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  المقدمة
           

لѧѧوطني لѧѧدورها فѧѧي          تمثѧѧل الѧѧسوق الماليѧѧة فѧѧي مختلѧѧف البلѧѧدان حجѧѧر الزاويѧѧة فѧѧي الاقتѧѧصاد ا 
تѧѧوفير الامѧѧوال مѧѧن وحѧѧدات الفѧѧائض المѧѧالي الѧѧى وحѧѧدات العجѧѧز المѧѧالي لتلبيѧѧة احتياجاتهѧѧا الماليѧѧة      

  . لانجاز مهامها واهدافها المختلفة 
  

         ونظѧѧرا لهѧѧذه الاهميѧѧة فقѧѧد اولѧѧت الѧѧدول العربيѧѧة ومنهѧѧا العѧѧراق خѧѧلال الѧѧسنوات الاخيѧѧرة            
يئѧة القانونيѧة ،   الماليѧة مѧن خѧلال تهيئѧة واصѧلاح الب     نمية السوق الماضية اهتماما متزايدا لتطوير وت    

وتحريـــر حرآة رأس المال ، والبدء بتطبيѧق مبѧدأ الافѧصاح والѧشفافية ، انطلاقѧا مѧن الѧدور الѧذي                       
تلعبѧѧه هѧѧذه الѧѧسوق فѧѧي حѧѧشد المѧѧدخرات وتوجيههѧѧا لمجѧѧالات الاسѧѧتثمار المتاحѧѧة ، وتѧѧوفير التمويѧѧل   

  . اعد في تطوير السوق المالية خاصة والاقتصاد الوطني عامة والخدمات المختلفة التي تس
  

         ومن الناحية التاريخية فقد لعبت الحكومѧات العربيѧة خѧلال العقѧود الماضѧية الѧدور الريѧادي                   
فѧѧي التنميѧѧة  ، وفѧѧـي تѧѧوفير التمويѧѧل الѧѧلازم لهـѧѧـا وذلѧѧك اعتمѧѧادا علѧѧى عائѧѧدات الѧѧنفط بالنѧѧسبة للѧѧدول  

 وتحويلات العاملين وموارد الѧسياحة الدينيѧة والاثاريѧة  بالنѧسبة للѧدول المѧصدرة                 العربية النفطية ،  
الا انѧѧه نتيجѧѧة للتذبѧѧذب المѧѧستمر فѧѧي عائѧѧدات الѧѧنفط ، وانحѧѧسار عوائѧѧد الѧѧسياحة بѧѧسبب         . للعمالѧѧة 

/ عѧѧام  الازمѧѧة الماليѧѧة  العالميѧѧة الاحѧѧداث التѧѧي شѧѧهدتها غالبيѧѧة الѧѧدول العربيѧѧة خاصѧѧة مابعѧѧد احѧѧداث
بدأت الدول العربية بتبني سياسات مالية ونقدية اسѧتهدفت التكيѧف مѧع مѧستويات اقѧل مѧن                    ،   ٢٠٠٧

العوائѧѧد ، بѧѧل الѧѧسعي الѧѧى ترشѧѧيد الانفѧѧاق الاسѧѧتهلاآي ، ورفѧѧع آفѧѧاءة اسѧѧتخدام المѧѧوارد ، وتѧѧشجيع    
القطاع الخاص واعطاءه دورا اآبر في النشاط الاقتصادي ، ووضع الخطط والبرامج لزيѧادة عѧدد                

 الماليѧѧة وتطѧѧوير اعمالهѧѧا والعمѧѧل علѧѧى تطѧѧوير اسѧѧس وقواعѧѧد وقѧѧوانين الѧѧسوق الماليѧѧة    المؤسѧѧسات
  . ومنها سـوق رأس المال لدورها فـي خلق فرص العمـل ، وتقديم الخدمات الماليـة المختلفة 

  
  

