

 (ك 2013 – 2003للةدة غن ) الاماا الةاليم في السياام ل اق  ال صاي امال ب – 1

 الةاليم ك لقواااا ا الاماا  لأداءالةاليم وغؤشمال  السياام غتريمال هين الالاقم لتحديد الكةي امال ب – 2

الةاليم  لقواااوا ا الاماا  جهم الةاليم غن السياام هين للالاقم الليااي اماة سج لتلديم الليااي امال ب– 3

 كوغن سلال ك لأسمى جهم غن

 القياسي  الأنموذجبناء  -أ  

الليااي س  لبيا. هاض غتريمال السياام الةاليم وقياس وتحلي   تأريمسا في  اماة سجغن هناء  امااايا. الهدف 

الليااللي غتاللق فللي اتائجلله غلل  الام لليال  اماةلل سجغللن  والتأكللدالةاليللم  ك لللقواااغؤشللمال لأداء الل ا الاللماا 

 غن ااسجا   طمولاتم  غ   الجاا  النظم  للبحثك والتأكدوالنظميال اتقتلاديم 

 الفرضي الأنموذجل هيك -ب 

الام للي للبحللث يلللةم هشللك  يللتلائم غلل  فم لليم البحللث وغتريماتلله الةسللتللم والتاهاللم  وهةللا ا.  اماةلل سجسيكلل  

وغؤشلم لجلم  امالهم مالاااالسياام الةاليم كةتريم غستل  في الةؤشم الالا   تأريمللبحث هيا.  امااايالرمض 

اللياالي يتحلدد وفلق الالاقلم هلين  اماةل سجللذا فلا. سيكل   ال تاهالمالةاليلم كةتريلم للقواااالتداول لس ا الاماا 

 ( ك1الليااي كةا في الشك  ) اماة سجالةتريمال ويةكن عمض الالاقم هين الةتريمال غن سلال  سيك  
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 الةلدا :لأعداد البالث

  الأنموذجافتراضات  -ج 

اياام غاليم ااااقيم ت اايم  تؤد  ال  زيادة الطل  عل  السل  وهالتالي ااتااع غست ى  إتباعا.  اماة سجياتمض 

اتاللهم  اتاللتهلاك اتغللم الللذ  هللدواه يللؤد  اللل  زيللادة اماهللاح غةللا يللناكس إيجاهيللا عللل  الةؤشللم الاللا  تاللااا

 وغؤشم الجا  التداول وهالاكس  ك

لسياالم اتقتما ليم وغؤشلمال اداء ال ا الالماا لللاوااا كةا ياتمض النةل سج الل  وجل د علاقلم عكسليم هلين ا

الةاليم فاند قيا  الحك غلم هلاتقتماض علن طميلق اصلداا السلندال الحك غيلم واسوالال الخزينلم ال ف تلؤد  الل  

اح  السي لم الةحليم غةا يؤد  ال  ااتااع االااا الاائلدة واللذ  يلناكس فلي  زيلادة تكلالم التة يل  للشلمكال غلن 

اااتها غلن جهللم وغللن جهلم اسللمى قلمااال الةسللتثةمين تللل   علل  االلاس الاائلد والةخللاطمة  وهالتللالي اجل  االلتثة

ااتااع ااااا الاائدة يؤد  هالةسلتثةمين الل  هيل  اتالهم وتح يل  االتثةاااتهم اتغلم اللذ  يتمتل  عليلم ااخالاض 

يم تلؤرم علل  غؤشلمال اتالهم ااااا اتاهم وااخااض لجم التلداول ككةلا ياتلمض اتاةل سج ا. السياالم الضلمه

هل اة ايجاهيم وتااة هل اة البيم كليث تؤرم السياام الضمهيم هل اة ايجاهيم في غؤشمال اداء ا ا الالماا 

للاوااا الةاليم غن سلال اتباع اياام  مهيم تشجايم عن طميق ساض الضمائ   وهالتالي زيادة صافي الدس ل  

دة اتالتهلاك و زيلادة الطلل  غةلا يلناكس ايجاهيلا علل  غؤشلمال اتال اا غةا يؤد  ال   تشجي  اتالتثةاا وزيلا

الةاليم ك وهالاكس زيادة غادل الضميبم الةاموض فاام يؤد  ال  ساض لجم الدس  الةالد للاالتثةاا واتالتهلاك 

اتغللم الللذ  يللؤد  اللل  ااخاللاض الطللل  عللل  السللل  وهالتللالي عللل  ااهللاح الشللمكال غةللا يللؤرم هشللك  الللبي فللي 

 غؤشمال اداء ا ا اتوااا الةاليم ك

 السياسة الانفاقية  -1

 السياسة الضربية   -2

 السياسة الاقتراضية -3

 

السياسة 

 المالية 

المؤشر العام 

 لاسعار الاسهم

مؤشر حجم 

 التداول

سوق العراق 

للاوراق 

 المالية
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 تقويم الانموذج. -د 

ا. الهدف المئيس غن  اتاة سج الليااي سل  استبلاا صلحم الام ليم للذا تلم اعتةلاد البحلث علل  لأالل ب  

( ليث تم ااتخدا  غجة علم Stepwise Multiple Regression Analysisتحلي  اتاحداا الةتادد الةمال  )

(  لتلييم غالةال اتاة سج الةلدا عنلد غسلت ى  tد غن صلاليم اتاة سج اس ااتخد  استباا ك) غن اتستبااال للتاك

( وغن سلال غلااام قيةتها الةحتسلبم غل  قيةتهلا الجدوليلم ك كلذل  االتخد   غااغل  n-1% وداجم لميم)5غان يم 

الذ  ياسم اسبم التريم في الةتريم التاه  التي تسببها الةتريمال الةستللم ك وتم اتعتةلاد علل  استبلاا  R2)التحديد)

 (Fغن سلال غلااام قيةتها الةحتسبم  غ  قيةتها الجدوليم عند  )  فلأسا كاالت اكبلم فهلذا يانلي 5غسلت ى غان يلم %

ةتريللمال الةسللتللم والتاهاللم ككةللا االلتخد   استبللاا غان يللم غاادلللم اتاةلل سج الليااللي ووجلل د علاقللم ااتبللاط هللين ال

(Durbin_Watson للتاكد غن سلا ) اتاة سج الليااي غن غشكلم اتاتباط الذاتي هين الةتريمال الاش ائيمكل 

 مصادر البحث .

الةاليم وامجنبيم التي تتحدث عن السياام  الامهيم الكت  عل  تم جة  الجاا  النظم  للبحث غن سلال اتعتةاد

 واتا اا الةاليم وكذل  اعتةد البالث عل  الماائ  والبح ل الةتضةنم غ   ع البحث ك

اغا البيااال الخاصم هالجاا  الاةلي فلد تم اتعتةاد عل  النشمال السن يم للبن  الةمكز  الاماقي للسن ال غن 

( 2013- 2010  الاماقي للسن ال )( وكذل  اتعتةاد عل  التلاايم اتقتلاديم للبن  الةمكز2013 – 2003)

( والتي تم الحل ل عليها غن  2013- 2010وكذل  التلميم السن   لس ا الاماا للاوااا الةاليم للسن ال )

 الشبكم الاالةيم اتاتمايت ك

 الحدود الزمانية والمكانية للبحث.

