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 المستخلص

 )ق اعاختبار السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي م  خلال اختبار عينة م  الشةةةةةةركا  ال ش عة ق اعيا   إلىهدفت الدراسةةةةةةة 

ت ثل مجت ع الدراسةةةة شالشةةةركا   العشةةةشاتي ل عرفة اتباعها للسةةةلشو  الفنادق(ق اع  الاتصةةةالا  ق اع  ال صةةةار  

شةةة لت عينة الدراسةةةة عشةةةر شةةةركا  مدرجة في السةةةشق ال الي العراقي  ال الية ال درجة في سةةةشق العراق لاوراق 

ش ل ) شركا  6تش عت ق اعيا  لت شركا  فندقية 3فضلا  ع  ) واحدة شركة اتصالا   مصرفية (  لتحليل واختبار ( 

( Variance ratio Testواختبار نسةةةبة التبا)  )Runs Test) فرضةةةيا  الدراسةةةة. تم اسةةةتخدام اختبار التكرارا  )

شقبشل فرضةةيا  الدراسةةة شاا عشاتد ق اعا   اسةةتنتجت الدراسةةة  (Rescaled Range Testواختبار ال دى ال تغير )

ار )التكرارا  والتبا) ( لا تتبع السةلشو العشةشاتي وشكلت تكشا رير كفش ة ضة   ال سةتشى الضةعي  السةشق وفقا لاختب

اثبت هكا الاختبار انها تتبع السلشو العششاتي وشكلت  إذ Rescaled Range test) ال دى ال تغير ) اختبار عدا  للكفا ة

ضةةةرورة ع ل ال شةةةرفي  في سةةةشق العراق الدراسةةةة  وأوصةةةت  تكشا كفش ة ضةةة   ال سةةةتشى الضةةةعي  للكفا ةفهي 

 وم  ثملاوراق ال الية على تفعيل كل ال رق التي م  شةةةةةانها الع ل على وصةةةةةشل ال علشما  إلى ج يع ال سةةةةةتث ر)  

ترفع كفةةا ة سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةةاليةةة وذلةةت للحيلشلةةة دوا أمكةةانيةةة تحقي  عشاتةةد رير اعتيةةاد)ةةة م  قبةةل شع  

 .ال ستث ر) 

 

The possibility of studying the random behavior of stock prices of companies listed in 

the Iraqi financial market 

 

 

Abstract: 

    The study aimed to test the random behavior by sampling a sample of companies 

distributed sectorally (banking sector, telecommunications sector, hotel sector) to see their 

followers of random behavior, representing the study community companies listed in the 

Iraqi market for securities, included the sample of ten companies listed in the Iraqi financial 

market (6) banking companies, one telecommunications company, and (3) hotel companies 

to analyze and test the hypotheses of the study. Using the Runs Test and Variance Ratio 

Test and Rescaled Range Test, the study concluded by accepting the hypothesis that market 

segment returns according to the (Runs and Variance) test do not follow random behavior 

and thus are inefficient at the weak level For the efficiency, except the (Rescaled range test) 

this test proves that it follows random behavior and thus be efficient within the weak level 

of efficiency, and recommended the study of the need to work supervisors in the Iraqi market 

for securities to activate all methods that will work to access information to All investors 

have Next raise the efficiency of the Iraq Stock Exchange and in order to prevent the 

possibility of achieving extraordinary returns by some investors.                                     

 

 المقدمة :

إا الا دهار الاقتصادي )ستدعي إ)جاد مؤسسا  

ناجحة وفاعلة تع ل على أسةةةةةي عل ية وقشاعد قانشنية 

هك   لة لتكشا دع ةا  لت شر الاقتصةةةةةةةاد  وم  أهم  عاد

ال ؤسةةةسةةةا  أسةةةشاق ااوراق ال الية التي تحتل مرك ا  

 النظم  ظل   شالكا   في  العالم  دول  معظم في  حيش)ا  

 

التي تعت د على نشاط الق اع العام  الحد)ثة الاقتصاد)ة 

والخةةاف في تج يع رأا ال ةةال  وأخةةك  ااسةةةةةةشاق 

ية  عادة  مه ادورا   تؤديال ال ئة ال دخرا   وإ في تعب

تشظيفها  ش ا )خدم ع ليا  التن ية الاقتصةةةاد)ة  فالدولة 

أو اافراد )ع لشا على تشفير اامشال اللا مةةة لتلبيةةة 
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خاصةةةة أا هك  اامشال اللا مة ش  واحتياجاتهم التن ش)ة

با  ما تكشا ضةةةةةةخ ة لإنشةةةةةةةا  شع  ال شةةةةةةةار)ع  رال

وت ش)لهةةا  فةةااسةةةةةةشاق ال ةةاليةةة تع ةةل على تشفير تلةةت 

 اامشال.

ولكي تقشم ااسةةشاق ال الية شهكا الدور الفاعل م  

خلال ج ع ال ةةةدخرا  م  الافراد وتشجيههةةةا نحش 

  )ت ي  شالكفا ة لاشد م  ذلت السةةةشق اا  وحدا  العج 

نه )عكي ج يع ال علشما  ال تشفرة واا العلاقة   أي أ

ها  ية ل ية وال علشما  ال ال عار الاوراق ال ال شي  اسةةةةةة

اه ية كبيرة ولج يع الاطرا  ال كشنة لسةةةشق الاوراق 

وذلت لترشةةةةةةيد القرار الاسةةةةةةتث اري واحكام   ال الية

سشق سة   الرقاشة على حس  ادا  ال في وتاتي هك  الدرا

تحليل كفا ة سشق العراق لاوراق ال الية عند ال ستشى 

الضةةةةةعي  ل عرفة ما اذا كانت ال علشما  تنعكي على 

وذلت   اسةةةةةةعار الاسةةةةةةهم ولق اعا  السةةةةةةشق ال ختلفة

 شاختبار ن شذج السير العششاتي. 

 ت ثل ال بحث الاول مباحثلكا جا   الدراسةةةةةة شارشعة 

وتناول ال بحث  السةةاشقة دراسةةة والدراسةةا  ش نهجية ال

 الثةةالةةث وترك  ال بحةةث النظري  الإطةةار الثةةاني على

شبع  لتنتهي الةةةدراسةةةةةةةةةة  الع لي على الجةةةانةةة  

 .الاستنتاجا  والتشصيا  ك بحث راشع

 المبحث الاول

 منهجية الدراسة وبعض الدراسات السابقة:

 : أولاً : مشكلة الدراسة 

 الاتي: الرتيي تك   مشكلة الدراسة في التساؤل

مكاا عشاتد اسةةةهم الشةةةركا  ال ش عة ق اعيا  هل شإ .1

في سشق العراق لاوراق ال الية اتباع فرضية السلشو 

 العششاتي ؟ وم  تتفرع التساؤلا  الاتية :

عشاتد اسةةةةهم الشةةةةركا  ال ش عة ق اعيا  شإمكاا . هل أ

في سشق العراق لاوراق ال الية اتباع فرضية السلشو 

 ( ؟Runs Testلتكرارا  )العششاتي وفقا  لاختبار ا

عشاتد اسةةهم الشةةركا  ال ش عة ق اعيا  شإمكاا . هل ب

في سشق العراق لاوراق ال الية اتباع فرضية السلشو 

 Varianceالعشةةةةةةشاتي وفقا  لاختبار نسةةةةةةبة التبا)  )

ratio test؟ ) 

عشاتد اسةةهم الشةةركا  ال ش عة ق اعيا  شإمكاا . هل ج

ة اتباع فرضية السلشو في سشق العراق لاوراق ال الي

 Rescaledالعشةةةةةةشاتي وفقا  لاختبار ال دى ال تغير )

Range test؟ ) 

 : تهدف هذه الدراسة إلى ثانياً : أهداف الدراسة : 

اختبار السلشو العششاتي الى اختبار عينة م  الشركا  

 العشةةةةةشاتي ال ش عة ق اعيا  ل عرفة اتباعها للسةةةةةلشو 

تحقي  ارشاح رير عاد)ة م  قبل  وشالتالي قياا امكانية

وهل السةةةةةةشق )ت تع شالكفا ة عند  ال سةةةةةةتث ر)  شع  

 العشةةشاتي ال سةةتشى الضةةعي  م  خلال اتباعه للسةةير 

والخروج شنتاتج وتشصةةةةةةيا  ) ك  افادة ال سةةةةةةتث ر)  

 و )ادة م  كفا ة السشق.

  ثالثاً : فرضيات الدراسة:

نا    يارةش ها تم صةةةةةة هداف لدراسةةةةةةةة وأ لة ا  على مشةةةةةةك

 الفرضيا  الاتية : 

عشاتد اسةةةةةهم الشةةةةةركا  الفرضةةةةةية الرتيسةةةةةية :  تتبع 

في سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةاليةة ال ش عةة ق ةاعيةا  

 فرضية السلشو العششاتي ومنها )تفرع الاتي :

1.H0 عشاتد اسةةةةهم الشةةةةركا  ال ش عة ق اعيا  : تتبع

في سةةةشق العراق لاوراق ال الية فرضةةةية السةةةلشو 

 (.Runs Test)العششاتي وفقا لاختبار التكرارا  

H1 في عشاتد اسهم الشركا  ال ش عة ق اعيا  : لا تتبع

سشق العراق لاوراق ال الية فرضية السلشو العششاتي 

 (.Runs Test)وفقا لاختبار التكرارا  

2.:H0  عة ق اعيا  عشاتد اسةةةةهم الشةةةةركا  ال ش تتبع

في سةةةشق العراق لاوراق ال الية فرضةةةية السةةةلشو 

 Variance)العشةةةشاتي وفقا لاختبار نسةةةبة التبا)  

ratio test.) 

