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ABSTRACT 

The financial markets in general and the banking sector in particular is one of the most vital 

sectors in the economy of any country due to its great impact in supplying the requirements of 

economic development. In addition, attracting the necessary capital to advance the productive 

and investment reality of the country on the other hand. Since the inflation leads to creating a 

state of uncertainty among the investor community in the traded financial assets, which is 

reflected in increasing the risk of investing in those assets, which may negatively affect the 

stock prices of companies and banks listed in the frameworks of the financial markets 

(Inflation) on the returns of stocks of banks.  The relationship between inflation and those 

returns were analyzed using the simple linear regression model. 

One of the most important findings of the study is the existence of an incomplete positive linear 

correlation between the variables of the study (inflation rates and historical returns), which 

indicates that the banking sector in the Iraqi economy is an attractive environment for investors 

and a supportive sector for the requirements of growth and economic development as well as 

the success of the Iraqi monetary authorities. It was shown that the central bank succeed in 

managing cash reserves, which was crystallized by low levels of inflation during the selected 

period . 
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 انًستخهص

٠ؼذ الاعٛاق اٌّب١ٌخ ثشىً ػبَ ٚ اٌمطبع اٌّظشفٟ ثشىً خبص ٚاؽذٖ ِٓ اُ٘ اٌمطبػبد اٌؾ٠ٛ١خ فٟ الزظبد اٞ دٌٚخ ٌّب ٌٗ ِٓ اصش 

وج١ش فٟ سفذ ِزطٍجبد اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ ِٓ عٙخ ٚاعزمطبة سؤٚط الاِٛاي اٌلاصِخ ٌٍٕٙٛع ثبٌٛالغ الأزبعٟ ٚ الاعزضّبسٞ ٌٍجٍذ ِٓ 

بْ اٌزؼخُ ٠إدٞ اٌٝ خٍك ؽبٌخ ِٓ اٌؼجبث١خ ٌذٜ ِغزّغ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ الأطٛي اٌّب١ٌخ اٌّزذاٌٚخ  ِّب ٠ٕؼىظ عٙخ اخشٜ , ٌّٚب و

رٌه فٟ ص٠بدح ِخبؽشح الاعزضّبس فٟ رٍه الأطٛي ِّب لذ ٠إصش عٍجبً فٟ أعؼبس اعُٙ اٌششوبد ٚ اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ اؽش الاعٛاق 

ٝ ثؾش ٚرؾ١ًٍ ئصش الاسرفبع فٟ اٌّغز٠ٛبد اٌؼبِخ ٌلأعؼبس )اٌزؼخُ( ػٍٝ ػٛائذ أعُٙ اٌّب١ٌخ ِٚٓ ٘زا إٌّطٍك سوٕذ اٌذساعخ اٌ

 اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ اٌّخزبسح ٚدساعخ ؽج١ؼخ الاسرجبؽ ث١ٓ اٌزؼخُ ٚرٍه اٌؼٛائذ ثأعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌجغ١ؾ . 

ٛعت غ١ش ربَ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ )ِؼذلاد اٌزؼخُ, ٚاٌؼٛائذ ِٚٓ اُ٘ إٌزبئظ اٌزٟ رٛطٍذ ا١ٌٙب اٌذساعخ ٟ٘  ٚعٛد اسرجبؽ خطٟ ِ

اٌزبس٠خ١خ( ِّب ٠ش١ش اٌٝ اْ اٌمطبع اٌّظشفٟ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ ٘ٛ ث١ئخ عبرثخ ٌٍّغزضّش٠ٓ ٚلطبع داػُ ٌّزطٍجبد إٌّٛ ٚ اٌز١ّٕخ 

داسح الاؽز١بؽ١بد إٌمذ٠خ ٚ اٌزٟ رجٍٛسد ثبٔخفبع الالزظبد٠خ  فؼلا ػٓ ٔغبػ اٌغٍطبد إٌمذ٠خ اٌؼشال١خ ِزّضٍخ ثبٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ ا

 ِغز٠ٛبد اٌزؼخُ خلاي اٌّذح اٌّخزبسح 

 

 

 

 

 

 

 

 

عٛق اٌؼشاق ٌلاٚساق اٌّب١ٌخ, ِؼذلاد اٌزؼخُ, اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ٌٍّظبسف, ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ : انكهًاخ انًفتاحٍح

حسٍ حٍذر ػثذ انكزٌى انًثارن    
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 -: Study Importanceاولاً أهًٍح انذراسح 

رٕجغ أ١ّ٘خ اٌذساعخ ِٓ وْٛ أْ اٌذٚي اٌؼشث١خ ثشىً ػبَ 

ٚاٌؼشاق ثشىً خبص ٚثغجت اٌظشٚف الالزظبد٠خ 

ً ٌظب٘شح اسرفبع  ٚاٌّب١ٌخ ِٓ أوضش اٌذٚي رؼشػب

اٌّغز٠ٛبد اٌؼبِخ ٌلأعؼبس )اٌزؼخُ( ٌزا وبْ ِٓ 

اٌؼشٚسٞ ثؾش ٚرؾ١ًٍ اعزغبثخ ػٛائذ اٌّظبسف 

 اٌؼبِخ فٟ أؽبس الزظبد٘ب ٌٙزٖ اٌظب٘شح.

 

 

 -: Study Problemثاٍَاً يشكهح انذراسح 

اٌزؼخُ ٠إدٞ اٌٝ خٍك ؽبٌخ ِٓ اٌشه ٌذٜ اْ 

اٌّغزضّش٠ٓ فٟ الأطٛي اٌّب١ٌخ ِّب ٠ٕؼىظ رٌه فٟ 

ص٠بدح ِخبؽشح الاعزضّبس فٟ رٍه الأطٛي ٚػ١ٍٗ لذ ٠إصش 

ً فٟ أعؼبس الأعُٙ ِٚٓ ٘زا اٌّشرىض ٠ّىٓ  اٌزؼخُ عٍجب

 ط١بغخ ِشىٍخ اٌذساعخ ثب٢رٟ:

 

و١ف ٠إصش اٌزؼخُ ػٍٝ ػٛائذ أعُٙ  -1

 ٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ.اٌّظبسف فٟ ع

 

اْ اسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ رإدٞ اٌٝ ػذَ  -2

اعزمشاس عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ِّب 

٠زشرت ػ١ٍٗ ص٠بدح ِخبؽشح الاعزضّبس فٟ ٘زٖ 

 اٌغٛق ثبٌشىً اٌزٞ ٠ؼٛق ّٖٔٛ ٚرطٛسٖ.

 

 -: Study Objectivesثانثاً أهذاف انذراسح 

 سئ١غ١١ٓ ّ٘ب:رغؼٝ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ رؾم١ك ٘ذف١ٓ 

ثؾش ٚرؾ١ًٍ ئصش الاسرفبع فٟ اٌّغز٠ٛبد  -1

اٌؼبِخ ٌلأعؼبس )اٌزؼخُ( ػٍٝ ػٛائذ أعُٙ 

 اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ.

دساعخ الاسرجبؽ ث١ٓ ِؼذلاد اٌزؼخُ ٚاٌؼبئذ  -2

 اٌزبس٠خٟ لأعُٙ اٌّظبسف.

 

 -: Study Hypothesisراتؼاً فزضٍح انذراسح 

ٌّظبسف ٕ٘بن رأص١ش عٍجٟ ٌزؼخُ ػٍٝ ػٛائذ أعُٙ ا

ػ١ٕخ اٌذساعخ اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ 

 .2018-2012ٌٍّذح 

 -: Study Sampleخايساً ػٍُح انذراسح 

عشٜ اخز١بس ِغّٛػخ ِٓ اٌّظبسف اٌّذسعخ ػّٓ 

عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ لاخزجبس فشػ١خ اٌذساعخ 

 اٌّشبس ا١ٌٙب أفبً.

 

   -سادساً تحذٌذ إطار انذراسح: 

ٍف الأٚػبع الالزظبد٠خ ِٓ دٌٚخ لأخشٜ ٚرٌه رخز

ثبخزلاف الأٔظّخ الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ٚالاعزّبػ١خ, 

ٚثبٌزبٌٟ لا ٠ّىٓ رمذ٠ُ دساعخ ٚاؽذح رىْٛ طبٌؾخ ٌىً 

اٌذٚي. ٌزٌه رُ اخز١بس ٘زٖ اٌؼ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف ٌىٛٔٙب 

ِٓ أوضش اٌّظبسف وفبءح ٚوّبلاً ٚاٌؼبٍِخ فٟ عٛق 

ب١ٌخ فىبٔذ ِٛػٛع دساعخ اٌؾبٌخ. اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّ

أِب ف١ّب ٠خض الإؽبس اٌضِٕٟ فمذ اِزذد اٌذساعخ ٌزشًّ 

أٞ عجغ عٕٛاد ٟٚ٘ ثزٌه رشًّ  2018-2012اٌفزشح 

اٌغٕٛاد اٌزٟ اسرفغ ف١ٙب ِؼذي اٌزؼخُ اٌٝ اػٍٝ 

ِغز٠ٛبرٗ ٚاٌغٕٛاد اٌزٟ ػشف ف١ٙب ِؼذي اٌزؼخُ 

 ثؼغ الاعزمشاس.