  مكونات السوق المالية العراقية 
 العربيѧѧة ، بѧѧالرغم ان الѧѧسوق          تعتبѧѧر الѧѧسوق الماليѧѧة العراقيѧѧة مѧѧن بѧѧين اقѧѧدم الاسѧѧواق الماليѧѧة   

المالية العراقية تعتبر حديثة النѧشأة مقارنѧة بالاسѧواق الماليѧة الدوليѧة ويعѧود ذلѧك لاسѧباب عѧدة مѧن                        
، وضѧعف الامكانيѧѧات الماليѧة للعѧѧراق ماقبѧѧل    فѧѧي العѧѧراق اهمهѧا حداثѧѧة انѧشاء الѧѧشرآات المѧساهمة    

  . عهد النفط ، وانتشار ظاهرة الفقر الاجتماعي 
  
  
  
  



 ٢

  -: السوق المالية العراقية التشكيلات التالية تضم
  
مѧѧصرفا لهѧѧا ) ٥٤(المѧѧصارف وفروعهѧѧا حبѧѧث يبلѧѧغ عѧѧدد المѧѧصارف العاملѧѧة فѧѧي العѧѧراق     - ١

   . ٢٠١٢/ لمصارف اجنبية حتى نهاية عام فرع ) ١٢(فرعا  ومكتبا ، بضمنها ) ٩٧٢(
رآات حكوميѧة هѧي     شѧرآة عراقيѧة بѧضمنها ثѧلاث شѧ         ) ٢٩(شرآات التѧأمين البѧالغ عѧددها          - ٢

الѧѧشرآة الوطنيѧѧة للتѧѧأمين ، الѧѧشرآة العراقيѧѧة للتѧѧأمين ، والѧѧشرآة العراقيѧѧة لاعѧѧادة التѧѧأمين    
وتتميѧѧز بѧѧأن قѧѧدراتها الماليѧѧة لازالѧѧت ضѧѧعيفة وخѧѧدماتها التأمينيѧѧة محѧѧدودة وتѧѧشرف عليهѧѧا    
              ѧا وزارة المالية ، ويدقق اعمالها البنك المرآزي في مجال تدقيق القروض المقدمة من قبله

  . مليار دينار ) ١٥(وحدد رأسمالها بمبلغ والمحفظة الاستثمارية التي تملكها 
 الѧѧذي يقѧѧوم بقبѧѧول ودائѧѧع الجمهѧѧور   التѧѧابع الѧѧى وزارة الاتѧѧصالات  صѧѧندوق تѧѧوفير البريѧѧد   -  ٣

فرعѧѧѧا منتѧѧѧشرة علѧѧѧى مختلѧѧѧف   ) ٣٥٠(واعѧѧѧادة اسѧѧѧتثمارها فѧѧѧي مختلѧѧѧف المجѧѧѧالات ولѧѧѧه     
  . للمصارف في استقطاب الودائع واعادة استخدامها  ويعتبر الصندوق رديفا المحافظات 

 لغѧرض  ٢٠٠٤/  لѧسنة  ٧٤سوق العراق للاوراق المالية الذي تأسس بموجب القانون رقم    -  ٤
اقلѧيم   في توجد شرآة اربيل للاوراق المالية   تنظيم عمليات بيع وشراء الاوراق المالية ، و       

تѧѧداول الاسѧѧهم الكترونيѧѧا ،  د ، وقѧѧد شѧѧهد الѧѧسوق تطѧѧورات ملموسѧѧة علѧѧى صѧѧعي   آردسѧѧتان 
في نفس يوم التѧداول مѧن خѧلال مكتѧب الايѧداع والتحويѧل التѧابع             الملكية   شهادات  واصدار  

  . له 
 شѧѧرآات الѧѧصرافة التѧѧي تѧѧم تأسيѧѧسها فѧѧي فتѧѧرة الثمانينѧѧات ويѧѧشرف عليهѧѧا البنѧѧك المرآѧѧزي   -  ٥

