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    :الملخص

تداولات  ها في نسبيهدف هذا البحث الى دراسة تأثير أزمة العلاقات القطرية الخليجية في مؤشرات أسعار الأسهم وتأثير     

قطر  الأجانب في بورصة قطر، وتمثل مجتمع البحث ببورصة قطر، وطبق البحث على جميع القطاعات المدرجة في بورصة

 2015هر آيار غطيها البحث فكانت بيانات على أساس شهري اذ امتدت من شقطاعات، أما المدة التي ي 7كعينة للبحث وعددها 

تم  ياناتتحليل الب وبغرضاعتمد البحث على اسلوب التحليل الاحصائي لاختبار فرضيات البحث ، .  2019ولغاية حزيران 

تأثير سلبي لأزمة العلاقات وجود لاستنتاجات أهمها اوخلص البحث الى مجموعة من . (SPSS – Version 24)استخدام برنامج 

ك الازمة ثر بتلالقطرية الخليجية في مؤشرات أسعار الأسهم في بورصة قطر، كما توصلت الى ان نسب تداولات الأجانب لم تتا

جراءات خاذ الاوقد قدم البحث مجموعة من التوصيات أهمها أن ادارة البورصة في حالة حدوث الأزمات ينبغي أن تعمل على ات

ين ك المستثمربة تملوالتي من شأنها أن تحد من تأثيراتها السلبية على السوق وعلى الشركات المدرجة فيها، كزيادة نس اللازمة

 الأجانب من أسهم الشركات المدرجة.

 الازمة القطرية الخليجية، مؤشرات أسعار الأسهم ، بورصة قطر الكلمات المفتاحية:

 

 پوختە :
ەر ، ئامانجی وڵاتانی كەنداو و كاريگەرييەكانی لەسەر بازاڕی كاغەزی دارايی قەت قەتەروقەيرانی پەيوەندی نێوان      

ەر يەكانی لەسكارگەروتوێژينەوەكە بريتييە لە ليكۆڵينەوە لە قەيرانی پەيوەندی نێوان وڵاتی قەتەر و وڵاتانی كەنداوی عەرەبی 

ڵگای ، كۆمەانييەكانەوە لە بازاڕی كاغەزی داريی قەتەرنرخی پشكەكان و ڕێژەی ئاڵوگۆڕی پشك لە لايەن وەبەرهێنەرە بي

ەسەر كرا، لاريان توێژينەوەكە بازاڕی كاغەزی دارايی قەتەربوو وسەرجەم سێكتەرەكانی ئەو بازارە وەك نمونەی توێژينەوەكە ك

(، 2019ی )(6( ەوە دەستی پێدەكات تا مانگی )2015(ی )5ئەو ماوەيەی كە توێژينەوەكە لەخۆی دەگڕێت لە مانگی )

ەندێك دەرئەنجامی هبەكارهێنا بەمەبەستی شيكاری داتاكان، لە ئەنجامدا  (SPSS- Version 24)توێژينەوەكە بەرنامەی ئاماری 

كارگەری  ەبوونیبەدەست هێنا كە گرنگترينيان بوونی كارگەری نەرێنی قەيرانەكە بوو لەسر نرخی پشكەكان و لەهەمان كاتدا ن

زاڕی گێڕی باوەبەرهێنەرە بيانييەكان، پشت بەستن بەم دەرئەنجامە پێشنياز دەكات كە دەستەی كارلەسەر رێژەی ئاڵوگۆڕی 

ە ێدان بكاغەزی دارايی قەتەر ڕێوشوێنی پێويست بگرێتە بەر بەمەبەستی كەمكردنەوەی كاريگەری نەرێنی لەوانە ڕێگەپ

 انيا تۆماركراوەكانی بازارەكە.وەبەرهێنەرە بيانييەكان بە زيادكردنی رێژەی خاوەندارێتيان لە كۆمپ

Abstract: 

    This research aims to study the impact of the Qatari - Gulf relations crisis on the stock price 

indices and their impact on the percentage of foreign trades on the Qatar Stock Exchange. The 

research community was represented on the Qatar Stock Exchange. The research was applied to all 

sectors listed on the Qatar Stock Exchange as a sample of research. On a monthly basis, it ran from 