خى ويؤشزاخ فاػهٍح أداء ياهٍح انتض -انًطهة الأول: 

 أسىاق الأوراق انًانٍح

ِٓ اٌّشىلاد اٌزٟ رؼشلً إٌشبؽ  -اولاً ياهٍح انتضخى: 

الالزظبدٞ ٚرؾذ ِٓ رطٛسٖ ٚرؼ١ك رؾم١ك أ٘ذافٗ ػذ٠ذح 

ِٚزٕٛػخ ٌٚؼً ِٓ أّ٘ٙب اٌزؼخُ اٌزٞ ٠ؼزجش ِٓ أثشص 

اٌّشبوً الالزظبد٠خ, فٙٛ ػجبسح ػٓ ظب٘شح ٔمذ٠خ 

شح فٟ الأعؼبس ٔبعّخ ػٓ فبئغ ٚؽشوخ طؼٛد٠ٗ ِغزّ

فٟ اٌطٍت اٌىٍٟ ٠ؼغض اٌؼشع اٌىٍٟ ػٓ الاعزغبثخ ٌٙب 

ٔز١غخ ٌّغّٛػخ ِٓ الأعجبة ٚالاخزلالاد ا١ٌٙى١ٍخ 

 ٚاٌٛظ١ف١خ فٟ الالزظبد اٌٛؽٕٟ.

٠ّىٓ رؼش٠ف اٌزؼخُ ػٍٝ أٔٗ  -يفهىو انتضخى:  -0

الاسرفبع اٌّغزّش فٟ اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس, أٚ ٘ٛ 

 ّغزّش فٟ ل١ّخ الأِٛاي.اٌٙجٛؽ اٌ

٠ٚغت ِلاؽظخ ػذح أِٛس ؽٛي اٌزؼش٠ف ٟٚ٘ أْ ٠ش١ش 

اٌزؼخُ اٌٝ اٌؾشوخ فٟ اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس ٚاْ لا 

٠ش١ش اٌٝ اٌزغ١١شاد فٟ عؼش عٍؼخ ٚاؽذح ثبٌٕغجخ لأعؼبس 

اٌغٍغ الأخشٜ, ٚالاعؼبس ٟ٘ أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد 

بع ػٍٝ ١ٌٚظ أعؼبس٘ب وأطٛي, ٠ٚغت اْ ٠ىْٛ الاسرف

 Labonteِذٜ فزشح أؽٛي ِٓ ٠َٛ أٚ أعجٛع أٚ شٙش. )

,2011: p1) 

ً ٘ٛ الأخفبع فٟ اٌمٛح اٌششائ١خ ٌلأِٛاي  ٠ٚؼشف ا٠ؼب

ثّشٚس اٌٛلذ ٠ّٚىٓ اْ ٠ٕؼىظ اٌزمذ٠ش اٌىّٟ ٌٍّؼذي 

اٌزٞ ٠ؾذس ثٗ أخفبع فٟ اٌمٛح اٌششائ١خ فٟ ص٠بدح 

اْ ِزٛعؾ ِغزٜٛ الأعؼبس ٌٍغٍغ ٚاٌخذِبد ٚ٘زا ٠ؼٕٟ 

ٚؽذح اٌؼٍّخ رشزشٞ فؼ١ٍب الً ِّب وبٔذ ػ١ٍٗ فٟ اٌفزشاد 

 (Fernando ,2022اٌغبثمخ. )

٠ٛعذ اٌؼذ٠ذ ِٓ الأٔٛاع ٌٍزؼخُ  -أَىاع انتضخى:  -2

 عٕزٕبٚي أّ٘ٙب ٟٚ٘:

ػٍٝ انتضخى انًزتثظ تزلاتح انذونح ػهى الأسؼار: -أ

اٌشغُ ِٓ ٚعٛد اٌؼغٛؽ اٌزؼخ١ّخ فٟ الالزظبد الا أٗ 

ً ػذَ اسرفبع الأعؼبس, ٚرٌه ثىْٛ ٔز١غخ ٠لاؽع اؽ ١بٔب

ل١بَ اٌذٌٚخ ثفشع سلبثزٙب ػٍٝ أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد 
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راد الأ١ّ٘خ الالزظبد٠خ فٟ ؽ١بح اٌّغزٍٙه أٚ إٌّزظ, 

 ٕٚ٘بن شى١ٍٓ ٌٍزؼخُ رشرجؾ ثٙزا إٌٛع ٟٚ٘:

 ( انتضخى انًكشىفopen inflation:) 

ٞ ٠زّضً فٟ الاسرفبع اٌّغزّش ٌلأعؼبس دْٚ أ

 ػٛائك رؼزشع رٌه.

 ( ٍانتضخى انًكثىخ أو انكايRepressed 

inflation :)-  اٌؾبٌخ اٌزٟ رّٕغ ف١ٙب ٛ٘ٚ

الأعؼبس ِٓ الاسرفبع ػٓ ؽش٠ك ع١بعبد 

ٚػٛاثؾ رؾذ ِٓ الأفبق اٌىٍٟ ٚرؾٛي دْٚ 

, 2009اسرفبع الأعؼبس )اٌغٕبثٟ, ٠بع١ٓ, 

277.) 

٠مغُ ؽ١ش انتضخى انًزتثظ تانمطاػاخ الإَتاخٍح:  -ب

 ِٓ ً اٌزؼخُ ػٍٝ أعبط ٘زا اٌّؼ١بس اٌٝ لغ١ّٓ أطلالب

 اٌمطبع اٌزٞ ٠شٙذ اسرفبع الأعؼبس ّٚ٘ب:

  ًانتضخى الاستهلاكً أو انسهؼ

(Commodity Inflation :) ُاٌزؼخ ٛ٘ٚ

اٌزٞ ٠ؾذس فٟ ِغبي اٌغٍغ الاعزٙلاو١خ, ؽ١ش 

٠ّٕؼ ٌّٕزغٟ اٌغٍغ الاعزٙلاو١خ فشطخ ٌزؾم١ك 

 أسثبػ ِإلزخ وج١شح.

 ( ًانتضخى انزأسًانCapital Inflation :)

ٚ٘ٛ اٌزؼخُ اٌزٞ ٠ظ١ت عبٔت اٌغٍغ 

اٌشأعّب١ٌخ, ٠ٚإصش ػٍٝ ِغز٠ٛبد الاعزضّبس 

 ٚالإٔزبط.

 

اػزّبدا ػٍٝ ٘زا اٌّؼ١بس يٍ حٍث حذج انتضخى:  -ج

 ٠ّىٓ اٌز١١ّض ث١ٓ الأٔٛاع اٌزب١ٌخ:

 ( انتضخى اندايغGalloping inflation :)

ف١ٗ الأعؼبس ثشىً وج١ش عذاً ٚ٘ٛ اٌزٞ رشرفغ 

ٚرضداد ف١ٗ عشػخ رذاٚي إٌمٛد ٚرزٛلف ف١ٗ 

إٌمٛد ػٓ اٌؼًّ وّغزٛدع ٌٍم١ُ, فارا اعزّش 

رٌه فأٗ ٠إدٞ اٌٝ ا١ٙٔبس إٌظبَ إٌمذٞ ٚرٕٙبس 

 ِؼٗ ل١ّخ اٌٛؽذح إٌمذ٠خ.

 ( انتضخى انزاحفCreeping inflation :)

ٚ٘ٛ ٔبرظ ػٓ اسرفبع الأعٛس ثٕغجخ اػٍٝ ِٓ 

ص٠بدح الإٔزبط ٚ٘ٛ رؼخُ رذس٠غٟ ٚثطٟء 

رشرفغ ف١ٗ الأعؼبس ثّؼذلاد طغ١شح ٌزٌه فٙٛ 

 ٠غزغشق فزشح ص١ِٕخ ؽ٠ٍٛخ ؽزٝ ٠ظٙش.

 :ٔىْٛ اِبَ ؽبٌخ اٌزؼخُ  انتضخى انًتمهة

اٌّزمٍت ػٕذِب رشرفغ الأعؼبس ثّؼذلاد وج١شح 

ٌفزشح ِؼ١ٕخ صُ رزذخً اٌغٍطبد اٌؾى١ِٛخ 

بع ٌفزشح أخشٜ صُ ٚإٌمذ٠خ ٌزؾذ ِٓ ٘زا الاسرف

رؼٛد الأعؼبس ٌزشرفغ ِٓ عذ٠ذ ثؾش٠خ 

ٚثّؼذلاد وج١شح فزشح أخشٜ ٚ٘ىزا )اٌغٕبثٟ, 

 (.277, ٠2009بع١ٓ, 

 انتضخى انًزتثظ تانؼلالاخ الالتصادٌح انذونٍح: -د 

ؽغت ٘زا اٌّؼ١بس ٠مغُ اٌزؼخُ اٌٝ ٔٛػ١ٓ الأٚي ٠ٕزظ 

ث١ّٕب  ػٓ أعجبة داخ١ٍخ ِزؼٍمخ ثبلالزظبد اٌّؾٍٟ ٌٍذٌٚخ,

 اٌضبٟٔ ِشرجؾ ثبٌّجبدلاد اٌزغبس٠خ ٌٍذٌٚخ.