 اتتجاسال عل  لل ق ف ل ( وس  2013-2003تم استياا جةه ايم الاماا كدااام تطبيليم للبحث للةدة )

السيااال  غهةم هين غكاام تحت  الةاليم السياام لأ. تايةا والةستجدة الظموف اتقتلاديم الماسنم إزاء التط ايم

 والضمائ  الحك غي افاااا سي المئيسيم ولأدواتها افاتاج ا ا عل  تأريمسا غجال اتقتلاديم للدولم وساصم في

للةجتة  وغدى تلائةها  واتجتةاعيم اتقتلاديم الج اا  كافم في تؤرم لت لأات كياها  تستطي  واتقتماض هحيث

و الدع ال  الهيكليم افصلالال وهماغج هالخلخلم غتةثلم لديثم واتجاسال ايااال الحك غال تبني هاد

لتنسيق هين غتريمال تيلاف التدس  الحك غي وكذل  ا ا الاماا للاوااا الةاليم ياتبم لديث التك ين لذا  يج  ا

 السائدك اتقتلاد  النظا  هةا يتلائم غ  طبيام الةاليم السياام

 المبحث الاول: الاطار النظري للسياسة المالية والاسواق المالية.

 -المحور الاول: مفهوم السياسة المالية ومؤشرتها :

 تطور مفهوم السياسة المالية . -اولا :

غ  تط ا الدوا الةهم الذ  تلابه في الحياة اتقتلاديم ال  جاا  السيااال غاه    السياام الةاليم  تط ا

ايك . يؤكدو. عل   تحليق غبدلأ الحياد الةالي ا  تهد لأ.  اتقتلاديم الااغم فباد ا. كا. اتقتلادي . الكلا

افيمادال الااغم يلتلم دوا الدولم عل  ال ظائف التلليديم التي لددتها النظميم الكلاايكيم في الحل ل عل  

لترطيم النالال التلليديم للدولم الحااام ا  ا. الهدف اتاااي للسياام الةاليم للدولم س  غبدلأ ت از. الة ازام 

وليس غبدلأ الت از. اتقتلاد ك وهاد ازغم الكساد الاظيم ظهم غاه   لديث للسياام الةاليم يختلف عن 

حياد الةاليكوهالتالي فا. الحكم عل  الاغم السياام الةاليم لم ياد الةاه   التلليد  الكلاايكي اللائم عل  ال

غاه    يلتلم عل  ت از. الة ازام الااغم وااةا تاداه ليشة  غبدلأ الت از. اتقتلاد  ك ليث ا. تط ا

اافله غن ازغال  السياام الةاليم ااتبط هدوا الدولم هاا  التط اال اتقتلاديم واتااتاح الاالةي وغا

لاديم لذا يلالظا. غاه   السياام الةاليم غمتبط غ  غموا ال قت هةاه   الةاليم الااغم والنالال الااغم اقت
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( هااها غجة عم غن السيااال واتجماءال التي تهدف 1988:443واتيمادال الااغم ك فلد عمفها )الاةم  : 

وتاد السياام الةاليم لألدى لأسم لأدوال ال  تحليق اسداف غحددة غن سلال النالال الااغم واتيمادال الااغم

السياام اتقتلاديم الااغم في تحليق امسداف الةختلام غنها ااتلماا اتاتاج والدس  وكذل  اتاتلماا في 

(كةا تامف السياام الةاليم 264: 2001غست ى الاا  لقاااا واف  غادتل النة  اتقتلاد  ) الايس  : 

ةنهجم غن قب  الحك غم ههدف تحديد غلادا اتيمادل الااغم وهيا. اتسةيم هااها غجة عم غن اتليال الة

النسبيم لك  غلدا وتحديد اتال ب الذ  يةكن غن سلالم ت زي  سذة اتيمادال الااغم لرمض تة ي  النالال 

م دوا الااغم وسل  غن اج  تحليق اتسداف اتقتلاديم الةختلام وتايةا اتاتلماا اتقتلاد كغن سنا يظه

السياام الةاليم كاداة غن ادوال السياام اتقتلاديم هيد الدولم في الحد غن ظاسمة التضخم والمك د هااتخدا  

لأدواتها الةاليم لةاالجم تل  الةشكلال اتقتلاديم غن سلال وزااة الةاليم او الخزاام وغةا تلد  يةكن ايجاز 

 ( ك126: 2003اسم وظائف السياام الةاليم ك)علي :

   تنظيم الة ازام الااغم للدولم واتشماف عل  تنايذسا وغتاهاتها ان يا وهالتالي فهي الجهم الةسؤولم عن  – 1

 تنايذ السياام الةاليم ك

 جة  اتيمادال الضمهيم وغيم الضمهيم اياهم عن الدولمك – 2

 الليا  هاتشماف عل  النالال الحك غيم وتخ ي  صمفهاك – 3

 الحك غيم لتة ي  ا  عجز في غيزاايم الدولمك اصداا السندال – 4

غماقبم وتال  اتعةال الةخالام لللاا . اغا هشك  التهمب الضميبي او عةليم تهمي  السل  و الاةلال  – 5

 اتجنبيم او تزويم الاةلم ال طنيم

ة ااد لينام جةي  الناس إعادة ت زي  الدس ل غن سلال تحليق  الادالم اتقتلاديم واتجتةاعيم في ااترلال ال  - 6

هالمفاسيم اتقتلاديم لأ  ااترلال الة ااد الةتالم في كافم امقاليم والةناطق دو. ااتثناء )داود وآسمو.: 

 ( ك2001:287

 ثانيا: مؤشرات السياسة المالية .