May 2015 to June 2019. The research was based on the statistical analysis method to test the 

research hypotheses, as the program (SPSS - Version 24) was used in data analysis. The research 

concluded to a number of conclusions, the most important one is that there is negative impact of the 

 أزمة العلاقات القطرية الخليجية وانعكاساتها على بورصة قطر
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crisis of Qatari-Gulf relations in the stock price indices in the Qatar Stock Exchange. It also 

concluded that the ratios of foreign trades were not affected by that crisis. To take the necessary 

measures that would limit its negative effects on the market and the listed companies, such as allow 

increasing the percentage of foreign investors owning shares of listed companies. 

Keywords: Qatari-Gulf Crisis, Stock Price Indices, Qatar Stock Exchange. 

 

 :المقدمة

ملكة ية وهي المدول خليج ان أزمة العلاقات القطرية الخليجية تمثلت بقطع العلاقات الدبلوماسية والاقتصادية مع قطر من قبل      

ه م اعلان هذخرى، تاالعربية السعودية ودولة الامارات العربية المتحدة والبحرين ومعها جمهورية مصر والتحقت بها دول عربية 

ول رضت تلك الدوتضمنت المقاطعة اغلاق كافة المنافذ البرية والبحرية والجوية مع قطر، اذ ف ، 2017المقاطعة في حزيران/

ري الأمر ن القطمقاطعة تجارية وحظر حركة الأفراد ونقل وعبور البضائع بينها وبين قطر واغلاق المجال الجوي أمام الطيرا

در ويع في مصالك التنالايراني والموانيء العمانية وغيرها، وكذالذي حمل قطر على تغيير مسار التجارة باستخدام المجال الجوي 

 الواردات بشراء الأغذية عبر الجمهورية الاسلامية الايرانية، وسلطنة عمان، وتركيا، والصين 

ً في مختلف القطاعات الاقتصاد      نها ر، ومية في قطان هذه الأزمة والتي تضمنت مقاطعة اقتصادية من شأنها أن تنعكس سلبا

 بورصة الانعكاس في بورصة قطر، ومن هنا جاء هذا البحث لدراسة هذا الحدث والوقوف على انعكاساتە في بعض مؤشرات

 قطر.

 المبحث الأول

 منهجية البحث

 أولاً: مشكلة البحث

هي والخليجية  عض الدولبان أزمة العلاقات القطرية الخليجية تمثلت بقطع العلاقات الدبلوماسية والاقتصادية مع قطر من قبل      

لبرية امنافذ السعودية والامارات والبحرين ومعها دولة مصر والتحقت بها دول عربية اخرى والتي أدت الى اغلاق كافة ال

مات لسلع والخداتوفير لوالبحرية والجوية مع قطر وبما ان الاقتصاد القطري يعتمد الى حد ما على الدول المقاطعة والمجاورة لها 

اعتبارها بلقطرية االتساؤل عن مدى وطبيعة انعكاس تلك الازمة على الاقتصاد القطري وبالتالي انعكاساتها على البورصة جاءت 

 مرأة للاقتصاد، ومن هنا جاء هذا البحث لدراسة هذا الحدث والوقوف على انعكاساتها في بورصة قطر . 

 

 ثانياً: اسئلة البحث:

 تتمثل اسئلة البحث بالاتي:

 في بورصة قطر ؟ اثرتأزمة العلاقات القطرية الخليجية  هل أن

 وفي ضوء هذا السؤال تتفرع الاسئلة الاتية :

 هل أن أزمة العلاقات القطرية الخليجية اثرت في مؤشرات أسعار الأسهم في بورصة قطر؟  .1

 صة قطر؟ن بورتخارجهم م هل أن أزمة العلاقات القطرية الخليجية ادت الى زعزعة ثقة المستثمرين الأجانب وبالتالي .2

 ثالثاً: أهمية البحث

 يستمد البحث أهميتە من الاعتبارات الآتية :

لأسهم في سعار اأمن الأهمية بمكان أن ندرس ما اذا كانت الأزمة القطرية الخليجية قد كانت لها تأثيرات في مؤشرات  .1

 بورصة قطر من عدمە .