 :ًرٛلغ رؼخُ فٟ اٌّغزمجً  تضخى انذاخه

٠إدٞ اٌٝ رؼخُ داخٍٟ ِّب ٠ٕزظ ػٕٗ اسرفبع 

الأعؼبس ٠إدٞ اٌٝ اسرفبع الأعٛس ٌزؾًّ 

رىب١ٌف اٌّؼ١شخ اٌّزضا٠ذح, رإدٞ الأعٛس 

اٌّشرفؼخ اٌٝ ص٠بدح رىٍفخ الإٔزبط, ِّب ٠إصش 

ش إٌّزظ, ِٚٓ صُ رغزّش ثذٚسٖ ػٍٝ رغؼ١

 (Chaluvadi, 2022اٌذائشح. )

 :ع١إدٞ أخفبع عؼش  انتضخى انًستىرد

اٌظشف اٌٝ ص٠بدح رىٍفخ اٌٛاسداد ٌزٌه 

عزشرفغ الأعؼبس فمؾ ثغجت رأص١ش عؼش 

 (Pettinger , 2021اٌظشف. )

٠ؼزجش اٌزؼخُ أؼىبط لاخزلاي  -يسثثاخ انتضخى:  -3

ذ رىْٛ ٘زٖ اٌمٜٛ ١٘ى١ٍخ فٟ رٛاصْ اٌمٜٛ الالزظبد٠خ ٚل

أٚ غ١ش ١٘ى١ٍخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد اٌىٍٟ أٚ اٌغضئٟ, 

٠ٕٚزظ اٌزؼخُ وأ٠خ ظب٘شح الزظبد٠خ أخشٜ ػٓ رفبػً 

ػذح ػٛاًِ لاثذ ِٓ رؾذ٠ذ٘ب ِٚؼشفخ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ 

ث١ٕٙب. فبٌزؼخُ ٠ؼجش ػٓ اٌفغٛح ِب ث١ٓ ؽغُ وً ِٓ 

ِٓ اٌغٍغ اٌطٍت اٌىٍٟ اٌفؼٍٟ ٚث١ٓ ؽغُ اٌؼشع اٌىٍٟ 

ٚإٌّزغبد اٌّؼشٚػخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ الاعزخذاَ. 

ثؾ١ش رٕؼىظ رٍه اٌفغٛح ثبسرفبع فٟ ِغز٠ٛبد الأعؼبس 

اٌغبئذح, فؼٕذ ؽغُ ِؼ١ٓ ِٓ اٌطٍت اٌىٍٟ اٌفؼٍٟ ٠زؾذد 

ِغزٜٛ اٌزٛاصْ فٟ الالزظبد اٌٛؽٕٟ, ٌٚىٟ ٠جمٝ 

الالزظبد ػٕذ رٌه اٌّغزٜٛ ِٓ اٌزٛاصْ ٠غت أْ ٠زؼبدي 

اٌطٍت اٌفؼٍٟ ِغ ِغزٜٛ اٌؼشع. اِب اٌؾبٌخ  ِغزٜٛ

اٌّؼبوغخ رإدٞ اٌٝ ظٙٛس اٌزؼخُ. ِٚٓ اُ٘ إٌظش٠بد 

 اٌزٟ فغشد أعجبة ٘زٖ اٌظب٘شح ِٕٙب:

: وّب ٠ذي ػ١ٍٗ اعّٗ فاْ َظزٌح تضخى خذب انطهة -أ

اٌزؼخُ فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ ٔبرظ ػٓ اسرفبع اٌّغزٜٛ اٌؼبَ 

بع فٟ اٌطٍت ٌلأعؼبس, أِب اٌغجت ٚساء رٌه فٙٛ اسرف

اٌىٍٟ ٔز١غخ ص٠بدح ِغزٜٛ اٌذخً ٘زا ِٓ عٙخ, ِٓ عٙخ 

أخشٜ ثمبء الإٔزبط فٟ ٔفظ اٌّغزٜٛ, ثؾ١ش ٠ؼغض 

اٌمطبع الإٔزبعٟ ػٓ رٍج١خ اٌض٠بدح فٟ اٌطٍت اٌىٍٟ, 

ف١خزً اٌزٛاصْ اٌىٍٟ ٠ٕٚؼىظ رٌه ػٍٝ ِغزٜٛ الأعؼبس 

 (247, 1999اٌزٟ رزغٗ ٔؾٛ الاسرفبع )اٌؾغبس, سصق, 

رزغٗ ٘زٖ إٌظش٠خ اٌٝ َظزٌح تضخى دفغ انُفمح:  -ب

رؾ١ًٍ عبٔت اٌؼشع أوضش ِٓ ا٘زّبِٙب ثزؾ١ًٍ عبٔت 

اٌطٍت فٟ رفغ١ش ٘زٖ اٌظب٘شح ؽ١ش ٠زغٗ إٌّزغْٛ اٌٝ 

رؾذ٠ذ ِؼذلاد الأسثبػ ػٕذ ِغزٜٛ ِشرفغ لا ٠ّىٓ 

اٌزٕبصي ػٕٗ, وّب ٠ٍغأ اٌؼّبي ِٓ خلاي إٌمبثبد اٌؼّب١ٌخ 

ٕبصٌٛا ػٕٗ, اٌٝ رؾذ٠ذ الأعٛس ػٕذ ِغزٜٛ لا ٠ّىٓ أْ ٠ز



Dr. Niebal Younis Mohammed
 
                          Adel Abdullah Aziz 
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ػٕذ٘ب ٠ٍغأ إٌّزغْٛ ٌض٠بدح الأعؼبس ٌزؼ٠ٛغ اٌض٠بدح فٟ 

رىب١ٌف الإٔزبط ٚاٌؾفبظ ػٍٝ ٔغجخ اٌشثؼ اٌؼب١ٌخ 

 (.273, 2006)اٌؼ١غٝ, لطف, 

رفغش ٘زٖ إٌظش٠خ اٌزؼخُ َظزٌح انتضخى انهٍكهً:  -ج

اٌزٞ ٠ظ١ت اٌذٚي اٌّزخٍفخ فٟ عؼ١ٙب ٌزؾم١ك اٌز١ّٕخ 

ػٓ الاخزلاي فٟ ١٘ىً وً ِٓ  الالزظبد٠خ لأٔٗ ٠ٕزظ

 اٌطٍت اٌىٍٟ ٚاٌؼشع اٌىٍٟ.

  -ثاٍَاً انتضخى فً انؼزاق: 

شٙذ اٌؼشاق ٚخلاي فزشاد ص١ِٕخ ِزؼبلجخ رطٛساد 

ع١بع١خ ٚاعزّبػ١خ ِّٙخ اٌمذ ثظلاٌٙب ػٍٝ الالزظبد 

اٌؼشالٟ ثشىً ػبَ ٚػٍٝ أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ثشىً 

ػزّبدٖ شجٗ خبص ار اْ س٠ؼ١خ الالزظبد اٌؼشالٟ ٚا

اٌىبًِ ػٍٝ إٌفؾ وّٛسد ٌلإ٠شاداد عؼٍذ ِٕٗ ػشػخ 

ٌزمٍجبد اٌّؾزٍّخ فٟ أعؼبس إٌفؾ اٌّب١ٌخ ِٚب ٠زشرت ػ١ٍٙب 

ِٓ رغ١شاد ػٍٝ ِغزٜٛ عؼش طشف اٌؼٍّخ ٚٚالغ 

اٌزغبسح اٌخبسع١خ )الاعز١شاد ٚاٌزظذ٠ش( ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ 

ِغز٠ٛبد اٌؼبِخ ٌلأعؼبس, ٚٔز١غخ ٌزٌه فمذ ثٍغ ِؼذي 

 % 6اٌٝ لشاثخ  2012ٌزؼخُ فٟ ػبَ ا

اٌٝ ِب  2013فٟ ؽ١ٓ رشاعغ ِؼذي اٌزؼخُ فٟ عٕخ 

% رزشاٚػ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ الالزظبد 2.4ٔغجخ 

ِب  2018-2012اٌؼشالٟ فٟ ِذح اٌذساعخ اٌّؼزّذح ث١ٓ 

 %.6% اٌٝ 0.2ث١ٓ 

٠ٚمشٜ رٌه اٌزفبٚد فٟ ٔغجخ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ ِذح 

عؾخ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ فٟ اٌذساعخ اٌٝ اٌغ١بعخ إٌب

ئداسح اؽز١بؽبرٗ إٌمذ٠خ ٚاٌؾفبظ ػ١ٍٙب ػّٓ اٌّؼذلاد 

 اٌّمجٌٛخ ٚفمبً ٌٍّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ.

