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 " كلمة رئيس مجلس محافظي سوق العراق للأوراق المالية "
 بسم الله الرحمن الرحيم

يسر مجلس محافظي سوق العراق للأوراق المالية ان يرحب بكم    
وبمشاركتكم في ورشة العمل التي ينظمها سوق العراق للأوراق المالية تحت 

المالية في تنشيط شعار "دور التداول الالكتروني وقواعد سوق العراق للأوراق 
تداول أنظمة الولمناسبة الذكرى السنوية السابعة لاستخدام الاستثمار". 

 الالكتروني والايداع المركزي في سوق العراق للأوراق المالية.
 

ان لقاء اليوم فرصة إيجابية للتواصل بين المؤسسات المنظمة لتداول الأوراق المالية مع إدارات 
شركات الوساطة والمساهمين في الشركات المساهمة و  الشركات المساهمة التي يجري التداول بأسهمها

دارة الاقتصاد العراقي، بما يكفل تطوير سوق  حكوميةالوالمؤسسات  التي تنظم أسس الاستثمار وا 
 -رأس المال في العراق لأهميته في: 

 تطوير قطاع الاعمال وزيادة نسبته في الناتج المحلي الإجمالي. .1
 الانتقال الى اقتصاد السوق وتطوير دور القطاع الخاص في التنمية الاقتصادية. .2

 -يحاول مجلس المحافظين العمل عليه مع المؤسسات الاقتصادية هو: وان اهم ما 
التعاون مع المؤسسات الاقتصادية والاستثمارية من اجل جذب الاستثمار الوطني والاجنبي في  .1

بناء الشركات المساهمة الجديدة وتطوير القائم منها من خلال جاذبية الأوراق المالية ومن خلال 
 التعليمات الجاذبة للاستثمار.مرونة ورصانة القواعد و 

التداول عن  إطلاق ة البيانات والمعلومات والعمل علىتطوير أنظمة التداول باستمرار وأنظمة حماي .2
 بعد للمستثمرين.

 تشجيع الشركات المساهمة على تطوير أدائها وفق معايير الكفاءة والأداء. .3
ف التي نسعى اليها الى واقع اقتصادي شكرا لحضوركم ومشاركتكم الفاعلة ونهدف الى ترجمة الأهدا

 جاذب للاستثمار والبناء... والله الموفق.
 

                                                         

 السيد ثائر عدنان هاشم
 رئيس مجلس المحافظين
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 رؤية سوق العراق للأوراق المالية
 

 هيئة الاوراق المالية:  -1
مهمتها تنظيم  الوزراء،مؤسسة حكومية مرتبطة بمجلس      

نشاط التداول بالأوراق المالية والرقابة عليه من خلال اصدار 
التعليمات والقواعد ومراقبة الإفصاح في الشركات المساهمة 

 وشركات الوساطة بالأوراق المالية.
 
 سوق العراق للأوراق المالية:  -2

الاقتصادية سوق الاوراق المالية هي سوق نظامية تتمتع بخصائص السوق     
تهدف الى تنظيم ومراقبة تداول الاوراق المالية المصدرة بين البائعين والمشترين 
وفقا للقواعد والتعليمات من اجل جذب الاستثمارات غير المباشرة الوطنية والاجنبية 

التكوين الرأسمالي في الاقتصاد  دةعلى الادوات المالية بما يحقق اهداف زيا
قطاع الخاص في الشركات المساهمة باستخدام النظم وتوظيف رؤوس اموال ال

  منظم.المالية والسهمية بشكل لالكترونية على ان تتم تسويتها ا
الوظيفي  والإطار. 2004لسنة  74موجب القانون رقم ب 2004تأسس عام      

 لسوق العراق هو: 
 ذاتيا.منظمة تنظيما  ربحية،مؤسسة غير  - أ     

 اسبوع.تنظيم خمسة جلسات اسبوعيا من الاحد الى الخميس من كل  -ب     

قواعد وتعليمات  المالية:قواعد التي تقرها هيئة الاوراق التعليمات و التطبيق  -ج     
تعليمات الافصاح  الاجانب،تعليمات المستثمرين  الالكتروني،التداول 
الملاءة المالية ........  اعد، قو insidersتعليمات المطلعين  المؤثرة،والنسب 

 والرقابة على الالتزام بتنفيذها.

 تستخدم انظمة التداول الالكتروني والايداع المركزي.  - د     

 

 طه أحمد عبدالسلامالسيد 
 المدير التنفيذي
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 الشركات المساهمة المدرجة:  -3
( 8.960مدرجة ) أسهم( شركة مساهمة عراقية بمجموع 98)يبلغ عددها       

%( من 64)بنسبة  للأسهمترليون سهم. يمثل القطاع المصرفي اعلى نسبة ادراج 
لذلك فان تأثير التغير في  %(.24مجموع الاسهم يليه قطاع الاتصالات بنسبة )

 القطاع المصرفيالمركز المالي ونسبة الارباح المتحققة والارباح الموزعة لشركات 
المالية وعلى مؤشر اسعار الاسهم  توثر بشكل كبير على مؤشرات سوق الاوراق

 المتداولة.
 مركز الإيداع: -4

( ترليون سهم وهي تمثل 6.7)يبلغ عدد الاسهم المودعة في مركز الايداع      
بلغ عدد المساهمين المودعين منذ بدء الايداع %( من الاسهم المدرجة. ي 76نسبة )

 -الطبيعية الأشخاص  –عدد  .( مساهم25.336المركزي لغاية الان )
 .( مساهم278) -الاشخاص المعنوية  - وعدد( 25.088)

2015-2009 
 غير العراقيين العراقيين وعــــالن

 49 200 شركة مساهمة خاصة ومختلطة ومحدودة
 0 14 مؤسسة حكومية
 1071 24017 شخص طبيعي

 15 0 صندوق استثمار
 1135 24231 المجموع الكلي

 

 شركات الوساطة بالأوراق المالية:  -5
وتمتلك شركة  عراقية.( شركة وساطة 46يبلغ عدد شركات الوساطة المرخصة )     

 وساطة واحدة فقط فروع لها في اربيل والسليمانية.
 :Clearing & settlementمصرف المقاصة والتسويات المالية  -6

ة التداول يوميا وتنتقل ملكية الاسهم تجري تسوية العقود التي يتم تنفيذها في جلس    
في مركز الايداع وتجري التسوية المالية عند انتقال  المشتري وتسجلمن البائع الى 

 البائع.اموال الشراء المودعة في مصرف المقاصة من المشتري الى 
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تتم التسوية السهمية والمالية في نفس يوم جلسة التداول من خلال الانظمة      
 .(T+0الالكترونية. )

Iraq Stock Exchange ISX 
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 الرؤية الاقتصادية:
لغاية الان بفترة انكماش وركود اقتصادي  2014مر الاقتصاد العراقي منذ عام       

وبعضها  ةتأثرا بعوامل بعضها هيكلية دائميواضح في النشاطات الاقتصادية المختلفة م
ويمكن توضيح صورة الاقتصاد  2014مرتبط بالأزمة الاقتصادية والمالية منذ عام 

 -الاتية: من خلال المؤشرات 
 انخفاض الادخار الوطني بصورة هيكلية. -أ
 %.1لا تزال معدلات النمو في الناتج المحلي الاجمالي الحقيقي اقل من  -ب
 % من اجمالي قوة العمل.28 الاجمالية بنحوتقدر البطالة  -ت
 %على الرغم من تقلب سعر الصرف.2يقدر التضخم السنوي الاساس بنسبة  -ث
مليار دولار عام  4انخفاض الايرادات النفطية الى متوسط شهري لم يتجاوز  -ج

2015. 
%  14انخفضت مؤشرات الانفاق الاستهلاكي الخاص عن معدلاتها البالغة  -ح

 %.  4من الناتج المحلي الاجمالي الى حوالي 
لا تزال عملية التحول لمؤشرات اقتصاد السوق وتنمية مساهمة القطاع الخاص في 

ظم لأسباب اهمها ما هو مرتبط بتعديل القوانين والن ببطءالناتج المحلي الاجمالي تسير 
ولا يزال حجم قطاع الاعمال ممثلا بالشركات  الاعمال.السائدة وتسهيل اجراءات قطاع 

%( لسبب ان عدد الشركات المساهمة في 8المساهمة لا يشكل سوى نسبة تقل عن )
 مساهمة.( شركة 126الاقتصاد العراقي لا يتجاوز عددها )

 
 مقترحات تطوير سوق راس المال وجذب الاستثمار:

يعتمد تنظيم قطاع الاعمال على تنمية الموارد غير الحكومية وتنويع مجالات    
الاستثمار وحركة انتقال راس المال والضمانات التي تحمي راس المال الوطني والاجنبي 

 مع مراعاة تنفيذ قانون مكافحة غسل الاموال وتمويل الارهاب.  –
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وتعتبر السوق المالية اهم مصادر تنمية الموارد لكنها تحتاج الى توسيع القدرات 
  -اهمها: القانونية المنظمة للأعمال والتي يعد 

ضرورة اصدار قانون سوق راس المال في العراق الذي انجزت مسودته منذ عام  -1
من قبل خبراء سوق المال باللغتين العربية والانكليزية مع المجموعة الكاملة  2008

 للتعليمات والقواعد المشتقة منه. المنشور على الموقع الالكتروني لسوق العراق.
واصدار تعليمات السندات  السندات،تنويع الادوات المالية في الاستثمار خصوصا  -2

 ية.وتعليمات ادارة المحافظ الاستثمار 
عدم الاعتماد على زيادة راس المال كمصدر للتمويل خصوصا في الشركات  -3

زيادة رؤوس الاموال للشركات  دوالالتزام بدراسة الجدوى الاقتصادية عن المصرفية،
 رؤوس اموالها. فعلا لزيادةالتي تحتاج 

للمستثمرين  Custodian Bankحث المصارف على تقديم خدمة الحافظ الامين  -4
 سوق العراق للأوراق المالية. في 

اصدار قواعد حوكمة الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية اعتمادا على  – 5
 مبادئ الافصاح والشفافية.