لمصادر اي احدى هتهدف الى جذب الاستثمارات، والاستثمارات الاجنبية ان ما هو معروف ان الاسواق المالية دائما ما  .2

طر من ورصة قالمهمة لاي سوق مالي، ومن هنا تبرز اهمية البحث في الوقوف على ردة فعل المستثمرين الاجانب في ب

 خلال تحليل تداولات الاجانب فيها خلال وبعد الازمة.

 ادرة التي تناولت الموضوع.اهمية البحث تتجلى من انها من البحوث الن .3
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 رابعاً: أهداف البحث

 دراسة تأثير أزمة العلاقات القطرية الخليجية في مؤشرات أسعار الأسهم في بورصة قطر. .1

لى خروج اأدت ة الأزمدراسة تأثير أزمة العلاقات القطرية الخليجية في صافي تداولات الأجانب للتحقق مما اذا كانت  .2

 السوق من عدمە . المستثمرين الأجانب من

 

 خامساً: فرضيات البحث

 في ضوء ما تقدم يمكن صياغة فرضيتين للبحث وكالاتي: 

 " بورصة قطر لأسهم فيمؤشرات أسعار افي  لأزمة العلاقات القطرية الخليجيةالفرضية الاولى: هناك تأثير سلبي ذو دلالة معنوية 

ي بورصة فلأجانب انسب تداول في  لأزمة العلاقات القطرية الخليجيةوية الفرضية الثانية: عدم وجود تأثير سلبي ذو دلالة معن

 .قطر

 

 سادساً: حدود ومجتمع البحث 

ان اختيار بورصة قطر كمجتمع للبحث سببە أن أزمة العلاقات التي حدثت قد تولد ضغطاً اقتصادياً على قطر في مختلف  

 عينة للبحثقطر ك ، لذا تم اختيار جميع القطاعات المدرجة في بورصة القطاعات والجوانب ومنها التأثير في البورصة القطرية

دثت فيها وهي السنة التي ح 2017شركة( مدرجة في تلك القطاعات السبعة في سنة  45قطاعات( ، والتي تضم ) 7وعددها )

ر مؤشرات ذ توفم خاص بها، االأزمة، ويجدر بالذكر أن كل قطاع من هذه القطاعات السبعة في بورصة قطر لها مؤشر أسعار أسه

ى الاضافة الباعية، ، لذا يتم دراسة هذه المؤشرات القطالقطاعات اطار عمل يمكن المستثمرين من القيام بعمليات تحليل قطاعية

حث فكانت يها البمؤشرات أسعار الأسهم. أما فيما يخص المدة التي يغطدراسة المؤشر العام للبورصة، كل هذا في اطار دراسة 

 2015ار مدة منها قبل الأزمة )من آي 25مدة ،  50 2019ولغاية حزيران  2015لى أساس شهري اذ امتدت من شهر آيار ع

 2017ي حزيران ف( اذ أن الأزمة بدأت 2019ولغاية حزيران  2017مدة منها بعد الأزمة )من حزيران  25( و 2017ولغاية آيار 

لذا تم  شهراً، 25 يقارب لبدء بالبحث بعد انقضاء قرابة أكثر من عامين على الأزمة بما، والسبب في اختيار تلك المدد هي أنە تم ا

القطاعات المدرجة في  ( يعرض1مدة ومقارنتها بما يساويها من المدد قبل الأزمة. والجدول ) 25اختيار كل المدد بعد الأزمة وهي 

 السوق عينة البحث مع بعض البيانات الموجزة عنها .