فؼلاً ػٓ اعزمشاس٠ٗ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ئصاء 

اٌذٚلاس الأِش٠ىٟ فّغًّ ٘زٖ اٌّشاؽً أدد ثبٌٕز١غخ اٌٝ 

غجخ أخفبع ٍِؾٛظ فٟ ِؼذلاد اٌزؼخُ ١ٌظً اٌٝ ِب ٔ

. ٚف١ّب ٠ٍٟ عذٚي ٠ٛػؼ ِؼذلاد 2018% فٟ ػبَ 0.2

)اٌجٕه اٌّشوضٞ  2018-2012اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح 

 اٌؼشالٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ(.

 2018-2012( ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح 1عذٚي )

 

 

 

 

 

 

 

 

 اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ / اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ  -اٌّظذس:  

 2018-2012عٕٛاد 

 -ثانثاً يؤشزاخ فاػهٍح أداء سىق الأوراق انًانٍح: 

ٕ٘بٌه اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّإششاد اٌزٟ رؼىظ رطٛساد الأداء 

فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚرُ اٌزطشق فٟ ٘زا اٌجؾش اٌٝ 

 -اٌّإششاد اٌزب١ٌخ: 

٠ؼجش ػٓ ل١ّخ الأعُٙ  -حدى انتذاول فً انسىق:  -0

اٌّزذاٌٚخ فٟ لبػذح اٌغٛق ٚاٌزٞ ٠غبٚٞ ػذد الأعُٙ 

 ِؼشٚثب فٟ أعؼبس٘ب خلاي فزشح ص١ِٕخ.

٠غزخذَ ٘زا اٌّإشش ٌم١بط  -اخًانً انمًٍح انسىلٍح:  -2

ٛق اٌىٍٟ ٚ٘ٛ ٠ّضً اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ؽغُ اٌغ

ٌلأعُٙ اٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ, ٠ٚؼذ ٘زا اٌّإشش 

ً ٌمذسح اٌغٛق ػٍٝ رؾش٠ه ساط اٌّبي  ً ِٕبعجب ِم١بعب

 ٚر٠ٕٛغ اٌّخبؽش ػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد اٌىٍٟ.

٠ٚغزخذَ ٘زا اٌّإشش  -ػذد انشزكاخ انًذرخح:  -3

ٌّذسعخ خلاي اٌفزشاد ٌّؼشفخ اٌض٠بدح فٟ ػذد اٌششوبد ا

اٌض١ِٕخ ٚئرا ِب وبْ اٌغٛق ٠زغٗ ٔؾٛ اٌزطٛس. )ط١ٛاْ, 

2016 :402) 

٠ّٚىٓ رٍخ١ض أثشص اٌزطٛساد اٌؾبطٍخ فٟ عٛق 

  -اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي اٌغذٚي الارٟ: 

 

 معدل التضخم )نسبة مئوية( الســـــنة

2102 5.6 

2102 4.2 

2102 6.5 

2102 6.1 

2102 6.4 

2102 6.5 

2102 6.4 
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  ( رطٛس عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ2عذٚي )

 2018 2012 اٌّــــإشـــش

 ١ٍِبس د٠ٕبس 233 ١ٍِبس د٠ٕبس 894 ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌغٛق

 ١ٍِبس د٠ٕبس 390 ١ٍِبس د٠ٕبس 429 اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌلأعُٙ

 ششوخ 104 ششوخ 84 ػذد اٌششوبد اٌّذسعخ

 

ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ِٓ اػذاد اٌجبؽش اػزّبداً ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌٛاسدح فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ٌغٛق اٌؼشاق  -اٌّظذس: 

 .2018-2012ٌٍغٕٛاد 

( ثأْ 2*٠زؼؼ ِٓ خلاي الأسلبَ اٌٛاسدح فٟ اٌغذٚي )

اٌٛالغ الالزظبدٞ اٌزٞ ػبٔٗ ِٕٗ اٌؼشاق ٚإٌضاػبد 

اٌذاخ١ٍخ ٚالأصِبد اٌغ١بع١خ لذ اٌمذ ثظلاٌٙب ػٍٝ 

 ِإششاد اٌزطٛس فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ.

١ٍِبس د٠ٕبس  233أخفغ ؽغُ اٌزذاٚي فٟ اٌغٛق اٌٝ ار 

وزٌه الاِش  ١ٍِ2012بس د٠ٕبس ػبَ  894ثؼذِب وبْ ٠جٍغ 

ثبٌٕغجخ اٌٝ اعّبٌٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌلأعُٙ اٌّزذاٌٚخ فٟٙ 

١ٍِبس د٠ٕبس ٚ٘ٛ ِب  390الأخشٜ لذ أخفؼذ اٌٝ 

ً اٌٝ اْ اٌّشىلاد ٚاٌظشاػبد  ٠ٛؽٟ ِإششاً ٚاػؾب

ٍفزٗ ِٓ ػ١ٍّبد ػغىش٠خ ػبٔٝ ِٕٙب اٌغ١بع١خ ِٚب خ

اٌؼشاق ؽ١ٍخ الأػٛاَ اٌّبػ١خ لذ عبّ٘ذ فٟ خٍك ث١ئخ 

الزظبد٠خ ِٚب١ٌخ ؽبسدح ٌلاعزضّبساد ٚاصشد ػٍٝ ِغًّ 

 لطبػبد اٌجٍذ.

 راتؼاً ياهٍح انؼىائذ انتارٌخٍح 

ٌمذ ر٘ت اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌجبؽض١ٓ ٚاٌىزبة  -يفهىو انؼائذ:  -0

ؽٛي ِفَٙٛ اٌؼبئذ ِٕطٍم١ٓ اٌٝ اؽلاق رؼبس٠ف ِزؼذدح 

ثزٌه ِٓ اٌضا٠ٚخ اٌزٟ ٠ٕظش ولاً ُِٕٙ فٟ ؽ١ٓ ر٘ت 

(Geoff, 2007 :3 اٌٝ أٗ اٌضشٚح اٌّزؾممخ ػٕذ )

ِغزٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ اٌخطش ٌٚفزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ ٔز١غخ 

 : Nothrup , 2004ٌىفبءح الاعزخذاَ, ٚث١ّٕب ر٘ت )

ؾىُ ( اٌٝ أٗ داٌخ اٌم١بط اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب ا103ٌ

ػٍٝ ِذٜ ٔغبػ الاعزضّبس فٟ رؾم١ك الأسثبػ , اِب 

(Walker , 2005: 6 ػٍٝ أٗ داٌخ لأصجبد ِذٜ ٔغبػ )

الاعزضّبس وٛٔٗ ٠زغٗ ثبلارغبٖ اٌظؾ١ؼ اٌزٞ ٠ؾمك 

 الأ٘ذاف اٌّشعِٛخ ٚاٌّزّضٍخ ثبلأسثبػ.

اْ اٌؼٛائذ اٌّزؾممخ ٌٍٛؽذح  -أَىاع انؼائذ:  -2

زضّبس اٌزٞ رغؼٝ ا١ٌٗ الالزظبد٠خ رخزٍف ؽغت ٔٛع الاع

 -٘زٖ اٌٛؽذاد ؽ١ش رمغُ اٌؼٛائذ اٌٝ: 

٠ٚزّضً ثبٌفشق فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ  -انؼائذ انزأسًانً:  -أ

ٌلاعزضّبس خلاي اٌفزشح ِب ث١ٓ اٌؾظٛي ػٍٝ الأطً 

 (172: 2000ٚاٌفزشح اٌزٟ ٠زُ اٌزخٍض ِٕٗ. )ٕ٘ذٞ, 

٠ّٚضً اٌؼبئذ الإعّبٌٟ ٌٍٛؽذح  -انؼائذ انذوري:  -ب

لزظبد٠خ ٚاٌزٞ ٠ؾظً ػ١ٍٗ اٌّغزضّش ػٍٝ شىً الا

 (Mayol , 2000 :309أسثبػ دٚس٠خ. )

٠ّٚضً اٌؼبئذ اٌزٞ ٠ؾظً ػ١ٍٗ  -انؼائذ انًتحمك:  -ج

اٌّغزضّش ٔز١غخ اعزخذاَ أِٛاٌٗ اٌّغزضّشح ػٍٝ شىً 

 (Weston & et.al ,1996 :19ِٛعٛداد. )

اٌزٕجإ  ٠ّٚضً ِمذاس اٌشثؼ اٌزٞ ٠ّىٓ -انؼائذ انًتىلغ:  -د

ثٗ ِٓ خلاي اٌّؼٍِٛبد اٌّزٛفشح ػٓ الاعزضّبس ٚؽبٌخ 

اٌغٛق ٚاٌؼٛاًِ اٌّإصشح ثٗ ِٚٓ صُ رمذ٠ش ٘زٖ اٌؼٛائذ 

ٚفك اٌّؼط١بد ٚ٘زا اٌؼبئذ ٠خزٍف ػٓ اٌؼبئذ اٌّزؾمك 

وْٛ الأخ١ش ٠ّضً ِب ٠ؾظً ػ١ٍٗ اٌّغزضّش فؼلاً. 

