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ABSTRACT 

                   The purpose of this study is to identify the Internal and External 

Determinations and to determine arrange of its relationship with Market Value 

in Iraq Stock Exchange . The study used Kolmogorov – Smirnov Test  to 

fulfill from the natural distribution of data  , as well as Simple and Multi 

Regression . The study population has consist of all companies Iraq Stock 

Market . The study sample consists of (39) companies. The study founded 

some of Conclusions: There is Significant Statistical relationship between the 

dependent  variables which represent( Number of Employees , the size of the 

company capital ,  the budget surplus , the gross domestic product, Interest 

rate , the inflation rate , and Average Exchange Rate of Iraqi  Dinar Per USD) 

with the independent  variable (Stocks Market Value).                                                      
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  المستخلص
ال حددددلألأاد اللأا   ددددأ إن الهددددلأس اي ل ددددل لهددددو  اللأرا ددددأ مدددد  ال  ددددرس   دددد   م  ددددأ            

 ال لرج ددأ   حلأ ددلأ  ددلأه  با هددل اللو  ددأ ال دد ا أ ي ددهر الفددرولد ال لأرجددأ  ددل  دد   ال ددرا  
  ن ل  حو  (Kolmogorov - Smirnov)  الأ ا   لأ د اللأرا أ ا  الر ،للأ را  ال لل أ

 ال بادأ لو دل   ولد  ،الا د ط  ال   دلألأ الانحلأار  ح  ل إضل أ إل  ،ل ا لنلد الطا  ل ال  ز ع
  ل ال لأرجأ ول أ الفرولد  ن اللأرا أ  ج  ع  و ن  .  ال لا أ ال   و أ اللأرا أ   غ راد ا ن

  ن  )%64،64 ( فول اللأرا أ    نأ   ل ،1121 -1122 ال لأة  بل أال لل  ال را     
ال درا        ل ال لأرجأ الفرولد  ن فروأ (43) فرول هل  لألأ ا غ ح ث ،ايص ل ال ج  ع
أن منددل   بادأ واد لألالددأ اد الا د ن لجلد  ادرز إلدد  اللأرا ددأ    صد د . ال لل دأ لدلأ را 

 ددلة     حجددر ر  دد لل الفددرولد   ا ددلألأ ال ددل   ن )إحصددلة أ ادد ن ال  غ ددراد ال  دد و أ ال     ددأ 
  ددلألاد ال ضددد ر     دددلألاد   دد لر ال لةدددلأة   حجدددر النددل ح ال ح دددل ا ج ددللل   ال  ازنددأ ال ل ددأ 

 دددع ال  غ دددر ال دددلاع (  صدددرس الدددلأ نلر ال راادددل  ولادددل الدددلأ لار اي ر ودددل  ددد ر  دددلأل   ال دددن  أ 
 ( .الو  أ ال  ا أ ي هر     الفرولد)
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 :ة ــدمـمق
  اي را  ال لل أ واد لأ نل  و أ  ح   أ نفطأ    هل   ج ه الولأراد الول  و ن        

 موا اللا   للأ      رلأ لأ أ  راح أ  ،ال      أ ال  ج لأة نح  الا    لراد ال ن جأ  ال راحأ
  بحظ  ن اللأ ل ال     أ الأ  و ن لهل  ،لد  ل ال    ه الاا صللأي  ال للل  ال طنلفروال

  ل موا النطل    ون . الأراد       أ ملة أ لون  حلأ لأ أ وا رة  ل  رص الا    لر ال ح ل 
لد فرو أ ال   صصأ  ل لأرا أ الن   أ مو  الوراراد لض س لأ ر ال  لطأ ال لل ان لأارإرجلع 

إن                                 ال راحأ  وول  اللأرا لد ال ون أ ل رو ب   ل مو  ال    لد
الحص ل       اةلأ  وا لأ ل  لأ ر ن  ولال   ظ س  ا    لر    الهر   لأ فرطل   ل  ل ل ج لأ 

  : نهلمو  ال     لا  أ ل ول  إلا ا ج لأ ج  أ  ن ال  ا ل نوور 
 .                                            ج لأ فرولد   لم أ نلجحأ 

 .                                         ر ع   لألاد ال لةلأة • 
 .                                        ال       ن اي الء الضر ا أ • 
 . الحلأ  ن   لألاد ال ض ر • 
 ال ضل أ إل  ول  لاالأ  ن ا  ورار ال   أ     را  إن ال جراأ  لأل      ن اي  ا   

ال  للأ مل     اي  ا  ال ل    وطب الفرولد ال  لم أ النلجحأ  نجلأ ول   ل اللأ ل ال ل 
    لأ   ل لد نولأ أ صلر أ ا ص ص ال حور  ل   لألاد ال ض ر  ا  الع  نهح  ح  زي 

لأة  وول  ال  ل أ الضر ا أ ال ل  فجع ال لأ ر ن  ال     ر ن     حلأ       ا  لألاد ال لة
 .   اء

 منل   لأة   ا ل  ؤ ر  ل    لر اي هر ح ث  ن    لر اي هر   حلألأ ص  لأا  ما طل انلء 
  :أ رة ا لأة   ا ل  م ه      ل ل ا ه ال ر   الط ب  مو  الو ه الأ رمل   غ ر   

   ون ل فروأ  حو وهل  ال  ا لد ح ل ايرالح ال ل( 2
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    ه    لر ال لةلأة     الا    لراد واد ال  اةلأ ال لا أ   ل ال لأاةع ال صر  أ  ال نلأاد  (1
                                                         ال ل  صلأرمل الحو  أ

  .(لؤل    ال فلؤرال  ) لأاء الاا صللأ الو ل  ان ول ل ه     الحللأ الن   أ ل      ر ن  (4
  اع الز للأة  ل ايرالح  ؤلأي إل  ار  لع اي  لر  ل     اي را  ال لل أ  ال و   (6

  . صح ح
ار  لع ال  اةلأ     ال لأاةع ال صر  أ     نلأاد اللأ ن الحو  ل  ؤلأي إل  ان  ل  ( 5

               اي  لر  ال و  صح ح                                                    
ال  لؤل  الط ع  ل  حو   ال ول ب الر   لل أ  ن  بل ال ضلراأ  ؤلأي إل  ار  لع ( 4 

   اي  لر و ل  ن ال  س  ن  والأ ال  لةر  ؤلأي إل  الهر ب  ن ال     ان  ل  اي  لر
 الدراسة مشكلة
ال لل أ  ل حروأ     رة و ن ال لأا ل  ل اي  ا  ل ،  ج لأ  فو أ اللأرا أ ا لأة   لؤلاد      

 نظرا ل  واوب الحلصل .    ل لر ع ا  أ ال هر   هل  الل للل   ظ ر ا  أ الفروأ افول   ل  
 ، ل الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ   ه ل ج لأ   غ راد و  رة لهل اي ر  ل موا ال جلل

 :لوا     ل     ال  لؤلاد اللآ ل 
 باأ ا ن  لألأ ال ل   ن  ل الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را   ولند منل   ل ا لن إوا( 2 

 .للأ را  ال لل أ   الو  أ ال  ا أ ي هر مو  الفرولد 
ل     ال را  للأ را  ولند منل   باأ ا ن حجر ر   لل الفرولد ال لأرجأ    ل ا لن إوا( 1

 .الو  أ ال  ا أ ي هر مو  الفرولد ال لل أ    
ند منل   باأ ا ن  لة  ال  ازنأ ال ل أ ل لأ لأ    الو  أ ال  ا أ ي هر ول  ل ا لن إوا( 4

 .الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ 
ولند منل   باأ ا ن حجر النل ح ال ح ل ا ج للل  الو  أ ال  ا أ ي هر   ل ا لن إوا( 6

 .الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ
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ولند منل   باأ ا ن   لألاد    لر ال لةلأة للأه الان  ال روزي ال راال   ل إوا ا لن( 5
 . الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  

ولند منل   باأ ا ن   لألاد ال ض ر ال ن  أ  الو  أ ال  ا أ ي هر   ل ا لن إوا( 4
 .لأ را  ال لل أ  الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  ل

صرس اللأ نلر  ولال اللأ لار اي ر ول    رولند منل   باأ ا ن   لألاد   ل ا لن إوا( 7
 . الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  

 : سةالدرا أهمية
    ل  و ل   لأه نجلح ال  ل أ الاا صللأ أ يي ا لأ  ا لأه ا  ورار اي  ا  ال لل أ        
اللأرا أ اض أ ضر ر أ   صلأه لهل     أ  صح ح ،و نهل   لأ  رآة ال ضع الاا صللأيلللأ هل  