 

 (القطاعات عينة البحث1)الجدول 

 عدد الشركات القطاع

القيمة السوقية لأسهم الشركات 

المدرجة في القطاع بداية سنة 

 )قبل الازمة( 2017

القيمة السوقية لأسهم الشركات 

المدرجة في القطاع نهاية سنة 

 )بعد الأزمة( 2017

 212,057,071,416 238,822,537,725 13 البنوك والخدمات المالية

 20,929,408,959 27,862,925,967 9 الخدمات والسلع الاستهلاكية

 114,083,801,814 143,701,240,851 9 الصناعة

 20,573,232,728 26,432,025,720 5 التأمين

 50,627,771,186 63,002,468,803 4 العقارات

 35,849,148,000 41,580,360,000 2 الاتصالات

 17,904,316,565 27,210,547,204 3 النقل

 472,024,750,668 568,612,106,269 45 اجمالي القطاعات

 . 36الصادر عن بورصة قطر ، صفحة  2017المصدر: التقرير السنوي لعام 
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 سابعاً: متغيرات البحث

ا تم اعتبار خليجية، فيمالرية يعتمد البحث متغيراً مستقلاً ومتغيرين تابعين، أما المتغير المستقل فتمثلّ بأزمة العلاقات القط

 مؤشرات أسعار الأسهم ونسب تداولات الأجانب كمتغيرات تابعة.

 

 ثامناً: مصادر البيانات

ر والتي رصة قطاعتمد البحث في جمع البيانات المستخدمة في الجانب التطبيقي على التقارير الشهرية الصادرة عن بو

ي لتداولات فالية لتداولات المستثمرين الأجانب بالنسبة الى القيمة الاجم من خلالها تم استخراج مؤشرات أسعار الأسهم ونسب

 السوق، اذ تحتوي تلك التقارير على البيانات الشهرية المتعلقة بكل متغير.

 

 تاسعاً: أسلوب التحليل

 (SPSS – Version 24)اعتمد البحث على اسلوب التحليل الاحصائي لاختبار فرضيات البحث ، اذ تم استخدام برنامج 

 .(Paired- Samples T test)تحليل البيانات، وكان الاسلوب الاحصائي المناسب لاختبار الفرضيات اختبارفي 

 

 المبحث الثاني

 دراسات سابقة

 

 يأتي هذا المبحث لعرض بعض الدراسات السابقة التي لها علاقة بمتغيرات البحث الحالية

 Abdelbaki  (2010)دراسة .1

Assessing the Impact of the Global Financial Crisis on GCC Countries 

لنتائج ايجي، اشار ن الخلالهدف الرئيسي من البحث كان تقييم الآثار الاقتصادية للأزمة المالية العالمية على دول مجلس التعاو

مثلت مباشر، وت أو غير سواء بشكل مباشرإلى أنە للأزمة المالية العالمية تأثير سلبي على اقتصادات دول مجلس التعاون الخليجي، 

عاون ل مجلس التتها دوهذه الآثار في تدهور أسواق الأسهم الخليجية الا ان الاحتياطيات الكبيرة من العملات الأجنبية التي حقق

 الخليجي في السنوات التي سبقت الازمة ساعدت في زيادة قدرتها على تحمل الآثار المالية.

 

  Sana & Mukherjee & Raychaudhuri (2014) دراسة .2

Global Financial Crisis and its Impact on Indian Securities Markets: An Empirical Study 

دة ما قبل لأول ماهدفت الدراسة الى تحليل تأثير الأزمة على سوق الأوراق المالية الهندي. وشملت الدراسة ثلاث فترات. 

 2013-2010( وأخيرًا فترة ما بعد الأزمة من )2009-2008و مدة الازمة )ه( ، والثاني 2007-2005الأزمة العالمية من )

بين  ير متفاوتاالتاث شباط( وقد توصلت الدراسة الى أن سوق الأوراق المالية الهندي قد تأثر بالازمة المالية العالمية، وكانت

 لب الشركات عينة الدراسة.الشركات فمنهم من حافظت على ادائها خلال الازمة، على خلاف اغ

 

 Iulia  Thalassinos & Pintea &( 2015)  دراسة .3

The Recent Financial Crisis and Its Impact on the Performance Indicators of Selected Countries 

during the Crisis Period  

لبلدان. تركز ا( في العديد من 2008العالمية )هدف الدراسة الى تحليل أداء مؤشرات البورصة خلال الأزمة المالية 

أوروبا  ثل دولمالورقة على الطرق المختلفة التي أثرت بها الأزمة الأخيرة على البلدان ذات سوق رأس المال الناضج ، 