اق ، ويبلѧغ الحѧد      العراقي ، ويقتصر نشاطها علѧى بيѧع وشѧراء العملѧة الاجنبيѧة داخѧل العѧر                 
مهѧا فѧي    ظشرآة ترآѧزت مع   ) ٤٥٠(مليون دينار ، ويبلغ عددها      ) ٥٠٠(الادنى لرأسمالها   

بغداد ، وقسم قليل منها في المحافظات وقد وافق البنك المرآزي على منح اجازات جديѧدة          
 حتѧى الان اسѧتنادا       ٢٠٠٣/لشرآات التي تѧم تأسيѧسها مѧن قبѧل مѧسجل الѧشرآات مѧن عѧام                   ل

، آمѧا سѧمح      ١٠/٢/٢٠١١المنعقѧدة بتѧاريخ     ) ١٤٦٥(س ادارته المتخذ بالجلѧسة      لقرار مجل 
 وحتѧѧى ٢٠١٢للمѧѧواطنين تقѧѧديم طلبѧѧاتهم لتأسѧѧيس شѧѧرآات الѧѧصرافة وذلѧѧك منѧѧذ نهايѧѧة عѧѧام  

  .الآن
شرآات التحويل المالي ، وتعتبر من المؤسسات الماليѧة غيѧر المѧصرفية تѧستند فѧي عملهѧا                     -  ٦

) ٩٣(بѧѧل البنѧѧك المرآѧѧزي العراقѧѧي والمبلغѧѧة بكتابѧѧه رقѧѧم      الѧѧى التعليمѧѧات الѧѧصادرة مѧѧن ق   
 ، وتقѧѧوم بعمليѧѧة تحويѧѧل واسѧѧتلام الامѧѧوال مѧѧن داخѧѧل العѧѧراق   ١٠/١/٢٠٠٨والمѧѧؤرخ فѧѧي 

) ٣٣(وخارجه ، عن طريق فѧتح حѧساب لهѧا فѧي المѧصارف العراقيѧة ويبلѧغ عѧددها حاليѧا                       
  . شرآة 

٧  -   ѧѧغ عѧѧة ويبلѧѧراء الاوراق الماليѧѧع وشѧѧط لبيѧѧرآات التوسѧѧى ) ٤٨(ددها شѧѧشرف علѧѧرآة ويѧѧش
بѧين بѧائعي الاسѧهم     وتتѧولى مهمѧة الوسѧاطة    تدقيق اعمالهѧا سѧوق العѧراق لѧلاوراق الماليѧة          

  . والراغبين في شرائها لقاء عمولة تستوفى من الطرفين 
شѧѧرآات ويѧѧنظم اعمالهѧѧا نظѧѧام شѧѧرآات   ) ١٠(شѧѧرآات الاسѧѧتثمار المѧѧالي ، ويبلѧѧغ عѧѧددها     -  ٨

 ،  ويمكنهѧا القيѧام بكافѧة عمليѧات الاسѧتثمار آبيѧع               ٢٠١١/ لسنة  ) ٦(الاستثمار المالي رقم    
راء الاسѧѧѧهم والѧѧѧسندات وتأسѧѧѧيس الѧѧѧشرآات المѧѧѧساهمة ، واسѧѧѧتثمار اموالهѧѧѧا فѧѧѧي        ــѧѧѧـوش

ولѧѧم يتقѧѧدم اي  ..  الا ان نѧѧشاطها لازال محѧѧدودا والѧѧذي انعكѧѧس علѧѧى ارباحهѧѧا    المѧѧصارف
   . شخص لتأسيس شرآة جديدة 

 )٤ر٥(ث تبلѧغ موجوداتѧه بحѧدود        يѧ من المؤسѧسات الكبيѧرة الحجѧم ح       صندوق التقاعد وهو      -  ٩
  . مليار دولار وتشمل رواتب الرعاية الاجتماعية للمتقاعدين ) ٥(ترليون دينار مايعادل 