الاحث ال   ل ل  ص ل إل  ن لةح  اا  أ ل ضع ال ط اد الصح حأ  الا  رفللأ اهل احور 
و ل  ن ال ؤ ل  ،لأا ل ا ن   ل اي  ا  ال لل أ   ل  نفلأ  اا صللأ الا لأ ا جه  لرال أ  ر ال  

 ال  طلء، ولل     ر ن، ل ةلد ال   ل  أ  ل ال    ال للل ن    لأ ن لةح مو  اللأرا أ ا   ا
 .                                                         غ رمر  ال  رلأ ن،

 :الدراسة  أهداف
اللأرا أ  حل لأ ل حلأ لأ ا   ال حلألأاد اللأا   أ  ال لرج أ ال ل الأ   ج   ا  ر أ  لأه   لأ 

 :  هلأس اللأرا أ إل   ل   ل  . ار الطهل اللو  أ ال  ا أ للأ هر 
 .الو  أ ال  ا أ ي هر  ل ل  ال ن ال     أ ل  رض لد  ال ناؤ أ ال    ر أ الولأرة     ال  رس( 2
ال لل أ ل لأ لأ  ل ر ر ال  ل أ ال ل أ  ا ل  وع ض ن نطل  صبح ل هل   ل لأة ايجهزة ( 1

لر للأ  لر  ل     ال را  ل حو   ن جراءمل ن ع  ن الا  ورار  ل  و الد ال    ه ال 
 . ال للل

    ا للأمر   ل الأ   ح  اهر  ن   لةر ولأ ر الا  فلرة ل      ر ن  ل ال    ال لل أ  ( 4
 . ا ل   ونهر   ل ال ناؤ احروأ اي هر    واب  ،ح إضل  أ إرفللأمر ل حو    رال
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 الدراسة فرضيات
 :    ل  رض لد اللأرا أ اللآ ل   ، ل ض ء  فو أ اللأرا أ    ا للأمل ال     أ       

 لألأ ال ل   ن  ل الفرولد ال لأرجأ  ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  : الأولى الفرضية
 ≥ α).    ه ال لل أ   الو  أ ال  ا أ ي هر مو  الفرولد  نلأ ل     ال را  للأ را  

0.05) 
 ل الفرولد ال لأرجأ  ال لل  ر  حجر ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  :الثانية  الفرضية

 ≥ α).    ه  ل     ال را  للأ را  ال لل أ   الو  أ ال  ا أ ي هر مو  الفرولد  نلأ
0.05) 
ل لأ لأ   الو  أ  ال ل أ ال  ازنأ  لة  ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  : الثالثة الفرضية

 α ≤ 0.05).)     ه ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
ا ج للل  الو  أ  ال ح ل النل ح حجر ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  : الرابعة الفرضية

 α ≤ 0.05).)     ه ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأال  ا أ ي هر الفرولد 
  لألاد    لر ال لةلأة للأه الان   ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  : الخامسة الفرضية

 ال روزي ال راال  الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
 α ≤ 0.05).)     ه

ال ض ر ال ن ي  الو  أ    لألاد ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ منل  :السادسة  الفرضية
 α ≤ 0.05).)     ه ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ

  ر صرس اللأ نلر  ولال    لأل ا ن إحصلة أ لألالأ واد منل   باأ : السابعة الفرضية
     ه ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ اللأ لار   الو  أ ال  ا أ

(.(α ≤ 0.05 
 الدراسات السابقة

 :أجريت عدة دراسات أجنبية وعربية منها 
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ال  ا ل الرة  أ ) ملأ د اللأرا أ ال  ن نأ  Boyer & Filion , 2004 ) )دراسة ( 1
إل    ر أ ال باأ  اي ر ل   غ ر ال لاع  ( ال ل أ ل  اةلأ اي هر  ل فرولد الن ط  الغلز الونلأ أ

 اي ر ول اللأ لار صرس    ر ال لةلأة   ر   ل    و أ ال    ل ا  اةلأ اي هر    غ راد
      ل ال  ج أ الفرولد     اللأرا أ  جر د .الا ر ل     لر ال     الونلأي    اةلأ

.  Generalizeا   لأ د اللأرا أ طر وأ الد .الونلأ أ ال  حلأة ال لا لد  ل ال لل أ اي را 
 ال لةلأة   لألاد  ال  ال  ع الا ر ل، ا  ن جد اللأرا أ اي ر الا جلال ل لةلأ ال هر  ع    لر

 .اي ر ول راللأ لا  ولال ال   أ الونلأ أ صرس    لر   لألاد  وول 
 ال  ا ل  حلأ لأ)  ملأ د اللأرا أ ال  ن نأ   )2002،محمد بسام دانه ،يوسف) دراسة ( 2

     ال ؤ رة ال  ا ل  مر     ال  رس إل ( ال للل       لن  ل اي هر  لةلأ     ال ؤ رة
   اةلأ     غ رمل  ن  أ  ر  و ر ال  ا ل  ي  ا لن . الحللأ لهوا ال واوب  ال  ااأ اي هر  لةلأ

  ل ال لأرجأ ول أ الفرولد  ن اللأرا أ  ج  ع  و ن ).  ر ال لرج أ اللأا   أ ال  ا ل( اي هر
  ف اة أ طاو أ  هل اللأرا أ   نأ   ل ) .  1114-1111) ال لأة  بل أال لل    لن    

 الا  ن لجلد  ن  ج   أ إل  اللأرا أ    ص د 1ايص ل  ال ج  ع  ن % ) 41 (   فول
   لأل )لل  غ راد ال   و أ ال     أ اد   جاأ ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ  ج لأ : ارزمل

 حجر ر   لل الفرولد       لن  ال لةلأة     لر    جز     لة    زان ال لأ   لد،ال ض ر
 جز ) ا حصلة أ ا ن اللألالأ واد  ان لأار ال باأ ،(اي هر  لةلأ) ع ال  غ ر ال لاع (  أال لل 

 ع ال  غ ر (   لألأ ال ل   ن  ،حجر النل ح ال ح ل ا ج للل ،  ازنأ ال ل أ ل لأ لأ    لة  ال
 ( .اي هر  لةلأ)ال لاع 

     ال ؤ رة ال  ا ل) ال  ن نأ اللأرا أ ملأ د (2011،جميل إسماعيل ،الصعيدي)دراسة ( 3
 إل   )للأ را  ال لل أ    ط ن      ل ال لأرجأ الفرولد  ل ال  ال ال هر  لةلأ   لأل

      ل الفرولد ال لأرجأ ي هر ال  ال ال لةلأ   لأل     ل ؤ رةا ال  ا ل     ال  رس
 ا   لأ د اللأرا أ اي لل ب.  )1113 – 1111)ال لأة   بل ال لل أ للأ را     ط ن
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 الا لنلد ل ح  ل الا    لر أ ال حل ظ ي   ب انلء ال ضل أ (  الانحلأار الار الط ) ا حصلة أ
 إحصلة أ لألالأ واد طرلأ أ  باأ  ج لأ ن لةح  م هل إل  اللأرا أ   ص د . ال رض لد  ا  الر

 ج لأة ،ال لأة الأا أ  ل ال  ر / ال  ز  لد   لأل ،النجلح   لأل) ال  غ راد ال   و أ ا ن
ن ،(ل  هر   ال  ال ال لةلأ   لأل) ال  غ ر ال لاع ( ايرالح      ال ان أ الا    لر أ ال حل ظ  ا 
 ل  هر اللأ  ر أ الو  أ ة إضل أ إل حلأ     ال   و أ ول ل   غ راد ال ر   أ ال  لألاد   ل 

 ل    ال ن  ضأ ال  لألاد   ل      ال ان أ الا    لر أ ال حل ظ  ن  وار        لةلأاد
 . (الولأ   ؤفر ) ال     ح ظأ  لةلأ  ن  وار  لةلأاد       و ل إنهل ، ال  غ راد

 منهجية الدراسة 
 ،   ن هل اللأرا أ   ج  ع ،اللأرا أ ا ص  ر اللأرا أ إجراء  ل ال طاوأ     ل ال نهج أ 

  ل ال    لأ أ ا حصلة أ  اي لل ب    غ راد اللأرا أ ،الا لنلد     الحص ل   صللأر
 الا لنلد  بة أ  ن  ا  الر ال حو  ، ن  وج اللأرا أ ،اللأرا أ   غ راد ا ن ال باأ إ جللأ

 . ح  ل  ا  الر  رض لد اللأرا أ      رًا ،ا حصلةل ل  ح  ل
  الدراسة تصميم

 الانحرا لد  الح لا أ اي  لط ح ث  ن اللأرا أ   غ راد ل صس ال ص ل ال نهح إ الع  ر 
 ال   لأار  ول  ،اللأرا أ  رض لد لا  الر ال ح   ل ال نهح ا   لأار إل  ال ضل أ ،ال   لر أ