(Jordan & miller, 2009: 381) 

ّضً ِمذاس ِب ٠شغت ثٗ ٠ٚ -انؼائذ انًطهىب:  -هـ 

اٌّغزضّش ِٓ أسثبػ ٔز١غخ اعزضّبس أِٛاٌٗ فٟ ِغبي ِؼ١ٓ 

فٟ ِمبثً الاؽزفبظ ثٙزٖ الأِٛاي ٚؽغُ اٌّخبؽشح 

 (418: 2007اٌّظبؽجخ ٌٗ. )اٌؼبِشٞ, 

 

وًٌكٍ تىضٍح اهى انؼىائذ انتً سٍهتى تها انًستثًز 

 -وكًا ٌهً: 

  :عزخذاَ رم١ظ ٘زٖ إٌغجخ الا -انؼائذ ػهى الاستثًار

الأِضً ٌٍّٛعٛداد فٟ رؾم١ك اٌؼٛائذ ؽ١ش وٍّب وبْ 

ً دي رٌه ػٍٝ ِذٜ وفبءح ئداسح  اٌّإشش ِشرفؼب

اٌٛؽذح الالزظبد٠خ فٟ اداسرٙب ٠ّٚىٓ ِمبسٔخ ٘زٖ 

إٌغجخ ِغ عٕٛاد عبثمخ ٌزم١١ُ أداء اٌٛؽذح. 

(Brigham & Ehrhardt, 2005: 454) 
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  :لذسح  رم١ظ ٘زٖ إٌغجخ -انؼائذ ػهى حك انًهكٍح

ً ثبٌشىً  ئداسح اٌٛؽذح فٟ رٛظ١ف ِٛاسد٘ب داخ١ٍب

اٌزٞ ٠ٕؼىظ ِؼٗ ػٍٝ ر١ٌٛذ الأسثبػ ٚرم١ًٍ ؽغُ 

اٌّخبؽشح اٌزٟ رظبؽت ػ١ٍّخ اٌزٛظ١ف. )خٍف, 

2006 :346) 

 

 

تحهٍم انؼلالح تٍٍ ػائذ أسهى  -انًطهة انثاًَ: 

 انًصارف )ػٍُح انذراسح( ويؼذلاخ انتضخى فً انؼزاق 

ٌؼلالخ ٠زٛعت اٌم١بَ ثّغّٛػخ ِٓ ثٙذف ٌزؾ١ًٍ ا

اٌخطٛاد ثغ١خ ٌزؾذ٠ذ ٔٛع اٌؼلالخ اٌزٟ رشثؾ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

اٌّؼزّذ )اٌزبثغ( ٚاٌّزغ١ش اٌّفغش )اٌّغزمً( ٠ّىٓ 

  -رٍخ١ظٙب ِٓ خلاي اٌخطٛاد اٌزب١ٌخ: 

اٌزؼش٠ف ثبٌظب٘شح ِؾً اٌذساعخ )اٌّزغ١ش  -1

اٌزبثغ( ٚفٟ ٘زٖ اٌذساعخ ٘ٛ ػبئذ الأعُٙ ٌؼ١ٕخ 

اعخ )اٌّظبسف( اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌذس

 2018-2012اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌٍّذح 

ِٚٓ صُ رؾذ٠ذ اٌؼبًِ اٌّإصش ف١ٗ )اٌّزغ١ش 

اٌّغزمً( ٚاٌزٞ ٠زغٍٝ ػٓ ِؼذلاد اٌزؼخُ 

 فٟ اٌؼشاق ٌٕفظ اٌّذح.

اٌزأوذ ِٓ ٚعٛد ػلالخ عذ١ٌخ ثظٛسح ٚاػؾخ  -2

 ث١ٓ اٌظب٘شح اٌّذسٚعخ ٚاٌؼٛاًِ اٌّإصشح ف١ٙب.

َ ثبٌجؾش ٚعّغ اٌّؼٍِٛبد الأ١ٌٚخ ٌغ١ّغ اٌم١ب -3

اٌّزغ١شاد اٌّشرجطخ ثبٌظب٘شح ِؾً اٌذساعخ 

ِٚشاػبح وْٛ اٌم١ُ ِزمبثٍخ ِغ ثؼؼٙب اٌجؼغ 

 ِٓ ؽ١ش اٌّىبْ ٚاٌضِبْ.

ِؼشفخ اٌشىً اٌج١بٟٔ ٌٍؼلالخ ِؾً اٌذساعخ ِٓ  -4

خلاي سعُ ث١بٟٔ ٠ٛػؼ شىً الأزشبس ِٚٓ 

ٌؼبَ ٌٍؼلالخ خلاي رٌه ٠زُ رؾذ٠ذ اٌشىً اٌج١بٟٔ ا

( اٌزٞ ٠شِض Xاٌّذسٚعخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ )

( Yٌٍّزغ١ش اٌّغزمً )ِؼذلاد اٌزؼخُ( ٚ)

 اٌزٞ ٠شِض ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ )ِؼذلاد اٌؼبئذ(.

اخز١بس اٌظ١غخ اٌش٠بػ١خ إٌّبعجخ اٌزٟ رزلاءَ  -5

ِغ اٌشىً اٌج١بٟٔ ٌٍؼلالخ ِؾً اٌذساعخ, 

 اػزّبدا ػٍٝ شىً الأزشبس.

رؾذ٠ذ اٌضٛاثذ اٌزٟ رزؼّٕٙب اٌّؼبدٌخ ٚاٌزٟ   -6

رّضً اٌؼلالخ اٌّذسٚعخ أفؼً رّض١ً اػزّبدا 

ػٍٝ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ. )ِى١ذ 

,2007 :12) 

 

لٍاس ػائذ أسهى انًصارف ػٍُح انذراسح  -اولاً:   

ثخظٛص ٘زا اٌّطٍت ٠زُ رغ١ّغ اٌّؼٍِٛبد اٌّزؼٍمخ 

غّٛػخ ِٓ ( ػٛائذ الأعُٙ Yٌّثبٌّزغ١ش اٌزبثغ )

 اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ.

 ِغزّغ اٌذساعخ -1

ٌىٟ ٠زُ اػذاد ّٔٛرط ٌذساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١شاد 

ظب٘شح ِب ٠زطٍت اٚلاً اٌم١بَ ثزغ١ّغ اٌّؼٍِٛبد ػٓ ٘زٖ 

اٌّزغ١شاد. ٠ٚزُ رٌه ِٓ خلاي ؽش٠مز١ٓ, ّ٘ب اٌطش٠مخ 

ٍٟ أٚ اٌطش٠مخ الأٌٚٝ: فؾض ع١ّغ ِفشداد اٌّغزّغ اٌى

اٌضب١ٔخ: الاوزفبء ثفؾض ِفشداد ػ١ٕخ ِّضٍخ رّض١لا وبِلا 

 (.Khaldi, 2008:75ٌٙزا اٌّغزّغ )

ٚفٟ ٘زٖ اٌذساعخ عٛف رشًّ اٌطش٠مخ اٌضب١ٔخ ٟٚ٘ 

اٌؼ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق 

ٟٚ٘ ِٛػؾخ ِٓ خلاي  2018-2012اٌّب١ٌخ ٌٍّذح 

 (.3اٌغذٚي )

 

 (3اندذول )

 2102-2102يصارف ػٍُح انذراسح انًذرخح فً سىق انؼزاق نلأوراق انًانٍح نهًذج 

 رمز المصرف اسم المصرف

 BCOI المصرف التجاري العراقي

 BBOB مصرف بغداد

 BNOI المصرف الأهلي العراقي 

 BMNS مصرف المنصور للاستثمار

 BIME الأوسط للاستثمارمصرف الشرق 
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اٌّظذس: اٌغذٚي ِٓ اػذاد اٌجبؽش اػزّبداً ػٍٝ ِؼٍِٛبد اٌٛاسدح فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ )ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌٍّذح 

2012-2018.) 