ع لجذب المدخرات الوطنية للإيداع والاستثمار ئاهمية تأسيس مؤسسة ضمان الودا – 6
 في المشروعات.

شركات الاجنبية المؤسسة في الخارج وقواعد اصدار قواعد ادراج الاوراق المالية لل -7
ادراج اسهم فروع هذه الشركات وان يكون من ضمن الشروط للحصول على تعاقدات 

 لتنفيذ مشروعات في العراق.
في قانون الشركات  Initial Public Offering( IPOتطوير قواعد الطرح العام ) -8

ائمة عند زيادة رؤوس اموالها عند تسويق الشركة الجديدة للاسهم او الشركات الق
 اعتمادا على قيمتها السوقية او العادلة وليس على اساس قيمتها الاسمية.
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 المالية للأوراقالتطوير التكنولوجي والخطط المستقبلية لسوق العراق 

  مقدمة:ال

التداول الالكتروني والايداع  لإطلاقتمر علينا هذه الايام الذكرى السنوية 
وبين ذلك  ،19/4/2009المالية في  للأوراقالمركزي في سوق العراق 

التاريخ وتاريخ اليوم شهد السوق توسع كبير في البنى التحتية التقنية 
بعمل دؤوب وبلا توقف من اجل الارتقاء بمستوى هذا السوق الى 

وسوف نطرق في ورقة العمل هذه الى  مستويات الاسواق المتقدمة.
على جذب الاستثمار وكذلك الخطط  هوتأثير تفاصيل هذا التطور 

 على المدى القريب. االمستقبلية للسوق التي ينوي تنفيذه

 2016 - 2009بين  بالأرقاماولا: التوسع التقني الذي شهده السوق 

 ،2009توسع تقني كبير منذ انطلاق التداول الالكتروني في  للأوراقشهد سوق العراق  
 وشمل هذا التوسع المعدات والانظمة والتطبيقات المستخدمة وكما موضح في الجدول التالي:

No. Type 2009 2016 
1 Cisco Devices 7 17 
2 Servers 4 33 
3 Workstations:   
 - Brokers  50 180-250 
 - MC & Surveillance 4 16 
 - IDC 6 20 

 

من خلال  كفاءتهماضافة الى زيادة عدد الفنيين العاملين على المنظومة الالكترونية ورفع 
 زجهم بدورات تخصصية عالية المستوى اقيمت بالشركات المتخصصة بهذه التكنولوجيا.

 

 الخبير يونس صادق
 مدير الأنظمة الالكترونية
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 التوسع التقني على اداء السوق  تأثيرثانيا:      

من خلال  للسوق  في مجال توسيع القاعدة التكنولوجية استثمر سوق العراق بشكل كبيرلقد 
وكان من اهم هذه  الفنية،الكوادر  وتأهيلجديدة فنية اضافة معدات جديدة وتطبيقات 

الى  Horizonالعالمية من نظام  NASDAQالتطويرات هي تحديث نظام التداول مع شركة 
X-Stream تحديث نظام  وكذلكEquator،  نظام التداول الجديد بإطلاقونجح السوق  
X-Stream  بالرغم من الظروف الصعبة التي كان يمر بها العراق وهو  26/10/2014في

بذلك يكون البورصة الوحيدة التي نفذت نظام التداول الجديد بدون ان يتواجد او يحضر اي 
ديدة التحديث من اضافة معدات وانظمة ج اوما رافق هذفني او خبير من ناسداك الى بغداد. 

ساندة لتسهم في رفع كفاءة السوق وزيادة رصانته وجعله بمستوى اسواق المنطقة من حيث 
 .بيئة تداول للوسيط والمستثمر أفضلما يقدم  استخدام انظمة عالمية ذات معايير دولية وهو

كما استخدم سوق العراق اليات حديثة لحفظ البيانات وضمان استرجاعها بشكل سريع عند 
مرة  لأولالبيانات والشبكات تستخدم  لأمنتقنيات ومعدات  بإدخالونجح  طارئ.حدوث اي 

في العراق وذلك للحفاظ على امن شبكة التداول الالكتروني والايداع المركزي من اي عملية 
 وكذلك لحفظ قاعدة البيانات ومراقبة كل الاعمال التي تجري عليها. اختراق،

على التطبيقات الحديثة التي تصب للكوادر الفنية للسوق  ورافق عمليات التوسع التقني تدريب
الخبراء العرب والاجانب وكانت اهم  أفضلكترونية للسوق وعلى يد لفي عمل الانظمة الا

 برامج التدريب:
1- X-Stream (XW, SAI Workplace, Equator EXIS, SDK Java) 
2- RED Hat (Advance) 
3- Cisco Security 
4- IBM WebSphere Portal 8 
5- IBM AIX III System Administrator and Problem Determinate  
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 علاه اثرت كثيرا في اداء السوق نحو الافضل من خلال:ا ان عمليات التوسع والتطوير 
تجنب الكثير من المشاكل الفنية التي تحدث في الانظمة والمعدات والتي تؤثر سلبا على  -1

 جلسات التداول.
 الانظمة.ن العاملين على هذه زيادة كفاءة اداء الفنيي -2
 الدولية.معايير التوفير بيئة تداول امنة ومستقرة وفق  -3
 سرعة اكتشاف الاخطاء والتنبؤ بالمشكلة قبل حدوثها. -4
 مستقبلا.تامين قاعدة مادية قوية لاستخدام تطبيقات جديدة  -5

 

الالكتروني لزيادة الاستثمار في السوق وخدمة المستثمرين  النشر ثالثا: استخدام تقنيات
 زيادة الاستثمار.هذه التقنيات على  وتأثير

د عليها المستثمر متعتبر تقنيات وتطبيقات نشر بيانات التداول من اهم الادوات التي يعت
وقد اولى سوق العراق  ، للتواصل مع السوق وبناء قرارته في التداول خلال جلسة التداول

 بإطلاقوكانت اولى الخطوات هي مع شركة مباشر التي قامت  ، بالغا لهذا الموضوع اهتماما  
 ، 2011كل فوري وبالزمن الحقيقي في خدمة بث بيانات التداول للمستثمرين حول العالم بش

وجادة من السوق  حثيثةوتبعتها محاولات  ، اضافة الى تحديث الموقع الالكتروني للسوق 
كمتابعة التداول عبر تطبيقات الهواتف الذكية والرسائل خدمات الكترونية اضافية  لإطلاق

ولكن تلك ،  النصية والاستعلام عن الرصيد عبر الرسائل النصية للهواتف الذكية...الخ
الى نظام العمل بها مؤقتا خلال مرحلة انتقال السوق من نظام التداول هورايزن  التطبيقات توقف

 وما تبعه من تغيير في بروتوكولات الاتصال ونقل البيانات.،  التداول الجديد اكستريم
والذي يتمتع بخواص ومواصفات  X-Streamالجديد  التداولومع انتقال سوق العراق لنظام 

ان  وبعد، بدأ سوق العراق يولي اهتمام متزايدا بتقنيات النشر الالكتروني لبيانات التداول عالية،
ت شركة مباشر باستئناف بث بيانات التداول بشكل فوري من نظام اكستريم بدأ العمل حنج

من اجل نشر بيانات تداول سوق  بلوم بيرغبشكل مكثف مع وكالة تومسون رويترز ووكالة 
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وعبر خدمات اوسع كشريط الاسعار عبر المحطات الفضائية  للعالم،العراق بشكل فوري 
 تطبيقات الهواتف الذكية...الخ. الاقتصادية،الصحف والمجلات  ،الاقتصاديةالعالمية 

بيانات متخصص  كما يعمل سوق العراق ومن خلال قسم الانظمة الالكترونية على بناء مركز
لخدمات المستثمرين والذي سيوفر بيانات كاملة وبسرعة عالية لكل المستثمرين والمهتمين بسوق 

تطبيقات الهواتف  الالكتروني،ئل تقنية حديثة مثل البريد المال داخل وخارج العراق عبر وسا
 النشرات الدورية والبث المباشر عبر الانترنت.، الذكية

ان استخدام تقنيات وتطبيقات النشر الالكتروني لبيانات التداول سيؤثر بشكل ايجابي على جذب 
 الاستثمارات من خلال:

نشر بيانات التداول بشكل فوري الى المستثمرين داخل وخارج العراق يساهم بشكل كبير في  -1
 البورصة. لإداءنشر المعلومة وزيادة الوعي الاستثماري وينقل الصورة الصحيحة 

 .تأثيراتيساعد المستثمرين على اتخاذ قرارتهم بالبيع والشراء بشكل مستقل عن اي  -2
ء الشركات المساهمة لكل المساهمين والمستثمرين والصناديق حول اداايصال بيانات مالية  -3

الاستثمارية بشكل شفاف مما يعطي للمستثمر رؤية واضحة وصحيحة عن كل شركة ينوي 
 الاستثمار في اسهمها.