  SPSS v14 . الارنل ح ا حصلةل
  وعينة الدراسة مجتمع

 ال را  للأ را  ال لل أ ل لأة  ن  ن      ل ول أ ال لأرجأ الفرولد  ن اللأرا أ  ج  ع   و ن 
      ن إو ،فروأ  ( 84  ) ن   و ن الوي ،1121/ 42/21لغل أ  2/2/1122 ن  ل  لأة

 ،الصنل أ ،ال صلرس اطلع :  مل      أ  ا أ اطل لد  ن   و ن ال را  للأ را  ال لل أ
   د  ل ول أ    اللأرا أ   نأ   ل. ال أ  ن  ل لأ لد    الزرا أ، الا    لر ،ال نلأاأ  ال  لحأ

 ال را  للأ را  ال لل أ  ال نلأا أ ال لأرجأ  نو الأا أ  أ        الفرولد ال صر  أ  الصنل  أ
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و نهل  و ر الوطل لد نفلطل  ل ال     ن ح ث ال لأا ل    ضح ل ، 2004 حز ران  ل
  لألأ ا غ ال لض أ ل لأرا أ   أر خ إلأراجهل ح ث   لء الفرولد ل وطل لد ( 2)ال  ح  
   فول ،اطلع ول  ن   ود ال ل ال  نأ(  2 ( الجلأ ل   ا ن. فروأ ( 39) فرول هل

 ن ( 70.1%) ن اأ  ال را  للأ را  ال لل أ ايص ل ل    ال ج  ع  ن (%46.43)
  الأ ،غ ر لأا وأ لةح ج ل الن  ين صغر حجر ال  نأن اأ لا اأ  اهل     لأ ،الوطل لد ال ب أ

 .الللأرا أ ال لصأ ول أ ال     لد ل   ر ال  نأ مو    و  ر
 (2) جلأ ل

  ن الوطل لد اللأرا أ   نأ
 النسبة      عينة الدراسة     عدد الشركات      القطاع

 %21,21 22 12 المصرفي

 %11,22 11 12 الصناعي

 %4,22 1 21 الفندقي والسياحي

- -  1 الزراعي

- -  8 الاستثمار

- -  5 التأمين

- -  21 الخدمات

 %21,21 12 82 المجموع    
 

 البيانات على الحصول مصادر
 ا  غ راد ال    وأ اي ل  أ الا لنلد ج ع  ر  رض ل هل،  ا  الر اللأرا أ  ملأاس ل حو   

 اللفرولد ال لص  حجر ر   ال لل ال ل   ن اللو  أ ال  ا أ للأ هر   لألأ  ال    وأ اللأرا أ
 ن  الصللأرة ال ولر ر ال ن  أ  نأ ال را  للأ را  ال لل   ل       ه هل ال لأرجأ ال  لم أ

د   نأ اللأرا أ ل ن ل ال را  للأ را  ال لل أ   ن  ولر ر  رااال الح لالد  ل الفرول    
الو  أ ال  ا أ   لألأ ال ل   ن  حجر ر   ال لل  (1)   ضح ال  ح  . 1122-1121

 الان   ن الاا صللأ أ  النفراد ال ن  أ الصللأرة ال ولر ر إل  ال ضل أ ،ل فرولد   نأ اللأرا أ

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AD%D8%B2%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AD%D8%B2%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/2004
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الل  ازنأ ال ل أ ل لأ لأ  حجر  ال لصأ الاا صللأ أ ال ؤفراد     ل حص ل ال راال ال روزي
   لأل   ر صرس اللأ نلر  ال ن ي  ال ض ر لةلأة ال ا ج للل    لألاد    لر ال ح ل النل ح

 ال را أ الو ب ا طبع  ل إضل أ إل  ،( 4)ال ل   ضحهل ال  ح   ، ولال اللأ لار اي ر ول
 .ال  ض ع  اهوا  ال وللاد  اللأرا لد  الاح ث  اللأ ر لد ال    وأ  ا نو  ز أ

 خدمة المست الإحصائية والأساليب الدراسة متغيرات
الو  أ ال  ا أ   ل ال لاع ال  غ ر   ل  ،   و أ   غ راد  لاً ل   ا أ   غ رًا اللأرا أ اف   د  

 ل   ال   و أ ال  غ راد    ل حلألأد ،الفرولد  نفلط ام  لر ال  غ ر موا ح ث    ر للأ هر
 ،   لأل ال ض ر ال ن ي،ال لةلأة   ر  لأل  ،ا ج للل ال ح ل النل ح ،ال ل أ ل لأ لأ ال  ازنأ

 ،الفروأ  لل ر     ،الفروأ   لل    لأل   ر صرس اللأ نلر  ولال اللأ لار اي ر ول،  لألأ
 :             وللآ ل  

ل ولر ر حروأ ال لأا ل  ل    ول الو  أ ال  ا أ للأ هر   ح ب ل لأرا أ م  التابع المتغير( أولا
 :الآ  أ      ال را  للأ را  ال لل أ الل  للألأ

 ا غب    ر×  لألأ اي هر 
 المستقلة المتغيرات (ثانيا
 :م ل ن،رة    صن  ن الو  أ ال  ا أ ل  هر إل   صن س  حلألأاد  ر لولأ
  أ ر   نهل ح ث ل فروأ اللأا   أ اللا ةأ       ينهل الللأا   أ     د :الداخلية  المحددات (1

 .ال لل ر     ال ل   ن  لألأل  نه ،  هل   ؤ ر
       ن  ر ،إن لجهل و  أ      ل الفروأ ال ل   ن  ؤ ر  لألأ غللال  ل  :العاملين عدد*

 فراء     ال     ر ن رغاأ  الل للل  ل ،اي ره ا ن الفرولد الاا صللأي   ض هل ا  هل
 .  ه هل   أ ر  ا ل لول     اةلأ     را   ه هل،

 ،ا    لري   ل  ي     فر ع يي  ن  نلصر ا ن لج  ل نصر رة       لأ : المال رأس *
 ر   حجر ولن  و  ل ،ا حصلةل ال ح  ل  ل  ظهر   ر    اي هر   اةلأ      اضح   ر  له
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 وا رًا  أ  رًا  ؤ ر لا صغ رًا ال لل ر   حجر  و  ل  ولن وا ر، افول ال  اةلأ   أ ر وا رًا ال لل
 . اي هر   اةلأ    

  باأ  ل  ي ل فروأ  ل   ،الفروأ    لل      ؤ ر ال ل  مل :الخارجية المحددات(2
 :   نهل حلأ  هل،

 ا  رالأاد إج للل  ن  بل الو ل ال جز     ال لة    ضح  : الموازنة العامة للدولة*
 ال ل أ ال  ازنأ إن ي  ،ل لأ لأ ال ل أ ال    أ ل   ازنأ ال صر  لد إج للل  نهل  طر حل ال    أ
  ولرب  حلألأة ل لأة ، الن ولد ال ل أ ال ل أ ا  رالأاد ا ن الرا ل ال  ازن  الأ   ن  الرة مل

ايم  أ   ن ح ث ، لل أ  اا صللأ أ   جللاد  بل  ن   ضح ال ل أ ال  ازنأ  م  أ إن .ال نأ
  ا  رالأاد اللأ لأ ن ولد  لم أ     ضح  للل، ل ضع حو وأ  ن   صح او نهل   ج   ال لل أ
 ال  ازنأ  بل  ن    ضح ،ايم  أ الاا صللأ أ ل   ازنأ    ل .الن ولد مو    غطل ال ل

الظر س       ال أ  ر الاا صللأ أ ال  غ راد   ج ه الحو  أ    ط ع ال ل اهلال ل أ
 ال لةلأة   ر   حلأ لأ اللأ ل    ز ع ال لأ   لد،   زان  ل   جز   ض ر و للأ  ن الاا صللأ أ
  هل الاا صللأي، ال  ازن      أ  رمل إل   ال ضل أ اا صللأ أ   غ راد  ن ول    ل إل 

 ( 2000،الخرابشة) .  ل  ل هل ح ب ل ن ولد  للأل   ز ع  حو    هلأس إل 
  ال لأ لد و  أ ال  عل الاا صللأ   ول حجر ا ل  طر  م   حلأ : الإجمالي المحلي الناتج*