H1 في عشاتد اسهم الشركا  ال ش عة ق اعيا  : لا تتبع

سشق العراق لاوراق ال الية فرضية السلشو العششاتي 

 (.Variance ratio test)وفقا لاختبار نسبة التبا)  

3.H0: عشاتد اسةةةةهم الشةةةةركا  ال ش عة ق اعيا   تتبع 

في سةةةشق العراق لاوراق ال الية فرضةةةية السةةةلشو 

 Rescaled)العششاتي وفقا لاختبار ال دى ال تغير 

Range test.) 

H1 : في عشاتد اسهم الشركا  ال ش عة ق اعيا  لا تتبع

سشق العراق لاوراق ال الية فرضية السلشو العششاتي 

 Rescaled Range)وفقةةةا لاختبةةةار ال ةةةدى ال تغير 

test.) 

 رابعاً : أهمية الدراسة :

 ) ك  تشضيح اه ية الدراسة شالنقاط الاتية :

نظرا لاه ية التي تحتلها الاسشاق ال الية في العالم  .1

ة ششةةةةكل ششةةةةكل عام وسةةةةشق العراق لاوراق ال الي

خاف وامكانية م ارسةةةةةةةة الدور ال ت ي  م  خلال 

ية  ية والاجنب ية وتج يع ال دخرا  ال حل مه شتن  يا ق

هم في وتشجيهها نحش ال شار)ع الاستث ار)ة التي تسا

ولكلت فاا كفا ة سةةةشق العراق  الاقتصةةةاد)ة التن ية 

 تعد م  ال ؤشرا  على كفا ة الاقتصاد الشطني.

الية ال ه ة التي شكل فيها انه احد ال شضةةةةةشعا  ال  .2

العد)د م  الباحثي  جهشدا كبيرة لدراسةةةةةةة ااسةةةةةةي 



 

134 
 

    2019السنة الرابعة     1المجلد الرابع   العدد             Al-Kut Univ. College Journalمجلة كلية الكوت الجامعة    

  ISSN: 2414 – 7419   (Print)        and   ISSN: 2616 – 7808  (Online)                  (144-132صفحات )

 

التي )تم ش شجبها دراسةةةة حركة أسةةةعار ااسةةةهم في 

 .لى تشجهها وتكشكشهاااسشاق ال الية إضافة ا

دراسةةةةةةة  )عد م  النظر)ا  ال الية التي تهد  الى .3

وت ش)ر ن اذج مالية ور)اضةةية لفهم حركا  أسةةعار 

ااسةةةةةةهم وتاثرها شالعشامل ال الية والاقتصةةةةةةةاد)ة 

لدانها وككلت مدى تاثرها شتحركا  ااسةةةةةةشاق   لب

 وسلشكيا  ال ستث ر) .

اا مشضةةشع دراسةةة أسةةعار ااسةةهم والتنبؤ شتكشكب  .4

أسةةةعارها الغير مسةةةتقرة في الاسةةةشاق ال الية )شةةةغل 

  هت ي  في هكا ال جال.اذهاا ال

  خامساً : حدود الدراسة :

. الحدود ال كانية : أجر)ت الدراسة لبع  الشركا  1

ال تض نة ال درجة في سشق العراق لاوراق ال الية 

 .عشر شركا 

ية ل دة 2 نا  ال ال يا ية : تم اعت اد الب حدود ال مان . ال

ولةةغةةةا)ةةةة  2015/1/1ثةةلاس سةةةةةةةةنةةشا  لةةلةة ةةةدة )

.(2017/12/31  

  سادساً : مجتمع وعينة الدراسة :

ة في سةةةةشق ت ثل مجت ع الدراسةةةةة شالشةةةةركا  ال درج

في ا شكلت عينة الدراسـةةةةةة   العراق لاوراق ال الية

م   10.31%شةةةةةةركةةا  مةةا نسةةةةةةبتةةه  10البةةالغةةة 

وت ثلت   شةةةةركة 97الشةةةةركا  في السةةةةشق البالغة 

غة ) بال نة ششةةةةةةركا  الق اع ال صةةةةةةرفي ال ( 6العي

% مـةةـةة  مج ـةةشع شركـةةا  27.2شركا  ما نسبته 

مصرفا     22ق ـةةاع ال صـةةار  والبالـةةـ عددهـةةـةةا

% 50وشركة واحدة م  ق اع الاتصالا  ما نسبته 

بالـ  م  مج شع شةةةةةةركا  ق اع الاتصةةةةةةةالا  وال

( شةةةركا  م  ق اع الفنادق 3شةةةركة  و ) 2عددها 

% م  مج شع شةةةركا  ق اع الفنادق 33ما نسةةةبته 

شةةةكل أج الي ما نسةةةبته شةةةركا   وت ثل ش  9والبالـ

بالـ 30.3 عا  الثلاثة وال % م  الشةةةةةةركا  للق ا

 .شركة 33مج شعها 

في اختبار  الاساااليا الاحئااائية المسااتخدمة:  سااابعا

 :السير العشوائي 

 Runsاختبار التكرارا  او الاحداس ال تشةةةةاشهة ) .1

Test : ) 

بار التكرارا   عد اخت حد) بارا  رير  أ يةالاخت  ال ع ل

(non-Parametric test)  و)سةةتخدم للكشةة  ع  

درجة الاسةةةتقلالية شي  العشاتد التي لا ) ك  الكشةة  

 Parametricال ع لية )عنها م  خلال الاختبارا  

test )  اذ اا الاختبةةةارا  رير ال عل يةةةة ته ةةةل

مة  ال بيعي خصةةةةةةةاتي التش )ع  خدا لكا )تم اسةةةةةةت

 للسلاسل التي لا تتش ع تش )عا طبيعيا.

و)عر  اختبار التكرارا  شانه التغير ال تتاشع للعشاتد   

اي اا عدد التكرارا  )تم حسةةةةةةةاشها  الاتجا  شنفي 

تاشع لتغيرا  الع تد التي تكشا شنفي الاشةةةةةةةارة كت شا

(  و)ةةتةةم مةةقةةةارنةةةة الةةعةةةدد الةةفةةعةةلةةي  ,00 -- ,)++

للتكرارا  شالعدد ال تشقع للتكرارا  م  دوا النظر 

 .[1] للإشارة

ا الاختبار على فرضةةةةية العدم التي تفيد شاا و)قشم هك  

عدد التكرارا  ال تشقع )سةةاوي العدد الفعلي  وعليه 

تسير العشاتد ششكل عششاتي وتحق  فرضية الكفا ة 

 .[2]على ال ستشى الضعي  

( وف  mو)تم حسةةةةةةةةاب العةةدد ال تشقع للتكرارا  )  

 : [3] ال عادلة الآتية

 𝑚 =
(𝑁(𝑁+1)−∑ 𝑛𝑖

23
𝑖=1

𝑁
  

 : اذ اا

N. عدد ال شاهدا : 

n.عدد تغيرا  اسعار الاسهم : 

لاختبار في ا اذا كاا العدد  Zوتسةةةةةةتخدم احصةةةةةةاتية  

الفعلي للتكرارا  متشاف  مع فرضةةةةةةيةةة اسةةةةةةتقلال 

 : [4] وتحس  كالآتي العشاتد 

 𝑍 =
𝑅−𝑚

𝜎𝑚
 

 اذ اا :

R.عدد التكرارا  الفعلي : 

m.عدد التكرارا  ال تشقع : 

σ :   التكرارا .انحرا 

او تسةةةةةةاوي القي ة  أكبرال حسةةةةةةششة  Zفاذا كانت قي ة 

  %5مسةةةةةةتشى ال عنش)ةة  د( عنة1.96±الجةدوليةة )

ومنها نسةةةةتنتج اا  العدم عندها )تم رف  فرضةةةةية 

العشاتد رير مسةةتقلة ع  شعضةةها البع  ولا تتحرو 

السشق )كشا  وم  ثم شها وشالإمكاا التنبؤ  عششاتيا  

 .[2]الضعي  رير كفش  عند ال ستشى 

 :Variance ratio test [5]اختبار نسبة التبا)   .2

بل با)  ال قترح م  ق بة الت بار نسةةةةةة عد اخت (Lo 

and Mackinlay   م  الةةدراسةةةةةةةا  الحةةد)ثةةة لةةكلةةت

)سةةتخدم ششةةكل واسةةع و)قشم هكا الاختبار على فرضةةية 

تبا)  السةةةلسةةةلة ال منية التي تسةةةير ششةةةكل عشةةةشاتي  اا

  (2015:6 ) )ةةد شصةةةةةةشرة خ يةةة مع ال م  )شخةةالةةد 

و)قشم هكا الاختبار افتراض أا السير العششاتي اسعار 

ش تشسةةة   𝑟1 , 𝑟2 , ........, 𝑟𝑇     الاسةةهم )كشا كل م 

µ  وانحرا  معيةةاريσ   وتكشا كةةل م𝑟𝑡 , 𝑟𝑠  رير

𝑠  متراش تاا لج يع ≠ 𝑡وعندتك تكشا: 

 𝐸(𝑟𝑡 + 𝑟𝑡−1) = 𝐸(𝑟𝑡) + 𝐸(𝑟𝑡−1) = 𝜇 + 𝜇 = 2𝜇 
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 :وككلت تكشا

𝑉𝑎𝑟(𝑟𝑡 + 𝑟𝑡−1) = 𝑉𝑎𝑟(𝑟𝑡) + 𝑉𝑎𝑟(𝑟𝑡−1) = 𝜎2 + 𝜎2 = 2𝜎2 

𝑟𝑡)  وششةةةةةكل عام فاا سةةةةةلسةةةةةلة العشةةةةةشاتية  +
𝑟𝑡−1 + ⋯ + 𝑟𝑡−𝑞+1  لت متشسةةةةةة با)   µq( ت ت وت

𝑞𝜎2  و)ةةةلاحةةةلا مةةة  خةةةلال (𝑟𝑡 + 𝑟𝑡−1 + ⋯ +
𝑟𝑡−𝑞+1 هي شبساطة عشاتد الاسهم للفترة )q   في ال م

t وشالتالي فاا السةةير العشةةشاتي لعشاتد الاسةةهم سةةيكشا .