خلصت  شرقية.ل الوالدو الغربية واليابان والولايات المتحدة الأمريكية ، وكيف أثر على البلدان الناشئة، مثل أوروبا الوسطى

يات ت الاقتصاددان ذاالدراسة الى ان الاقتصادات الناشئة في أوروبا الشرقية تأثرت بالأزمة الاقتصادية أكثر من معظم البل

ل لمنطقة طويي في االمتقدمة. اذ انهار الصادرات ، وانخفضت البورصات بشكل اكبر. كما توصل الى ان  أن الاستثمار الأجنب

 .لازماتاە فترة تحوط قصيرة الأجل. وهذا ساعد على الاستقرار التي تشتد الحاجة إليها وقت الأجل بدلاً من كون

 

 Al Refai & Hassan (2018)دراسة   .4

The Impact of Marketwide Volatility on Time-varying Risk: Evidence from Qatar Stock Exchange 
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الية لأوراق المقطر ل هذه الدراسة تناولت تأثير التقلبات على مستوى السوق معتمداَ استخدام عائدات القطاع اليومية في سوق

الأكثر  ختبار التقلبات المستمرة أن قطاعات البنوك والخدمات المالية والنقل والاتصالات هياواظهر   2015-2007خلال المدة 

 لبية. ثباتاً لصدمات التقلبات الس

 

 :اهم ما يميز البحث الحالي عن الدراسات السابقة

ة القطرية اثير الازمتبتناول  ان الدراسات التي تم عرضها تناول تاثير الازمة على الاسواق المالية، الا ان الدراسة الحالية تميز    

 الخليجية حصراً على البورصة القطرية. 

 

 الثالث المبحث

 الجانب النظري

 :اولاً: الاقتصاد القطري في ظل الأزمة 

نتيجة كلعالمية اأظهر الاقتصاد القطري مرونة ملحوظة ضد الأزمة الحاصلة. وقد ساعد الانتعاش القوي في أسعار الطاقة     

(، 21 :2017زي،لخفض العرض وارتفاع الطلب العالمي على التعافي في أداء النمو المحلي )التقرير السنوي لمصرف قطر المرك

تفاع اسعار الطاقة( مستفيداً )بالاضافة الى ار 2018% عام 2.6الى  2017% سنة 2.1اذ سجل معدل النمو الاقتصادي ارتفاعاً من 

صادية على رأسها % على خلفية نشاط عدد من القطاعات الاقت5.5من التسارع الكبير لنمو القطاع غير النفطي الذي نما بنسبة 

لاساسية المنجزة في امستفيداً من حجم مشاريع الانشاءات والبنية  2018% عام 15الذي سجل معدل نمو بلغ قطاع التشييد والبناء 

 % خلال2.8الى نحو  . ومن المتوقع ارتفاع معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي2022اطار الترتيب لاستضافة فعاليات كأس العالم 

لى حد دفوعاً اع غير النفطي دوره المهم كمحرك رئيس للنشاط الاقتصادي م، اذ من المتوقع مواصلة القطا 2020و 2019سنتي 

 متها قطاعيفي مقدوكبير بالنشاط القوي لعدد من القطاعات الاقتصادية في ظل استراتيجية التنويع الاقتصادي الجاري تنفيذها 

ن م 2019عام  بداية ر الجديد الذي تم اقرارهالتشييد والبناء والصناعات التحويلية، من جانب اخر سيدعم صدور قانون الاستثما

لقطاعات ا% من رؤوس أموال المشروعات في مختلف 100الاستثمارات الاجنبية حيث يسمح القانون بملكية الاجانب لنسبة 

 (.6، 2019الاقتصادية )تقرير صندوق النقد العربي، 

 

 :ثانياً: سوق الاوراق المالية )البورصة(

ؤسسات الية "البورصة" مصطلح يطلق على السوق المخصص لبيع وشراء الأوراق المالية عبر المالم الأوراق سوق     

راق )عيسى ك الأوالاستثمارية )بنوك الاستثمار، الوسطاء، السماسرة ... الخ( التي تقوم بتنفيذ وإتمام صفقات التبادل لتل