 ل١بط اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ:-2

 ٠زُ ل١بط اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ:

  

  D+(P1 - P0) 

 R=  ( 1اٌّؼبدٌخ) 

  P0 

 

 ؽ١ش:

R .ٟاٌؼبئذ اٌزبس٠خ : 

P1.اٌغؼش فٟ ٔٙب٠خ اٌغٕخ : 

P0.اٌغؼش فٟ ثذا٠خ اٌغٕخ : 

D.رٛص٠ؼبد الأسثبػ فٟ اٌغٕخ : 

ِٚٓ خلاي رطج١ك اٌّؼبدٌخ اٌغبثمخ ػٍٝ اٌّؼط١بد 

اٌزبس٠خ١خ اٌزٟ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب ِٓ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ 

-2012)عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ خلاي اٌّذح 

( ٠ّىٓ ئػذاد عذٚي ٠ج١ٓ عؼش اٌغُٙ فٟ ثذا٠خ 2018

اٌغٕخ, ٚعؼشٖ فٟ ٔٙب٠خ اٌغٕخ, ٚاٌزٛص٠ؼبد اٌزٟ ٠ؾظً 

ي ٔفظ اٌغٕخ ٚاخ١شاً ٠زُ ؽغبة ػ١ٍٙب ِبٌه اٌغُٙ خلا

( ٚرٌه ثبٌٕغجخ 1ػبئذ الأعُٙ اػزّبدا ػٍٝ اٌّؼبدٌخ )

لاعُٙ وً ِظشف ٌٍؼ١ٕخ ِؾً اٌذساعخ ٚخلاي اٌّذح 

 ٚوّب ٠ٛػؾٗ اٌغذٚي اٌزبٌٟ: 2012-2018

 (4اندذول )

 2102-2102حساب انؼائذ لأسهى يصارف ػٍُح انذراسح خلال انًذج 

 انؼائذ P0 P1 D انسُح اسى انًصزف

 

 

 

 

انًصزف انتداري 

 انؼزالً

2012 1.270 1.270 0 0 

2013 1.270 0.920 0 0.28- 

2014 0.920 0.660 0 0.28- 

2015 0.660 0.410 0.07 0.27- 

2016 0.410 0.480 0 0.17 

2017 0.480 0.490 0.026 0.075 

2018 0.490 0.470 0.0475 0.06 

 

 

 

 

 

 يصزف تغذاد

2012 3.480 1.800 0 0.48- 

2013 1.800 2.060 0 0.14 

2014 2.060 1.550 0.11 0.19- 

2015 1.550 1.170 0.08 0.19- 

2016 1.170 0.910 0 0.22- 

2017 0.910 0.610 0.07 0.25- 

2018 0.610 0.290 0 0.52- 

 

 

 

 

2012 0.850 0.840 0 0.01- 

2013 0.840 0.820 0 0.02- 

2014 0.820 0.900 0.04 0.15 
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انًصزف الأههً 

 انؼزالً

2015 0.900 0.550 0.02 0.37- 

2016 0.550 0.410 0 0.25- 

2017 0.410 0.470 0.02 0.20 

2018 0.470 0.340 0.08 0.11- 

 

 

 

 

 

يصزف انًُصىر 

 نلاستثًار

2012 1.290 1.230 0 0.05- 

2013 1.230 1.740 0 0.42 

2014 1.740 0.840 0.06 0.48- 

2015 0.840 0.870 0.05 0.1 

2016 0.870 0.990 0.06 0.21 

2017 0.990 0.790 0.05 0.15- 

2018 0.790 0.630 0.05 0.14- 

 

 

 

 

يصزف انشزق الأوسظ 

 نلاستثًار

2012 1.920 1.460 0 0.24- 

2013 1.460 1.600 0 0.1 

2014 1.600 0.600 0.1 0.56- 

2015 0.600 0.510 0 0.15- 

2016 0.510 0.430 0.0096 0.14- 

2017 0.430 0.350 0 0.19- 

 2018 0.350 0.130 0.005 0.61- 

 

ِٓ اػذاد اٌجبؽش اػزّبداً ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌخبطخ فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ )ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ  -اٌّظذس: 

 (.1( *ٚرطج١ك اٌم١ُ فٟ ِؼبدٌخ )2018-2012ٌٍّذح 

 

ثاٍَاً: حساب يتىسظ ػائذ أسهى انًصارف ػٍُح 

 انذراسح

٠ّىٓ اؽزغبة ِزٛعؾ اٌؼبئذ لاعُٙ ِظبسف ػ١ٕخ 

اٌذساعخ ثبٌشوْٛ اٌٝ أؽذ ِمب١٠ظ إٌضػخ اٌّشوض٠خ ٚ٘ٛ 

 اٌزب١ٌخ:اٌٛعؾ اٌؾغبثٟ اٌّٛػؼ ثبٌؼلالخ اٌش٠بػ١خ 

Yi∑ 

 MY=                               ( 2اٌّؼبدٌخ) 

N 

 

 

MYِٟزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزبس٠خ : 

Yiِٟؼذي اٌؼبئذ اٌزبس٠خ : 

nػذد اٌغٕٛاد : 

 ٠ّىٓ رٍخ١ض رٌه ِٓ خلاي اٌغذٚي اٌزبٌٟ:

 (5اٌغذٚي )

 (2018-2012خلاي اٌّذح ) ِزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ لاعُٙ ِظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ

 ِزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ اٌغٕخ

2012 0.11- 
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2013 0.05 

2014 0.19- 

2015 0.13- 

2016 0.03- 

2017 0.05- 

2018 0.19- 

 (2( ٚاٌّؼبدٌخ )4ِٓ اػذاد اٌجبؽش اػزّبداً ػٍٝ ِؼط١بد اٌغذٚي ) -اٌّظذس: 

ٌىً عٕخ ٌٚغ١ّغ ِظبسف  *عشٜ اؽزغبة اٌّزٛعؾ

ػ١ٕخ اٌذساعخ ِٓ خلاي عّغ ػبئذ ٌىً ِظشف فٟ اٌغٕخ 

 اٌّؼ١ٕخ ٚرمغ١ّٙب ػٍٝ ػذد اٌّشب٘ذاد.

 ثانثاً: أػذاد انسلاسم انزيٍُح نهًصارف ػٍُح انذراسح

رؼشف اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ثأٔٙب: "ل١ُ أٚ ِمبد٠ش ٘زٖ 

اٌظب٘شح فٟ عٍغٍخ رٛاس٠خ ِززبثؼخ ِضً أشٙش أٚ أ٠بَ أٚ 

ع١ٕٓ, ٚفٟ اٌؼبدح رىْٛ اٌفزشاد ث١ٓ اٌزٛاس٠خ ِززب١ٌخ 

 (.227: 1982ِزغب٠ٚخ )اٌؼزَٛ, 

٠ّٚىٓ رؼش٠فٙب أ٠ؼب ػٍٝ أٙب: "ِغّٛػخ ِٓ اٌم١بعبد 

أٚ اٌّشب٘ذاد أٚ اٌج١بٔبد ٚاٌّشرجخ ثؾغت فزشاد ص١ِٕخ 

 (.339: 2005ِزؼذدح )اٌمبػٟ, 

وّب ٠ّىٓ رى٠ٛٓ ّٔٛرط ئؽظبئٟ ِٓ خلاي ٔٛػ١ٓ ِٓ 

 ؼط١بد:اٌّ

ِؼط١بد رزؼٍك ثّغّٛػخ ِٓ اٌظٛا٘ش اٌّخزٍفخ  -

 فٟ فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ.

ِؼط١بد رزؼٍك ثظب٘شح ٚاؽذح خلاي عٍغٍخ ِٓ  -

 اٌفزشاد اٌض١ِٕخ اٌّززب١ٌخ.

 

ٚإٌّبرط اٌّىٛٔخ اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ إٌٛع اٌضبٟٔ ِٓ 

اٌّؼط١بد ٠طٍك ػ١ٍٙب اٌغلاعً اٌض١ِٕخ, ؽ١ش رؼشف 

ّٛػخ ِٓ اٌم١ُ خبطخ ثّإشش اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ "ثأٔٙب ِغ

 2007ِأخٛرح خلاي فزشاد ص١ِٕخ ِززب١ٌخ )ِى١ذ, 

:279.) 

 

٠ٚطٍك ػٍٝ وً ل١ّخ ِٓ ل١ُ اٌظب٘شح اٌّلاؽظخ ثبٌؾذ 

(, أِب دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٠ٚYiشِض ٌٙب )

(Yi( ٗٚأؽذ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ف١ )Xi خلاي فزشح ص١ِٕخ )

(t٠ؼشف ئؽظبئ١ب ثّؼبًِ الا ).سرجبؽ اٌجغ١ؾ 

 

وّب رغذس الإشبسح ثٛعٛد ِغّٛػخ وج١شح ِٓ اٌؼلالبد 

ث١ٓ اٌّزغ١شاد, فبٌّزغ١شاد لا رزؾشن ثّؼضي ػٓ 

غ١ش٘ب, ؽ١ش أٙب رزأصش ٚرإصش ثّب ٠ؾ١ؾ ثٙب ِٓ ِزغ١شاد 

 أخشٜ, ٚوزٌه ٠غت اٌزفش٠ك ث١ٓ ِغز١٠ٛٓ ِٓ اٌذساعخ:

دساعخ الاسرجبؽ ث١ٓ ِزغ١ش٠ٓ فمؾ, ٚ٘زا ٠ؼٕٟ  -1

اٌزبثغ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً فمؾ ٚػذَ  اٌّزغ١ش

ٚعٛد رأص١شاد ٌّزغ١شاد أخشٜ ػٍٝ اٌظب٘شح 

 اٌّذسٚعخ.