ذا  علاقة شسةةةةةةي ة شي  تبا)  العشاتد للفترا  ال تعددة 

 وتبا)  العشاتد لفترة واحدة.

واا هك  الحقيقة تستخدم لاختبار السير العششاتي 

 د:ش قارنة قي ة مقدرة لتبا)  العشات

𝑟𝑡 + 𝑟𝑡−1 + ⋯ + 𝑟𝑡−𝑞+1,      𝑡 = 𝑞, … … , 𝑇  

فةةإذا  𝑟1 , 𝑟2 ,....., 𝑟𝑇شةةالقي ةةة ال قةةدرة لتبةةا)  

شقيت فرضية السير العششاتي على حالها فاا نسبة هك  

 (.qالتقد)را  )ج  اا تقترب لـ )

 :  فانه تكشا كالاتيqولتك  لد)نا قي ة معينة م  

 𝑆𝑞
2 =

∑ (𝑟𝑡+𝑟𝑡−1+⋯+𝑟𝑡−𝑞+1−𝑞�̅�)2𝑇
𝑡=𝑞

𝑇−𝑞
 

                       والتي هي في ااسةةةةةةةةةاا التبةةةا)  البسةةةةةةي  م                                      

(𝑟𝑡 + 𝑟𝑡−1 + ⋯ + 𝑟𝑡−𝑞+1, 𝑡 = 𝑞 𝑞 +

1, … , 𝑇, ( حيث )تسةةاوى ال قسةةشم عليه مع حجم العينة

ناقي واحد  فانه شدلا م  طرح متشسةةةةةة  العينة لهك  

 :شحيث تكشا ك ا )اتي 𝑞�̅�ش رح القيم نقشم 

 �̅� =
1

𝑇
∑ 𝑟𝑡 

𝑇
𝑡=1 

 ,..., 𝑟1 , 𝑟2  تشةةةةةةير الى تبا)  العينة S2وتكشا 

𝑟𝑇  , واا احصاتية نسبة التبا)  تع ى شالعلاقة الاتية: 

 𝑉𝑞 =
𝑇

𝑇−𝑞+1

1

𝑞

𝑆𝑞
2

𝑆2 

 :وش شج  السير العششاتي نحصل على
1

𝑞

𝑆𝑞
2

𝑆2 = 1 

عامل  𝑇واا ال
𝑇 − 𝑞 + لة  ⁄1 هش عبارة ع  مه

تعد)ل مصةة  ة لتحسةةي  دقة التقر)  الاعتيادي لتش )ع 

𝑉𝑞  ونلاحلا أا اختبار نسةةةةةبة   في العينا  الصةةةةةغيرة

هش اختبار  Box-Ljungالتبا)  شةةةةةةانه شةةةةةةاا اختبار 

 .ااسهمعشاتد ل عرفة التراش  في 

وش شج  فرضةةية العدم التي تقضةةي شثبا  السةةير 

𝑇(𝑉𝑞√   فاا العشةةةةشاتي لعشاتد الاسةةةةهم − وتكشا  (1

مش عة ششةةكل اعتيادي تقر)با ش تشسةة  صةةفري وتبا)  

  وشالنتيجة.  (3q)/(q-1)(2q-1)2 خلال )تضةةةةةةح م 

 :)كشا الاختبار ال عياري الإحصاتي هش كالاتي

 �̅�𝑞 = √𝑇√
3𝑞

2(2𝑞−1)(𝑞−1)
   (𝑉𝑞 − 1) 

 �̅�𝑞|نرف  فرضةةةةةةيةةة العةةدم عنةةد قيم   وم  ثم

 :للاختبار وتكشا كالاتي value-pالكبيرة. ونجد قي ة 

 𝑃(|𝑍| > |�̅�𝑞|) 

تتضةةةةةة   تش )ع ال بيعي وتكشا  Zحيةةةث إا 

Vq 0   هي القي ةةة ال لاحظةةة مVq كشا   وشعةةدهةةا(

 :لد)نا

 𝑃(|𝑍| > |�̅�𝑞 0|) = 2(1 − ∅(|�̅�𝑞 0|) 

 تشير إلى دالة التش )ع ال بيعي. ∅حيث إا 

 Rescaled Rangeاختبةةةار ال ةةةدى ال تغير ) .3

Test )[5] : 

واختبار نسةةةةةةبة التبا)   Box-Ljungاختبار  )عد

الكشةةةة   ال ه ة فيواختبار التكرارا  م  الاختبارا  

ع  مةةةدى التراش  شي  العشاتةةةد في الفترا  ال منيةةةة 

بة على اي  قد ترف   حال القر) هناو اسةةةةةةلشب اخر 

فرضةةية السةةير العشةةشاتي عند  وهكا الاسةةلشب هش في ا 

ا ارتب ت العشاتد لفترة  منية طش)لة. ف ثلا قد تكش إذا

هناو سنشا  متعددة تكشا العاتدا  الشهر)ة فيها كبيرة 

اختبار ال دى ال تغير  )عدششجه عام )ولك  ليي دات ا(. 

م  الاختبارا  ال ص  ة للكش  ع  نشع الارتباط في 

 ال دى ال ش)ل.

  :واا احصاتية الاختبار تع ى شالعلاقة الاتية

𝐻 =
𝑚𝑎𝑥1 ≤ 𝑘 ≤ 𝑇 ∑ (𝑟𝑡

𝑘
𝑡=1 − �̅�) − 𝑚𝑖𝑛1 ≤ 𝑙 ≤ 𝑇 ∑ (𝑟𝑡 − �̅�)𝑙

𝑡=1

𝑆√𝑇
 

هش الانحرا  ال عيةةاري للعينةةة م   Sحيةةث إا 

𝑟1, ,.....𝑟𝑇   :هش ال دى لل تغيرا Hش عنى أا  ,

∑ (𝑟𝑡 − �̅�𝑘
𝑡=1 ),    𝑘 = 1,2, … . . , 𝑇.  

ية العدم للسةةةةةةير الكبيرة ترف  فرضةةةةةة Hاا قيم 

 العششاتي للعشاتد.

الكبيرة فةةاا ذلةةت )ةةدل على  Hفي حةةال إا قيم 

 :شحيث إا  𝑡1 , 𝑡0وجشد أ منة 

 ∑ (𝑟𝑡 − �̅�
𝑡1
𝑡=1 ) 

 :تكشا قي ة مشجبة كبيرة وإا

 ∑ (𝑟𝑡 − �̅�
𝑡0
𝑡=1 )   
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 اما القيم الجدولية فهي :

 

 

 )بي  القيم الجدولية لاختبار ال دى ال تغير. 1)جدول )

 القيمة الحرجة مستوى الاهمية

0.10 1.620 

0.05 1.747 

0.025 1.862 

0.005 2.098 

مع القيم الجدولية في الجدول  Hوعند مقارنة قي ة 

فاننا  الجدولية اصغر م  القي ة  Hفاذا كانت قي ة  1))

سشق  ))تبعنقبل فرضية العدم القاتلة   ISX60مؤشر ال

في سةةةةةشق العراق لاوراق ال الية فرضةةةةةية السةةةةةلشو 

اما اذا كانت  ( كفا تهالعشةةةةةةشاتي وشالتالي الحكم على 

فاننا نقبل الفرضةةةةةةية  الجدولية اكبر م  القي ة  Hقي ة 

في سشق  ISX60)تبع مؤشر السشق  )لاالبد)لة القاتلة 

وم  العراق لاوراق ال الية فرضية السلشو العششاتي 

  0.10عند مسةةةةةتشى ال عنش)ة )  كفا ته(الحكم على  ثم

0.05   0.025   0.005 .) 