 مؤشر السياسة الانفاقية )الانفاق الحكومي (. –أ 

يظهم غؤشم السياام اتاااقيم سدف السياام الةاليم في الحااظ عل  اتاتلماا الةالي واتقتلاد  وا ع السياام 

الةاليم اسا كاات ت اايم او ااكةاشيم وهةا ا. اللطاع الحك غي ياتبم غن اكبم اللطاعال في الدولم والذ  ياة  

نايذ اياااتها اتقتلاديم واتجتةاعيم لذل  يامف اتاااا وفق اليال السياام الةاليم وك ايلم يةكن غن سلالها ت

 painter &HeeBae)ههدف تحليق اا  عا  في انم غاينمالحك غي هأاه غبالغ غن اتغ ال تنالها الحك غم فاليا 

كتحسين غست ى الةايشم  ودعم اللناعال ال طنيم غن سلال تشجي  اتاتثةاا فيها ودعم الةنتج   378 ) 2001,

 اتفماد دس ل غست ى لي و ااتااع الناتج الةحلي وسل  غن سلال زيادة النالال الااغم يتمت  عليها زيادةالةح

السياايم الةاليم اداة غهةم لتحليق لأسداف  الطل كوهالتالي زيادة في الناتج الةحلي لذا تاتبم غست ى وااتااع

لقاااا وتللي  التللبال الحادة التي تحل  فيه  تحليق اتقتلاد الكلي والةحافظم عل  ااتلماا الةست ى الاا  

غست ى عالي غن التشري  لأ  تللي  غادتل البطالم وجالها هالحد امدا  الةةكن فاسا كا. سناك اك د اقتلاد   

تسا  الحك غم ال  تحايز اتقتلاد غن سلال قياغها هت اي  هماغج افاااا واتاتثةاا الاا  وسي هذل  تاة  عل  

زيادة الدس  وافاتاج والت ظيف غةا يناكس ايجاهيا عل  غؤشمال اتا اا الةاليم وهالاكس  ا  اتباع اياام 

 غاليم ت ايايم  تؤد  ال  زيادة الطل  الكلي واتاتاج الكلي وهالتالي عل  اف  غست ى النشاط اتقتلاد  ك

 غؤشم السياام الضميبيمك –ب 
الضمائ  في الة ازام الااغم ه صاها الدى الةلادا المئيسم تيمادال يةث  غؤشم السياام الضميبيم لجم 

الدولم التي تستاين هها ك ايلم تشباع الحاجال الااغم فهي هحاجم ال  اغ ال لترطيم االاتها وت هد ا. يك . لها 

اسم ايمادال عاغم وغن غلادا غتاددة  وغن سذه اتيمادال غا تحل  عليه غن الضمائ  والتي عدل غن 

لتضيق عجز الة ازام  الحك غم غلادا التة ي  الحك غي  وللد ازدال اسةيم الضمائ  في الال د اتسيمة لدى

( كويلالظ ا. سنال  علاقم ق يم هين 34:  1998وتن ي  الةلادا وتة يلها والاة  عل  تزايدسا )الزعبي ، 

ا الااغم واتاتلماا اتقتلاد  و ااتةماا اتاتخدا  اياام  النالال الااغم للدولم التي تحتاج اليها لتسييم غمافله

الكاغ  للة ااد وسذا يدل عل  وج د علاقم هين السياام الضميبيم وزيادة اتاااا الحك غي الذ  يتمت  عليم 
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الحك غي والسياام الضميبيم اس تسا  جةي   افااااالذ  دع  ال  التنسيق هين  امغم وافاتاجزيادة في الدس  

الدس ل  لأصحابت زياها ال   وإعادةالدس ل الةمتاام  لأصحابغن  امغ الاال الضميبيم ال  اقتطاع السيا

الةنخاضم ويلالظا. الالاقم هين السياام الضميبيم واتاااا الحك غي تظهم هزيادة اتاااا الحك غي وااخااض 

لةاليم تاة  عل  ساض اتاااا الضمائ  لمف  غست ى النشاط اتقتلاد   فاي فتمال التضخم فا. السياام ا

الذ  يؤد  ال  ااخااض  لجم الدس  و ااخااض الطل  الكلي  ك وليث ا.  امغم الضمائ الحك غي وزيادة 

الحك غم غن سلال ايااتها الةاليم تساسم هشك  كبيم في تحديد الطل  الكلي والامض الكلي غن سلال التاريم عل   

والضمائ  عن طميق اتباع هماغج ااااقيم واداايم غاينم فاي لالم المك د  لجم الدس  الل غي عن طميق اتاااا

اتقتلاد  ينخاض الطل  عل  اتاتهلاك واتاتثةاا وتزداد البطالم ويلبح غن الضموا  تشجي  زيادة 

اتاتهلاك واتاتثةاا و ااتخدا  اياام  ميبيم تاة  عل  تخايض الضمائ  الةامو م عل  واتاتثةاا غن 

وهالتالي فا. عل  السياام الضميبيم ا. تتكيف هللد الحااظ عل   زيادة اتاااا الاا  وتلل  غن ايماداتها لسلا

 ( ك2،  2001اتاتلماا اتقتلاد  ك )كاظم ، 

 غؤشم السياام اتقتما يم )الدين الحك غي الةحلي( –ج 
واتسواال الحك غيم  وتلجاء الحك غم يشيم لجم غؤشم الدين الةحلي الحك غي  ال  اصيد الدين عل  السندال 

لأاتخداغه  ال  الدين الةحلي كةلدا ايماد عند وج د عجز في الة ازام او وج د فائض فا. الحك غم يةكنها

عل  لجم السي لم الةحليم واام الاائدة  عندغا تلتمض  التأريمعل  غست ى النشاط اتقتلاد  غن سلال  للتأريم

 1988الحك غم في فتمة التضخم النلد  ا  هبياها للسندال الحك غيم عل  الجهاز الةلمفي والجةه ا) لسين, 

( وغةا تلد  الخص هالل ل ا. السياام الةاليم قد تسب  ااخااض السي لم الةحليم وهالتالي ااخااض 174 -173:

 اتاتهلاكيك وهةا ا. الحك غم غالبا غا تنتهج اياام غاليم ت اايم  ههدف اف  الكلي ا  ساض اتاااا لجم الطل 

, وليث ا. سذة السياام تتطل  غامفم غلادا الحك غم اتيماديم لتة ي  الزيادة في غست ى النشاط اتقتلاد 

تحل  عليها في غدة زغنيم  ال التي يةكن ا.اتاااا الاا  ك وسذا ياني ا. اتاااا الحك غي غحدد هةلادا اتيماد

و تلجا الحك غم ال  تة ي  الاجز في الة ازام  عندغا يك . اتاااا الحك غي اكبم غن الضمائ  غحددةك

واتيمادال الااغم اتسمى لذا ية ل الاجز عن طميق اتقتماض غن الجهاز الةلمفي والةستثةمين  غن سلال 

اقتم ت الحك غم عن طميق  اما اا الةاليم غن سلال  هي  السندال الحك غيم إل  طمح السندال الحك غيم كفإسا 

امفماد لأو البن ك التجاايم فلن يك . سناك ترييم في صافي عمض النل د، فأ. عةليم هي  السندال تؤد  إل  لأ. 