ن ،   نأ ز ن أ  لأة  بل  ل  نطوأ  ل  ح ً ل ال  ج لأة ال  ارلأ  ن ال ن جأ  النل ح حجر  ا 
 الو ل النل ح حجر  لر  لع ،ا ج للل النل ح ال ح ل      ا  جلاًل   اًل  ؤ ر الاا صللأ  ل الو ل
  ل  ز للأة ا ن لج  ز للأة ال  ل  ن  رص  ز لأ  اول  ال ح ل النل ح ار  لع إل   ؤلأي

ال لةلأة    ر ا اب  و ن ا ج للل ال ح ل النل ح  ل الار  لع ا  الان  ل   ن. الا  هب  
 ل حجر   الل للل الاة  لن حجر  ل ال حور  ل ال    لأ أ الهل أ ايلأ اد  حلأ   لأال ل 

 ل   لأ رمل  نه الحلأ آ  لب    لر  فج  هل  ل النولأ أ ال  ل أ   جه    و  النولأي، ال ر 
 (2000 ،جمعة)  .ال ض ر  جلاهأ
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 ا ن  ان ولله ال لل ر   ل  ظ س اي ل ل ال حر  ال لةلأة اأنه   ر    لأ : الفائدة سعر*
 ال لةلأة   ر ولن إوا  نه إو ،ل      ر الالأ  أ ال رصأ  ول  لا  الر   الان    ال نلأاد اي هر
 ال لةلأة   ر      لر ول  الحص ل الان   ل    اله اأن  ضع ال     ر    ضل ، ر  ً ل
 ال لةلأة   ر  ن  وار ا لةلأ    ه     لأ اي  ال الا    لر اهو  ولن إوا   ل ،له ال حلألأ

     لد  ن ال و  ل إل    ؤلأي ال لةلأة   ر  إن ار  لع ال اد ن     ل  .الا    لر     ضل
 ان  ل  حللأ   ل ال ض ر ن اأ  و  ل إل    ل  ؤلأي ال   لأ ن اأ     الل للل الاا را 

  ن  وار  لةلأ      الحص ل ال لل ر   لبا را  لز للأة ال     ر ن    جه ال لةلأة   ر
 ا  بس ا اب ال     أ اللأ ل ا ن    ل د ال لةلأة   ر  ن( . 2002،الفرحان ).ال لةلأة   ر

 .ال لأ   لد   زان   ضع ال   ا أ الاا صللأي الن   ال ض ر    لألاد   لألاد
الل  ن    ال ض ر ،ال ض ر   ه ر  حلأ لأ  ل و  رًا الاا صللأ  ن ا   س : التضخم*

 الاا صللأ أ ايز لد   الد  ل ال ض ر   نفأ ،ل    أ الفراة أ الو ة ض س م  الاا صللأي
 ن ب   زان ل هل    لا د  ل ال جز الحو  لد       للجأ الأرة ل   وأ منل  و ن  لا  نلأ ل

 فهلأد  ر  ال    نلد  لأة    ل ا  ران أ، ال راا أ الحرب  لأة  بل ال  لن نلد  لأة ال ض ر
  رصلأة   ج  لأ ال لرج إل  ال راال الن ط صللأراد   اس  ع ال را      الاا صللأي الحصلر

 للأ  لر ال لر ال    ه  ار  لع ال ض ر حلأة   لار  ل ول   لمر ايجنال النولأ ال را   ن
  (2002،الخزرجي)

  مل  ج    ل ال  واواأ اي  لر واد ال  ع ا   ا  ا للأ ا لأ اي ل  ال ض ر  ح  ب    
  غلز الن ط ) إل  الوح ل أ ال ضل أ غ ر  ال فر الد ايغو أ ا ر  ل  ال ضرا اد ال  اوه
  .الو ل  أ ايرالر  لأ ر أ /للإحصلء الجهلز ال روزي اال  ن    لأ ،ال ون ا ر ض ن )الطاخ

 الان  اال  ن  حلألأ الوي ال  ر م  : الأمريكي الدولار مقابل العراقي الدينار صرف سعر  *
لاالأ  ن إو  ،ال روزي الان  للأه ايجنا أ ال   أ  فراء ا ع نل وة  بل  ن ال روزي ال راال

ا  ورار ال   أ ح ث  ن موا ال ل ل  ل ل  حلألأ ل لأ ر  جنال ح ث    ح له ا أ  ن  ح  ل 
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و ل  نه  نلأ ان هلء ال فر ع    ان حلاه  نه   ولأ  ،صل ل  رالحه ال ن  أ إل  ا لأ  ايص ل
ال ور ر الاا صللأي ال ن ي ل ان  ال روزي )  . ه إوا الر ا ح   ه إل    طنه ايص لر   لل

 ( 1122ال راال 
 :المستخدمة  الإحصائية الأساليب

 : ر ا   لأار اي لل ب ا حصلة أ الآ  أ  ، رض لد اللأرا أ ل ح  ل  ا  الر     
( 1 . ل ا لنلد الطا  ل ال  ز ع  ن ل  حو  (Kolmogorov - Smirnov) ا  الر( 2

 ال باأ لو ل   ول  ،الا  ط الانحلأار  ح  ل (4 .ال   لر أ  الانحرا لد الح لا أ ال    طلد
    ال  غ ر ال لاع  ال   و أ اللأرا أ   غ راد ا ن

 الدراسة نموذج
 ال  للألأ  بل  ن ال   و أ اللأرا أ   غ راد     انلءًا اللو  أ ال  ا أ للأ هر ال ناؤ   ون
 : و ل   ل  ،ال لل أ

Y =  a + (Β1X1) + (Β2X2) + (Β3X3) + (Β X4) + (Β5X5) + (Β6X6) + 
(Β7X7) 

 :  ن ح ث
: Y إلى القيمة السوقية للأسهم تشير: a تمثل الحد الثابت.  :X1 العاملين إلى عدد تشير. 

X2   : الشركة مال رأس إلى تشير.   . : X3العامة  الموازنة في الفائض إلى تشير. X4 
 : X6  الفائدة  إلى معدلات أسعار تشير   X5 : .الإجمالي  المحلي حجم الناتج إلى تشير 

إلى معدلات سعر صرف الدينار مقابل  تشير:   X7 .التضخم السنوية  إلى معدلات تشير
 .الدولار الأمريكي 

 الإحصائي للتحليل البيانات ملائمة من التحقق اختبار  
- Kolmogorov ا  الر إجراء  ر  ولأ اللأرا أ ن لةح   ض   أ  ن ال حو   غرا 

Smirnov )  )،  ؤ ر الأ ال ل ا حصلة أ ال فلول  ن اللأرا أ ا لنلد      ن ل  حو   ول  
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  ل الطا  ل ال  ز ع    ر الا  الر موا   ف رط اللأرا أ،  رض لد ا  الر ن لةح       اًل
   ولأ  الل للل  ال لا أ، ال   و أ اللأرا أ   غ راد ا ن  ز س ار الط  نفأ  ا و  ول   .الا لنلد
                                .(1 ( اللجلأ ل   ضح م   و ل اهل، ال ناؤ    الاحث  حل الظلمرة     ر     الأر ه الار الط

 ( 1 ) جلأ ل
 اللأرا أ ل  غ راد الطا  ل ال  ز ع

 –Kolmogorov المتغير الرقم

Smirnov 

Sig. *             النتيجة 

 الطبيعي التوزيع يتبع .811 348. القيمة السوقية 2

  الطبيعي التوزيع يتبع 714. 348. عدد العاملين 1

 الطبيعي التوزيع يتبع 911. 413. حجم رأس المال 1

 الطبيعي التوزيع يتبع 890. 579. الموازنة العامة للدولة 2

 الطبيعي التوزيع يتبع 972. 486. الإجماليالناتج المحلي  5

 الطبيعي التوزيع يتبع 766. 667. معدلات أسعار الفائدة 1

 الطبيعي التوزيع يتبع 879. 588. معدل التضخم السنوي 4

معدل سعر صرف  8

 الدينار

 الطبيعي التوزيع يتبع 948. 522.