 

 بعض الدراسات السابقة :  : ثامنا

 [4]( 2012 دراسة )ال شيدي  .1

هدفت الدراسةةةةة ال عنشنة ل تحليل سةةةةلشو أسةةةةعار 

ااسهم شاستع ال ن شذج السير العششاتي ـةةةةةةـةةةةةة دراسة 

اختبار  ت بيقية في سةةةشق العراق لاوراق ال الية ل الى

ن شذج السةةةير العشةةةشاتي لغرض تحليل سةةةلشو أسةةةعار 

ااسةةةهم للشةةةركا  ال درجة في سةةةشق العراق لاوراق 

لعام للسشق ال الية وككلت تحليل سلشو أسعار ال ؤشر ا

وذلت للتعر  على مسةةةةةةتشى   والق اعا  ال كشنة له

كفا ة سةةةشق العراق لاوراق ال الية تم اختبار سةةةلسةةةلة 

للشةةةةركا  ) اسةةةةعار الارلاق ة م  ااسةةةةعار الشةةةةهر)

( شةةةةركة وككلت ال ؤشةةةةر 24( البالـ عددها )الشةةةةهر)ة

تم و  2009العام للسةةةةةةشق والق اعا  ال كشنة له لعام 

  Autocorrelationاسةةةةةةتخدام تحليل الارتباط الكاتي 

لسةةةةةةلسةةةةةةلة ال منية للخ ا العشةةةةةةشاتي لن شذج انحدار ا

فضةةةلا ع  اسةةةتخدام اختبار ااحداس   ال ختارة للتحليل

ـة اختبار التكرارا  ) ( للتاكد م  Runs Testال تشاشه

اسةةةةةةتخةةدام تحليةةل  فضةةةةةةلا ع نتةةاتج الارتبةةاط الةةكاتي 

الارتبةةاط  لتحليةةل العلاقةةة شي  عشاتةةد ال ؤشةةةةةةر العةةام 

للسةةشق وعشاتد الق اعا  ال كشنة للسةةشق وقد تشصةةلت 

اا أسةةةةةعار الدراسةةةةةة الى عدة اسةةةةةتنتاجا  كاا أه ها 

ااسةةةةةةهم في سةةةةةةشق العراق لاوراق ال الية وأسةةةةةةعار 

  شق لا تتبع فرضةية السةير العشةشاتيال ؤشةر العام للسة

وهكا )عني اا سةةةشق العراق لاوراق ال الية رير كفش  

سا   سة اعداد درا شكل الضعي  في ا اوصت الدرا شال

 مشاشهة لتحد)د مستشى كفا ة سشق العراق.

 Suri  (2015 )[6]دراسة  .2

هدفت الدراسةةة ال عنشنة ل سةةشق الاسةةهم الهند)ة ـ 

هةةل هي سةةةةةةير عشةةةةةةشاتي ل الى اختبةةار الكفةةا ة عنةةد 

ال سةةتشى الضةةعي  في إطار فرضةةية السةةير العشةةشاتي 

ل لبشرصةةةةةةة ااوراق ال الية الشطنية في الهند م  خلا

عينة الدراسةةةة  وأخك   اختبار كفا ة ال ؤشةةةر والعشاتد

نةةدي وهي قيم مؤشةةةةةةر م  مشقع البنةةت الاحتيةةاطي اله

 500اليشمي لسةةلسةةة مؤشةةر سةةتاندرد اند ششر  الإرلاق

تبارا  واسةةةةتخدمت الاخ  2015 إلى 2003للفترة م  

جكر الشحدة واختبار اختبار   في اختبار الفرضية الآتية

البشرصةةةةةةة  ونتاتج الاختبارا  تبي  اا  نسةةةةةةبة التبا) 

كفش ة في ال سةةةةةتشى الضةةةةةعي  وانه سةةةةةلسةةةةةلة العشاتد 

ستاندرد اند ششر  في البشرصة  500اليشمية م  مؤشر 

 تتبع السير العششاتي.

 

 المبحث الثاني : الاطار النظري

 أولاً : مفهوم كفاءة الاسواق المالية :

عد (Eugene Fama    تلم لك)   أوا باحثي  ا ال

 إذ  ال الية ااسةةةةشاقل فهشم كفا ة  شةةةةاملا اقدمشا تعر)ف

 أسةةةةةةعارفاا   الكفؤة)رى انه في ظل السةةةةةةشق ال الية 

تعكي شصةشرة دقيقة ج يع ال علشما  ال تشفرة  ااسةهم

تلت  أكااسشا     ااسهمهك   أصدر ع  الشركة التي 

ال علشما  التي تنشر  أوال علشما  ت ثل القشاتم ال الية 

التقار)ر والنشرا  لسعر  او  م  خلال وساتل الاعلام

ية قار)ر مراك  الاشحاس   الاوراق ال ال او تحليلا  وت

والةةدراسةةةةةةةا  والبحشس الاقتصةةةةةةةاد)ةةة ع  الشضةةةةةةع 

الاقتصةةةةةةةادي العام ادا  الشةةةةةةركة والقي ة السةةةةةةشقية 

والاسةةةةشاق ال الية التي تتسةةةةم شالكفا ة تقشم   اسةةةةه ها

  اذ  اسعار الاوراق ال الية شرد فعل فشري ورير متحي 

)كشا الاعلاا ع  ال علشمةةةا  لج يع ال شةةةةةةةةةاركي  

شالسةةةشق ال الي الداخلي  والخارجي  وششةةةكل لا )سةةة ح 

لالها اي فرد شاا ) تلت معلشما  سةةةةةر)ة م ك  اسةةةةةتغ

 .[7لتحقي  عشاتد رير اعتياد)ة ]

 Efficientاا فرضةةةةةةةيةةةة السةةةةةةةشق الكفش ة )

Market Hypothesis –EMH تةةنةةي عةةلةةى اا )

)كشا سعر صحيح و)قدم اشارة سعر السهم في السشق 
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دقيقة وصةةةحيحة شاتجا  كفا ة تخصةةةيي ال شارد طال ا 

سةةةعر السةةةهم )قشم شعكي ال علشما  ال تشفرة كافة التي 

وشعبةةارة     ك  اا تؤثر على القي ةةة السةةةةةةشقيةةةم  ال

اخرى اا ال سةةةةةةتث ر )قشم شاسةةةةةةتيعاب كافة ال علشما  

وش ا اا   ال تشفرة لع ليا  اتخاذ قرارا  البيع والشرا 

  كافة اسةةةعار الاسةةةهم تعكي ال علشما  التي تؤثر فيها

وكنتيجة لكلت وفي ظل السةةةةةةشق الكفش ة  تكشا القي ة 

تعكي  Fair Valueالسةةةشقية للاسةةةهم هي قي ة عادلة 

ت اما قي ته الحقيقية العادلة التي )تشلد عنها عاتد )كفي 

لتعش)  ال سةةةتث ر مخاطر الاسةةةتث ار التي تح لها في 

اا الكفا ة تعني  Lasherاوضةةةةةةح   [8] ذلت السةةةةةةهم

شحيث  انتقال ال علشما  شسةةةةةةرعة كبيرة في السةةةةةةشق

. و) ك  القشل اا )صةةةع  الحصةةةشل على صةةةفقة جيدة

لي  والشس ا  وال ستث ر)  الك)  م  ال حل اهناو اعداد

و) ك   ال ةاليةة )ع لشا في مجةال صةةةةةةنةاعةة الاوراق 

ا م  خلال شةةبكا  الهات  القشل مرتب ي  معا الكتروني

فر معلشما  جد)دة داخلة للسةةةشق افعند تش والحاسةةةشب 

ي ة الاسةةةهم قد اسةةةعار الاسةةةهم التي تشةةةير الى ق ششةةةاا

  تنتشةةةةةةر نرى اا هةك  ال علشمةا مثلا   اد  او قلةت 

شسرعة كبيرة جدا  واا تنافي ال ستث ر)  في الحصشل 

على تلت الاسةةهم سةةيؤدي الى ارتفاع او انخفاض سةةعر 

السةةةةهم. وم  الاثار ال ترتبة على الكفا ة هي عدم قدرة 

ال ستث ر على التغل  ال ست ر على السشق الناتجة م  

لشما  ال تاحة ستنعكي شسعر دراسته لاسهم كشا ال ع

ا التغل  على السةةةةشق )عني كسةةةة  عشاتد إاذ  السةةةةهم 

 وذلت م  خلال ا)جاد صفقا  جيدة  اعلى م  ال تشس 

[9]. 

وتتحق  كفا ة الاسةةةشاق ال الية عندما تكشا هناو 

اسةةةتجاشة سةةةر)عة لكل ال علشما  الجد)دة الصةةةادرة الى 

 ال تعاملي  شالسةةةةشق في اسةةةةعار الاسةةةةهم في الاسةةةةشاق

ال الية سةةشا  كانت معلشما  سةةياسةةية اقتصةةاد)ة او اي 

معلشمةةةا  التي م  ال  ك  اا تغير ال تعةةةاملي  الى 

اذ رالبا ما تتجه الاسةةةةةةعار   الجهة ال صةةةةةةدرة للسةةةةةةهم

صةةةعشدا او هبشطا تبعا ل بيعة ال علشما  سةةةشا  كانت 

ووفقا ل ا سةةةةةب  فاا مفهشم كفا ة   تفاؤلية او تشةةةةةاؤمية

ولكي )كشا   مفهشم مثير للاهت ام الاسةةةةةشاق ال الية هش

شالكفا ة لاشد م  اا )كشا هناو عدد م   االسةةشق متسةة 

واا   ال سةةتث ر)  الك)  )عتقدوا شاا السةةشق رير كفش 

هةةكا الاعتقةةاد )ةةدفعهم الى الحصةةةةةةشل على ال علشمةةا  

وتحليلهةةةا وذلةةةت للإفةةةادة منهةةةا في تحقي  ارشةةةاح رير 

القي ة السةةشقية وهكا )ؤدي الى تغيير سةةر)ع في   عاد)ة

وفي ذلةةت تحق    للسةةةةةةهم لتتعةةادل مع قي تةةه الحقيقيةةة

ا اا )حق  اي منهم السةةشق الكفا ة التي تنشةةدها م  دو

 عاد)ة التي كانشا )سعشا اليها.الرير على الارشاح 

 ال اليةحقي  الكفا ة في الاسةةةةةشاق الشةةةةةروط اللا مة لت

[10] : 

ال الية في حالة ال نافسةةةة التامة  . اا تكشا الاسةةةشاق1

التي تتحق  م  خلال وجشد عدد كبير م  الباتعي  

ية ولد)هم حر)ة  وال شةةةةةةتر)  في الاسةةةةةةشاق ال ال

 الدخشل والخروج شسهشلة لاسشاق ال الية.

ع ليةةةا  انخفةةةاض تكةةةالي  ال عةةةاملا  ولا تعي   .2

 التداول.