ن طميق هي  يك . سناك ااخااض في عمض النل د ك ولكن امغم يختلف إسا غا غ لت الحك غم سذا الاجز ع

انداتها للبن  الةمكز  إس اتك . سناك زيادة في عمض النل د فإسا اشتمى البن  الةمكز  تل  السندال وفي 

 ال قت ااسه لأاالت الحك غم عائداتها فإ. عمض النل د ا ف يزداد ك

 المحور الثاني : الاسواق المالية واهميتها الاقتصادية.
 تطور مفهوم السوق المالية. -اولا 

ط ا غاه   الس ا الةاليم في الالم الحديث غن ج اا  عدة فةن جاا  لم ياد الس ا الةالي غحل ا في اطاا ت

غكااي ا  ا. الةكا. في لد ساتم ليس شمطا اااايا ل ج د الس ا كةا س  الحال في اا اا السل  كا  يكاي وج د 

وغن جاا  اسم يةي  الس ا الةالي ال  وج د وايلم اتلال فاالم هين البائ  والةشتم  ل ج د الس ا الةاليم ك 

التخلص ا  وج د فئال غن اتفماد والةؤاسال الةتااغلم في سذه اتا اا ليس في غجال الةتاجمة ه  ايضا 

الليا  هدوا ال ااطم كسةاامة او وكلاءكوادى التلد  في غجال اتتلاتل  الحديثم ال  اه لم تبادل اتوااا 

دد ــــ  غكا. غاين او غحـــــيلتلم عل  ا اصبح تـــــــي الاالم وه قت قليم  فالســـــــفن ا  غكا. ــالةاليم غ

( وقد  تط ال اما اا الةاليم اتيجم ظه ا غايسة  هظاسمة الا لةم 13, 12: 1998) سمي ش واسمو. :

التجااة داس  اما اا الةاليم ( غةا جا  ااتمايتاتلكتموايم ) اتتلاتلوالتحما التجاا  وازالم اللي د وتط ا 

  و يامف ك (Hirt& Block ,2008:28) م كبيمةــــــم عالةيــــن سلال غنافســـــ   وغـــداا اليــــ  غـــتك . عل

الس ا الةاليم هأاها الةكا. الذ  يلتلي فيه الةستثةمو. والسةاامة وال اطاء فجماء (257:  2002) الهاشةي :

ال وفيها يتم اتتلال هين الةشتمين والبائاين إغا هطميلم غباشمة  وإغا عن طميق ال اطاء, تداول اماهم والسند

وتشمف إدااة الس ا عل  تنظيم التداول وال اطاء، وعةليال تح ي  غلكيم اماهم والسندالك كةا تامف  

ن  سلالها يتم الجة  هين اما اا  الةاليم   هااها  اظا   يتضةن  افماد  وغؤاسال  ولأدوال واجماءال والتي غ

(ك إس تاـــــمف هأاها اللناة المئيسيم التي Ross,et.al,2008:88الةلتم ين والةدسمين هرض النظم عن الة ق )
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يةكن عن طميلها تحمي  الة ااد الةاليم الةت فمة لدى اللطاعين الحك غي والخاص لترذيم قن ال اتاتثةاا في 

  يـــاد ال طنــــح اتقتلـــم وللالـــاب اماهــــــل الةمدود امكثم اهحيم مصحالاديد غن الةشااي  افاتاجيم سا

(ك كةا يطلق عل  الس ا الةاليم لأاها عبااة عن اطاا او سيك  غنتظم يتم غن سلاله وفيه 15: 1991)الجموا. : 

كوغةا تلد  (Peter:2000 :132هي  وشماء اتوااا الةاليم وتداولها عل  اح  واا  غن لأج  سلق الليةم الةضافم)

يةكن تاميف الس ا الةاليم سي الةكا. الذ  يتم فيم التلاء ولدال الاائض ولدال الاجز عن طميق اصداا 

 وتداول اتوااا الةاليم ليث ت فم الامض والطل  غااك 

 السوق المالية الاقتصادية .  أهمية -ثانيا 
في اتقتلاد ليت تاة  عل  ت فيم الة ااد الةاليم غن  تلابه  الس ا الةاليم غن سلال الدوا الذ لأسةيمتظهم 

تحتاج اليها في تةشيم اشاطاتها ا  جهال الاائض ال  جهال الاجز في اتقتلاد التي هحاجم ال   الجهال التي ت

( وتظهم لأسةيم وج د ا ا غالي ك ايط هين ساتين 20: 2006الة ااد لتة ي  اشاطاتها اتقتلاديم )سلف :

لدتين واتيجم للا هم وتالد عةليم التلاء ساتين ال لدتين وتنايذ شموطهةا هالل اة التي يتمت  عليها تحليق ال 

الا ائد لكلا الطمفين فإ. وظيام ال ايط الةالي تشتة  عل  قب ل ال دائ  والةدسمال وتجةياها هاعتبااه غلدااً 

ً لها غن قب  ولدال الاائض الةالي وغن رم إعادة ت  زياها إل  ال لدال اتقتلاديم سال الاجز الةالي ائيسا

والاة  عل  تنظيم وتنايذ اغبال الطمفين غن سلال تنظيم اتاتحلاقال وتحديد الكلف والا ائد لك  غن ال لدتين 

كبيمة في الحياة اتقتلاديم تاتباطها هكافم النشاطال  لأسةيمالةاليم  اما اا( لذل  تحت  11،  2002)الجةي  ، 

 يلي اسم غها  الس ا الةاليمك اااليال اتقتلاديم عن طميق ت فيم التة ي  وفي غاوال

ال ايط في تجةي  امغ ال غن ولدال الاائض والةتةثلم  الةاليم دوا اما اا: تلا   الوساطة المالية  - 1

هالةستثةمين او اللطاعال الةدسمة وت جيهها اح  ولدال الاجز الةتةثلم هالشمكال والحك غال التي تحتاج ال  

تدفق وتتم عةليم    امغ اللتة ي  ااتثةاااتها واالاتها فالس ا الةاليم تةث  اللناة التي يتم غن سلالها تدفق  لأغ ال

امغ ال تل  غن الةستثةمين ال  الشمكال والحك غال هثلاث طما وسي اوتً قيا  الشمكم هبي  اتوااا الةاليم 

هل اة غباشمة ال  الةستثةمينك رااياً قيا  الشمكم هبي  اموااا الةاليم ال  الةستثةمين هطميلم  غيم غباشمة غن 

سال الةاليم ال ايطم هتجةي  غدسمال  الةستثةمين ولأاتثةااسا في سلال الةلااف اتاتثةاايم ك رالثاً قيا  الةؤا

 (  كRoss ,et.al:  2008:89اتوااا الةاليم  التي  تلداسا الشمكال  )

 اموااافي  ااتثةاااتهم: ت فم اتا اا الةاليم السي لم للةدسمين والةستثةمين  اس تتاح لهم  هتح ي  السيولة -2

( وسذا غا تتةيز هه  32:  2006) سلف : اتثةاا فيها ال  الد هشك  امي  التي تم اتالةاليم  وامص لالةاليم 

اما اا الةاليم ليث ا. لاغ  اموااا الةاليم يستطي  تح ي  غا هح زته غن لأوااا ال  الد في ا  وقت يشاء غن 

ليم , وسل  غن سلال تحديد سلال عم ها للبي  داس  الس ا الةاليم غ  الحااظ عل  الليةم الاادلم لل اقم الةا