ن ملمستثمرين ذ تمكن اامشترين للاوراق او الموجودات المالية، ( فهو نظام يتم بموجبە الجمع ما بين البائعين وال51: 2016ويحي،

: 2013ي،)شند، بيع وشراء عدد من الاسهم والسندات داخل السوق اما عن طريق السماسرة او الشركات العاملة في هذا المجال

  :(8: 2014الاتية )عكنوش،  النقاط في تلخيصها فيمكن المالية الأوراق سوق نجاح شروط بخصوص أما (.157

 

ة لامة وحمايضمان سلخلق جو من الثقة بين المتعاملين في الأوراق المالية المتداولة في السوق بوضع الروابط اللازمة  .1

 المستثمرين .

رة وصانعي السماسوتوفير الخبرات والكفاءات القادرة على إنشاء وإدارة الشركات العاملة في تداول الأوراق المالية  .2

 في التداول والتسويق . السوق والمختصين

مات المعلوتدعيم سوق الأوراق المالية بوسائل الاتصال المتطورة وخلق قاعدة بيانات لحفظ وتخزين البيانات و .3

 واسترجاعها .

 

( ، 94: 2006المالية في الاقتصاد القومي من خلال النقاط الاتية )عبد النبي، الأوراق بورصة وهنا يمكن توضيح اهمية

 ( :45: 2002)البرواري،

ابي، ثر ايجأانها اداة فعالة في جذب الفائض الاقتصادي غير الموظف وتحويلە من مال عاطل الى رأس مال فعال ذو  .1

فع فطرح الاسهم والسندات وغيرها تجذب رأس المال وتستوعب مدخرات الافراد والشركات وفي نفس الوقت تد

 رات .المكتنزين الى تحويل مكتنزاتهم الى مدخرات واستثما
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عر أفضل سايجاد سوق يكون في وسع المتعامل في أي وقت تسييل موجوداتە المالية أو جزء منها بسرعة وسهولة وب .2

 ممكن وبأدنى تكلفة ممكنة .

نها ملكلي، اتقويم الاداء الاقتصادي للشركات والمشروعات وايجاد حلقة اتصال بين جميع فعاليات شبكة الاقتصاد  .3

 والشركات الاستثمارية، والمساهمة في تنشيط أعمالها . المصارف وبيوت التمويل

ً لقوانين الاستثمار والاجراءات الادارية ا .4 للنشاط  لمنظمةجذب رؤوس أموال خارجية للمشاركة في شركات محلية وفقا

 الاقتصادي .

 

كيانات  موال منلتحويل الأالنظام المالي كجزء لا يتجزأ من أي اقتصاد في العالم الحديث وهو مفيد تم الاشارة الى كما 

ول حدلة كثيرة توفر أالفائض ،المدخرين، إلى الكيانات التي تعاني من نقص وسوق الأسهم هو أحد المكونات المهمة لهذا النظام ت

 (.& Afzal Ali (275 :2012 ,التأثير الإيجابي لتطورات سوق الأسهم على النمو الاقتصادي 

 

 :ثالثاً: العلاقة بين سوق الاوراق المالية والنمو الاقتصادي 

فيها  جل اذ يتمطويلة الأيشير مصطلح سوق الاوراق المالية او سوق راس المال إلى الأسواق الخاصة بتداول الاوراق المالية ال     

لاقة إيجابية شارت عدة دراسات الى ع. ا(Masoud, 2013:790)تداول أدوات حقوق الملكية )الاسهم( والسندات طويلة الأجل 

ن خلال ي البلاد مثمار فبين النمو الاقتصادي وتنمية سوق الأوراق المالية. إن سوق الأوراق المالية المنظم جيدا يزيد فرص الاست

اقتصادية  ةانشط تخصيص رأس المال بكفاءة وتعبئة المدخرات المحلية وتمويل المشاريع الإنتاجية التي تؤدي في النهاية إلى

(Nazir, et al., 2010:3474) ، لال جذب قتصادي من خكما تعد أسواق الأسهم جزءًا مهماً من النظام المالي الذي يحفز النمو الا