دخشل ال علشما  الجد)دة لاسةةةشاق ال الية ش ر)قة  .3

 اتية.عشش

 

 Random Walkثانياً : فرضااية السااير العشااوائي 

Hypothesis(RWH) : 

( اول ال هت ي  Roberts 1959)عةةد روشرتي )

شدراسةةةة السةةةير العشةةةشاتي لاسةةةعار م  خلال دراسةةةته 

وفقا   ا( اسبشع52) ـةةةل ستش)ا  الاسعار الفعلية للسشق ل

  الصةةناعةل تشسةة   Dow Jones)ل ؤشةةر داو جشن )

وتشصةةل خلالها الى اا الحركة الفعلية اسةةعار الاسةةهم 

وتم اسةةةةةةتخدام ظاهرة السةةةةةةير   هي حركة عشةةةةةةشاتية

العشةةةةةشاتي لشصةةةةة  سةةةةةلشو سةةةةةعر الشرقة ال الية في 

اذ تم صةةيارتها لت نح فرضةةية السةةشق   الاسةةشاق ال الية

وتؤكد فرضةةةية   ية الكفش ة مضةةةامي  قاشلة للاختباال ال

را  الاسةةةةعار ال تتاشعة السةةةةير العشةةةةشاتي على اا تغي

اي اا الاسةةةةعار في اي فترة  منية في   تكشا مسةةةةتقلة

سهم ستعكي القي ة الحقيقية لل واا التغيرا    ال تشس  

التي ت رأ على اسةةةةعار الاسةةةةهم في ال سةةةةتقبل لاشد اا 

تكشا مسةةةةةةتقلةةة ت ةةامةةا ع  التغيرا  التي طرأ  على 

و) ك  الاسةةتدلال ششضةةشح على   السةةعر في ال اضةةي

راش  شي  مفهشمي السةةير العشةةشاتي والسةةشق الكفش ة الت

ومضةة شا ال سةةتشى الضةةعي  للكفا ة ال ت ثل في عدم 

امكانية التنبؤ شاسعار الاسهم شالاعت اد على ال علشما  

ال تاحة ع  الاسةةةةةةعار وحجشم التداول التي جر  في 

. وتفترض فرضية السير العششاتي شاا [11] ال اضي

واا دخشلها الى  عشةةةةةةشاتية  ال علشما  الجد)دة تكشا

السةةةةةشق )كشا ششةةةةةكل عشةةةةةشاتي هكا )ؤدي الى احداس 

 أسعاراذ تكشا تغيرا   ااسعار تغيرا  عششاتية في 

لة ومش عة  ااوراق بة تغيرا  مسةةةةةةتق عاق ية ال ت ال ال

تش )عا احت اليا ششةةكل مت اثل. وتعد فرضةةية ال سةةتشى 

ية السةةةةةةير  تداد  منهجيا لفرضةةةةةة فا ة ام الضةةةةةةعي  للك

ووفقا لل سةةتشى الضةةعي  )فترض   شةةشاتي لاسةةعارالع

اا ال علشما  التار)خية ششةةةةاا الاحداس التي جر  في 

ال اضةةي سةةشا  كانت ا)ام او اشةةهر او سةةني  لا ) كنها 

ولا ) ك  الاسةةةةتفادة   التاثير على سةةةةعر السةةةةهم الحالي

التي تحةةةدس في الاسةةةةةةعةةةار منهةةةا شةةةالتنبؤ شةةةالتغيرا  

ال تتالية في اسةةةعار الاسةةةهم واا التغيرا    ال سةةةتقبلية

ا البع  ولا تشجد شينها اي تكشا مسةةةةةتقلة ع  شعضةةةةةه

وم  هنا ) ل  على ال سةةةتشى الضةةةعي  لكفا ة   علاقة

السةةةشق شالحركة العشةةةشاتية لاسةةةعار وذلت شاعتبار اا 

حد م  )شم التغير في سةةعر السةةهم لا )سةةير على ن   وا

وترتب  فرضية السير العششاتي ارتباطا   [4] اخر إلى

وعند ورود معلشما  الى   وثيقا شكفا ة ااسشاق ال الية

السةةشق ال الية الكفش ة فانها تعكي على اسةةعار الاسةةهم 

وت يل الاسةةةةعار الى التقل    شسةةةةرعة وششةةةةكل رشةةةةيد
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حدس  ما ا ية وتعكي ت ا ها الحقيق يا حشل قي ت عشةةةةةةشات

تاحة في السةةةةةةشق ش ا اا هناو مي ة و  ال علشما  ال 

تد السةةةةةةهم لدى ال سةةةةةةتث ر وعدم قدرته في  عا التنبؤ ش

لةةكا   الحصةةةةةةشل على ال علشمةةا  الغير متةةاحةةة للج يع

وتعد   [12] )صع  الحصشل على عشاتد رير اعتياد)ة

الن اذج ال ه ة التي تم  فرضةةةةية السةةةةير العشةةةةشاتي م 

حقي  الكفا ة في الاسشاق كشنها شرطا كافيا لت  دراستها

اذ اا السةةير العشةةشاتي هش مسةةار ال تغير خلال  .اليةال 

ال م  والةةكي )ظهر عةةدم وجشد صةةةةةةيـ مختلفةةة للتنبؤ 

)تحرو ش سار السير  Pفاذا كاا سعر   شاسعار الاسهم

في اي مدة تكشا مسةةاو)ة لسةةعر  Pالعشةةشاتي فاا سةةعر 

P  في ال دة التي سةةةةةةبقت  اتد او ناقي شع  ال تغير

أسةةعار السةةشق الحالية هي  العشةةشاتي وهكا )دل على اا

افضةةةةةل مؤشةةةةةر اسةةةةةعار السةةةةةشق ال سةةةةةتقبلية مع حد 

ففي    الانحرا  الكي )كشا ششكل عششاتي في طبيعته

اح شنةةا ا  على الاسةةةةةةشاق  الكفش ة لا ) ك  تحقي  ارشةة

ية فاا التنبؤ شااسةةةةةةعار  وم  ثم  ال علشما  ال اضةةةةةة

ال سةةتقبلية مشةةروطا شااسةةعار ال اضةةية في ال تشسةة  

 .[13]الكي )ج  اا )كشا مساوي للصفر 

و) ك  تشضيح فرضية السير العششاتي ر)اضيا 

 م  خلال الاتي :

( هي سةةعر (Xtفرضةةية السةةير العشةةشاتي : لتك  

. فاا كل وحدة م  tالسةةةةةةهم في )شم محدد كاا )كشا 

( سةةةةعر السةةةةهم Xtللاح  )ختل  فيها )وحدا  ال م  ا

ششةةةةةكل لا ) ك  التنبؤ شه انه في كل وحدة م  وحدا  

ال م  )تحرو مشقع سةةةةةةعر السةةةةةةهم اما لاعلى ششحدة 

واحدة او لاسةةةةةفل ششحدة واحدة او )بقى في مشقعة ك ا 

 . [14] هش

و) ك  افتراض اا سةةةعر السةةةهم )بقى على حالته 

وششةةةكل عشةةةشاتي  او )تحرو شاتجا  الاعلى او الاسةةةفل

وتكشا الاتجاها  العشةةشاتية لكل انتقالا  سةةعر السةةهم 

 مستقلة ع  كل الانتقالا  ال اضية. 

في ال عادلة ادنا    Snفاا   وششةةكل اكثر وضةةشح

فاا  tتدل على اا مشقع اسةةةةةةعار الاسةةةةةةهم في الشقت 

 : [14] هش ) ثل الن شذج Snالسلشو العام للتسلسل 

 Sn = S0+X1+X2 ……………+Xn  

 .هي القي ة الاشتداتية لسعر السهم: S0اذ اا 

  :هي متغيرا  عشةةةةةةشاتيةةة مسةةةةةةتقلةةة Xnا إاذ 

ي ة حقيقية تعبر ع  نتاتج وال تغير العشةةةةةةشاتي )اخك ق

  و)شةة ل هكا ال جال على ج يع القيم ال  كنة له  العينة

التي )اخكها ال تغير احت ال و)كشا لكل قي ة م  القيم 

قي ة ال تغير العشةةةةشاتي ال سةةةةتقل تتم  واا ا)جاد  معي 

وم   i)=ƒ(xip(x=x(شةةالاعت ةةاد على دالةةة الاحت ةةال 

ال  ك  تكش)  جةةةدول التش )ع الاحت ةةةالي لل تغير 

) ثل القيم  ااول  الكي )تكشا م  ع شد)   xالعششاتي 

والثةةةاني  n……..,x2,x1X:(x=x(ال  كنةةةة لل تغير 

 .i)=ƒ(xip(x=x() ثل القيم الاحت الية لدالة الاحت ال 

 

  

 

 : ت ثل القي ة الاولية لسعر السهم .  Soحيث تكشا :

jX ت ثل ال تغيرا  العششاتية ال ستقلة ال ش عة :

  qمع احت ال  -1شالتسةةةةةاوي وكل متغير )اخك اما قي ة 

 0او )بقى ك ا هش في القي ة   p+ مع احت ال 1او )اخك 

فرضية السير  وم ا سب  )تضح اا .r [14]مع احت ال 

العششاتي تؤكد على اا تحركا  اسعار الاسهم ل  تتبع 

واا التقلبا  التي تحدس في   واتجاها  التشقع اان اط

ال اضةةةةي اسةةةةعار الاسةةةةهم لا ) ك  اسةةةةتخدامها للتنبؤ 

لا ) ك  التنبؤ  وم  ثم  شتغيرا  الاسةةعار في ال سةةتقبل

شتغيرا  اسةةةةةةعار الاوراق ال الية م  خلال التحركا  

 . [15] الساشقة اسعار الاسهم

اا  فرضةةةية السةةةير العشةةةشاتي هي  [16و)ككر ]

نظر)ة مالية تني على اا الاسةةعار السةةاتدة في اسةةشاق 

الاسةةةةهم لا ) ك  التنبؤ شها كشنها تتبع صةةةةيـ عشةةةةشاتية 

اذ لا ) ك  تحليلها ششةةةكل كامل نظرا   فر)دة م  نشعها

  ال الية لإتاحة كل ال علشما  لكل فرد في الاسةةةةةةشاق

والعشةةةشاتية في الاسةةةعار تقيد قدرا  ال سةةةتث ر)  على 

 اا )تفشقشا على السشق وكس  ارشاح رير عاد)ة.