دساعخ الاسرجبؽ ث١ٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١شاد  -2

ٚرؾذ٠ذ اٌزأص١ش اٌّزجبدي ث١ٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد, 

 1996ٚ٘زا اٌّغزٜٛ أوضش ٚالؼ١خ )اٌٙبٔغٟ, 

:174.) 

 

ٌذساعخ اِب فٟ ٘زا اٌجؾش ٠غزٕذ ػٍٝ اٌّغزٜٛ الأٚي 

الاسرجبؽ اٌجغ١ؾ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ اٌزٞ ٠ّضً ِؼذلاد 

اٌؼبئذ ػٍٝ الأعُٙ, ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً اٌزٞ ٠ّضً ِؼذلاد 

اٌزؼخُ, ٠ٚزُ رى٠ٛٓ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ 

ػٓ ؽش٠ك ؽغبة ِزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ٌّظبسف 

ػ١ٕخ اٌذساعخ خلاي وً عٕخ ِٚمبثٍزٙب ثّؼذلاد اٌزؼخُ 

 ٌىً عٕخ ٠ّٚىٓ رٍخ١ض رٌه ِٓ خلاي اٌغذٚي اٌزبٌٟ:
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 (6اٌغذٚي )

 اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ اٌزٟ رّضً ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق 

 (2018-2012ِٚزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ٌٍّذح )

اٌزؼخُ ِؼذلاد  يتىسظ انؼائذ نًصارف ػٍُح انذراسح اٌغٕٛاد

 )ٔغجخ ِئ٠ٛخ(

2012 0.11- 6.5 

2013 0.05 2.4 

2014 0.19- 1.6 

2015 0.13- 1.7 

2016 0.03- 1.2 

2017 0.05- 0.6 

2018 0.19- 0.2 

 (5( ٚاٌغذٚي )1ِٓ اػذاد اٌجبؽش اػزّبداً ػٍٝ ِؼط١بد اٌغذٚي ) -اٌّظذس: 

 

انثسٍظ تٍٍ يتىسظ انؼائذ ػهى راتؼاً: حساب الارتثاط 

 أسهى يصارف ػٍُح انذراسح ويؼذلاخ انتضخى

لجً اٌخٛع فٟ ِشؽٍخ الاسرجبؽ اٌجغ١ؾ ث١ٓ ِزغ١ش٠ٓ 

٠زٛعت اٌزطشق اٌٝ ِشؽٍخ فٟ غب٠خ الأ١ّ٘خ ٟٚ٘ ئ٠غبد 

 شىً الأزشبس ٌٍّزغ١شاد اٌّىٛٔخ ٌٍظب٘شح اٌّذسٚعخ:

رٛف١ش ئْ ٘زٖ اٌّشؽٍخ ِّٙخ عذا فٟ  شكم الاَتشار: -0

افؼً ِٕؾٕٝ ث١بٟٔ ٌٍظب٘شح ِؾً اٌذساعخ ٠ّٚىٕٕب اٌم١بَ 

( اٌزٞ ٠ّضً Xiثزٌه ِٓ خلاي رم١١ذ ل١ُ اٌّزغ١ش )

ِؼذلاد اٌزؼخُ ػٍٝ ِؾٛس اٌغ١ٕبد, فٟ ؽ١ٓ ٠خظض 

( ٚ٘ٛ ِزٛعطبد Yiِؾٛس اٌؼ١ٕبد ٌزّض١ً اٌّزغ١ش )

اٌؼبئذ لأعُٙ ِظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ, ٚثؼذ رٌه ٔمَٛ 

( اٌزٟ رّضً ئؽذاص١بد Xi-Yiبؽغ )ثزؾذ٠ذ ٔمبؽ اٌزم

اٌّفشداد اٌّىٛٔخ ٌٍظب٘شح, ٚارا وبْ ارغبٖ ٘زا اٌشىً 

ٌلأػٍٝ ٠ّىٓ اٌمٛي ثأْ اٌظب٘شح اٌزٟ رغّغ ث١ٓ 

( ٟ٘ ػلالخ ؽشد٠خ ٚاٌؼىظ ارا Yi( ٚ)Xiاٌّزغ١ش٠ٓ )

وبْ شىً الأزشبس ٠زغٗ اٌٝ الأعفً. أِب ئرا وبْ شىً 

بد ٠مبي ئٔٗ لا ٠ٛعذ الأزشبس غ١ش ٚاػؼ ٠غّغ ث١ٓ اٌج١بٔ

أٞ اسرجبؽ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ ٚوٍّب وبْ شىً الأزشبس لش٠جبً 

ِٓ اٌخؾ اٌّغزم١ُ وٍّب وبْ الاسرجبؽ لٛٞ, ٚوٍّب رشزذ 

 إٌمبؽ ٠ذي رٌه ػٍٝ ػؼف الاسرجبؽ.

( ٌٍذلاٌخ 1ٚفٟ ٘زٖ اٌذساعخ رُ ػًّ إٌّؾٕٝ اٌج١بٟٔ )

ػٍٝ شىً الأزشبس ٌّزٛعطبد ػٛائذ ِظبسف ػ١ٕخ 

اعخ ِٚؼذلاد اٌزؼخُ, رٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌذس

 (6ِؼٍِٛبد اٌغذٚي )

 

 

 (1اٌشىً )

 أزشبس الاؽذاص١بد اٌّّضٍخ ٌّزٛعؾ اٌؼبئذ ِٚؼذلاد اٌزؼخُ ٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ

 

-0.25

-0.2

-0.15

-0.1

-0.05

0

0.05

0.1

0 1 2 3 4 5 6 7

ة 
ين
ع
ف 

ار
ص

لم
د 

ائ
لع

 ا
دل

مع
ط 

س
تو

م
سة

را
لد

ا
 

 معدلات التضخم



 
 
 

 

51 

Inflation rates and their impact on historical returns for a sample of banks operating in the iraq stock exchange for 

the period 2012-2018 

 
 (6ِٓ اػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ِؼط١بد اٌغذٚي ) -اٌّظذس: 

 

*ِٓ خلاي الاػزّبد ػٍٝ ل١ُ ِزٛعؾ اٌؼبئذ اٌزٟ عشٜ 

اؽزغبثٙب ٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ٚخلاي اٌّذح 

اٌّزوٛسح, ٚل١ُ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ 

٠ّىٓ اٌزٛطً اٌٝ ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌخطٟ اٌجغ١ؾ ٚاٌزٟ 

اٌظغشٜ  عشٜ اؽزغبثٙب اػزّبداَ ػٍٝ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد

( ٚػٍٝ اٌّؼبدلاد اٌّزوٛسح ادٔبٖ ٚوّب OLSالاػز١بد٠خ )

 ٠أرٟ:

 

 ∑     ̅      ̅  
 

 ̂   ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =    
 (3اٌّؼبدٌخ )

 ∑     ̅    

  

  (4اٌّؼبدٌخ ) ̂                    ̅ ̂   - ̅  = 

  

 

                   ̂=  ̂+  ̂Xi                       ( 5اٌّؼبدٌخ) 

 

 اٌم١ّخ اٌّمذسح ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ )ػٛائذ إٌمذ٠خ(̂  :

 ِؼٍّخ اٌّمطغ )اٌؾذ اٌضبثذ( :̂  

 ِؼٍّخ ا١ًٌّ :̂  

Xi :)ُاٌّزغ١ش اٌّغزمً )اٌزؼخ 

 

 ادٔبٖ ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌّمذسح:

(6اٌّؼبدٌخ )          ̂= -0.097+0.36Xi      

 

٠زؼؼ ِٓ خلاي ِؼبدٌخ الأؾذاس اٌخطٟ اٌجغ١ؾ 

اٌّؾغٛثخ ثأْ ٕ٘بٌه ػلالخ ؽشد٠خ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

(Yi( ًٚاٌّزغ١ش اٌّغزم ,)اٌؼبئذ( )Xi خلاي )ُاٌزؼخ( )

ِذح اٌذساعخ ٚ٘ٛ ِب ٠ؼطٟ أطجبع ثأْ ٕ٘بن رأص١ش 

ؼبئذ ار أْ رغ١ش اٌزؼخُ ثّمذاس ٌّؼذلاد اٌزؼخُ ػٍٝ اٌ

ٚؽذح ٚاؽذح ٠زشرت ػ١ٍٗ ؽذٚس ص٠بدح فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

, اِب ئرا وبْ اٌزغ١ش فٟ اٌزؼخُ ٠غبٚٞ 0.36ثّمذاس 

 .-0.097طفش اٚ لا ٠زغ١ش فبْ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٠غبٚٞ 

 

 : يؼايم الارتثاط نثٍزسىٌ -2

٠ّىٓ ل١بط الاسرجبؽ ِٓ رؾذ٠ذ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ 

١ش٠ٓ, ِذٜ شذرٙب ٚ ارغب٘ٙب, ٚ٘ٛ ػجبسح ػٓ ث١ٓ ِزغ

( ٘زا r=+1(, ٚارا وبٔذ )-1+ ٚ 1ل١ّخ رزشاٚػ ث١ٓ )