ل اكبر اذ لنامية بشكلدان االتمويل من القطاعات ذات رأس المال الفائض إلى رأس المال الأقل نسبياً وتبرز هذه الاهمية بالنسبة للب

ر في الاتجاهين ، كما أن العلاقة السببية تسي (Tekin&Yener, 2019:80)ولة ان الاقتراض الطويل الأجل محدودة ولاتتوفر بسه

برز تومن هنا  (Paramati&Gupta, 2011:135)أي ان تنمية اسواق راس المال يسبب النمو الاقتصادي والعكس بالعكس 

من  قي دائرية.الحقي نشاط الاقتصادياهمية دراسة اسواق راس المال في ظل الازمات الاقتصادية. فالعلاقة بين أسعار الأسهم وال

شاط لية في النلمستقباناحية ، تعتمد أسعار الأسهم على أداء الشركة وآفاق نموها اذ تعمل أسعار الأسهم كمؤشر رئيسي للتغيرات 

 .(El-Wassal, 2013: 612الاقتصادي الحقيقي )

 

 المبحث الرابع

 الجانب العملي

 :اولاً: نبذة عن مجتمع البحث 

شركة وقتها، وقد تعاقبت  17وكان عدد الشركات المدرجة  26/5/1997بورصة قطر كان بدء انطلاقتها في تأريخ ان  

 الشركات عدد إجمالي يصبح أن إلى أدى الذي وإدراج شركات جديدة، الأمر سلسلة من الأحداث مثل إلغاء الإدراج والاندماج

 ( .27: 2018،ة قطرالتقرير السنوي لبورصشركة. ) 46 الآن حتى المدرجة

 

 :  صة قطرثانياً: تحليل بعض مؤشرات أسعار الأسهم ونسب تداولات الأجانب على مستوى السوق ولكافة القطاعات في بور

ي اعات فنتناول فيما يأتي تحليل مؤشرات أسعار الأسهم ونسب تداولات الأجانب على مستوى السوق ولكافة القط

ي، وتم استخراج مدة بعد الازمة، والمدد تكون على اساس شهر 25مدة قبل الازمة و  25بورصة قطر ، ويتم التحليل على اساس 

 بورصة قطر، وفيما يأتي نتائج التحليل. البيانات من واقع التقارير الشهرية الصادرة عن 

 :تحليل مؤشرات أسعار الأسهم .1

وضح ا هو متعتمد بورصة قطر بالاضافة الى مؤشرها لاسعار الاسهم مؤشرات عديدة فلكل قطاع مؤشره الخاص بە وكم

 .شهراً وبعد الازمة بنفس المدد 25( اذ تمثلان المؤشرات قبل الازمة ولمدة 3( و )2في الجدولين )
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 مؤشرات أسعار الاسهم حسب القطاعات والمؤشر العام قبل الازمة )نقطة(( 2الجدول )
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 مؤشرات أسعار الاسهم حسب القطاعات والمؤشر العام بعد الازمة )نقطة(( 3الجدول )
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على مستوى مؤشر أسعار الأسهم قد انخفض بعد الأزمة على مستوى كل قطاع و( أن متوسط 3و 2يتبين من الجدولين )

ات نوك والخدمهم البالمؤشر العام، ويستثنى من هذا الانخفاض مؤشر قطاع البنوك والخدمات المالية، اذ ان متوسط مؤشر جميع أس

( ، وهذ ما (%13.06 نقطة بعد الازمة وبنسبة( 3,283.99( نقطة قبل الازمة الى )2,904.58المالية قد ارتفع بعد الازمة من )

مبحوث ل البلد اللة داخيمكن تفسرها بزيادة الاقبال على الخدمات المالية من المؤسسات المحلية من قبل الافراد والمؤسسات العام

لمقاطعة. ابها للدول ي اغلف جراء زيادة الثقة بها مقارنة بالمؤسسات الخليجية المتواجد في البلد والتي عددها لم تكن قليلة وتابعة

 رتبطة بعملطر الموهذا لا يتعارض من ان حالة اللاتاكد تجاه الاقتصاد القطري قد ارتفع بسبب الازمة وبالتالي زيادة المخا