اعلام المستثمرين بكل عمليات الرسملة والاكتتاب التي تجري على الشركات المساهمة  -4
 ة الاسهم الى ارقام حساباتهمواعلامهم بشكل فوري بلحظة اضاف

اعلام المستثمرين بشكل فوري عن كل عقد ينفذ لهم بجلسة التداول وهذا مما يعزز ثقة  -5
 الكامل.المستثمر بالسوق ويضمن حقه 

عدد من المستثمرين واصحاب رؤوس المال خارج العراق من التواصل مع سوق  أكبرتمكين  -6
يع والشراء وتوفير وسائل متطورة لهم للتواصل العراق واطلاعهم بشكل فوري على حركات الب

 والتداول والاستثمار في السوق.

 خطة التطوير للمرحلة القادمةرابعا: 

بعد ان تم تعزيز وتطوير القاعدة المادية للمنظومة الالكترونية للتداول الالكتروني والايداع 
المالية ومن خلال قسم الانظمة الالكترونية لتنفيذ خطة  للأوراقالمركزي يعمل سوق العراق 
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وهذه الخطة تسير  البيانات،تطوير طموحة تهدف لتطوير السوق وجذب الاستثمارات وحماية 
 بخطيين متوازيين وهما:

خطة تطوير اليات وتكنولوجيا حماية البيانات والشبكة والحفاظ على حقوق المساهمين  اولا:
 اق المعلوماتي.ومنع عمليات الاختر 

ثانيا: خطة تطوير اليات وتكنولوجيا نشر وتوزيع البيانات الكترونيا وايصال المعلومات الى كل 
 انحاء العالم وزيادة كفاءة خدمات المستثمرين.

ونوضح في ادناه المشاريع التي يعمل عليها قسم الانظمة الالكترونية والتي سيعمل عليها خلال 
 خطة:المرحلة القادمة لكل 

 اولا: خطة تطوير اليات وتكنولوجيا حماية البيانات والشبكة ومنع الاختراق المعلوماتي:   

 لأمننظام  أحدث لإطلاقيعمل قسم الانظمة الالكترونية حاليا في المراحل الاخيرة  -1
وهو عبارة عن نظامين يعملان بشكل  IBMالبيانات والشبكات وهو من تطوير شركة 

متكامل لمنع وتعقب الاختراق وحماية المعلومات والبيانات وتقييم الوضع الامني 
وهو نظام عالمي مطبق في عدد كبير من البنوك المركزية العالمية واسواق  للشبكة،

ذا ويعتبر سوق العراق المؤسسة الاولى والوحيدة حاليا التي تتعاقد وتشغل ه المال،
 الالكترونية.النظام والذي سيوفر حماية فائقة القدرة للبيانات وشبكة المنظومة 

بعد اكمال المرحلة الاولى من منظومة الخزن الاحتياطي الطارئ لبيانات التداول  -2
تطورا واوسع عملا  أكثرالالكتروني والايداع المركزي يدرس السوق تنفيذ منظومة ثانية 

 بيانات التداول الالكتروني والايداع المركزي خارج العراق.للخزن الاحتياطي الطارئ ل
يعمل القسم حاليا على انهاء دراسة فنية متكاملة لمشروع الارشفة والادارة الالكترونية  -3

المتكاملة لسوق العراق والتي ستؤمن الاستغناء عن كل الاعمال الورقية وارشفة كل 
المخولين والاطلاع على البيانات  المستندات والبيانات المهمة والتحكم في دخول

 سرية المعلومات.والسيطرة على 
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 ثانيا: خطة تطوير اليات وتكنولوجيا نشر وتوزيع البيانات الكترونيا

نظام التداول عبر الانترنت وقد وجه سوق العراق دعوة  إطلاقيعمل السوق حاليا على  -1
لكل الشركات المتخصصة في هذا المجال لتقديم عروضها للسوق وقد استجابت عدد 
من الشركات لهذه الدعوة وارسلت عروضها وتجري عمليات مناقشة هذه العروض مع 

ضم لجنة وكان مجلس المحافظين قد شكل لجنة ت الافضل،الشركات لاختيار العرض 
تطوير النظم في سوق العراق اضافة الى عدد من وسطاء السوق لصياغة تعليمات 

 خاصة بالتداول عبر الانترنت.
 وبلوم بيرغتطوير الاتفاقية مع شركة مباشر واستمرار العمل مع وكالة تومسون رويترز  -2

 خدمة نشر بيانات التداول الكترونيا. لإطلاق
مركز بيانات متخصص لخدمات  لتأسيسالعمل مستمر في قسم الانظمة الالكترونية  -3

 المستثمرين والوسطاء.
لتضمين كل  IBM WebSphere Portalاعادة العمل على مشروع بوابة النفاذ  -4

 الخدمات الجديدة من خلالها ونقصد بها خدمات المستثمرين والتداول عبر الانترنت.
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 المالية بالأوراقمقترحات جذب الاستثمار 
 

  المالية: للأوراقمقومات البيئة الاستثمارية  اولًا:
ان مقومات البيئة الاستثمارية للاوراق المالية متوفرة بشكل جيد في        

  -كالاتي: العراق 
يقوم بعملية تداول الاوراق المالية  كفوء،وجود سوق اوراق مالية  -1

ويحدد حقوق والتزامات الاطراف ذات  ةومنتظم ةوفعال ةبصورة عادل
 العلاقة.

 العراقي.ة والمقاصة في مركز الايداع يوجود نظام جيد خاص بالايداع والتسو  -2
الاوراق المالية صادرة بموجب  لأسواقوجود تعليمات تتعلق بكافة الجوانب الرقابية والتنظيمية  -3

 .2004( لسنة 74قانون الاوراق المالية رقم )
 جيدة.وجود شبكات اتصالات  -4
والهم منب امكانية استثمار اوجود فرص استثمارية مشجعة يمكن للمستثمرين المحليين والاجا -5

 فيها.
 الامني.هناك تحسن ملحوظ في الوضع  -6

وف بالوق منهما،يادي المطلوب ر ال القيام بالدور هيئة الاوراق المالية وسوق الاوراق المالية على :ثانيا
 اشركاته أسهمثر سلباً على اسعار ؤ امام الاجراءات التي تتخذها بعض الجهات القطاعية والتي ت

  المثال:وعلى سبيل  .... واداءها
 أصل( شركة مدرجة في السوق من 43هو الجهة القطاعية الى ) :العراقيبنك المركزي ال -

( شركات 6) مصرفية، ( شركة23) وهي: :ركة مدرجةش (98)
  مالي.تحويل ( شركة 14مالي )استثمار 

مليار دينار  (250) اموال المصارف الىرؤوس الحد الادنى لزيادة البنك المركزي العراقي ب قرار* *
  -في:  هذا القرار أثر ،2011منذ عام 

 السيد عبد عليالسيد 
مدير دائرة نظم الأسواق 
 في هيئة الأوراق المالية
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 الاسهم.اسعار  -   
 الشركات.اداء  -   
 المساهمين. -   
 والاجانب.المستثمرين المحليين  -   
 الموضوع،هل قامت هيئة الاوراق المالية وسوق الاوراق المالية بدراسة تحليلية بخصوص    

العراقي ورئاسة  رلمانالى البنك المركزي العراقي ومجلس الوزراء والب ونتائجها وقدمت الدراسة
 السنوي.التقرير  لهم قدمتالجمهورية كما 

 ـ يلي:وفق ما  مليار دينار 250مال الى ال قرر زيادة راسية تمصرفاي شركة  **
 (،)الاكتتاب بالقيمة الاسمية البالغة ديناراولًا( من قانون الشركات /55وفق المادة ) الزيادة -    

  للسهم(. من القيمة الاسميةاي اقل فلس او اقل  500في السوق ) الشركة وسعر سهم
  ذلك؟هل يصح   