 > 0.05اللألالأ     ه ولن إوا ( 111٢ ، ل  ن ، لن   ل ) ا ن و ل طا  ً ل ال  ز ع  و ن * 
   ز ع  ن   ا ن  إنه  أو ر ( 0.05 ) لألالأ     ه   نلأ   ب  الجلأ ل إل   اللنظر   

   ن  وار ا جلالد لول الطا  ل ال  ز ع ن ب ولند ح ث  .طا  ً ل ولن ال  غ راد ج   هل
 .را أاللأ لهو  ا حصلة أ ال  للجأ  ل ال    لأ  م  ال    ه(  ( 0.05

 الدراسة بيانات عرض
 :  ل و ل  مل ،الفرولد ا صلةص ال    وأ الن لةح   ح  ل  ر     ر ال ورة مو   ل   
 الشركات في العاملين عدد (2
   نأ اللأرا أ، الفرولد  ل  ل ل لألأ ال   لر أ  الانحرا لد الح لا أ ال    طلد ا   راج  ر  

 . (4)  ضحهل الجلأ ل و ل الن لةح  ولند
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 (4)جلأ ل                                          
 اللأرا أ   نأ الفرولد ال ل   ن  ل ر أ ل لألأ لال    الانحرا لد الح لا أ ال    طلد    

 المعياري الانحراف الحسابي المتوسط القطاع            الرقم

       244.80        397.68 يالمصرف         2

        221.73         215.45 الصناعي                                                             1

        101.67           122.25                 الفندقي احي                  1

         189.40           245.13 العام والانحراف المعياري المتوسط    

ل لأرا أ  ال راا أ ال لض أ الفرولد  ل ال ل   ن  لألأ     ط  ن إل  (4)الجلأ ل   ف ر       
 فرولد  ل ال ل   ن  لألأ     ط ا غ الوطل لد     ه        ظس،(  ( 245.13 ا غ
الوطلع  فرولد   ل ال ل   ن  لألأ   لأل  ا غ   ظً ل، ( 397.68) لال صر  وطلعال

الوطلع ال نلأال  فرولد  ل ال ل   ن   لأل  لألأ ل ا غ  ظً ل،     ( 215.45) الصنل ل
الوطلع الصنل ل     ه  ظ ً ل  اي    م ل الوطلع ال صر   إن     ه ،  ظً ل  ( ( 122.25

 ولأ ا غ   لألهل ل فرولد   نأ    لطرة ل اللن اأ   ل .  ظ ً ل ايال م  ر الوطلع ال نلأال 
 لالوطلع ال صر ولن  ،الوطل لد     ه     .   (189.40) النحراس    لري اللأرا أ
   لطرة ايالولن الوطلع ال نلأال  ا ن ل (244.80)    النحراس    لري   لأل   لطرة     

 .  101.67)) النحراس    لري
 الشركات أموال رؤوس (1

  نأ  الفرولد    ال ال   لر أ لرؤ    الانحرا لد الح لا أ ال    طلد ا   راج  ر      
  . (6)  ضحهل الجلأ ل   و ل و ل الن لةح  ولند ،اللأرا أ

 (6)جلأ ل                                            
 اللأرا أ   نأ لدوالفر     ال لرؤ   ال   لر أ  الانحرا لد الح لا أ ال    طلد           

 المعياري الانحراف الحسابي المتوسط القطاع الرقم

 13978.86    108121.27  يالمصرف 2

  26946        11152.16     الصناعي                                                    1

 1145.71       1880.5                                    الفندقي 1

        14023.52      40384.64 العام والانحراف المعياري المتوسط
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  ا غ اللأرا أ   نأ الفرولد  ج ل    ال رؤ       ط  ن إل ( 6)الجلأ ل   ا ن          
     ط ا غ ،الاا صللأ أ الوطل لد     ه       ل .  راال لأ نلر     ن  (40384.64)
فرولد   ل  ا غ ،لأ نلر     ن (108121.27) لال صر  وطلعال فرولد  لحجر ر   ال لل 

 فرولد  لحجر ر   ال لل   لأل     ل ا غ ،لأ نلر     ن   (11152.16)الوطلع الصنل ل  
ايوار حج ل  م ل الوطلع ال صر   إن     ه لأ نلر،     ن  (1880.50) لوطلع ال نلأالا

   ل  .ايصغر حج ل لر   ال لل م الوطلع الصنل ل  ر الوطلع ال نلأال     هلر   ال لل 
  (14023.52) النحراس    لري  ولأ ا غ   لألهل ل فرولد   نأ اللأرا أ   لطرة ل اللن اأ
    النحراس    لري   لأل   لطرة      الصنل لالوطلع ولن  ،الوطل لد     ه     

 .                                                  1145.71)) النحراس    لري   لطرة ايالولن الوطلع ال نلأال  ا ن ل (26946)
 :القيمة السوقية للأسهم  (3
 الفرولد   نأل و  أ ال  ا أ ي هر  ال   لر أ  الانحرا لد الح لا أ ال    طلد ا   راج  ر

 . (5)  ضحهل الجلأ ل و ل الن لةح  ولند ،( 1121  ،1122 ) اللأرا أ للأ  ار
 (5)جلأ ل                                              

 اللأرا أ   نأ الفرولد  ل ال  ا أ للأ هرالو  أ ر أ  لال    الانحرا لد الح لا أ ال    طلد
 المعياري الانحراف الحسابي المتوسط القطاع الرقم

 110179.83  168162.82  يالمصرف 2

 26889.14  14978.45  الصناعي 1

 23728.34   33257.92   الفندقي  1

        53599.10      72133.06 العام والانحراف المعياري المتوسط

ال راا أ  الفرولد  لالو  أ ال  ا أ للأ هر      ط  ن إل  (5)الجلأ ل  ف ر        
 ا غ الوطل لد     ه      ، راال لأ نلر     ن (72133.06) ل لأرا أ ا غ ال لض أ
 ،لأ نلر     ن ( 168162.82) لال صر  وطلعال فرولد  ل الو  أ ال  ا أ للأ هر     ط
الو  أ   لأل     ل ا غ ،لأ نلر     ن (14978.45)الوطلع الصنل ل  فرولد   ل   لألهل  ا غ

الوطلع   إن     ه ،لأ نلر     ن   (33257.92)لوطلع ال نلأال ا فرولد  ل ال  ا أ للأ هر
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 م  الوطلع ال نلأال  ر الوطلع الصنل ل    ه ا  أ   ا أ للأ هر اي      لأل م ل ال صر 
 النحراس   ولأ ا غ   لألهل ل فرولد   نأ اللأرا أ   لطرة ل اللن اأ ا ل .  لأل ايال

   لأل   لطرة      لالوطلع ال صر ولن  ،الوطل لد     ه       (53599.10)   لري
 النحراس    لطرة ايالولن الوطلع ال نلأال  ا ن ل  (110179.83) النحراس    لري

 .                                             23728.34))   لري
 الدراسة فرضيات تحليل واختبار

 ال نهج أ  ل  حلأ لأمل  ر ال ل الدراسة  رض لد ر      اا ل  لأه  م   حل لأ ا  الر    
  :  ل و ل Simple Regression الا  ط  ال طل الانحلأار  ح  ل ال   لأار

  :اختبار الفرضية الأولى 
  ظهرد الو  أ ال  ا أ للأ هر ح ث  ال ل   ن   لألأ ا ن ال باأ ( 4 ( الجلأ ل   ضح      

الو  أ  ال ل   ن    لألأ ا ن إحصلة أ لألالأ واد ار الط  باأ  ج لأ ا حصلةل ن لةح ال ح  ل
 ا  ل ل   ( α ≤ 0.05)     ه  نلأR  (%56)الار الط     ل ل إو ا غ ،ال  ا أ للأ هر

الو  أ   ل ال غ راد  ن 31.3% ))  ا   ه  ل  ن   ن   موا  (%31.3) (R2 )   حلأ لأ
 Β ال أ  ر لأرجأ ا  أ ا غد ال ل   ن، و ل  لألأ  ل ال غ ر  ن ال  ا أ للأ هر نل ح

الو  أ   ل ز للأة إل   ؤلأي  احلأة ا حلأة ال ل   ن  ل  لألأ الز للأة  ن   ن   موا ،(161.03)
  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ 161.03) . ) ال  ا أ للأ هر او  أ

 ال رض أ اا ل صحأ  ؤولأ  ل  موا ،(α ≤ 0.05) مستوى    نلأ لأالأ  مل ،((16.864
  .اي ل  
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 (4)جلأ ل                                       
 للأ هر لألأ ال ل   ن  الو  أ ال  ا أ  ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل   

 الارتباط البيان      

R    

معامل 

  التحديد

R2     R2  

F     

 المحسوبة

 

 معامل

 Βالانحدار

     

Sig.* 

                         مستوى  

 الدلالة

 القيمة السوقية   للأسهم 

 وعدد العاملين
%56 %31.3 

16.864 

 

161.03   .000     

 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*        
  :اختبار الفرضية الثانية 

      ل ل ال حلأ لأ ( R) ر ا ل    ل ل الار الط  ،يجراء ا  الر صحأ مو  ال رض أ      
(R2) إن لحجر ر    (7)إو  ا ن الن لةح  ل الجلأ ل  ،ا ن ال  غ ر ال   ول  ال  غ ر ال لاع
الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال ل   ضحهل    إحصلة أ  ع باأ ا  أ واد لألالأ  ال لل