شѧѧرآات تقѧѧديم القѧѧروض الѧѧصغيرة والمتوسѧѧطة وهѧѧي مѧѧن احѧѧدث المؤسѧѧسات العاملѧѧة فѧѧي      -١٠
مليѧѧار دينѧѧار ) ٢(مليѧѧار دينѧѧار للѧѧشرآة المحѧѧدودة و ) ٢-١(الѧѧسوق وحѧѧدد رأسѧѧمالها مѧѧابين  

 الѧѧصادرة عѧѧن البنѧѧك ٢٠١٠/ لѧѧسنة) ٣(للѧѧشرآة المѧѧساهمة وتѧѧنظم اعمالهѧѧا التعليمѧѧات رقѧѧم  



 ٣

 ٢٠/٩/٢٠١٠ فѧي    ٤١٦٤المرآزي العراقي والمنشورة فѧي جريѧدة الوقѧائع العراقيѧة رقѧم              
تѧѧي يѧѧشارك فѧѧي   الوتوجѧѧد منهѧѧا شѧѧرآة واحѧѧدة هѧѧي الѧѧشرآة العراقيѧѧة للقѧѧروض الѧѧصغيرة     

وهنѧاك  رف وقѧدمت قѧروض لѧصغار المقترضѧين لمختلѧف الاغѧراض              امص) ٩(راسمالها  
  . مؤسسات اقل حجما وتشمل صندوق الزآاة وصندوق رعاية القاصرين 

  
  
  

  سمات وخصائص السوق المالية العراقية 
  

ارف محدودية رؤوس اموال الشرآات العاملة فѧي الѧسوق الماليѧة العراقيѧة بأسѧتثناء المѧص             -١
مليѧار  ) ١٥(مليار دينار ، مقابل     ) ٢٥٠(التي حدد البنك المرآزي رأسمالها بما لايقل عن         

) ٢-١(مليѧѧون لѧѧشرآات الѧѧصرافة ، ومѧѧا بѧѧين  ) ٥٠٠(دينѧѧار لѧѧشرآات التحويѧѧل المѧѧالي ، و 
دينѧار لѧشرآة الاسѧنثمار      مليѧار   ) ١(مليار دينار لشرآة القروض الصغيرة والمتوسѧطة ، و        

  . المالي 
بعض التشريعات المنظمة لعمل الѧشرآات العاملѧة فѧي الѧسوق الماليѧة العراقيѧة ممѧا                   تخلف    -٢

يتطلѧѧѧب تحѧѧѧديثها لتواآѧѧѧب توجѧѧѧه  الاقتѧѧѧصاد العراقѧѧѧي نحѧѧѧو اقتѧѧѧصاد الѧѧѧسوق مѧѧѧن جانѧѧѧب       
  . والتشريعات القائمة في الاسواق المالية العربية من جانب اخر 

ر حѧѧد ادنѧѧى مѧѧن الافѧѧصاح    ضѧѧعف وسѧѧائل واجѧѧراءت الرقابѧѧة الفعالѧѧة التѧѧي تѧѧضمن تѧѧوفي         - ٣
  . والشفافية للمتعاملين 

عدم توفير الحماية القانونية الكافية لكسب ثقة المستثمرين واصحاب رؤوس  الامѧوال مѧن      - ٤
  . العراقيين والاجانب للمشارآة الفاعلة في هذه السوق 

 اتخѧاذ   ضعف قاعدة البيانات او محدوديتها لدى بعض الشرآات مما لايساعد المستثمر في             - ٥
  . القرار الاستثماري السريع والمأمون 