لوجود  حقيقية،ارباح غير  وفيها)رسملة الارباح والاحتياطيات(  ثانياً( /55وفق المادة )الزيادة  -
ملاحظات من قبل مراقب الحسابات في تقريره لو تم تنفيذها ستؤدي الى تغيير نتائج اعمال 

 المصرف.
هيئة  ان الزيادة،اين دور المسجل بعدم الموافقة على  والاشراف،اين دور البنك المركزي في الرقابة 

من  الهيئة العامة للشركة اوفي اجتماع هي الجهة الوحيدة التي تعترض على ذلك الاوراق المالية 
 الشركات.كتب رسمية الى الشركة والى البنك المركزي العراقي ومسجل  خلال

سجل الشركات بدراسة الجدوى الاقتصادية المقدمة من قبل الشركات المساهمة دائرة تقوم تان  ثالثاً:
استخدام تلك الزيادة بحيث في حالة تنفيذ  لزيادة رؤوس اموالها بدراسة دقيقة وتحليلية لاوجه

وفي حالة وجود بيانات مالية  لها،وتحقيق عائد اضافي الزيادة تؤدي الى تحسين اداء الشركة 
مضللة في دراسة الجدوى تحول الدراسة الى هيئة الاوراق المالية او اي جهة اقتصادية 

 فيها. متخصصة لبيان رأيها
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) الامانة تالية الشركات المساهمة من قبل لجنة تشكل من الجهات ال متابعة ومراقبة اداء :رابعاً 
سوق العراق للاوراق المالية ، البنك المركزي ، العامة لمجلس الوزراء ، هيئة الاوراق المالية 

والادارة   ارةسجل الشركات( تقوم بمتابعة ومراقبة مجلس الاددائرة تالعراقي ، والجهات القطاعية ، 
في تنفيذ الواجبات المنصوص عليها في القانون وفي حالة تقصيرهم يتم معاقبتهم لانهم  ةالتنفيذي

عن الشركة وتحسين اداءها ، وعليهم ان يبذلو اقصى جهودهم لتطوير اداءها وتنفيذ المسؤولين 
نتائج تنفيذها ) لحين تطبيق مبادى الحوكمة في الرقابة على اداء تقديم تقرير بالخطة السنوية و 

 شركات المساهمة(. ال

 

 الافصاح المبكر خامساً:        
المالية افصاح مبكر عن البيانات  للأوراقان تقدم الشركات المساهمة المدرجة في سوق العراق 

 )الميزانية( يوماً من انتهاء سنتها المالية تتضمن 45) زلا تتجاو المالية السنوية خلال مدة 
بالاضافة الى الافصاح  (كشف التدفق النقدي -حساب الارباح والخسائر كشف  –العمومية 

ومحاسبة مجلس الادارة  قيقاتهاوالفصلي وفق تو  الختامية بكافة كشوفاتها( )البيانات السنوي 
 المحددة.والادارة التنفيذية في حالة عدم الالتزام بالمواعيد 

ان يقوم البنك المركزي العراقي بتبسيط اجراءات ادخال العملة الاجنبية للمستثمرين الاجانب  سادساً:
عند شراء الاسهم من خلال الوسطاء المعتمدين في السوق وتبسيط اجراءات تحويلها في حالة 

 الهيئة.البيع وذلك بتأييد من السوق او 

المودعين في المصارف المساهمة الخاصة  الاسراع في تأسيس مؤسسة ضمان الودائع لحماية سابعاً:
في موقع البنك  )يلاحظوالحكومة لاعادة ثقه المستثمرين والمدخرين في المصارف العراقية 

 )قيدان مشروع تأسيس شركة ضمان الودائع المصرفية  –القوانين المصرفية  –المركزي العراقي 
 ينجز؟؟. الانجاز(( متى
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 تنوع الادوات المالية المتداولة في سوق العراق للاوراق المالية )مثل السندات(. ثامناً:

في الفقرة رابعاً اعلاه قد تساعد وتسهل حصول موافقة  اان تشكيل اللجنة المشار اليه تاسعاً:
بعض التعليمات الضرورية والمهمة في تنشيط  –مجلس الوزراء في تعديل او اصدار 

لية وتطويره لان تعديل المواد في القوانيين تحتاج الى وقت طويل عمل سوق الاوراق الما
   -تلك: من و  –كما تعرفون 

 مقترحاتهادعم الشركات المساهمة التي تعاني من معوقات في الانتاج من خلال دراسة  -1
 المعنية.الى الجهة  وتقديم التوصيات لتطوير اداءها

 معينة.الخزينة( ضمن ضوابط وتعليمات  أسهمالسماح للشركات بشراء اسهمها ) -2
اتباع اسلوب التصويت التراكمي عند التصويت لاختيار اعضاء مجلس الادارة في اجتماع  -3

بعدد الاسهم التي يملكها بحيث يحق له  ةيمنح لكل مساهم قدرة تصويتي )ايالهيئة العامة 
دون وجود اي تكرار التصويت بها لمرشح واحد او تقسيمها بين ما يختاره من المرشحين 

 نظرنا.عادل في  أدنه مبلهذه الاصوات وا
( من رأس 0.5%)عن  للا تقنسبة عضو مجلس الادارة في الشركات المساهمة  ان يمتلك -4

اي نسبة يتم تحديدها من  وامال الشركة وليس الفي سهم كما في قانون الشركات النافذ 
 مختصة.قبل لجنة 

 العراقي.تشجيع المصارف العراقية بتأسيس الصناديق الاستثمارية بموافقة البنك المركزي  عاشراً:

توجيه وسائل شبكة الاعلام العراقية والقنوات الاخرى بنشر التداول والاهتمام بسوق  عشر:الحادي 
لتوعية الجمهور بأهمية سوق الاوراق  المالخص اسواق تالاوراق المالية وتنظيم برامج 

 الاقتصادية.في انجاح خطط التنمية  ودورها يةالمال
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 القطاع المصرفي العراقي 
 2020-2016التحديات واستراتيجية الاصلاح للسنوات 

ي وبشكل خاص المصارف الاهلية تعاني العراق يالقطاع المصرفان     
هو  ةيزيد الموضوع عتممن مشاكل حقيقية وكارثية خلال هذه السنة ومما 

الهبوط الحاد في اسعار الاسهم لهذه المصارف حيث يتراوح سعر السهم حالياً 
 – 250المالية بين ) للأوراقالمصارف الاهلية في سوق العراق  لأغلب
المصارف التي لا تزيد عن عشرة مصارف تتراوح ( فلساً عدا بعض 500

ر السهم من ضمنها اثنان منها تجاوز سع ( فلساً 900 – 600اسهمها بين )
 ويعني  بسيطة ةبنسب الاسمي البالغ دينار واحد

%( 75 - %50بنسبة ) قيمة اسهمها انخفضتمصرفاً  40بحدود  هذلك ان
في بما ان القطاع المصرفي هو الحلقة الاساسية و  لها.من القيمة الاسمية 

ت وهناك تشابك وخلط بين اليا ةان مشاكل الاقتصاد العراقي كثيرة ومتشعبلسلة حلقات الاقتصاد العراقي و س
( من الدستور العراقي 25اشارت اليه المادة ) لى اقتصاد السوق وفق ماومتطلبات بناء مقدمات الانتقال ا

والضوابط والتعليمات ومحددات الادارة المركزية للاقتصاد يضاف الى ذلك عدم الاستقرار وبين التشريعات 
والفساد الاداري والمالي للمؤسسات ( 2015 -2003) الامني والاقتصادي وسوء الادارة المالية خلال السنوات

 رفي. مما ادى الى خلق عقبات حقيقية امام محاولات الاصلاح المص بالاقتصاد.ذات العلاقة 

 مشاكل ومعوقات القطاع المصرفيتحديات و  الاول:المبحث 
 2016لوضع العام للاقتصاد الكلي في عام ا لما سيكون عليه وتحليلية تشخيصيةومن خلال نظرة      

والظروف الاقتصادية الصعبة التي يمر بها العراق لاحظنا ان ذلك قد انعكس بشكل مباشر على القطاع 
جهته بسياسات االخلل الهيكلي في الاقتصاد العراقي لا ينفع معه مو المالي والمصرفي مما جعل تفاقم 

م بالترابط على تتس استراتيجية وتعليمات سطحية وغير فاعلة وانما يتطلب وضع سياسات اقتصادية
المشاكل والعقبات التي ستواجه القطاع  أبرزالمدى القصير والمدى المتوسط والطويل وهذا يجعلنا نحدد 

  يأتي:المصرفي خلال هذه السنة وكما 
 عصابات ان الظروف الامنية الخاصة بسبب الحرب على الارهاب واحتلال بعض المحافظات من :اولاا 