الوي  لأل     إن ( R2() %63)   ل ا غ   ل ل ال حلأ لأ  ،(R) ( )%79.4  ل ل الار الط 
 ي  ، ن ال غ ر  ل الو  أ ال  ا أ للأ هر( 63%) ال  غ ر ال   ول   ون  ن    ر  ل   للأل

إن ا  أ   ل ل (  7)و ل   ضح الجلأ ل . إن ل   غ ر ال   ول  أ  را ا  ل     ال  غ ر ال لاع  
 ل حجر  موا   نل إن ال غ ر ا ولأار  حلأة   احلأة  ،((10568.41الانحلأار لحجر ر   ال لل 

   ؤولأ ،((10568.41ر   ال لل   س  ؤلأي إل    غ ر  ل الو  أ ال  ا أ للأ هر ان اأ 
 α)     ه    نلأ لأالأ  مل ،((16.864  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ ال باأ مو   أ  ن  

 .ال لن أ ال رض أ اا ل صحأ  ل  ؤولأ  موا،(0.05≥
 (7)جلأ ل                                        

 الو  أ ال  ا أ للأ هر   ا ن حجر ر   ال لل  ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل     
 الارتباط البيان       

 

R        

  معامل التحديد

R     R2      

  

F     

 المحسوبة 

 معامل

    Βالانحدار

Sig.* 

  مستوى 

 الدلالة 

السوقية  للأسهم    القيمة

 رأس المال  وحجم
%79.4 %63 

63.106 

 

10568.41 

   

.000   
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 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*      
 :الثالثة  الفرضية اختبار

الو  أ ال  ا أ   ل لأ لأ  ال ل أ ال  ازنأ ا ن  لة  ال باأ (٢ ( الجلأ ل   ضح         
 ا ن إحصلة أ لألالأ واد ار الط  باأ  ج لأ ا حصلةل ن لةح ال ح  ل  ظهرد للأ هر ح ث

 (64.3  (R) الار الط    ل ل إو ا غ ،الو  أ ال  ا أ للأ هر   ل لأ لأ ال ل أ ال  ازنأ  لة 
  ل  ن ل  ن  موا  % R2))  (41.3)   ا  ل ل  حلأ لأ  ( α ≤ 0.05)     ه  نلأ%(

 ال  ازنأ  ل  لة  ال غ ر  ن الو  أ ال  ا أ للأ هر نل ح  ل ال غ راد  ن %( (41.3ا   ه  
 ل  الز للأة  ن   ن   موا ،Β (8024728.88) ال أ  ر لأرجأ ا  أ ا غد و ل ،ل لأ لأ ال ل أ
   الو  أ ال  ا أ للأ هر او  أ  ل ز للأة إل   ؤلأي  احلأة ل لأ لأ ا حلأة ال ل أ ال  ازنأ  لة 

 ،((26.019  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ (8024728.88)
 الثالثة ال رض أ اا ل صحأ  ؤولأ  ل  موا ،(α ≤  0.05) مستوى    نلأ لأالأ  مل

 (٢)جلأ ل 
  الو  أ ال  ا أ للأ هر ال ل أ ال  ازنأ  لة  ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل 

 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*        
 :الرابعة  الفرضية اختبار
   ل ل ال حلأ لأ ( R) ر ا ل    ل ل الار الط  ،يجراء ا  الر صحأ مو  ال رض أ      
(R2)النل ح إن لحجر (3)الن لةح  ل الجلأ ل  إو  ا ن،ا ن ال  غ ر ال   ول  ال  غ ر ال لاع 
الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال ل    باأ ا  أ واد لألالأ إحصلة أ  ع ا ج للل ال ح ل

 الارتباط البيان

R     

معامل 

 R2التحديد

     

F     

 المحسوبة

 الانحدار معامل

Β       

Sig.* 

  مستوى  

 الدلالة   

 القيمة السوقية

 وفائض للأسهم

 الموازنة العامة

%64.3 

  
%41.3 

26.019 

 

 

8024728.88 .000    
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الوي ( R2() %52.9)   ل ا غ   ل ل ال حلأ لأ  ،(R) ( )%72.7  ضحهل    ل ل الار الط 
 ن ال غ ر  ل الو  أ ( 52.9%) لأل     إن ال  غ ر ال   ول   ون  ن    ر  ل   للأل

و ل   ضح الجلأ ل  .  ي إن ل   غ ر ال   ول  أ  را ا  ل     ال  غ ر ال لاع   ،ال  ا أ للأ هر
 موا   نل إن الز للأة  ،((3792.1- ا ج للل ال ح ل النل ح إن ا  أ   ل ل الانحلأار لحجر

 ل الو  أ  صنوا ج للل   س  ؤلأي إل   ال ح ل النل ح  ل حجرا ولأار  حلأة   احلأة 
  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ ،((3792.1-ال  ا أ للأ هر ان اأ 

 الراا أ  ال رض أ اا ل صحأ  ل  ؤولأ  موا ،(α ≤ 0.05)     ه    نلأ لأالأ  مل ،((41.51
 (3)جلأ ل 

  الو  أ ال  ا أ للأ هرالنل ح ال ح ل ا ج للل  ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل   
 الارتباط البيان       

 

R     

معامل 

 R2  التحديد

    R2  

F      

 المحسوبة

 

 معامل

 الانحدار

Β       

Sig.* 

  ستوى  

 لدلالة   

 القيمة السوقية  للأسهم  

 المحلي الإجمالي والناتج 
%72.7 %52.9 

41.51 

 

-3792.1   . .000 

  

 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*           
  :الخامسة  الفرضية اختبار
 الو  أ ال  ا أ للأ هر ح ث   ال لةلأة    لر ا ن   لألاد ال باأ ( 21 ( الجلأ ل   ضح    

   ال لةلأة    لر ا ن إحصلة أ لألالأ واد ار الط  باأ  ج لأ ا حصلةل ن لةح ال ح  ل  ظهرد
  ( α ≤ 0.05)     ه  نلأR  (%72.4)الار الط     ل ل إو ا غ ،ال  ا أ للأ هرالو  أ 

  ل ال غ راد  ن 52.4% )) ا   ه   ل  ن   ن   موا(  %52.4)  (R2 )     ا  ل ل  حلأ لأ
-)Β ال أ  ر لأرجأ ا  أ ا غد و ل ،ال لةلأة    لر  ل ال غ ر  ن الو  أ ال  ا أ للأ هر نل ح

الو  أ   ل إل  نوص  ؤلأي  احلأة ا حلأة ال لةلأة  ل    لر الز للأة  ن   ن   موا ،(003.
  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ 003.-) . ) ال  ا أ للأ هر او  أ
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 ال رض أ اا ل صحأ  ؤولأ  ل  موا ،(α ≤ 0.05)     ه    نلأ لأالأ  مل ،(40.74)
 (21) جلأ ل                          .ال ل  أ 
   لألاد    لر ال لةلأة  الو  أ ال  ا أ للأ هر ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل

 الارتباط البيان       

 

R      

معامل 

 R2  التحديد

    R2  

F       

 المحسوبة

 

 معامل

 الانحدار

Β        

Sig.* 

  مستوى  

 الدلالة   

 القيمة السوقية  للأسهم

 الفائدةأسعار  ومعدلات  
%72.4 %52.4 

40.74 

 

-.003     .000   

 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*          
 

 :السادسة  الفرضية اختبار
 ر ا ل    ل ل الار الط    ل ل ال حلأ لأ ا ن  ،يجراء ا  الر صحأ مو  ال رض أ      

 باأ ال ض ر  ان ل  لألاد (22)إو  ا ن الن لةح  ل الجلأ ل  ،ال  غ ر ال   ول  ال  غ ر ال لاع
الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال ل ا ضحهل    ل ل الار الط   ا  أ واد لألالأ احصلة أ  ع

R) ( )%72.8)،  ل ا غ   ل ل ال حلأ لأ   (R2() %53 ) الوي  لأل     إن ال  غ ر ال   ول
 ي إن ل   غ ر  ، ل الو  أ ال  ا أ للأ هر  ن ال غ ر( 53%)  ون ان    ر  ل   للأل

إن ا  أ   ل ل الانحلأار (  22)و ل   ضح الجلأ ل . ال   ول  أ  را ا  ل     ال  غ ر ال لاع  
ال ض ر   ل   لألاد موا   نل ان الز للأة ا ولأار  حلأة   احلأة  ،((336.-ال ض ر  ل  لألاد

 ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ ،((336.-أ   س  ؤلأي ال   نوص  ل الو  أ ال  ا أ للأ هر ان ا
 ل   موا ،(α ≤ 0.05)     ه    نلأ لأالأ  مل ،((41.73  ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ
 .ال للأ أ  ال رض أ اا ل صحأ  ؤولأ
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 (22)جلأ ل 
 الو  أ ال  ا أ للأ هر    لأل ال ض ر ال ن ي ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل   

   ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*    
 :السابعة  الفرضية اختبار    

الو  أ ال  ا أ للأ هر      ر صرس اللأ نلر ا ن   لأل ال باأ ( 21 ( الجلأ ل   ضح      
   لأل ا ن إحصلة أ لألالأ واد ار الط  باأ  ج لأ ا حصلةل ن لةح ال ح  ل  ظهرد ح ث

 (R ( )%72.6) الار الط    ل ل إو ا غ ،الو  أ ال  ا أ للأ هر    ر صرس اللأ نلر 
  ل ال غ راد  ن (52.6% ) ا   ه   ل  ن   ن   مواR2))  (%52.6  )     ا  ل ل  حلأ لأ

 لأرجأ ا  أ ا غد و ل ،  ر صرس اللأ نلر   لأل  ل ال غ ر  ن الو  أ ال  ا أ للأ هر نل ح
  احلأة   ر صرس اللأ نلر ا حلأة  ل   لأل الز للأة  ن   ن   موا ،Β (- 69.25) ال أ  ر
 ال باأ مو    ن  أ   ؤولأ 69.25 -) . ) الو  أ ال  ا أ للأ هر او  أ  ل نوصإل    ؤلأي
  ؤولأ  ل  موا ،(α ≤0.05)     ه    نلأ لأالأ  مل ،((41.13 ال ل ا غد ال ح  اأ F ا  أ

     .ال لا أ  ال رض أ اا ل صحأ
 (21)جلأ ل                                       

الو  أ ال  ا أ للأ هر    لأل   ر صرس اللأ نلر  ا ن ل  باأ الا  ط ال طل الانحلأار  ح  ل
  ولال اللأ لار

 الارتباط البيان     

R      

معامل 

  R2  التحديد

F     

 المحسوبة

 معامل

 Βالانحدار

Sig.* مستوى  

 الدلالة

 للأسهم   السوقية مةالقي 

 ومعدل سعر صرف

 مقابل  الدولار  الدينار 

%72.6 %52.6 

41.13 - 69.25  .000     

 ( α ≤  0.05 )مستوى   عند إحصائية دلالة ذات الارتباط يكون*   

 الارتباط البيان     
 

R      

معامل 
 R2  التحديد
    R2 

F    
 المحسوبة

 

 معامل
 الانحدار
Β       

Sig.* 
  مستوى  
 الدلالة   

 القيمة السوقية  للأسهم   

 التضخم السنوي ومعدل 
%72.8 %53 

41.73 -.336    .000   
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 : اتــاجـالاستنت
ال  ولن الو ل إن الن لةح ال ل   ص د إل هل اللأرا أ  لأ ر   و ل أ  ج لأ ال باأ ا ن     

ال حلألأاد اللأا   أ  ال لرج أ ل  ض ح   للر الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال  لم أ  ل 
لوا   ص د اللأرا أ  ن  بل ال ح  ل ا حصلةل إل   ،    ال را  للأ را  ال لل أ

 :  أ الا  ن لجلد الآ
 إل   ؤلأي ال ل   ن  لألأ ازلأ للأ ينالو  أ ال  ا أ للأ هر  زالأد ال ل   ن  لألأ زالأ و  ل( 2

 موا  ل   ا  ه ال رض أ  ،ال هرا  أ ز للأة  ؤلأي إل   الوي الا    لر ز للأة   نهل ز للأة ا ن لج أ
ي هر الفرولد   الو  أ ال  ا أ  ال ل   ن  لألأ ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ ا ج لأاي ل  

 .α ≤ 0.05))     ه ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
 ا ة الفروأ   طل  مواالو  أ ال  ا أ للأ هر  إل  ز للأة ال لل  ؤلأي ر   حجر إن ز للأة (1

 موا  ل   ا  ه ال رض أ  ،ال هر  ل ال   ا  أ   ر ع   ل ،اي ره اللفرولد  ولرنأ اا صللأ أ
  الو  أ ال  ا أ ي هر  حجر ر   ال لل ا ن إحصلة أ لألالأ واد ا ج لأ  باأال لن أ 

 .α ≤ 0.05))     ه الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
   ن    ،ال ح  أ ل    أ الفراة أ الو  أ      للأة  ن و  ال ر  ع إن ال ض ر الاا صللأي (4

   هل ا ل ال لل أ  اي را  ال ولر   ل الحو و أ ايص ل ا ر لعار   إل   ؤلأي الفراة أ   ل ا  هل
 ال  ازنأ  لة  ا ن إحصلة أ لألالأ واد  باأ ا ج لأ  موا  ل   ا  ه ال رض أ ال لل أ ،اي هر
 ل لأ لأ   الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ ال ل أ
 α ≤ 0.05) .)     ه

     لأل ل    نأ  نطوأ  ل ال  ع ز للأة  ي ال ح ل ا ج للل النل ح حجر ز للأة إن( 6
ان  ل    الل للل ،ال ن جأ ال  ع    لر ان  ل   ؤلأي إل    ل ،اي ل أ ال  ع ا  أ ان  ل 

 ا ن إحصلة أ لألالأ واد ا ج لأ  باأ موا  ل   ا  ه ال رض أ الراا أ  ، ل ال   ال هر  ا  أ



 
 

 
 
 

الداخلية والخارجية للقيمة السوقية لل سهم في سوق العراقالمحددات   

 

 جامعة البصرة/ مجلة دورية نصف سنوية تصدر عن كلية الإدارة والاقتصاد               411
                                             

 
  

 

ا ج للل   الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را   ال ح ل النل ح حجر
 α ≤ 0.05) .)     ه للأ را  ال لل أ  نلأ

 ال لةلأة   ر ار  لع  ن ح ث  الو  أ ال  ا أ للأ هر ال لةلأة   ر ا ن    وأ منل   باأ(5
      لةلأ منل  ولن إوا إلا ،نح  الور   جه  ال   اّ أ ال     ر ن للإ لأاع ا جل  إل   ؤلأي

 ا جه إوا ا ن ل ،ال لةلأة   ر ار  لع  إل  موا  ؤلأي  الل للل ،ال لةلأة   ر      الا    لر
 موا  ل   ا  ه ال رض أ ال ل  أ  .اي  لر إل  ان  ل   ؤلأي موا  إن للإ لأا لد ال     ر ن
ال  ا أ ي هر الفرولد  الو  أ  ال لةلأة    لر ا ن   لألاد إحصلة أ لألالأ واد ا ج لأ  باأ

 α ≤ 0.05) .)     ه ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
   ن    ،ال ح  أ ل    أ الفراة أ الو  أ      للأة  ن و  ال ر  ع ال ض ر الاا صللأي (4

   هل ا ل ال لل أ  اي را  ال ولر   ل الحو و أ ايص ل ا ر ار  لع إل   ؤلأي الفراة أ   ل ا  هل
 إحصلة أ ا ن   لألاد لألالأ واد ا ج لأ  باأ موا  ل   ا  ه ال رض أ ال للأ أ   . اي هر

 ال ض ر ال ن  أ  الو  أ ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
 α ≤ 0.05) .)     ه

 ح ل  ال  بد اي ره حلأ ال ؤفراد الاا صللأ أ   نلأ ل  ر  ع ا  ل   لر   لأ   ر الصرس ( 7
 موا  ل   ا  ه ال رض أ ال للأ أ      ا  ال  بد)ال     ر    اله  ن     اي هر إل  
  ر صرس اللأ نلر  ولال اللأ لار   الو  أ    لأل ا ج لأ  باأ واد لألالأ إحصلة أ ا ن

                                                 α ≤ 0.05).)     ه ال  ا أ ي هر الفرولد ال لأرجأ  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  نلأ
 :ات ـوصيـالت

 :  صل الالحث ا ل   ل  ،ا  نللأا إل   ل جلءد اه اللأرا أ  ن ا  ن لجلد       
إضل أ  ،ال  ل ل  ان ع  ن الحور  ع ن لةح اللأرا أ ل ظرس غ ر الطا  ل لبا صللأ ال راال( 2

 .إل   لأنل و لءة ال     ولرنأ  ع اي  ا  ال لل أ ال  ط رة 
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ضر رة ز للأة ام  لر إلأاراد الفرولد الأرا أ ا ر ال ض ر     الو  أ ال  ا أ للأ هر ( 1
 ان  ل  الو  أ الفراة أ ل نو لأ  الاحث  ن الأاةل    لألأة لا  صلص الآ لر ال  ا أ لهوا 