ضѧѧعف المرونѧѧة فѧѧي هيكѧѧل اسѧѧعار الفائѧѧدة الѧѧسائدة فѧѧي الѧѧسوق خاصѧѧة بالنѧѧسبة للمѧѧصارف      - ٦
  . وشرآات التأمين التي تقدم القروض المتوسطة والطويلة الاجل للاغراض العقارية 

لѧѧسوق قياسѧѧا بالحاجѧѧة افتقѧѧار الѧѧسوق الѧѧى مؤسѧѧسات الوسѧѧاطة الماليѧѧة والѧѧشرآات صѧѧانعة ا    - ٧
  . الفعلية لها 

افتقار السوق الى المؤسسات المختصة بتقيѧيم اداء الѧشرآات المقرضѧة او المقترضѧة ، او                   - ٨
  . المطروحة اسهمها في السوق 

  
  
  
  

  مقترحات لتطويرالسوق المالية العراقية
  
  المتبقيѧѧة مѧѧن فقѧѧراتال قيѧѧام اللجنѧѧة التنفيذيѧѧة لاعѧѧادة الهيكلѧѧة بوضѧѧع توقيتѧѧات جديѧѧدة لتنفيѧѧذ      -١

مѧѧذآرة التفѧѧاهم بالتتنѧѧسيق والتعѧѧاون مѧѧع آѧѧل مѧѧن وزارة الماليѧѧة وديѧѧوان الرقابѧѧة الماليѧѧة           
ومصرفي الرافدين والرشيد بما يѧضمن سѧرعة تنفيѧذها وتطѧوير اآبѧر مؤسѧستين عѧاملتين                  

  . في القطاع المالي والمصرفي 
٢-                ѧى قѧضع الѧه يخѧزأ آونѧل لايتجѧصرفي آكѧاز المѧى الجهѧي   النظر الѧصارف العراقѧانون الم

 واشѧѧراف ورقابѧѧة البنѧѧك المرآѧѧزي العراقѧѧي ومنحѧѧه فرصѧѧا       ٢٠٠٤/لѧѧسنة ) ٩٤(المѧѧرقم 
متكافئѧѧѧة فѧѧѧي قبѧѧѧول الودائѧѧѧع الحكوميѧѧѧة او فѧѧѧتح الاعتمѧѧѧادات المѧѧѧستندية وتقѧѧѧديم الخѧѧѧدمات     

  . المصرفية دون تمييز 



 ٤

  
  
  -:تطوير القطاع المالي من خلال الاجراءات التالية   - ٣
  

فѧѧرص التعѧѧاون والتكامѧѧل بѧѧين مكونѧѧات الѧѧسوق الماليѧѧة العراقيѧѧة فيمѧѧا يتعلѧѧق بتقѧѧديم     زيѧѧادة  -أ  
  . الخدمات الخاصة بكل منها 

اعادة النظر بالتشريعات المالية والمصرفية التي تنظم وتراقѧب اعمѧال المؤسѧسات الماليѧة                -ب 
هѧذه  غير المصرفية وبمѧا ينѧسجم ومتطلبѧات اقتѧصاد الѧسوق وبمѧا يѧساعد فѧي تطѧوير اداء                      

   . بمهمة الرقابة المكتبية والميدانية المؤسسات واستخدام النظم الالكترونية للقيام 
ة فѧѧي الѧѧسوق الماليѧѧة لѧѧاعѧѧداد قاعѧѧدة بيانѧѧات واسѧѧعة ذات ديمومѧѧة خاصѧѧة بالمؤسѧѧسات العام    -ج 

العراقيѧѧة بمѧѧا يمكѧѧن متخѧѧذ القѧѧرار مѧѧن اتخѧѧاذ القѧѧرارات الموضѧѧوعية والعلميѧѧة فيمѧѧا يتعلѧѧق      
  . املة في هذا السوق بالمؤسسات الع