 المحافظاتفي تلك  ودائع الزبائن في فروع المصارف الحكومية والاهلية الارهابي وسرقتهاداعش 
رف المستحقة على المقترضين والتي تعتبر حاليا وفقا االوثائق التي تضمن حقوق المص همواتلاف

 تسديدها من الناحية الواقعية لا يمكنلتصنيف اللائحة الارشادية الصادرة عن البنك المركزي ديون 
 إضافة الى زيادة نسب الخطورةالمقترضين من محافظاتهم وعدم تمكنهم من التسديد  اغلب نزوح بسبب

 سمير عباس النصيري السيد 
 خبير اقتصادي مختص 

 بشأن المصرفي
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حدود السيولة مما  دي للزبائن مما اربك عمل المصارف وانعكس ذلك علىفي منح الائتمان النق    
والانهيار  اوصلها في بعض المصارف الى حدودها الدنيا مما سيعرض بعضها الى الافلاس

على الوضع الاقتصادي والنشاط التمويلي  التأثيرفة الى ان ذلك سيؤدي الى اضا المالي
  الراهنة.والاستثماري خلال المرحلة 

نشاطها  في كافة مجالاتالعراقي وبشكل خاص المصارف الاهلية  لقطاع المصرفيامعاناة  ثانياا:
التشدد في تطبيق بعض التعليمات الصادرة من البنك المركزي العراقي ووزارة المالية  من المصرفي

عدة قرارات للجنة الشؤون  صدرت سبق ان بالرغم من انهوالمصارف الحكومية )الرافدين والرشيد( 
 4/2/2015في  (64)المرقم  بأعمامهاكما وردت  بتذليلها وتجاوزها في مجلس الوزراء الاقتصادية

ما هذه القرارات  ومن من الجهات المسؤولة عن التنفيذ بسبب ضعف المتابعةولكن دون جدوى 
  يأتي:

دوائر الدولة كافة بقبول الصكوك المصدقة الصادرة من قبل المصارف  بإلزامقيام وزارة المالية  -أ 
  الخاصة.

قيام البنك المركزي العراقي والمصارف الحكومية بدراسة امكانية اقراض المصارف الخاصة  -ب 
  العراقي.لتمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة لما لها من اهمية في تنشيط القطاع الخاص 

قيام المصرف العراقي للتجارة بفتح خطوط ائتمانية لدى المصارف الخاصة وبأشراف البنك  -ت 
  العراقي.المركزي 

على تفعيل دور المحكمة المالية حسب ما نص عليه قانون المصارف ووفقا لقانون  التأكيد - ث
 الاخرى.البنك المركزي العراقي وعدم اللجوء الى المحاكم 

قيام البنك المركزي العراقي بدراسة امكانية الاستفادة من الاحتياطي القانوني للمصارف الخاصة  -ج 
 وبإشرافه.ثمارية من الاحتياطي بمنح القروض است

 لعراقي بتطبيق قرار لجنة الشؤون الاقتصادية المرقماالمركزي  على وزارة المالية والبنك التأكيد -ح 
بشأن فتح الاعتمادات المستندية لدى المصارف الخاصة  18/11/2014 في (495ل/ س.)

 .للتجارةعشرة ملايين دولار( دون مرورها بالمصرف العراقي )دولار ( مليون 10) لغاية
الاهلية مقابل جزء من اموالهما لدى المصارف  بإيداعوالرشيد  من مصرفي الرافدين قيام كل - خ

على ان تقوم المصارف الاهلية باستثمار تلك الاموال في المشاريع الاستثمارية  ةفوائد ميسر 
 محددة.وفق دراسات جدوى اقتصادية ووفق اليات وضمانات 

مبالغ الاعتمادات  بإطلاققيام وزارة المالية والبنك المركزي العراقي والمصرف العراقي للتجارة  -د 
 المواد.استلام  تأييدعند  تأخيرهاتعليقها او  للسياقات المعمول بها عالميا وعدم طبقا

على ايجاد شراكات مع المصارف العالمية لغرض تعزيز دورها التنموي حث المصارف الاهلية  -ذ 
 العاملة.للبلد وخلق فرص استثمارية ولتشغيل الايدي 
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بناء وهيكلة القطاع المصرفي العراقي  لإعادةاستمرار غياب الخطط والاستراتيجيات  :ثالثاا        
وضعف الاسس والسياسات التفصيلية التي تعتمدها المصارف في مجال ادارة المخاطر 

بالرغم من ان تقارير البنك الدولي عن في حالات الطوارئ و في حالات الوضع الطبيعي 
شخصت التحديات بالاشتراك مع المسؤولين العراقيين  ةمالي في العراق والمعدالوضع ال

 العراق.الى  لفريقهم ولغاية اخر زيارة 2011والمعالجات منذ 
% 10مساهمة الائتمان الممنوح الى الناتج المحلي الاجمالي بحيث لا تتعدى ضعف استمرار  رابعاا:

وهذا يعني عدم تأثير ( %55الاوسط وشمال افريقيا تصل الى  )الشرق بينما في الدول الاقليمية 
بناء الاقتصاد الوطني وفق نظرة تخدم  ةصرفي العراقي في التنمية الاقتصادية واعادالقطاع الم

السيولة الحالي لدى المصارف يساعد في استمرار هذه المشكلة نقص و  السوق.التوجه لاقتصاد 
للزبائن وللمشاريع الاستثمارية في مختلف القطاعات  وهي عدم تمكنها من منح الائتمان النقدي

  الاقتصادية.
للعمل المصرفي كشركة ضمان الودائع وشركات ضمان  ةعدم وجود المؤسسات المالية الساند :خامساا 

)الائتمانية والسيولة  الائتمانات وعدم وجود مكاتب متخصصة لدراسة وتحليل وتحديد المخاطر
 سنوات.بالرغم من تشخيص ذلك منذ عدة والسوق والتشغيل( 

قدرات وامكانات وبنى تحتية فنية وتقنية مؤثرة  متلاكالقطاع المصرفي العراقي من اعدم تمكن  :سادساا 
كب التطور المصرفي في الدول المجاورة مما جعل المحافظ الاستثمارية واللحاق في ر في ادارة 

مما المتطورة له  غير قادرة على تقديم افضل الخدماتو  متخلفةالزبون ينظر الى مصارفنا نظرة 
 وبشكل خاص المصارف الاهلية مع القطاع المصرفي العراقي التعامل منهم عزوفى ادى ال

كما ان الثقة قد تزعزعت في الفترة الاخيرة بسبب عدم تمكن بعض المصارف من تلبية سحوبات 
ادى الى انخفاض معدلات الودائع في اغلب المصارف بنسب كبيرة  مماالزبائن من ودائعهم 
 . المصارف التمويلية خلال هذه السنة امكانية مما سيؤثر ذلك على 

 يقومون بعمليات كبيرة )حوالات داخلية او نزي غير مسجل يمثله الصرافون الذيوجود قطاع موا :سابعاا  
الرسمي وتنجم عنها عمولات ضخمة في ظل  الإطارخارجية، صيرفة، تحويل نقد( تتم خارج 

الى  وأدىي والخاص للجهاز المصرفي الحكوممحددة مما خلق بيئة صعبة  رقابة ضعيفة او
ك المركزي في المحافظة على سعر على سياسة البن أثرسوق العملة الاجنبية مما المضاربة في 
خططه في الاشراف  أربكت الاجنبية بين فترة واخرى مما مقابل العملا العراقي صرف الدينار

  توازنه.والمحافظة على  وادارة سوق النقد
القوانين الضريبية المعقدة والتي لا تتناسب مع سياسات الدعم والاصلاح الاقتصادي التي يجب  ثامناا: 

في اغلب المؤسسات مالي واداري واضح ان تقدمها الحكومة للقطاع المصرفي مع وجود فساد 
 الضريبة.الاقتصادية ومنها دوائر 
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التطور المحدود للنظم المالية في العراق والسياسات المركزية في تحديد اسعار الفوائد الذي  تاسعاا:
انعكس على عدم سداد القروض وبالتالي الى تقييد قدرة المصارف على تمويل قروض جديدة 

 المصرفي.هيكله واصلاح القطاع  لإعادةالامر الذي ادى الى ابطاء النمو وظهور دعوات جدية 
ي لا تزال تنظر الى المصارف الخاصة بتحفظ وتتفادى العامة السائدة في المجتمع والت الثقافة عاشراا:

يضاف الى ذلك عدم تمكن بعض المصارف من  الائتمانيةالبطاقات  التعامل بالصكوك او
 .قطاع المصرفي وهذه مشكلة كبيرةالايفاء بالتزاماتها تجاه الزبائن مما خلق وجسد عدم الثقة بال

 متطلبات الاصلاح المصرفي الثاني:المبحث 

 البناء المؤسسي والهيكلي للاقتصاد  اولاا:
  يأتي: اعادة النظر بالبناء المؤسسي والهيكلي للاقتصاد العراقي وفق ما   