 

 المبحث الثالث : الجانا التطبيقي :

 : وصف عينة الدراسة واختبار الفرضيات : اولاً 

تتضةة   عينة الدراسةةة في سةةشق العراق لاوراق 

شةةةركا   10اليشمية لـةةةةةةةة  اسةةةعار الارلاقعلى ال الية 

واا  للسةةشق  الق اعا  ال ختلفةمدرجة في السةةشق م  

تداولا م   أكثرما ) ي  تلت العينة م  الشةةةةةةركا  شانها 

شقية الشةةةةةةركا  وقد اكتفت الدراسةةةةةةة شهك  الشةةةةةةركا  

 .(2العشرة التي )شضحها الجدول )

تضةةةة نت عينة الدراسةةةةة على ال شةةةةاهدا   وقد  

مدرجة في سةةةةةشق العراق ( شةةةةةركة 10اليشمية لـةةةةةةةةةة )

( شةةةةةةركا  )تضةةةةةة نها الق اع 6لاوراق ال الية منها )

( شةةةركة )تضةةة نها ق اع الاتصةةةالا   1ال صةةةرفي  )

 ا ق اع الفنادق.ه( شركا  )تض ن3)
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 الاقتصاد)ة.الشركا  عينة الدراسة حس  الق اعا   (2)الجدول 

 عدد المشاهدات الرمــــــــــــــــــــز الشركــــــةأسم  القطـــــــــــاع ت

 القطاع المئرفي 1

 ال صر  التجاري

 مصر  شغداد

 مصر  شاشل

 مصر  الخليج

 مصر  ال شصل

 مصر  ال نصشر

BCOI 

BBOB 

BBAY 

BGUC 

BMFI 

BMNS 

639 

674 

565 

645 

602 

590 

 TASC 575 اسيا سيل قطاع الاتئالات 2

 قطاع الفنادق 3

 شاشلفندق 

 الاستث ارا  السياحية

 فندق ال نصشر

HBAY 

HNTI 

HMAN 

522 

511 

320 

 

 .التقار)ر اليشمية لعينة الدراسة وشالاعت اد على اا: اعداد الباحثال صدر

الشركا  عينة الدراسة تم الحصشل على شيانا   

اخر جلسةةةةةة  الى 2015م  اول جلسةةةةةة تداول م  عام 

واا ج يع هةةةك  البيةةةانةةةا  تم  2017تةةةداول في عةةةام 

الحصةةةةشل عليها م  ال شقع الالكتروني لسةةةةشق العراق 

 .[17] (iq.net-www.isxلاوراق ال الية )

وقةةةد تم احتسةةةةةةةةةاب العشاتةةةد اليشميةةةة م  خلال 

حسةة  ال عادلة الاتية شاللشرار)تم ال بيعي لل ؤشةةرا  و

[18]: 

 𝑅𝑡 = 𝐿𝑛
𝑝𝑡

𝑝𝑡−1
  

 اا : اذ

 :𝑅𝑡 عشاتد ال ؤشر في اليشمt . 

 : 𝑝𝑡 اسعار الاسهم في اليشمt . 

𝑝𝑡−1    اسعار الاسهم في اليشم الساش :t-1 . 

 ثانياً : نتائج الاختبار والتحليل :

للشةةةةةركا   (Runs testنتاتج اختبار التكرارا  ) .1

 :ال ش عة ق اعيا  

 Runsاعت ادا على النتاتج التي )ظهرها اختبار 

test ( 3ومةة  خةةلال الةةجةةةدول)   قةة ةةةاع  أا)ةةلاحةةلا

  اشلمصةةر  ش  ال صةةار  لـةةةةةةةة )ال صةةر  التجاري

مصةةةةةةر    مصةةةةةةر  ال شصةةةةةةل  مصةةةةةةر  الخليج

كانت  Runs testال نصةةةةةشر( وم  خلال احصةةةةةاتية 

وهكا )دلل على   1.96±ضةةة   حدود القي ة الجدولية 

للعدد  اتقر)با مسةةةةةةةاو) اا العدد الفعلي للتكرارا  كاا

كانت اكبر م    P-valueوك ا اا نسةةةةةةبة   ال تشقع لها

قبشل فرضةةةةةةية العدم  وم  ثم  5%مسةةةةةةتشى ال عنش)ة 

  ششجشد الاسةةةةةتقلالية شي  ال صةةةةةار الى هك شالنسةةةةةبة 

واا عشاتةةد هةةك  ال صةةةةةةةار  تتبع السةةةةةةلشو   العشاتةةد

كشا كفش ة عند ال سةةتشى الضةةعي  وليي العشةةشاتي وت

ياد)ةهناو ا تد رير اعت ية تحقي  عشا )تم  وم  ثم  مكان

تتبع عشاتد الاسةةهم قبشل فرضةةية العدم للدراسةةة القاتلة )

في سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةاليةة ال ش عةة ق ةاعيةا 

فرضةةةةةية السةةةةةلشو العشةةةةةشاتي وفقا لاختبار التكرارا  

(Runs Test))  تعةةدا مصةةةةةةر  شغةةداد الةةكي كةةانةة 

اكبر م  القي ة الجدولية وككلت  Runs testاحصةةةاتية 

عند مسةةةةةةتشى  0.000التي تسةةةةةةةاوي   P-valueقي ة 

م ششجشد شةةالتةةالي رف  فرضةةةةةةيةةة العةةد  5%معنش)ةةة 

شالتالي فانه لا )تبع السةةةةةةلشو   الاسةةةةةةتقلالية شي  العشاتد

العشةشاتي و)كشا رير كفش  ضة   ال سةتشى الضةعي  

تد ريرم  ا اعتياد)ة م   لكفا ة مع امكانية تحقي  عشا

قبشل الفرضةةةية البد)لة  وم  ثم  قبل شع  ال سةةةتث ر) 

سة القاتلة )لا  تتبع عشاتد الاسهم في سشق العراق للدرا

لاوراق ال الية ال ش عة ق اعيا فرضةةةةةةية السةةةةةةلشو 

  ((Runs Test)العشةةةةةةشاتي وفقا لاختبار التكرارا  

في ما )لاحلا  شاا ق اع الاتصةةالا  لـةةةةةةةة )اسةةيا سةةيل( 

اكبر م  القي ة الجدولية  Runs testكانت احصةةةةةةاتية 

كانت اصةةةةةةغر م    P-valueوك ا اا قي ة   ±1.96

رف  فرضةةةةةية العدم  وم  ثم  %5 مسةةةةةتشى ال عنش)ة

وقبشل الفرضةةةةةةية البد)لة عدم وجشد الاسةةةةةةتقلالية شي  

اا  وم  ثم  اسيا سيل(د لق اع الاتصالا  لـةةةةةةة )العشات

عشاتد ق اع الاتصالا  لـةةةةةةة )اسيا سيل( لا تتبع السير 

العشةةةةةةشاتي مع امكانية تحقي  عشاتد رير اعتياد)ة م  

فاا ق اع الاتصالا  لـ  وم  ثمقبل شع  ال ستث ر)  

  )اسةةيا سةةيل( لا )ت تع شالكفا ة عند ال سةةتشى الضةةعي 

لا لقاتلة ))تم قبشل الفرضةةةةةية البد)لة للدراسةةةةةة ا وم  ثم

تتبع عشاتد الاسةةةةةهم في سةةةةةشق العراق لاوراق ال الية 

ال ش عة ق اعيا فرضةةةةةةية السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقا 

في ا كانت نتاتج   ((Runs Test)لاختبار التكرارا  

 Runsالاختبار لق اع الفنادق وم  خلال احصةةةةةةاتية 

test  1.96±كانت ضةةةةةة   القي ة الجدولية للاختبار  

http://www.isx-iq.net/
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  5%اكبر م  مستشى ال عنش)ة  P-valueوكانت قي ة 

م ششجشد الاسةةةةةةتقلالية شي  قبشل فرضةةةةةةية العد وم  ثم

ومنها فاا عشاتد ق اع الفنادق تتبع السةةةةةةلشو   العشاتد

العشةةةةةةشاتي وليي هنةةاو امكةةانيةةة لتحقي  عشاتةةد رير 

نادق )ت فاا ق اع الف بار  هكا الاخت قا ل )ة ووف ياد  تع اعت

)تم قبشل  وم  ثم  شالكفا ة عند ال سةةةةةةتشى الضةةةةةةعي 

لا تتبع عشاتد الاسهم في فرضية العدم للدراسة القاتلة )

سةةشق العراق لاوراق ال الية ال ش عة ق اعيا فرضةةية 

 (Runsالسةةةةةلشو العشةةةةةشاتي وفقا لاختبار التكرارا  

test)). 