( رٌه ٠r=0ؼٕٟ اسرجبؽ خطٟ ربَ ِٛعت, اِب ارا وبٔذ )

-=٠rؼٕٟ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ, ارا وبٔذ )

 ( ِؼٕبٖ ٚعٛد اسرجبؽ خطٟ ربَ عبٌت, ٚػٕذِب رى1ْٛ

(r›0ِؼٕبٖ ٚعٛد اسرجبؽ )  خطٟ غ١ش ربَ ِٛعت, ٚوٍّب

َ ٚوٍّب  وبٔذ اٌم١ّخ لش٠جخ ِٓ اٌٛاؽذ وبْ الاسرجبؽ ل٠ٛب

وبْ لش٠ت ِٓ اٌظفش وبْ الاسرجبؽ ػؼ١فبَ, اِب ارا وبٔذ 

(r‹0 رٌه ِؼٕبٖ ٚعٛد اسرجبؽ خطٟ غ١ش ربَ عبٌت, ارا )

وبٔذ اٌم١ّخ ِٛعجخ ٘زا ٠فغش ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ ؽشد٠خ 
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اٌم١ّخ عبٌجخ ِؼٕبٖ ٚعٛد ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ, اِب ارا وبٔذ 

 ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ. 

٠ّٚىٓ ل١بط ِؼبًِ الاسرجبؽ ٌج١شعْٛ ِٓ خلاي 

 اٌّؼبدٌخ ادٔبٖ:

 
                       ∑     ̅      ̅  

rـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =     
                

 (7اٌّؼبدٌخ )

           √∑     ̅   ∑     ̅    

 

r=0.09 or 9% 

*

عشٜ اؽزغبة ل١ّخ ِؼبًِ الاسرجبؽ اػزّبداً ػٍٝ ث١بٔبد 

 (7ك فٟ ِؼبدٌخ سلُ )اٌّزغ١شاد اٌذساعخ ٚثبٌزطج١

 

 تؼهٍماخ وَتائح: -3

  رج١ٓ ِؼبدٌخ الأؾذاس ِٚؼبًِ الاسرجبؽ ثبٌٕغجخ

ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ٌؼ١ٕخ اٌّظبسف اٌّزوٛسح فٟ 

اٌذساعخ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ ؽشد٠خ رشثؾ ث١ٓ 

ِؼذلاد اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ِٚؼذلاد اٌزؼخُ فٟ 

 الالزظبد اٌؼشالٟ.

 

   ̂= -0.097+0.36Xi     

 

ِٛعجخ ٚ٘زا د١ًٌ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ  ̂  ٚل١ّخ اٌّؼٍّخ 

ؽشد٠خ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ, ؽ١ش اْ ٘زٖ إٌز١غخ لا رزّبشٝ 

ِغ فشػ١خ اٌذساعخ اٌّزوٛسح ثأْ اٌزؼخُ ٠ٛصش ثظٛسح 

عٍج١خ ػٍٝ ػٛائذ أعُٙ ِظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ, اِب 

فزذي ل١ّزٗ ػٍٝ ػؼف  r =0.09ؽ ِؼبًِ الاسرجب

الاسرجبؽ ث١ٓ ِؼذلاد اٌزؼخُ )اٌّزغ١ش اٌّغزمً( 

ِٚؼذلاد اٌؼبئذ اٌزبس٠خٟ ٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ ٌٍّذح 

(, ٚػ١ٍٗ ٠ّىٓ اٌشوْٛ اٌٝ 2018-2012اٌّزوٛسح )

الاعزضّبساد اٌّظشف١خ ٌٍزؾٛؽ ػذ ِخبؽش اسرفبع 

 ِغز٠ٛبد الأعؼبس. 

فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق  اْ ع١ّغ ٘زٖ إٌزبئظ ِزؼٍمخ

-2012اٌّب١ٌخ ِٚؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح )

( ٚلا ٠ّىٓ رؼ١ّّٙب ػٍٝ أٞ ِٓ الأعٛاق اٌؼشث١خ 2018

 الأخشٜ أٚ فزشاد ص١ِٕخ أخشٜ.

 -الاستُتاخاخ: 

أظٙشد ٔزبئظ اٌذساعخ ثأْ ٕ٘بن اسرجبؽ خطٟ  -1

ِٛعت غ١ش ربَ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ 

)ِؼذلاد اٌزؼخُ, ٚاٌؼٛائذ اٌزبس٠خ١خ( ِّب 

٠ش١ش اٌٝ اْ اٌمطبع اٌّظشفٟ فٟ الالزظبد 

اٌؼشالٟ ٘ٛ ث١ئخ عبرثخ ٌٍّغزضّش٠ٓ الا أٗ ٌُ 

٠غزغً ثشىً اِضً ١ٌشىً لطبػب دائّب ٌلالزظبد 

 اٌؼشالٟ 

 

افزشاع ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ ِؼذلاد أْ  -2

اٌزؼخُ فٟ الالزظبد ٚػٛائذ اٌّظبسف 

اٌؼبٍِخ ف١ٗ ٌُ ٠زؾمك فٟ عٛق اٌؼشاق اٌّبٌٟ 

ؽ١ش أظٙشد إٌزبئظ اٌزٟ رُ اٌزٛطً ا١ٌٙب 

 ػىظ ِب عبء فٟ فشػ١خ اٌذساعخ.

 

اْ اٌزخط١ؾ ٚاٌغ١بعخ إٌبعؾخ ِٓ لجً اٌجٕه  -3

خ اٌّشوضٞ فٟ ئداسح الاؽز١بؽ١بد إٌمذ٠

رجٍٛسد ثزؾغٓ ٍِؾٛظ فٟ ِؼذلاد اٌزؼخُ 

 فٟ الالزظبد خلاي ِذح اٌذساعخ.

 

أظٙشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌم١بعٟ اْ اٌزشاثؾ ث١ٓ  -4

اٌزؼخُ ٚػٛائذ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ 

ػؼ١ف ٔغج١ب ٠ّٚىٓ اْ ٠ؼضٜ رٌه اٌٝ ػؼف 

 ِغبّ٘خ ٘زا اٌمطبع فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ.

 

 

 -انتىصٍاخ: 

ث١ئخ الزظبد٠خ رغُٙ  ػشٚسح اٌؼًّ ػٍٝ خٍك -1

فٟ اعزمشاس اٌٛػغ الالزظبدٞ ثشىً ػبَ 

ٚرٛع١غ ٔشبؽ اٌمطبع اٌّظشفٟ داخً 

الالزظبد ِٓ خلاي رجٕٟ ع١بعبد ِٓ شأٔٙب 

 ِؼبٌغخ ؽبلاد اٌزؼخُ غ١ش اٌّزٛلؼخ.
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ػشٚسح ٚعٛد رشاثؾ ٚرىبًِ ث١ٓ اٌغٍطخ  -2

إٌمذ٠خ اٌّزّضٍخ ثبٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ 

ٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق ٚا١ٌٙئخ اٌّششفخ ػٍٝ ع

اٌّب١ٌخ ٚثبٌشىً اٌزٞ ٠غُٙ فٟ رؾم١ك أ٘ذاف 

رٍه اٌغٍطخ دْٚ اٌٌٛٛط فٟ رخجطبد رٕؼىظ 

ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد ٚاٌّظبسف 

 إٌّؼ٠ٛخ فٟ رٌه اٌغٛق.

 

٠ّىٓ اٌشوْٛ اٌٝ اٌمطبع اٌّظشفٟ وٛاعٙخ  -3

اعزضّبس٠خ ٚرٌه ٌغشع اٌزؾٛؽ ِٓ ِخبؽش 

 اٌزؼخُ.

 -لائًح انًصادر: 

 : انًصادر انؼزتٍح  اولا

. اٌؼبِشٞ, محمد ػٍٟ, "الإداسح اٌّب١ٌخ", 1 

, اٌطجؼخ 2007إٌّب٘ظ ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠غ, ػّبْ, 

 الأٌٚٝ.

. اٌؼزَٛ, شف١ك, ِجبدب فٟ الإؽظبء, ِٕشٛساد 2 

 .1982ِىزجخ إٌٙؼخ الإعلا١ِخ, ػّبْ, الأسدْ, 

اٌمبػٟ دلاي, ع١ٍٙخ ػجذ الله, ِؾّٛد اٌج١برٟ, 

ٌلإداس١٠ٓ ٚالالزظبد١٠ٓ, داس اٌؾبِذ ٌٍٕشش الإؽظبء 

 , اٌطجؼخ اٌضب١ٔخ.2005ٚاٌزٛص٠غ, ػّبْ, الأسدْ, 

. اٌٙبٔغٟ, ِخزبس ِؾّٛد, ِمذِخ فٟ ؽشق 3

اٌم١بط الاؽظبئٟ, اٌذاس اٌغبِؼ١خ, ث١شٚد, 

1999. 
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