 (كGitman&Joehnk:2008:65اماااا الاادلم لقص ل الةاليم  )

 اموااا: ا. الةستثةم في جةي  اما اا الةاليم يبحث عن اتاتثةاا في الكفاءة في تخصيص رأس المال -3

الذ  يناكس عل   لأدائهاين الا ائد غ  اق  الةخاطم وسذا غا يجا  الشمكال تتنافس لتحس لأعل الةاليم التي تحلق 

 ولأ. سذه الةنافسم تؤد  ال  التخليص الكا ء لملأس الةال  اما ااالةاليم داس   لأص لها لأاااا

ا. اما اا الةاليم تةكن اتفماد غن ااتثةاا امغ ال الاائضم عن لاجتهم في اتوااا الةاليم   :مخزن للثروة -4

وعندغا يحتاج . ال  اغ ال يةكنهم تح ي  اتوااا الةاليم ال  الد دو. ا. تالد قيةتها ا افم ال  سل  سم 

 او غلس   ااهاحك  يحلل . عل  ع ائد الديم سلال فتمة التااظهم هال اقم الةاليم هشك  ف ائد

تساعد اتا اا الةاليم الةستثةمين في هناء غحاظم ااتثةاايم تتك . غن غجة عم غن اتوااا :الخطر تقليل – 5

الةاليم الةتن عم لةجة عم غن اللطاعال الةختلام التي تساعدهُ عل  تللي  الةخاطمة ال  اق  غا يةكن غ   ةا. 

داجم غن الةخاطمة وسذه الةخاطمة تتااول غن واقم تسمى وكلةا عائد جيد جةي  اتوااا الةاليم تتضةن 

واتا اا الةاليم ت فم ال اقم الةاليم التي يمغ  هها الةستثةم  ااتاات غخاطمة ال اقم كلةا ازداد الاائد الةطل ب,

 : (ك2011غن ليث داجم الةخاطمةك )الامداو  : 

 يادة اة  الشمكال غن سلال زيادة اؤوس لأغ الها هةا ت فمهز عل  تاة  اتا اا :تحقيق التنمية الاقتصادية -6

غن إغكاايم التة ي  الةباشم هايدا عن سيةنم افقماض البنكي غةا يخاض غن سذه الضر ط عل  الشمكم ويل ى 

قدااتها التااو يم فالس ا الةاليم تشك  غلدا تة ي  غباشم وغخمجا غهةا لتنةيم فااليم الشمكال وتاظيم 

 (ك 13: 2004الة ل  :  إاتاجهاك)
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اتا اا الةاليم تةكن السلطال الةاليم و النلديم غن تنايذ اياااتها النلديم والةاليم  :الاقتصادية تنفيذ السياسات -7

وسل  غن سلال قياغها هبي  وشماء اتوااا الةاليم في الس ا غن اج  التأريم عل  كةيم النل د الةتداولمكفاندغا 

اتاتثةاا  واتاتهلاكي غةا ياني  تتب  الحك غم اياام غاليم ت اايم ا  زيادة الةاموض النلد  زيادة اماااا

زيادة الناتج الةحلي افجةالي وزيادة الطل  عل  الةنتجال غةا يناكس عل  لأاهاح الشمكال وعل  غلس   اماهاح  

 (Ritter&silber:1988:414غةا يحاز عل  شماء اماهم وهالتالي زيادة لجم التداول وااتااع لأاااا اماهم )

تةث  اتا اا الةاليم وايلم ائيسم لتنايذ السيااال اتقتلاديم  وغنها السياام  : لاقتصاديتحقيق الاستقرار ا   -8

الةاليم ليث تل   هزيادة عمض النلد في لالم البطالم والكساد لتزيد غن الطل  الااال فيزداد اتاتثةاا والتشري  

هدف التأريم في اي لم الةلااف في اتقتلاد الل غي وسل  غن سلال اصداا اموااا الةاليم الحك غيم ه

ً لجاا  الكلام لينةا تظهم الليةم الااليم  والتياطاتها رم قداته عل  ت فيم النل د  فالحك غم تلبح لأكثم إدااكا

فجةالي الا ائد الةت ج  دفاها غن لأج  تة ي  الدين هك  و  ح غن سلال افقماض فاسا كاات السياام الةاليم 

التضخم فاندسا تل   الحك غم هاصداا  السندال الحك غيم غةا يلل  غن لجم اماصدة ااكةاشيم تهدف ال  ساض 

النلديم لدى الةلااف التجاايم وامفماد هةا يحد غن قداة الةلااف عل  غنح اتئتةا. وت فيم النل د، وسل  

 (ك303،:1997ايللص غن عمض النلد وغن السي لم الةحليم افجةاليم للاقتلاد ال طني )عبد الحةيد: 

 المحور الثالث : تحليل العلاقة بين متغيرات السياسة المالية ومؤشرات الاسواق المالية.

غةا تلد  يةكن الل ل ا. غتريمال السياام الةاليم رؤرم في غؤشمال اداء اتا اا الةاليم عن طميق التاريم في 

 ال  يؤد  تؤرم عل  لجم الدس  الل غي غةاوالسياام الضميبيم ليث  االسياام اتقتما يم والسياام اتاااقيم

ههدف  الةاليم الس ا غؤشمال عل  ايجاهيا يناكس غةا الطل  زيادة وهالتالي اتاتهلاك وزيادة اتاتثةاا تشجي 

تحليق اتاتلماا اتقتلاد  ك والدولم تاالج الةشاك  اتقتلاديم  غن سلال اتباع هماغج ااااقيم واداايم غاينم ك 

التضخم تزيد غن اتيمادال الحك غيم وتللص لجم اتاااا الاا   اغا في لالم الكساد فا. الحك غم تزيد فاي لالم 

غن اتاااا الاا  وتلل  غن ايماداتها عن طميق اتباع  اياام  ميبيم تشجايم تخاض الضمائ   وهالتالي زيادة 

وسطط الدولم  كذل  تؤرم السياام الةاليم ( ك ويتم اام سذه السياام لس  غتطلبال 2:  2001الدس لك )كاظم : 

في اتا اا الةاليم  عن طميق التاريم في ااااا الاائدة والسي لم وتنشأ الالاقم غا هين السياام الةاليم الحك غيم 

ولأاااا الاائدة غن سلال الس ا الةاليم إس تستطي  الحك غم غن سلال التأريم في اام الاائدة في الس ا لأ. ت جه 

ليث يشيم الاجز او الاائض في الة ازام الااغم اسا كاات السياام  اد عل  وفق السياام الةما غم لهااتقتل

الةاليم ت اايم او ااكةاشيم  ليث ا. الالاقم غا هين السياام الةاليم ولأاااا الاائدة والسندال يتم غن سلال 

ميق قيا  وزااة الةاليم هإصداا السندال النشاطال الحك غيم عل  عمض السندال وغن رم عل  اام الاائدة عن ط