 

 للعشاتد اليشمية للشركا  ال درجة في سشق العراق لاوراق ال الية لعينة الدراسة. Runs test( نتاتج اختبار 3جدول )

 نتيجة التحليل Runs test p-value الشركة التسلسل

    قطاع المئارف 

 مستقلة 0.942 0.071 ال صر  التجاري 1

 رير مستقلة 0.000 4.518- مصر  شغداد 2

 مستقلة 0.489 0.691 مصر  شاشل 3

 مستقلة 0.537 0.616- مصر  الخليج 4

 مستقلة 0.129 1.515- مصر  ال شصل 5

 مستقلة 0.938 0.076 مصر  ال نصشر 6

    قطاع الاتئالات 

 رير مستقلة 0.046 1.989- اسيا سيل 7

    قطاع الفنادق 

 مستقلة 0.796 0.258 فندق شاشل 8

 مستقلة 0.800 0.252- الشطنية للاستث ارا  السياحية 9

 مستقلة 0.861 0.174- فندق ال نصشر 10

 

 .Rشالاعت اد على مخرجا  شرنامج  ااال صدر : اعداد الباحث

 

 

 Variance ratio testنتاتج اختبار نسةبة التبا)   . 2

 :للشركا  ال ش عة ق اعيا  

( نتةةةاتج الاختبةةةار لق ةةةاع 4)شضةةةةةةح الجةةةدول )

مج شع الارتباط  الفنادق( مع الاتصالا   ال صار  )

لكاتي ال ش وا الى الرت  ال ثلى   و) كننا اجرا   1+ا

 % وك ا )اتي :5الاختبار عند مستشى معنش)ة 

)ال صةةر  التجاري ومصةةر  شغداد  )خيفي ا 

ومصر  ال شصل( ض   ق اع ال صار  فاا معل ة 

رف  فةةةاننةةةا ن وم  ثم 1.96±الاختبةةةار تقع خةةةارج 

ونقبل الفرضةةةةةية البد)لة عند مسةةةةةتشى   العدمفرضةةةةةية 

لا تتبع عشاتد الاسةةةةةهم في سةةةةةشق القاتلة )5% معنش)ة 

العراق لاوراق ال ةةاليةةة ال ش عةةة ق ةةاعيةةا فرضةةةةةةيةةة 

السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقةةا لاختبةةار نسةةةةةةبةةة التبةةا)  

(Variance ratio test))  فاا هك  ال صار   وم  ثم

لا تتبع السةةةةلشو العشةةةةشاتي وتكشا رير كفش ة ضةةةة   

تد رير ية تحقي  عشا كان  ال سةةةةةةتشى الضةةةةةةعي  مع ام

وفي ةةا )خي   اعتيةةاد)ةةة م  قبةةل شع  ال سةةةةةةتث ر) 

)مصر  شاشل ومصر  الخليج ومصر  ال نصشر( 

فاننا  وم  ثم 1.96±فاا معل ة الاختبار تقع ضةةةةةة   

القاتلة 5%  معنش)ة  نقبل فرضةةةةةية العدم عند مسةةةةةتشى

تتبع عشاتد الاسةةةةهم في سةةةةشق العراق لاوراق ال الية )

ال ش عة ق اعيا فرضةةةةةةية السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقا 

  ((Variance ratio test)لاختبةةار نسةةةةةةبةةة التبةةا)  

وشكلت فاا هك  ال صةةةةةةار  تتبع السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي 

ولا   وتكشا كفش ة ضةةة   ال سةةةتشى الضةةةعي  للكفا ة

) ك  تحقي  عشاتةةةد رير اعتيةةةاد)ةةةة م  قبةةةل شع  

اما ق اع الاتصةةةةةةالا  فقد كانت معل ة   ال سةةةةةةتث ر) 

سيل تقع ض    سيا  شركة ا  وم  ثم 1.96±الاختبار ل

القاتلة 5% فاننا نقبل فرضية العدم عند مستشى معنش)ة 

تتبع عشاتد الاسةةةةهم في سةةةةشق العراق لاوراق ال الية )

ة السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقا ال ش عة ق اعيا فرضةةةةةةي

سبة التبا)   وم    ((Variance ratio test)لاختبار ن

)كشا ق اع الاتصالا  لـةةةةةة )اسيا سيل( )تبع السلشو  ثم

العشةةةةشاتي و)كشا كفش  ضةةةة   ال سةةةةتشى الضةةةةعي  

اعتياد)ة م   للكفا ة وشكلت لا ) ك  تحقي  عشاتد رير

ختبةار وقةد كةانةت معل ةة الا  قبةل شع  ال سةةةةةةتث ر) 

  الاسةةةةةةتث ارا  السةةةةةةياحية  لق اع الفنادق )فندق شاشل

فاننا نقبل  وم  ثم 1.96±فندق ال نصةةشر( تقع ضةة   

تتبع القاتلة )5%فرضةةةةةةية العدم عند مسةةةةةةتشى معنش)ة 

عشاتةةد الاسةةةةةةهم في سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةةاليةةة 

ال ش عة ق اعيا فرضةةةةةةية السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقا 

( (Variance ratio test)لاختبةةةار نسةةةةةةبةةةة التبةةةا)  

وشالتالي )كشا ق اع الفنادق )تبع السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي 

و)كشا كفش  ض   ال ستشى الضعي  للكفا ة وشكلت لا 

) ك  تحقي  عشاتةةةد رير اعتيةةةاد)ةةةة م  قبةةةل شع  

 ال ستث ر) .
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  ال درجة في سشق العراق لاوراق ال الية للعشاتد اليشمية للشركا Variance ratio test نتاتج اختبار ( 4جدول )

 لعينة الدراسة.

 معلمة الاختبار قطاع المئارف
مجموع الارتباط الذاتي الموزون 

 +1الى الرتا المثلى 

 1.246509 2.466357 ال صر  التجاري

 1.319973 3.122969 مصر  شغداد

 1.02877 0.4179854 مصر  شاشل

 1.113961 1.30232 مصر  الخليج

 1.327924 2.966559 مصر  ال شصل

 0.9980886 -0.03329914 مصر  ال نصشر

   قطاع الاتئالات

 1.181162 1.675611 اسيا سيل

   قطاع الفنادق

 1.178595 1.727905 فندق شاشل

 0.9673401 -0.3952134 الاستث ارا  السياحية

 0.9634514 -0.3986056 فندق ال نصشر

 

 .Rشالاعت اد على مخرجا  شرنامج   ااالباحث ال صدر : اعداد

 

 

 Rescaled range test . اختبةةار ال ةةدى ال تغير 3

 :للشركا  ال ش عة ق اعيا  

بار للق اعا5)شضةةةةةةح الجدول ) تاتج الاخت   ( ن

و) كننا اجرا   الفنادق(  ال صةةةةةةار   الاتصةةةةةةالا  )

 : % ك ا )اتي5الاختبار عند مستشى معنش)ة 

في ا )خي ق اع ال صةةةةةةةار  والكي )تضةةةةةة   

  مصةةةر  شاشل  مصةةةر  شغداد  )ال صةةةر  التجاري

مصةةةةةةر    مصةةةةةةر  ال شصةةةةةةل  مصةةةةةةر  الخليج

هي  Hال نصةةةةشر( فاننا نقبل فرضةةةةية العدم لكشا قي ة 

عند مستشى معنش)ة  1.747اصغر م  القي ة الجدولية 

في  تتبع عشاتد الاسةةةةةهموتني فرضةةةةةية العدم )   %5

سةةشق العراق لاوراق ال الية ال ش عة ق اعيا فرضةةية 

السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقةةةا لاختبةةةار ال ةةةدى ال تغير 

(Rescaled range test))  فةةةاا قةة ةةةاع  ومةة  ثةةم

ال صةةار  )تبع السةةلشو العشةةشاتي و)كشا كفش  ضةة   

مكانية تحقي  ال سةةةتشى الضةةةعي  للكفا ة وليي هناو ا

لاتصةةةةةةةةالا  الةةكي امةةا ق ةةاع ا  عشاتةةد رير اعتيةةاد)ةةة

)تض   شركة اسيا سيل فاننا نقبل فرضية العدم لكشا 

عند مستشى  1.747اصغر م  القي ة الجدولية  Hقي ة 

تتبع عشاتد الاسةةةهم وتني فرضةةةية العدم ) 5%معنش)ة 

في سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةاليةة ال ش عةة ق ةاعيةا 

فرضةةية السةةلشو العشةةشاتي وفقا لاختبار ال دى ال تغير 

(Rescaled range test))  ةةتةةبةةع قةة ةةةاع  ومةة  ثةةم(

الاتصةةةةالا  السةةةةلشو العشةةةةشاتي و)كشا كفش  ضةةةة   

 ال سةةةتشى الضةةةعي  للكفا ة وليي هناو امكانية تحقي 

وفي ةةةا )خي ق ةةةاع الفنةةةادق   عشاتةةةد رير اعتيةةةاد)ةةةة

  الاسةةةةتث ارا  السةةةةياحية  ندق شاشلال تضةةةة   على )ف

 Hشا قي ة فندق ال نصةةشر( فاننا نقبل فرضةةية العدم لك

عند مستشى معنش)ة  1.747اصغر م  القي ة الجدولية 

تتبع عشاتد الاسةةةةهم في واا فرضةةةةية العدم تني ) %5

سةةشق العراق ال ش عة لاوراق ال الية ق اعيا فرضةةية 

السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وفقةةةا لاختبةةةار ال ةةةدى ال تغير 

(Rescaled Range test))  ليةةةه ق ةةةاع  وع بع  ت (

ض   ال ستشى  االفنادق السلشو العششاتي و)كشا كفش 

الضعي  للكفا ة وليي هناو امكانية تحقي  عشاتد رير 

 اعتياد)ة.
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للعشاتد اليشمية للشركا  ال درجة في سشق  Rescaled range testال دى ال تغير  نتاتج اختبار( 5جدول )

 العراق لاوراق ال الية لعينة الدراسة.