ورسم تفعيل قانون الاصلاح الاقتصادي بعد اشراك القطاع الخاص في الادارة والاشراف  -1
وتساهم الدولة في الدعم والتوجيه والرقابة  العامة والتفصيليةتيجيات السياسات والاسترا

  الاستباقية.
المجلس الاعلى للشؤون الاقتصادية بمشاركة واسعة من خبراء القطاع الخاص  تأسيستفعيل  -2

 الخبرة.والتكنوقراط واساتذة الجامعات والمكاتب الاستشارية وبيوت 
اليها  ارف الخاصة وفق النظرة التي توصلالمصارف الحكومية واصلاح المص ةاعادة هيكل -3

والتي تم التوقيع على مذكرة تفاهم فرق وخبراء البنك الدولي والخبراء المصرفيين العراقيين 
 الان.منذ عدة سنوات ولم تنفذ لحد  الشأنلهذا 

  نقص السيولة ثانياا:
 31/12/2015قيام البنك المركزي ووزارة المالية بتحليل الموقف المالي للمصارف كما في 

 .لتداول النقدي في السوق العراقيةا لإدامةوتحديد الحاجة الفعلية للسيولة  2016والمتوقع لعام 
بعض المصارف وادامة عجلة  وانهيار في كافة المجالات ووضع خطة استباقية تحول دون افلاس

 النقدية.السياسة واستخدام اليات وادوات جديدة لتطبيقات  مل المصرفي في ظل الظروف الراهنةالع
 

  البيئة التشريعية ثالثا:
من اجل النهوض  والتي تنظم العمل المصرفي اعادة النظر بتعديل التشريعات المصرفية في العراق

وقانون المصارف  2004( لسنة 56بالواقع المصرفي وبشكل خاص قانون البنك المركزي رقم )
 للأوراقوقانون سوق العراق  1997لسنة  21تسجيل الشركات رقم وقانون  2004( لسنة 94رقم )

 الجديدين.وتفعيل قانون غسل الاموال وقانون الاستثمار  2004لسنة  74المالية رقم 
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  هيكلة التمويل المصرفي رابعا:
تعتريه كثير من الاخفاقات والمعوقات وبغية  ان هيكلية التمويل المصرفي الخاص الراهن

زيادة الائتمان والتمويل الاجمالي من المصارف الخاصة وتفعيل مساهمتها في اوجه 
الاستثمار المختلفة والاعمار ودفع مسيرة التنمية وتحريك الدورة الاقتصادية في العراق نرى 

كهدف  ة الصغيرة والمتوسطةكخطوة اساسية جادة هو تفعيل تعظيم تمويل المشاريع الخاص
وان يكون للبنك المركزي العراقي دوراً  ةخاصة ومستعجل ةاجتماعي واقتصادي ذو اولوي
والبدء  طوير مبادراته وتفعيلها وتوسيعهاعلى ان يتولى ت اشرافياً ورقابياً فعالًا في ذلك

 .  لهذا النشاط ون ديناريلتر  6.5بتخصيص بتنفيذها والخاصة 
   وتشجيع المشاريع الصغيرة والمتوسطة تمويل خامسا:
  التالية:تطوير وتشجيع تمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة وفق المنهجية      

ان تفعيل الدور الحكومي في بناء استراتيجية لتطوير المشاريع الصغيرة والمتوسطة هو اهم  -1
في اقتصاد ريعي يضعف  عناصر النجاح حيث ان الحكومة هي التي تملك الامكانيات المالية

فيه القطاع الخاص الى درجة كبيرة ولا يمكن النهوض بهذا القطاع بدون وجود خطة لتطوير 
 القطاع الخاص بشكل فاعل بحيث يمكن هذا القطاع وبناء اليات واضحة ومعلنة يشترك فيها

ان يتحول من تابع صغير للقطاع الحكومي الى شريك رئيسي ومن ثم الى قائد في عمليات 
 والبناء.الاستثمار 

البدء بتحويل القطاع الحكومي من منفذ للمشاريع ومنافس للقطاع الخاص الى مراقب للضوابط  -2
 والقوانين. للإجراءاتوميسر 

مل عم والصغرى للمساعدة وخلق فرص اصدار قانون الشركات الصغيرة والمتوسطة الحج -3
جديدة ولتقليل الفقر والعوز والمساهمة في خطط التنمية الاقتصادية والاجتماعية والتقليل من 

 .%25نسبة البطالة العالية التي تجاوزت 
تأسيس الهيئة الوطنية المستقلة لبناء وصياغة الاستراتيجيات والسياسات والنظم والتمويل  -4

والاقراض لتعزيز ربحية الشركات الصغيرة والصغرى والمتوسطة الحجم وتقوم هذه الهيئة 
المستقلة بتقديم المشورة والدراسات الى دوائر الدولة حول الاجراءات التشريعية والتنظيمية 

 .والقطاع الخاص المعنيةية لدعم هذا القطاع على ان تشكل من ممثلين من الوزارات والتمويل
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  قانون ضمان الودائع والائتمانات: سادسا
 ةالشركات المعني وتأسيساصدار قانون ضمان الودائع وقانون ضمان الائتمانات والقروض  

 المجال.لهذا 
  مقررات بازل سابعا:

ومتابعة تنفيذها مع  (3 ،2 ،1)تفعيل تطبيق مقررات لجنة بازل العراقي بقيام البنك المركزي 
المصارف والتركيز على ادارة المخاطر فيها وتطبيق ما يمكن تطبيقه من الحد الادنى من 

 السوق.وانضباط  الإشراقيةمتطلبات راس المال وعملية المراجعة 
  الفجوة التقنية ثامنا:

توأمة واسعة النطاق بين  لإجراءمعالجة الفجوة التقنية وتأمين المتطلبات القانونية والفنية 
المصارف الحكومية والمصارف الخاصة من جهة وبين المصارف العالمية من جهة اخرى 
بهدف تطوير نظام المدفوعات المصرفي وتحديثه وتنظيم عمليات التداول المالي والنقدي فيها 

  العالم.في دول  المطبقة نظم المصرفية الالكترونية الحديثةال أحدثوفق 
  الاندماج المصرفي تاسعا:

المصارف الاهلية في ضوء نتائج اعمالها لمراجعة واقع دراسة تحليلية  بإعدادقيام البنك المركزي 
النشاط مع  وضعيفةبدمج المصارف الصغيرة الحجم  الحاسمةواتخاذ القرارات  2015لعام 

  الخاص.المصارف الكبيرة والرصينة بهدف تطوير وتنمية القطاع المصرفي 
سس ووسائل لمعالجة المشاكل ومعوقات العمل لدى أعلى ان يكون الاندماج المصرفي محدد ب

  الرصينة.المصارف وليس نقل مشاكلها الى المصارف الاخرى 

 (2020 – 2016للسنوات ) ح المصرفياستراتيجية المنهج الجديد للإصلا الثالث:المبحث 
بالتزامن مع دعوات التغيير  2020 -2016طلق البنك المركزي العراقي استراتيجيته للسنوات أ     

الجوهري والشامل الصادرة عن السيد رئيس مجلس الوزراء ومجلس النواب والكتل السياسية لتشكيل 
حكومة تكنوقراط جديدة أختلف الجميع بوجهات نظر مختلفة عن المواصفات والكفاءات للوزراء 

والذي يهمنا كمختصين بالشأن الاقتصادي والمصرفي هو ماهي الاليات والسياسات الجديدة  جودين.المو 
التي يمكن ان يعتمدها البنك المركزي والمصارف الحكومية والخاصة والجهات ذات العلاقة فيما يخص 

والذي الاصلاح المصرفي وفق منهج التغيير الجوهري المنشود للاقتصاد العراقي في المرحلة المقبلة 
 فيه.يشكل القطاع المصرفي الحلقة الاولى والاساسية 

 الرئيسية التالية: للأهدافالمصرفي وفقا  للإصلاحان استراتيجية البنك المركزي حددت ورسمت الطريق 
 المالي.دعم وتحقيق الاستقرار  -1
 تفعيل دور القطاع المصرفي والمؤسسات المالية. -2
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 التنظيمي.تطوير البنية التنظيمية والهيكل  -3
 البشري.تطوير رأس المال   -4
 والخارجية.تفعيل وتكامل العلاقات الداخلية   -5

 (23) وبما أن هذه الاهداف الاستراتيجية قد تم تحديد فترة تطبيقاتها الزمنية بخمسة سنوات لتحقيق      
يقوم على اساس تحقيق الاستقرار المالي ورسوخ النظام المالي وا عمام الشمول  منها،هدفاً فرعياً أشتق 

لكن من خلال تحليل اليات  العراق.المالي والوصول الى اصلاح مؤسسي وهيكلي للقطاع المصرفي في 
ونقاط العمل لتحقيق الاهداف اعلاه نلاحظ أن الاستراتيجية قد حددت أولويات واضحة لتحقيق الاصلاح 