علاقم  غؤشم لجم الدين الاا  الةحلي هالةؤشم الاا  ماااا اماهم ك اه ياكس عةليم  الحك غيمك وغن سنا تظهم

لأصداا السندال الحك غيم إس تةث  سذه الاةليم اقتماض الحك غم غن اففماد لأو الجهاز الةلمفي وغن رم فا. سناك 

التريم في لأاااا اماهم وازدياد لجم الدين الةحلي وغال  تتم  عةليم إصداا اموااا الةاليم علاقم غا هين 

الحك غيم عندغا يك . سناك  عجز لك غي ليث يهدف البن  الةمكز  إلي هي  اموااا الةاليم إل  اح  السي لم 

كذل  ااخااض الطل  عل  النلديم وهالتالي ساض الةاموض النلد  غةا يزيد غن كلام التة ي  للشمكال و

تسا  الحك غم ال  تحايز اتقتلاد غن سلال الشمكال  ويؤرم عل  لأاااا اماهمكالةنتجال غةا يلل  غن إاهاح 

قياغها هبماغج افاااا واتاتثةاا الاا , وسي هذل  تاة  عل  زيادة الدس  وافاتاج والت ظيف, وسذا غن شأاه 

زيادة الطل  الااال عل  اتقتلاد الل غي فةثلا تل   الحك غم  هخاض اتاااا عل  التاليم وتح ي  غاتم ساضه 

ااتثةاايم تست ع  هطالم وعليه فااه في لالم عد  اف  اتاااا الكلي فا. اتاااا عل  اشاط غاين  تيجاد اشاطال

 يك . عل  لساب اشاط اسم فيه تحايز و تاريم عل  تل  اتاشطم اتقتلاديم  

اا يمافلها ( الزيادة في اتاا1يظهم الجدول اقم ) هالتالي التاريم عل  اشاط اا اا تل  اتاشطم وغؤشماتها  ككةا

 والسياام الحك غي افاااا هين التنسيق ال  دع  الذ  زيادة في اتيمادال الضمهيم او الدين الةحلي  اتغم اتغم

 الضميبيم غن اج  تحسين غست ى النشاط اتقتلاد ك
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 (1جدول )

 مؤشرات السياسة المالية  ومؤشرات اداء سوق العراق اللاوراق المالية  للمدة

(2003 -2013) 

 المصادر :

 -  2006 – 2005 – 2004 - 2003, النشمة السن يم :وامهحاث للإللاءالبن  الةمكز  الاماقي, الةديميم الااغم  – 1

 ك 2012- 2011-  2009

:   السن    للبن  الةمكز  الاماقي ك التلميم اتقتلادوامهحاث للإللاء الااغم , الةديميمهالاماقي الةمكز البن  -2

 ك2013

 ك 2013الةاليم   لقواااالتلميم السن   لس ا الاماا  -3  

 

 الثاني : الجانب التطبيقي .المبحث 

 السياسة المالية في مؤشرات سوق العراق للاوراق المالية .  علاقة تأثير المحور الاول :قياس وتقدير واختبار

هاد ادسال البيااال الخاصم هةؤشمال السياام الةاليم  وغؤشمال ا ا الاماا  للاوااا الةاليم  وقد تم ااتخدا  

(  وتم الحل ل عل  Stepwise Multiple Regression Analysisلةمال  )اال ب اماحداا الةتادد ا

الليرم الخطيم التي اعتةدل  في التحلي  الليااي  وفلا للةااييم اتللائيم واللياايم وغدى ت افلها غ  النظميم 

 امقتلاديم  والتي ااتخدغت في تلديم الالاقم هين سذه الةؤشمال ك

 

 

 

 

 

 

 

 

 

النالال الااغم  السن ال

 غلياا

 ديناا

اسبم 

التريم 

 السن  

الدين الاا  

الداسلي 

 غلياا ديناا

اسبم 

التريم 

 السن  

اتيمادال 

الضمهيم 

 غلياا ديناا

اسبم 

التريم 

 السن  

الةؤشم 

الاا  

تاااا 

اتاهم 

 الطم

غؤشم لجم 

التداول غلي . 

 ديناا

اسبم 

التريم 

 السن  

2003 4901961  5534687  349.0  7.00 53.2  

2004 31521427 5.43 5365713 0.03- 4159.644 9.91 24.35 128 1.40 

2005 30831142 0.02- 6255578 0.16 5495.282 0.32 45.64 366 1.85 

2006 40323400 0.31 5643590 0.09- 3284.709 0.40- 25.28 146.890 0.59- 

2007 33545143 0.17 - 5193705 0.07- 5867.825 0.78 34.59 427.367 1.90 

2008 59403373 0.77 4455569 0.14- 6198.261 0.05 58.36 301.350 0.29- 

2009 52567025 0.11- 8434049 0.89 3334.809 0.46- 100.98 411.928 0.36 

2010 70134201 0.33 9180806 0.088 6989.873 1.09 102.98 400.360 0.02- 

2011 78757666 0.12 7446859 0.18- 12168.73 0.74 136.03 941.199 1.35 

2012 10514000 0.87 6547519 0.12- 23113.35 0.89 125.02 894 0.05- 

2013 10687300 0.016 4685000 4.3- 28770 0.24 113.15 2845 2.18 



31 
 

 (2جدول )

 نموذج القياسي الاحصائية والقياسية للاالنتائج 

 ( .spssعلى برنامج )  بالاعتمادالمصدر : بيانات الحاسبة الالكترونية 

 للأوراقلسوق العراق  الأسهم لأسعار: قياس وتحليل واختبار تأثير السياسة المالية في المؤشر العام أولا

 المالية.

البيااال الخاصم هالسياام الةاليم والةؤشم الاا  يظهم اتاة سج الليااي اتغث  ا. جةي  الةتريمال  إدسالهاد 

Rكا  ا. )اماهم مااااالةستللم تؤرم في الةؤشم الاا  
-2

( تةث  غلداا التريمال في الةؤشم التاه  التي تسببها 

التريمال في غؤشم ااااا اتاهم لس ا الاماا %( غن 97الةتريمال الةستللم والتي ااتطاعت تاسيم غااسبتم )

% ( غن التريمال تمج  ال  ع اغ  تدس   ةن غتريم الخطاء الاش ائيك 3الةاليم في لين ا. غااسبتم )  لقوااا

الةحس هم قيةتها الجدوليم   Tال  غان يم الةالةال وقب لها عند تجاوز قيةم  افللائيمكذل  تشيم اتستبااال 

 F(ك و يظهم اتاة سج الليااي اتفض  ال  غان يم الةاادلم اللياايم عند تجاوز قيةم 05ك0ن يم )عند غست ى غا

ال  سل  اتاة سج الليااي غن غشكلم اتاتباط  Durbin_Watson)) ك كةا يدل استباا الجدوليمالةحس هم قيةتها 