 H قطاع المئارف

 1.220664 ال صر  التجاري

 1.310675 مصر  شغداد

 1.340945 مصر  شاشل

 1.280179 مصر  الخليج

 1.71924 مصر  ال شصل

 1.056812 مصر  ال نصشر

  قطاع الاتئالات

 1.288043 اسيا سيل

  قطاع الفنادق

 1.385131 فندق شاشل

 1.055996 الاستث ارا  السياحية

 1.34046 فندق ال نصشر

 

 .Rشالاعت اد على مخرجا  شرنامج   اااعداد الباحثال صدر : 

 

 والتوصيات : الرابع: الاستنتاجاتالمبحث 

 اولاً: الاستنتاجات:

تخةةةدام .1 لتكرارا   م  خلال اسةةةةةةة اختبةةةار ا

((Runs test  لق اعا  السشق ) ال صار  

) ال صةةةةةةر  الفنةةادق( فةةاا   الاتصةةةةةةةةالا 

  مصةةةر  الخليج   مصةةةر  شاشل   التجاري

مصر  ال نصشر( وم    مصر  ال شصل 

كانت ضةةةةة    Runs testخلال احصةةةةةاتية 

وشةكلةت فةاا  1.96±حةدود القي ةةة الجةةدوليةةة 

سلشو العششاتي  عشاتد هك  ال صار  تتبع ال

وتكشا كفش ة ضةةةةة   ال سةةةةةتشى الضةةةةةعي  

وليي هنةةةاو امكةةةانيةةةة لتحقي  عشاتةةةد رير 

ا امةة  اعتيةةاد)ةةة م  قبةةل شع  ال سةةةةةةتث ر) 

مصةةةةةةر  شغةةداد( وم  خلال احصةةةةةةةةاتيةةة )

Runs test  فقةةةد كةةةانةةةت اكبر م  القي ةةةة

شكلت تكشا عشاتد  لا تتبع  1.96±الجدولية 

السةةلشو العشةةشاتي وتكشا رير كفش ة ضةة   

اما ق اع الاتصةةالا  لـ   ال سةةتشى الضةةعي 

 Runs testوم  خلال احصاتية اسيا سيل( )

ية  قد كانت اكبر م  القي ة الجدول  1.96±ف

شكلت تكشا عشاتد  لا تتبع السةةلشو العشةةشاتي 

  وتكشا رير كفش ة ض   ال ستشى الضعي 

  اشةةلفنةةدق شةةوكةةاا ق ةةاع الفنةةادق لـةةةةةةةةةةةة )

فندق ال نصشر( وم    الاستث ارا  السياحية

كانت ضةةةةة    Runs testخلال احصةةةةةاتية 

شةكلةت تكشا  1.96±حةدود القي ةة الجةدوليةة 

العشاتد تتبع السةةلشو العشةةشاتي وتكشا كفش ة 

 ض   ال ستشى الضعي  للكفا ة.

م  خلال اسةةةةةةتخةةدام اختبةةار نسةةةةةةبةةة التبةةا)   .2

(Variance ratio test )  لق اعا  السةةشق

في ا الفنادق( و  الاتصةةةةةةالا   )ال صةةةةةةار 

لتجاري ومصةةةر  شغداد ال صةةةر  ا)خي )

( ض   ق اع ال صار  ومصر  ال شصل

  1.96±فةةةاا معل ةةةة الاختبةةةار تقع خةةةارج 

هك  ال صةةةةةةةار  لا تتبع  تد  فاا عشا لت  شك و

السةةلشو العشةةشاتي وتكشا رير كفش ة ضةة   

  ال سةةةةتشى الضةةةةعي  مع هناو امكانية تحقي

عةةشاتةةةد رةةيةةر اعةةتةةيةةةاد)ةةةة مةة  قةةبةةةل شةةعةة  

شاشل مصةةةةةةر  وفي ا )خي )  ال سةةةةةةتث ر) 

( فاا ومصةةر  الخليج ومصةةر  ال نصةةشر

شةكلةت  1.96±معل ةة الاختبةار تقع ضةةةةةة   

تكشا عشاتد هك  ال صةةةةةةار  تتبع السةةةةةةلشو 

العشةةةةةشاتي وتكشا كفش ة ضةةةةة   ال سةةةةةتشى 

ق اع الاتصةةةةالا  فقد  اما  الضةةةةعي  للكفا ة

كانت معل ة الاختبار لشةةةركة اسةةةيا سةةةيل تقع 

شةكلةت تكشا عشاتةدهةا تتبع  1.96±ضةةةةةة   

السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وتكشا كفش ة ضةةةةةة   

وقد كانت معل ة   ال سةةتشى الضةةعي  للكفا ة

  ر لق ةةةاع الفنةةةادق )فنةةةدق شةةةاشةةةلالاختبةةةا

فندق ال نصةةشر( تقع   الاسةةتث ارا  السةةياحية

تكشا العشاتةةد تتبع شةةكلةةت  1.96±ضةةةةةة   

السةةةةةةلشو العشةةةةةةشاتي وتكشا كفش ة ضةةةةةة   

 ال ستشى الضعي  للكفا ة.

ال ةةدى ال تغير  م  خلال اسةةةةةةتخةةدام اختبةةار .3

((Rescaled range test اعا  السشق لق 

الفنادق( وفي ا   الاتصةةةةةةالا   )ال صةةةةةةار 

  مصةةر  شغداد  ال صةةر  التجاري)خي )



 شام عبد الخضر سكر العباديو ه  .سالم صلال راهي الحسناوي أ.م.د....... .....................سهم أوائي لأسعار دراسة السلوك العش إمكانية

 

143 
 

مصةةةةر    مصةةةةر  الخليج  مصةةةةر  شاشل

 H( فاا قي ة مصةةةر  ال نصةةةشر  ال شصةةةل

ال حسةةةةةةششة هي اصةةةةةةغر م  القي ة الجدولية 

وشكلت فاا  5%عند مسةةةتشى معنش)ة  1.747

سلشو العششاتي  عشاتد هك  ال صار  تتبع ال

وتكشا كفش ة ضةةةةة   ال سةةةةةتشى الضةةةةةعي  

وليي هنةةةاو امكةةةانيةةةة تحقي  عشاتةةةد رير 

امةةا   اعتيةةاد)ةةة م  قبةةل شع  ال سةةةةةةتث ر) 

ي )تضةة   شةةركة اسةةيا ق اع الاتصةةالا  الك

ال حسةةةششة هي اصةةةغر م   Hسةةةيل فاا قي ة 

عند مسةةةةةتشى معنش)ة  1.747القي ة الجدولية 

شةةةكلةةةت تكشا عشاتةةةدهةةةا تتبع السةةةةةةلشو  %5

العشةةةةةشاتي وتكشا كفش ة ضةةةةة   ال سةةةةةتشى 

)خي ق اع الفنادق  وفي ا  الضةةةعي  للكفا ة

الاسةةةةةةتث ارا    فندق شاشلال تضةةةةةة   على )

ياحية  Hفاا قي ة  (فندق ال نصةةةةةةشر  السةةةةةة

ال حسةةةةةةششة هي اصةةةةةةغر م  القي ة الجدولية 

شكلت تكشا  5%عند مسةةتشى معنش)ة  1.747

العشاتد تتبع السةةلشو العشةةشاتي وتكشا كفش ة 

 ض   ال ستشى الضعي  للكفا ة.

 

 التوصيات :ثانياً: 

ضرورة ع ل ال شرفي  في سشق العراق لاوراق  .1

تع ل ال الية على تفعيل كل ال رق التي م  شةةانها 

على وصةةةةةشل ال علشما  إلى ج يع ال سةةةةةتث ر)  

وشالتالي ترفع كفا ة سةةةشق العراق لاوراق ال الية 

وذلةةت للحيلشلةةة دوا أمكةةانيةةة تحقي  عشاتةةد رير 

 اعتياد)ة م  قبل شع  ال ستث ر) .

تهيئة ال ناخ الاقتصةةةةادي والاسةةةةتث اري م  خلال  .2

تخفي  القيشد التشةةةةةةر)عيةةةة وفتح ال جةةةال امةةةام 

اذب وتفير منةةاخ اسةةةةةةتث ةةاري جةة )  ال سةةةةةةتث ر

ششةةكل )حق  م   الصةةعششا  للاسةةتث ارا  وتكليل 

خلاله السةةةشق على الكفا ة و)سةةةهم في تخصةةةيي 

 مشارد ال جت ع شكفا ة.

التركي  على العشامل ال سةةاعدة في تنشةةي  السةةشق  .3

 ك  و) عادل كالإفصةةةاح الكامل وتشفيرها ششةةةكل 

للشةةركا  ال سةةاه ة ال درجة في  اا )كشا الال ام

اصةةةةةةةةدار سةةةةةةشق العراق لاوراق ال ةةاليةةة على 

فضةةةةةةلا ع   سةةةةةةنش)ة مي انيا  رشع او نصةةةةةة  

في هكا  كشا لها دور مهمالتي )ال ي انيا  السنش)ة 

لل سةةةةةتث ر)  الاطلاع وششةةةةةكل  ال جال و)تيح ذلت

تجعل  وم  ثم الشةةةةركا  على اوضةةةةاع مسةةةةت ر 
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