أن هذه الاوليات تم تشخيصها في ضوء التحديات التي يواجهها القطاع المصرفي بسبب الازمة  أكيدوبالت
 الاقتصادية والمالية الخانقة التي يعاني منها العراق حالياً  للأسباب الذاتية والموضوعية المعروضة ولا

 ذكرها.داعي من أعادة 
والتي يتطلب من البنك المركزي العراقي حيث يمكن تشخيص أولويات معاناة القطاع المصرفي    

جراءات معالجتها خلال عام  وعدم  2016والجهات الحكومية ذات العلاقة من رسم ووضع اليات وا 
 يأتي:الانتظار لخمسة سنوات مقبلة وهي كما 

 الاهلية.إعادة ثقة المواطنين والزبائن بالقطاع المصرفي العراقي وبشكل خاص المصارف  -1
العمل على زيادة نسبة الادخار في المصارف الى نسبة الاكتناز خارج المصارف حيث بلغت نسبة  -2

 %. 77% ونسبة الاكتناز  23الادخار 
 الاستباقية.المرتكزات الهيكلية والتقنية للرقابة  استكمال -3
صدار قوانين ضمان الودائع  -4  والائتمانات.تأسيس مؤسسات وا 
وتحديد  معتمدة.مراجعة وتقييم نتائج أعمال المصارف وا عادة تصنيفها بواسطة شركات دولية  -5

المصارف الضعيفة التي تحتاج الى تدخل البنك المركزي العراقي لإعادة نشاطها وحمايتها من 
 الافلاس.

 داعش.مساعدة ودعم المصارف التي تعرضت للضرر في المحافظات التي دخلها  -6
 .بيع العملة ومحاولة ايجاد بدائل بدلاً  عنها ومغادرتها كليا ً معالجة نافذة  -7
تعزيز مبادرات البنك المركزي في تمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة وبما يساهم في تنشيط الدورة  -8

 .2016الاقتصادية وتنويع موارد الموازنة العامة لعام 
ح المصرفي وفق ما ورد بالاستراتيجية وفق نظرة لذلك ولغرض إجراء التغيير الجوهري لمنهج الاصلا        

والتحديات التي يعاني منها القطاع المصرفي العراقي نقترح تنفيذ وتطبيق الرؤى  للأولوياتثاقبة 
  التالية:والافكار 
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قيام البنك المركزي بدراسة وتحليل الواقع الذي تعيشه المصارف الحكومية والاهلية  :أولا
من خلال مراجعة وتقييم وتصنيف هذه المصارف استناداً الى بياناتها المالية ونتائج اعمالها لعام 

 الدولية.واعتماد مؤشرات تقييمية واضحة ومستندة الى قانون المصارف النافذ والمعايير  2015
معايير كفاءة الاداء للمصارف في جميع  تكليف فريق عمل متخصص في التحليل المالي وتحديدو 

مجالات العمل المصرفي الاداري والمصرفي والائتماني ويفضل ان يكون هذا الفريق دولياً  مستقلا 
 .2014و 2013لعامي  Camels الامريكيوحياديا اخذين بنظر الاعتبار نتائج نظام التقييم 

قيام البنك المركزي العراقي بالسيطرة الكاملة والاشراف على حركة العمل المصرفي في العراق من  :ثانيا
خلال التركيز على الرقابة الاستباقية الالكترونية المكتبية والميدانية وبشكل مبرمج ومخطط وتحديد 

  تصحيحية.راءات دارات التنفيذية المصرفية واتخاذ اجلإالمخالفات والهفوات والتجاوزات ل
تطبيق قرار مجلس ادارة البنك المركزي العراقي بشأن ضوابط ترشيح اعضاء مجلس الادارة والموظفين  :ثالثا

القياديين في المصارف والتركيز على الكفاءة المهنية والنزاهة الوظيفية والسمعة الشخصية والتجارية 
 الاختصاصية.والخبرات 

هيكلة المصارف الحكومية والعمل على خصخصتها وفقاً للمذكرة الموقعة مع البنك الدولي مع  :رابعا
 لا تزيدالتركيز على مساهمتها مع بعض المصارف الرصينة في القطاع المصرفي الخاص وبنسبة 

على ان تدار هذه المصارف بعقلية اقتصاد السوق وتخضع لرقابة ديوان الرقابة واتخاذ ( 25%) عن
الدولة بنسبة لا تزيد عن  برأسمالهخطوات المدروسة لتأسيس مصرف للتنمية والاستثمار تشارك ال
وان يدار من قبل القطاع المصرفي الخاص وتتولى الدولة التوجيه والرقابة على ان تخضع  (%25)

 المالية.حساباته لمراقبة وتدقيق ديوان الرقابة 
النظر بسياسته الخاصة بالسيطرة على السياسة النقدية وبالتحديد  بإعادة يقيام البنك المركزي العراق :خامسا

الياتها ووسائلها المتعلقة بالمحافظة على سعر صرف الدينار العراقي مقابل العملات الاجنبية وهذا 
يتطلب دراسة موضوع مزاد وبيع العملة وقيام البنك بتأمين الدينار العراقي الى وزارة المالية وامكانية 

واتباع اسلوب الاعتمادات المستندية بدلا من الحوالات  الاجنبي.قيام المالية بالدور والتعامل بالنقد 
 الخارجي.الخارجية المعتمدة حاليا حفاظاً على سلامة التحويل 

المصارف والخبراء والمستشارين  مع رابطةالبنك المركزي بتشكيل لجنة استشارية بالاشتراك  قيام :سادسا
ديين والمصرفيين من القطاع الخاص يقدم المشورة والخبرة لمجلس ادارة البنك ودوائره الاقتصا

المختصة وقبل صناعة القرارات المهمة الخاصة بالسياسة النقدية ومدى تأثيرها على الوضع 
 .2015الاقتصادي تنفيذا لتوصيات المؤتمر المصرفي العراقي الثالث المنعقد في نهاية عام 
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 دور شركات الاستثمار المالي في تنشيط الاستثمار
 

 :الاستثمار
 في قطاع اقتصادي معيناشخاص  من قبل شركات او توظيف الاموال    

  مجزية. ةتحقيق عوائد مادي ةبغي الخ( ...زراعي  تجاري، )صناعي،
 :ارــــــــــالادخ
او  ةثابت ةسنوي ةلقاء فائد المصارف أحدوضع مبلغ من المال في     

 او ةعدا السرق ةويتصف الادخار بانعدام المخاطر  البيوتحتى حفظه في 
او افلاس المصارف ان كان الحريق ان كان المال المدخر في المسكن 

جدا  ةالمبلغ في حساب التوفير اوالودائع في المصارف وهي حالات قليل
( في حين الادخار في المصارف لاتوجد ة)الربح اوالخسار  ةلذا فان الاستثمار تخلله المخاطر  )الا في العراق(

 شهريا.منه سنويا او  ةمعين ةفيه اي مخاطر ويحقق عائد بنسب
  الاستثمار:مستلزمات 

 الامنة. ةالبيئ -
  .ةالقوانين السائد -
 .راس المال المستثمر ةوسنوات اعاد)العائد على راس المال(  ةالجدوى الاقتصادي -
  .للاستثمار اللازمةتية التح توفر البنى -

  الاستثمار:انواع 
  الأمد.الاستثمار طويل  -
   الأمد.الاستثمار متوسط  -
  الأمد.الاستثمار قصير  -

  :الاستثمارمجلات 
 القطاع الصناعي.  
 القطاع الزراعي.  
 القطاع الخدمي.  
  القطاع التجاري. 
 القطاع المالي.  
 
 

 علي جليل عبيدالسيد 
 المدير المفوض

 لشركة خمية الأيام للاستثمار المالي 
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 :الســــوق 
فهو  ةسوق الاوراق المالياما  للمتاجرة. او ةالشخصي ةكيان لتداول السلع والبضائع للحاج     
راس  ويسمى سوق  ةالمضارب لاغراض الاستثمار اويتم فيه تداول الاسهم والسندات او تنظيم  كيان

السندات على راغبي الشراء ويتحقق البيع  ح من تلك الاسهم اواوذلك عن طريق عرض المتالمال 
السوق وهيئات الاوراق الماليه  ادارة ويتولى مجلس البيع.سعر الشراء مع سعر عرض  تساوي عند 

لتنظيم عمل السوق بما يضمن حقوق جميع الاطراف  ةاللازم ةاصدار وتشريع التعليمات والانظم
  فيه. ةالمتعامل

 هي: ةسوق راس المال او سوق الاوراق الماليلذا فان اركان 
  ةتطرح اسهمها للجمهور وتسمى الشركات المدرج الشركات:* 
  ةالاوراق الماليوتسمى شركات التوسط في بيع وشراء  ةيتولون عمليات البيع والشراء لقاء عمول الوسطاء:* 
 يرغبون بالبيع والشراء الاشخاص اللذين  المستثمرين:* 

وفق قواعد وتعليمات  المضاربين مستثمرين اوعليه فان السوق كيان ينظم عمليات تداول الاسهم بين ال     
 والمشتري.تنظم ذلك التداول بما يضمن حقوق كل من البائع  ةوانظم

  :المالياسباب ومبررات الاستثمار 
  .تنامي النشاط الاقتصادي *
 .ةكبير  ؤوس اموالر ظهور المشاريع الكبيره التي تحتاج ل *

 في تلك المشاريع التي تعجز الشركات او ةالاسهم وتمثل سندات ملكيهي  ةادى ذلك الى طرح اوراق مالي   
 بمفردها.الاشخاص من تمويها 
  :الماليتعريف الاستثمار 

 ةالاخرى او اي سندات قابل ةوالادوات التجاري ةللاموال في الاسهم والسندات او حولات الخزينهو الاستثمار 
 للتداول.