( الةحتسبم  وسي لأكبم 05ك0غست ى غان يم )عند ( 144ك2الذاتي هين الةتريمال الاش ائيمك ليث هلرت قيةتم )  

( والبالرم du-4( وفي ال قت ااسه لأق  غن قيةم )du=1.102( وامعل  )dl=0.874غن الحدين امدا  )

                                du< D.W < 4 – du                                                         (، إس لأ.:898ك2)

 2.898 >144ك2> 1.102

وج د علاقم طمديم هين غؤشم السياام اتاااقيم وغؤشم ااااا  إل الليااي  هاماة سجتشيم اتائج التلديم الخاصم 

 اماهم لأاااا( الةموام الااليم لةؤشم x1الةاليم إس إس تاكس غالةم الةتريم ) لقوااالس ا الاماا  اماهم

%( يؤد  ال  ترييم غؤشم ااااا اتاهم 1الحك غي هنسبم ) افااااالحك غي فتريم  افااااهالنسبم ال  غتريم 

%( هناس اتتجاة وسل  ت. تريم لجم السياام اتاااا الحك غي يؤرم عل  لجم عمض النلد و عل  7ك0هنسبم )

ةا يؤد  ال  زيادة اتاتهلاك واتاتثةاا ليث يؤد  زيادة لجم اتاااا الحك غي ال  زيادة لجم الدس  الل غي غ

لجم الطل  الكلي والذ  هدواه يناكس عل  زيادة ااهاح الشمكال وهالتالي يدف  هأتجاه زيادة الطل  عل  ااهةها 

غةا يتمت  عليه زيادة في لأااااسا غةا يؤكد الالاقم الطمديم وسذا يتاق غ  غنطق النظميم اتقتلاديم وللد ك كةا 

علاقم عكسيم هين غؤشم الدين الاا  الداسلي وغؤشم ااااااتاهم  فتريم  ( ا. سناك2xتاكس غالةم الةتريم )

(2x( هنسبم )وهأتجاه عكسي، غةا ياني الةموام الااليم 5%( يؤد  ال  ترييم غؤشم ااااا اتاهم هنسبم) 1 )%

يم فاند قيا  اتاهم للتريم في السياام اتقما يم  وسذا يتاق غ  غنطق النظميم اتقتلاد مااااللةؤشم الاا  

لأو الجهاز الةلمفي عن طميق إصداا السندال الحك غيمك وغال  تتم   وزااة الةاليم هاتقتماض غن الةستثةمين

عةليم إصداا اموااا الةاليم الحك غيم عندغا يك . سناك  عجزا لك غياَ ليث يهدف البن  الةمكز  إل  هي  

اموض النلد  غةا يزيد غن كلام التة ي  للشمكال وكذل  اموااا الةاليم لسح  السي لم النلديم و ساض الة

 Model النموذج T 

 المحتسبة
T 

 الجدولية 
R 

 
R-2 F 

 المحتسبة
*F

الجددددددول
 ية

s.g D.W* 

1- 

304.0

205.01007.0986.781

LX

LXLXLy





 

4.193 
3.24 

4.075 
9.068 

1.833 0.918 0.971 10.498 3.70 0.000 
0.014 

0.005 
0.000 

2.144 

2- 3079.0404.862 LXLy   5.26 

5.970 

1.833 0.894 0.798 35.63 4.964 0.061 

0.000 

2. 27 
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ااخااض الطل  عل  الةنتجال غةا يلل  غن إاهاح الشمكال  ويؤرم عل  لأاااا اماهم    وسذا يدل عل  اب  

( X3الالاقم الاكسيم هين التريم في لأاااا اماهم وازدياد لجم الدين الةحليك في لين تاكس غالةم الةتريم ) 

في غؤشم السياام الضميبيم في الاماا ليث يظهم غن اتاة سج  ليم لةؤشم ااااا اتاهم والتريمغموام عا

وج د علاقم عكسيم هين اميمادال الضميبيم وغؤشم ااااا اتاهم لأ  ا. تريم غؤشم اميمادال  الليااي عن

وهأتجاه غااكس وسذا يتاق  %(4%( ايؤد  ال  ترييم الةؤشم الاا  تاااا اتاهم هنسبم )1الضميبيم هنسبم )

امفتما ال اتقتلاديم في تحلي  الالاقم هين اتيمادال الضمهيم وااااا اتاهمكليث يؤد  ااتااع  اسبم 

الضميبم ال  ااخااض الدس  الخاص، وطالةا لأ. الدس  يكتس  هل اة لأج ا لأو ااهاح لأو ف ائد لأو اي  فأ. 

  والخدغال، و ااخااض ااهاح الشمكال هس  ااتااع كلام اتاخااض يؤد  ال  ااخااض  الطل  عل  السل

التة ي  وااخااض صافي المهح وهالتالي ااخااض اتاتثةااال غةا يؤرم عل  الطل  عل  شماء اتاهم وهالتالي 

 ااخااض اااااسا وسذا ياسم الالاقم الاكسيمك

ر حجم التداول لسوق العراق للاوراق قياس وتحليل واختبار تأثير متغيرات السياسة المالية في مؤش -ثانيا 

 المالية .

 مااااتؤرم في الةؤشم الاا   اللمهيم افيمادالا. الةتريم الةستل  غؤشم  امغث الليااي  اماة سجيظهم 

( وسي غلداا التريمال في 798ك0ل الي ) ( ليث هلرت قيةم غااغ  التحديد2كةا س  ظاسم في الجدول ) اماهم

(غن التريمال في الةتريم التاه   202ك0(  في لين ا. غااسبته ) x3الةؤشم التاه  التي يسببها الةتريم الةستل  ) 

 تمج  ال  ع اغ  تدس   ةن غتريم الخطاء الاش ائي لاد  قاهليتها لللياس ك

الةحس هم قيةتها  Fادلم اللياايم عند تجاوز قيةم غان يم الةا ال  افللائيمكةا تشيم اتستبااال 

  Tال  غان يم الةالةال وقب لها عند تجاوز قيةم  T%( ككذل  يشيم استباا 5الجدوليم عند غست ى غان يم )

(ك ويظهم الةاياا الليااي ال  سل  اتاة سج الليااي 05ك0الةحس هم قيةتها الجدوليم عند غست ى غان يم )

ا يدل استباا  ـــاتاتباط الذاتي هين الةتريمال الاش ائيم وغشكلم اتاحداا الخطي الةتاددك كة غن غشكلم امفض 

 ((Durbin_Watson  ( الةحتسبم  27ك2ليث هلرت قيةتم )( وسي لأكبم غن الحدين 5عند غست ى غان يم  )%

                             (، إس لأ.:898ك2والبالرم )( du-4( وفي ال قت ااسه لأق  غن قيةم )du=1.102( وامعل  )dl=0.874امدا  )