توفير مناخ الاستثمار الملائم لنشاط  المؤسسات المالية غير المѧصرفية مѧن خѧلال تѧشجيع               -د 
انѧѧشاء الѧѧشرآات صѧѧانعة الѧѧسوق وشѧѧرآات ضѧѧمان الاسѧѧتثمار وشѧѧرآات التمويѧѧل بمѧѧا فيهѧѧا   

  . شرآات القروض الصغيرة والمتوسطة 
 المستثمرين العراقيين والاجانب لانѧشاء شѧرآات        توفير الحماية القانونية الكافية لكسب ثقة       -هـ 

  .  للعمل في السوق المالية العراقية لغرض تكاملها مشترآة 
تطوير نѧشاط  سѧوق العѧراق لѧلاوراق الماليѧة مѧن خѧلال انѧشاء سѧوق ثانويѧة لتѧداول اسѧهم                 -و 

  .اقرار الاجراءات المناسبة الخاصة بعملها  والشرآات غير المدرجة 
ات الѧسوق الماليѧة العراقيѧة بتبѧادل الافكѧار والاراء والتجѧارب مѧع المؤسѧسات                  قيام مؤسѧس    -ز 

  . واقامة اتفاقيات توأمة فيما بينها العربية والاجنبية العاملة في مختلف البلدان 
  
وضع اولويات لتطويرالقطاعات الاقتصادية المختلفة والترآيز فѧي المرحلѧة الاولѧى علѧى                 -  ٤

لѧѧصناعة والѧѧنفط  والѧѧسياحة والاسѧѧكان بأعتبارهѧѧا القطاعѧѧات  تطѧѧوير قطاعѧѧات الزراعѧѧة وا
  . ذات الاولوية والاآثر استيعابا لتشغيل القوى العاملة 

تشجيع المصارف والشرآات المالية غير المصرفية علѧى انѧشاء صѧناديق الاسѧتثمار التѧي                  -  ٥
 القطѧاع   وافق البنك المرآزي العراقي على انشاءها والتѧي ستѧساعد فѧي تطѧوير واسѧتقرار               

  . المالي وتشجيع التعامل بالاسهم والموجودات الثمينة 
  
) ٢١(حث المصارف والشرآات على اصدار السندات التي اجاز قانون الشرآات المѧرقم               -  ٦

 اصѧѧدارها آونهѧѧا احѧѧد الادوات المهمѧѧة لزيѧѧادة رأس المѧѧال وتطѧѧوير الѧѧوعي     ١٩٩٧/لѧѧسنة
  . يها  التي تدرها لحاملالاستثماري للعوائد الجيدة 

قيام وزارة المالية بأصدار ادوات جديدة للѧدين العѧام اضѧافة الѧى حѧوالات الخزينѧة ، ومѧن                     - ٧
   . هذه الادوات السندات الحكومية لفترات طويلة تتراوح مابين سنة الى خمسة سنوات 

مفاتحة البنك الدولي لاقامة دورات تدريبية وورش عمل للعاملين فѧي القطѧاع المѧالي بѧدءا                   -  ٨
مѧѧن الادارة العليѧѧا والعѧѧاملين الاخѧѧرين بعѧѧد اختيѧѧارهم لغѧѧرض اطلاعهѧѧم علѧѧى التجѧѧارب          
الدولية في مجال تطوير القطاع المالي في عѧدد متميѧز مѧن البلѧدان التѧي حققѧت نجاحѧا فѧي                

  . هذا المجال 
ايجѧѧاد اليѧѧات وتعليمѧѧات واضѧѧحة لانتقѧѧال الاقتѧѧصاد العراقѧѧي مѧѧن الاقتѧѧصاد المرآѧѧزي الѧѧى      -  ٩

لѧѧسوق وبمѧѧا يѧѧساعد فѧѧي حѧѧل الكثيѧѧر مѧѧن الغمѧѧوض والѧѧصعوبات والثغѧѧرات التѧѧي     اقتѧѧصاد ا
  . تواجه عملية التحول في هذه الفترة الصعبة 

    
   