  :الاستثمارالعوامل التي تشجع 
 .الاقتصادية والثقافةالوعي  *
 .المناخ الاقتصادي* 
 .وسوق المالالتي تنظم الاقتصاد  ةالساري ةالقوانين والنظم *

         .ةوالمعلوماتيسائل الاتصال الحديث و  *
 المالي:اهداف الاستثمار 

   .ةالاقتصادي ةتحقيق التنمي *
  .ةمجزي ةعوائد ماليتحقيق  *
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  .ةالعمل ةالحفاظ على قيم *
  .ةمن المزايا الضريبي ةالاستفاد *
  .ةمن خلال المضارب ةنمو للثرو  أكبرتحقيق  *

 
  :الماليخصائص الاستثمار 

   .ةالمختلف ةالاسهم والاوراق المالي تداولتنظم لوجود اسواق  *
  .ةلوجيا الحديثو وسائل التكن هما وفرتمن خلال امكانيه التسييل السريع والسهل  *
  .ةبالتداول والاعفاءات الضريبي ةالمتعلق ةالمصاريف الاداريانخفاض مصاريف * 
  .سهوله البيع والشراء *

  .وخصوصا لصغار المستثمريننا ااحي ةالى خبرات متميز  جلا تحتا د* ق 
 م:ــــــــــــــهـــــالاس

 التأسيس(.او اعلى من ذلك لتكوين راس المال )عند  ةللتداول بقيمتها الاسميتطرحها الشركات  ةمالي ةورقالسهم 
  والشراء.البيع  ةفي لحظ ةوفق الاسعار الساري ةيمكن تداولها في سوق الاوراق المالي ةمالي ةاو ورق

 على:ويعتمد سعر التداول 
 .العرض والطلب اولاا * 
  .ةالمالي ةالسن ةالعائد المتوقع الحصول عليه من السهم في نهاي* 
  .والمضارباتالتوقعات والاشاعات * 

 الاسهم:انواع قيم 
  .ةالاسمي ةالقيم* 
  .ةالدفتري ةالقيم *
  .ةالسوقي ةالقيم *

  :الاسهمخصائص 
  .ةصك ملكي يعتبر *
  .ةالحصول على جزء من ارباح الشرك *
 .والشراء(البيع  )سهولهامكانيه التداول  *
  الإدارة.مجالس  ةعضوي *
  .ةمعين ةلاسهم شرك ةالاسمي ةتساوي القيم  *

 السندات:
 الفائدة.العمر ومحدد  ةددو لها مواعيد في الاطفاء مح ةالمصدر  قروض على الشركه 
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 :الشركات(التي تطرحها  )السنداتالسندات  ائصخص
  .ةالمصدر  الشركةملزم الدفع على السند قرض * 
   .له ةالمصدر  الشركةالسند لايزيد من راس مال  *
  .الفوائد(+  ةالاصلي )القيمة ةاسمي ةللسند قيم  *
  .ةالنظر عن الوضع المالي للشرك بغض ةثابتالحصول على فوائد  *
   .العامة الهيئةفي اجتماعات  حامل السند لايحق له التصويت *
  .السند الا في اجله ةبقيم ةلاتتم المطالب *
  .ةيمكن تداوله في سوق الاوراق المالي *
  .ةعلى من قيمته الاسميأيمكن بيعه ب *
  .من الوعاء الضريبي والسندات يمكن تنزيل فوائد الاسهم *
  .السندات ةلحمل ةتكون الاولوي ةللشرك ةاو الاختياري ةالاجباري ةعند التصفي *

 شركات الاستثمار المالي
 اتسعينيات القرن الماضي وم نهايةمليون دينار في  100براس مال قدره شركات الاستثمار المالي  اسست     

ولها ان تستثمر في السندات والاسهم  مليون دينار 200لبثت بعد سنتين ان الزمت بتعديل راس المال الى 
 ةيكون البنك المركزي العراقي الجهة و وقد الزمت ان تكون شركات مساهممحافظ الغير  ةوادار  ةالخزين توحوالا

الاستثمار في كل شركه  زلا يتجاو واشترط البنك المركزي ان  ةويحكمها وفق قوانينه الساري ةالمشرف ةالقطاعي
 ة% من راس المال كسيول10الاستثمار المالي وان تحتفظ بنسبه  ة% من راس المال لشرك5مساهمه اكثر من 

نسب الاستثمار في كل ويكون  مليون  .100راس المال  ان يكون  2013سنه  نهايةكما الزمت في   ةنقدي
 .%10 المطلوبة السيولة ةونسبمن راس المال  %10شركه 

 
 الاستثمار الماليالمشاكل والمعوقات التي تواجه شركات 

 .ةالماليبين شركات الاستثمار وشركات الوساطه في بيع وشراء الاوراق  ةغير العادل ةالمنافس -1
 المركزي:تعليمات وضوابط البنك  -2
  .زيادات رؤوس الاموال في القطاع المصرفي* 
  .ةالواحد ةضوابط الاستثمار في الشرك* 
  الأسعار.تعليمات احتساب التخصيص المتعلق بانخفاض * 
  الأرباح. ةعن رسمل ةمال الشركات الناجمالس أتعليمات تسجيل الزيادات بر * 
  .ةمال الشركات الاستثماريالس أزيادات ر * 
  الأسهم.الانخفاض الحاد في اسعار  - 3
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 ات ـــــــــــيــــوصــــالت
الاوراق  ةراس المال من خلال هيئ ةزياد ةموافق ايقاف زيادات رؤوس اموال المصارف وحصر -1

 .ةالمجاور في الدول  ةكما هو معمول به في الاسواق المالي ةالمالي
للتوزيع  ة% من صافي الارباح القابل50عن  لمالا يقالشركات التي تحقق ارباح بتوزيع  إلزام -2

 المستثمرين.على  نقداا 
فقرات الاجتماع وان تكون العامه  ةاجتماع الهيئ ةبما يرد في بيان دعو  ةالتزام الشركات المدرج -3

 .ةوشفاف ةوصريح ةواضح
وحفظ  ةبالشركات المدرج ةالشركات من قبل جميع الجهات ذات العلاق ةتفعيل دور حوكم -4

 المستثمرين.حقوق صغار 
تفعيل الدور الرقابي للسوق وان لايكون متلقيا عن المخالفات بل المبادر للكشف عنها وعدم  -5

 ها.ر بتكراالسماح 
الحاد للاسعار وبشكل  ضلحجم الانخفالمؤشرات السوق لتعكس الوضع الحقيقي  ةالشفافي ةزياد -6

 اليومي.دقيق مؤشر السوق 
% من راسمالها في 65باستثمار  ةالاوراق الماليالوساطة بايقاف العمل بالسماح لشركات  -7

 حصرا.السوق وتحديد دور الوسيط بعمليات البيع والشراء للمستثمرين 
تداول اسهمها اواسهم المحافظ التي تديرها بشكل مباشر  ةالمالي امكانيركات الاستثمار شمنح  -8

 .ةومقبول ةمعقول ةمقابل رسوم اجاز  ةتداول محدود ةمن خلال منحها اجاز 
قى بوان لات ةالمستثمر الاجنبي في الشركات المدرج ةمساهم ةاعاده النظر في نسب -9

او اي تحديد كما هو معمول به في اسواق الدول  ةعلى مصراعيها دون اي نسب ةمفتوح
 .ةالمجاور 

في السوق وتغطيتها من  ةتعديل قانون الشركات بما يسمح للشركات بشراء اسهمها المدرج -10
خلال الفائض المتراكم او بتمويل منها ومن ثم بيعها عند تحسن الظروف علما ان ذلك موجود 

ن لها من رفع الاسعار ومنح الثقه للمستثمرين يمك ةفي العديد من دول العالم وهذه الطريق
 الشركات.وامتصاص التضخم الحاصل في رؤوس اموال بعض 

بريمر  ةالصادر عن سلط ةالنظر بجميع القرارات والتعليمات بما فيها قانون الاوراق المالي ةعادأ  -11
 .ةالمالياو سوق الاوراق  ةومفهوم البورص ةفي حينها لتكون منسجم
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