                                                                                       du< D.W < 4 – du             

 2.898 >27ك2> 1.102

وغؤشم لجم التداول   الضميبم دالافيمااغا غن االيم التحلي  اتقتلاد  فيشيم ال  وج د علاقم عكسيم هين 

الضميبيم  افيمادالوغؤشم لجم التداول  فتريم  اللمهيم افيمادالليث تظهم غالةم التلديم غموام عاليم هين 

% ( هاتجاه غااكس وتتاق  النتيجم اعلاه غ  9ك7%( يؤد  ال  تريم غؤشم لجم التداول هنسبم )1هنسبم )

قتلاديم إس غالباً غا تلجأ الحك غم للتة ي  عن طميق زيادة الضمائ  وهالتالي الليااي ات اماة سجاتفتما ال 

عل  لجم الطل  الكلي  التأريمتؤرم عل   لجم دس  الشمكال وهالتالي التأريم في اشاطاتها اتاتثةاايم وكذل  

اح  شماء  اففماد إقبالالتداول هس  ااخااض  إلجا وهالتالي ااخااض  اماهم لأااااواتاتهلاك غةا يؤرم عل  

 هس  ت ق  ااخااض غلس   اتاهاح والنشاطال اتاتثةاايم الةستلبليم وسذا ياسم الالاقم الاكسيمك اماهم

 الاستنتاجات والتوصيات .

 اولا : الاستنتاجات 

 اتاتنتاجال الخاصم هالجاا  النظم  : -لأ  
اتقتماض الاا , الضمائ  ( غن اسم الا اغ  الخااجيم  تاتبم غؤشمال السياام الةاليم ) اتاااا الحك غي, – 1

الةؤرمة في غؤشمال ا ا الاماا للاوااا الةاليم لذا يج  عل  ادااة الس ا جة  الةال غال عن الةتريمال 

 التي تةث  غخاطم عل  الس ا واتجاساتها هةا يساسم في هناء الت قاال اتقتلاديم غستلبلاك 

ياد التنسيق هين السياام اتاااقيم والضميبيم غن اسداف السياام الةاليم  غن اج  تحليق اتاتلماا  – 2

الدس ل الةمتاام واعادة  لأصحابللة ااد وسل  غن سلال اقتطاع اتغ ال غن  امغث اتقتلاد  واتاتخدا  

اام الضميبيم واتاااا الحك غي تظهم الدس ل الةنخاضم وهالتالي فا. الالاقم هين السي لأصحابت زياها ال  

 ك هزيادة اتاااا الحك غي وااخااض الضمائ  لمف  غست ى النشاط اتقتلاد 
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ا. تط ا اقتلاد ا  هلد يةكن ا. يلاس غن سلال تط ا  الس ا الةاليم وغؤشماته واتدوال الةتداولم   -3

في البلد لذا يةكن اعتباا الس ا الةاليم غؤشم والشمكال الةداجم فيه هك اها غابمة عن اللطاعال اتقتلاديم 

للسيااال اتقتلاديم وغدى اجالها ليث تابم عن اللناة المئيسيم التي يةكن  لتحمي  الة ااد الةاليم الةت فمة 

 لدى اللطاعين الحك غي والخاص لترذيم قن ال اتاتثةااك

ماا للاوااا الةاليم وساصم عندغا يك . سناك  سناك علاقم هين اتقتماض الاا  الداسلي وغؤشمال ا ا الا – 4

عجز لك غيا ليث يهدف البن  الةمكز  إلي تس يق اموااا الةاليم لسح  السي لم النلديم وهالتالي ساض 

الةاموض النلد  غةا يزيد غن كلام التة ي  للشمكال وكذل  ااخااض الطل  عل  الةنتجال غةا يلل  غن إاهاح 

 ااا اماهم  كالشمكال  ويؤرم عل  لأا

 الاستنتاجات الخاصة بالجانب التطبيقي: -ب 

اظهمل النتائج اللياايم واتللائيم ال  ا. جةي  الةتريمال الةستللم ) اتاااا الحك غي, واتقماض    - 1

R)% وغااغ  تاسيم 5والضميبم ( تؤرم في الةتريم الةستل  الةؤشم الاا  تاااا اتاهم عند غست ى غان يم 
-2

 )

 %ك97داة ق

 في تأريم اشد س  اتقتما يم والسياام الداسلي الاا  الدين غتريم لأ.Stepwiseالةتادد اماحداا تحلي  لأظهم -2

 اتاهم ك ااااا الااغ  الةؤشم

 التداول لجم وغؤشم الضمهيم السياام غؤشم هين عكسيم علاقم وج د ال  الليااي النة سج اتائج تشيم -3

 غةايؤد  الشمكال دس  لجم عل  تؤرم وهالتالي الضمائ  زيادة طميق عن للتة ي  الحك غم تلجأ عندغا وساصم

 الةستلبليك واتاتثةاا اتاهاح غلس   ااخااض ت ق  هس  اتاهم شماء اح  اتفماد اقبال ااخااض ال 

 للاوااا الاماا ا ا وغؤشمال واتجاساتها الةاليم السياام غتريمال هين غان يم وتأريم ااتباط علاقم سنال  – 4

 الةاليم ك

 ثانيا :التوصيات:
ك التاكيد عل  اسةيم قيا  الحك غم الاماقيم هتن ي  غلادا اتيمادال وعد  اتعتةاد عل  اتيمادال الناطيم وسل   1

غن سلال ااتخدا  واائ  واليال تة ي  اسمى غ  التمكيز عل  جاابي الخلخلم وتمشيد اتاااا الاا  و لأ. 

 في إيماداتها عل  الةلادا التي تتسم هالثبال واتاتلماا النسبي وسل  لضةا. ااتلماا النالال الحك غيمكتمكز 

كالاة  عل  و   غجة عم غن الل ااين والتاليةال التي تساعد عل  تط يم اداء الس ا الةاليم وتااي  دواسا 2

م كحللم وص  هبين ولدال الاائض وولدال في عةليم التنةيم اتقتلاديم غن سلال قياغها ه ظياتها اتاااي

 الاجز وهالتالي تشجي  اتاتثةاا واف  غست ى النشاط اتقتلاد  ك

ك تط يم الس ا الةاليم غن سلال تن ي  اتدوال الةاليم الةتداولم وت اي  اصداا اوااا غاليم جديدة ت. الس ا 3

 لسندال الحك غيمك الةاليم تةث  جهم اقماض هالنسبم للحك غم عن طميق اصداا ا

ك اتباع  اياام  ميبيم تشجايم عن طميق  ساض غادتل الضميبم عل  الةنتجال الةحليم وهالتالي اف  قداتها 4

كةنافس غلاه  السل  الةست ادة وهخاصم في الس ا الةحليم والاة  وغا يازز سل  فمض  ميبيم عاليم عل  

لي والشمكال الةحليم وهالتالي اف  غؤشماتها في الس ا الةست اد غن اج  لةايم ودعم وتشجي  الةنتج الةح

 الةاليم ك
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