 .الجلنب 
ول أ  حروأ  لأا ل اي هر افول  ولد ال  لم أ  ن ا لنل هل ال لل أ م  أ إ صلح الفر ( 4

نفلء  راوز      لد لز للأة ال  ل الا    لري ل ج ه ر   . ن ظر  لأ ري  ا 
ا    لر الفرولد ل طلالد ال للأ أ  الافر أ لز للأة و لء هل افول  ؤلأي إل  ز للأة  ا  ل هل ( 6

 ل للل ز للأة الو  أ ال  ا أ ي ه هل  ع ال حل ظأ      لأر ار  لع ال ولل س  ال
ضر رة   ل ن ال صلرس  اللأ اةر ال لل أ  ع  راوز الاحث ال   ل  ل الجل  لد   ز  لأمل ( 5

 .ا ل  ح لجه  ن ال     لد الضر ر أ  لأ أ ل  ج  ع 
ين ار  ل ه الأ  ؤلأي إل  ار  لع الو  أ ،ال لةلأة   ر ضر رة ان ال  الفرولد إل    لأل( 4

 . الا    لر طا  أ ح ب ،  ره  ح لنل  ان  لضه  ح لنل ي ه هل أال  ا 
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 ادرــالمص
 .1121،  1122ال ور ر ال ن ي لحروأ ال لأا ل  ل     ال را  للأ را  ال لل أ  ( 1
 .1121،  1122 ولر ر  رااال الح لالد   جلل  إلأاراد الفرولد ( 1
 .1121 -1122النفرة ال ن  أ ل ان  ال روزي ( 4
 .1121،   1122ال ور ر الاا صللأي ال ن ي ل ان  ال روزي ال راال ل  ن اد ( 6
ل النل ح ال ح ل ا ج للل  ن      رمل   ري  ل النولأ أ ال  ل أ "،صللح  ح لأ  ح لأ ج  أ،(5

2371-1111" ،1111. 
، ر للأ "ال للل       لن  ل اي هر  لةلأ     ال ؤ رة ال  ا ل  حلأ لأ "، ح لأ ا لر لأانه ،   س(4

  111٢ ال لل أ،  ا لأار أ ال   ر و  أ ،ال   ل ل لأرا لد اي  ط الفر  اي  لل، جل  أ  ل إلأارة  لج   ر
. 
، الطا أ اي ل ، لأار  اةل ل نفر، ايرلأن، ( طا ولد ا حصلء " الن   ل ،  ح لأ،  ل  ن، ح ن،( 7

111٢ . 
، ر للأ  لج   ر غ ر  نف رة، " ل الاا صللأ ايرلأنل  حلألأاد   لأل ال لةلأة"ال رحلن،   ل أ  ل ز،(٢
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12)Boyer, M. & Filion, D., “Common and Fundamental Factors in Stock 
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 الشركات عينة الدراسة( 1)الملحق                          

 تأريخ الإدراج  الشركة                الرقم القطاع 

 

 

 

 

 المصرفي

 15/6/2004 بغداد مصرف 2

 15/6/2004 للاستثمار السلام دار مصرف 1

 15/6/2004 العراقي الاستثمار مصرف 1

 8/7/2004 العراقي الائتمان مصرف 2

 8/7/2004  الأوسط العراقي قالشر مصرف 5

 8/7/2004 العراقي الأهلي المصرف 1

 8/7/2004 بابل مصرف 4

 25/7/2004  للاستثمار الإسلامي العراقي المصرف 8

 25/7/2004 التجاري الخليج مصرف 2

 25/7/2004  العراقي التجاري المصرف 21

 4/9/2004 التجاري سومر مصرف 22

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الصناعي

 15/6/2004 الصناعية الهلال 21

 15/6/2004 الخفيفة الصناعات 21

 8/7/2004 الحديثة الخياطة 22

 25/7/2004 والمفروشات للسجاد العراقية 25

 25/7/2004 التغليف مواد لصناعة بغداد 21

 15/6/2004 الغازية للمشروبات بغداد 24

 25/7/2004 العصرية الكيمياوية الصنائع 28

 14/8/2004 الإنشائية المواد لإنتاج الفلوجة 22

 25/7/2004  اللقاحات لإنتاج الكندي 11

 15/6/2004  الوطنية للصناعات الكيمياوية 12

 12/11/2004 الدوائية للصناعات المنصور 11

 15/6/2004 الجاهزة الألبسة إنتاج 11

 8/7/2004 الهندسية للأعمال العراقية 12

 25/7/2004  المعدنية للصناعات الوطنية 15

 8/7/2004 الكارتون لصناعات العراقية 11

 15/6/2004 الالكترونية الصناعات 14

 4/9/2004 المنزلي الأثاث لصناعات الوطنية 18

 15/6/2004 الإنشائية المواد لإنتاج الخازر 12

 9/4/2004 التمور وتسويق لتصنيع العراقية 11

 4/9/2004 الإنشائية المواد لإنتاج كركوك 12
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 3/8/2004 الحديثة الإنشائية المواد صناعة 11

 15/6/2004 الحديثة الأصباغ صناعات 11

  

 

 الفندقي   

 8/7/2004 السياحية للاستثمارات الوطنية 12

 8/7/2004 بغداد فندق 15

 25/7/2004 عشتار فنادق 11

 4/9/2004 بابل فندق 14

 9/4/2004 آشور فندق 18

 25/7/2004 كربلاء فنادق 12

 2012النشرة السنوية للبنك المركزي : المصدر 
 

 القيمة السوقية وعدد العاملين وحجم رأس المال للشركات عينة الدراسة( 2)الملحق   

 رقم  

 الشركة

 القيمة السوقية       

 (مليون دينار)        

 حجم رأس المال            عدد العاملين   

 (مليون دينار)            

1122 1121 1122 1121 1122 1121 

2 121821 111111   482   212 221211 245111 

1 222151 124211   124   111 215811 215811 

1 25111 212111   211   222 211111 211111 

2 111111  115111   212   158 211111 211111 

5 221111 122111   421   414 211111 251111 

1 85111 82111 125   121 211111 211111 

4 82111 48111   244   281 211111 211111 

8 52411 215211   141 128 211182 211182 

2 54511 221115   511   511 211251 211251 

21 214111 214111   242   288 211111 211111 

22 81111 228111   115   115 211511 221111 

21 22111 4211   241   241 21145 21145 

21 22251 2422   251 251 21811 21811 

22 2111 1121   241 21   211   211 

25 1511 1111    11 11   511   511 

21 1411 1118 11 11   521   521 

24 221511 228241 2282 2281 215111 211111 
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28 2511 5211   122 111    45    21 

22 1221 2141    14 81 2181 1118 

11 2812 22111   222 222 1211 1111 

12 11121 22412 111 111 4521 25284 

11 2211 1221    41 48 1112 1112 

11 8121 21511    11 11 2151 2511 

12 1111 1251    12 12 2111 2111 

15 2251 1511   122 122 5111 5111 

11 8881 1214 252 255 4521 4521 

14 22121 11121   211 211 28111 28111 

18 2444 2118   211 221 2111 2111  

12 1211 2211    45 12 2111 2111 

11 11111 22111   184 184 25111 25111 

12 2141 2121 15 15   422   422 

11 1141 2551    44 48 5111 5111 

11 15111 12128   122 122 2121 2121 

12 12115 18125    58 15 1552 1552 

15 21182 11811 284 114 2211 1822 

11 52121 22115   128 128 2511 2511 

14 25211 14215   151 228 2151 2151 

18 5141 1228    11 11   141   141 

12 4125 2151 2 2 2111 2111 

 2012النشرة السنوية للبنك المركزي  -: المصدر 
 

 2012،  2011التقرير السنوي لحركة التداول في سوق العراق للأوراق المالية   -      
 2012 ، 2011تقارير مراقبي الحسابات ومجالس إدارة الشركات  -       
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 المحددات الخارجية للقيمة السوقية ( 3) ملحق                          

   1121    1122 المحددات الخارجية

 61194013 (مليون دينار) فائض الموازنة  العامة للدولة 

 

112858493 

  38185081  39182001 (مليون دينار ) الناتج المحلي الإجمالي 

 %3          %3 المركزي البنك لدى الفائدة أسعار معدلات

   %    302         %  503       معدل التضخم السنوي   

  العراقي الدينار صرف سعر معدل

 الأمريكي الدولار مقابل 

2243 2166    

 

 2012   ،2011التقرير الاقتصادي السنوي للبنك المركزي العراقي للسنوات : المصدر 

 

 

 

 