 عط مؤشر جمين متوساالمؤسسات العاملة في قطاع التامين وهذا هو تفسير أن أكثر المؤشرات انخفاضاً هو مؤشر قطاع التأمين اذ 

ما في ما يخص أ (.(%26.55  ( نقطة بعد الازمة وبنسبة3,226.56( نقطة قبل الازمة الى )4,392.64أسهم التامين انخفض من )

( نقطة 10,585.46( اذ كان متوسط المؤشر العام قبل الازمة )%10.85المؤشر العام للبورصة فقد انخفض بعد الازمة بنسبة )

 قطة . ( ن9,437.39فيما بلغ بعد الازمة )

ً على مؤشرات أسعار الأسهم بشكل عام في البورصة ، الا أنە يلاحظ أن هذا  قد انحسر  لتأثيراأن الأزمة قد أثرت سلبا

ة لى نقطبمرور الزمن، ففي المدة السابعة عشر بعد الازمة أي بعد عام و خمسة أشهر من الازمة عاد المؤشر العام ا

الرابعة  ي المدةالمدة التي سبقت حدوث الازمة. وهذا تكرر في مؤشر جميع الاسهم ف ( أي أعلى مما كانت عليە في10,300.92)

المدة  نقل فيعشر، وتكرر في مؤشر قطاع البنوك وقطاع الخدمات وقطاع الصناعة في المدة الحادية عشر، وتكرر في قطاع ال

 الثامنة عشر أي بعد عام ونصف .

 :تحليل نسب تداولات الأجانب .2

 بعد الازمةسوق قبل و( نسب تداولات المستثمرين الأجانب بالنسبة الى القيمة الاجمالية للتداولات في ال4)يوضح الجدول 

ق من ثم الفروالبيع )تداولات الاجانب مقسومة على اجمالي التداولات(، اذ يظهر الجدول نسب تداولات الأجانب من حيث الشراء و

ً )أي الفرق بين البينهما لمعرفة صافي تداولات الأجانب ، ففي   لبيع موجب(شراء واحال اذا كان صافي تداولات الأجانب موجبا

لات صافي تداو ذا كانافيعني أن نسبة الشراء أكبر من نسبة البيع مما يشير الى أن هناك اقبال ودخول للأجانب في السوق، بينما 

 ب . رين الأجانلمستثملى أن هناك خروج من السوق من قبل االأجانب سالباً فيعني أن نسبة الشراء أقل من نسبة البيع مما يشير ا
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 د الازمة( نسب تداولات المستثمرين الأجانب بالنسبة الى القيمة الاجمالية للتداولات في السوق قبل وبع4الجدول )
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مدد قبل ع في الموجباً اذ زادت نسبة الشراء على نسبة البييتبين من الجدول السابق أن صافي تداولات الأجانب كان 

ها صافي اذ كان في لعشرونالازمة ، وذلك باستثناء المدة الثانية والثالثة والسابعة والثامنة والتاسعة والثالثة عشر والخامسة وا

( على %5.46- (،)%0.05- ) (،%5.88- (،)%12.96-(، )%6.71- )(، %6.44- (، )%1.23-تداولات الأجانب سالباً وبلغ )

( %21.21-) تاسعة وبلغعة والالتوالي. أما بعد الأزمة فكان صافي تداولات الأجانب سالباً في المدة الاولى والثانية والثالثة والراب

يدل  اصافي تداولات الأجانب موجباً، وهذ ( على التوالي، أما باقي المدد فكان فيها1.36%-(،)7.77%-(،)6.42%-(،)0.14%-)

ة فكان الأزم على حدوث خروج للمستثمر الأجنبي من السوق في بداية الأزمة وخاصة في المدة الاولى أي أول شهر حدثت فيە

ً اذ بلغ صافي التداول الاجنبي ) اء بشكل لم يتكرر في أي ( فزادت نسبة البيع على نسبة الشر%21.21-الخروج الأجنبي واضحا

ن )الفرق بي لأجانبا، أما اذا نظرنا الى متوسط صافي تداولات ي يغطيها البحث قبل وبعد الازمةتمدة اخرى من بين كل المدد ال

بل قمة ، فبلغ د الازالشراء والبيع( فنجد أنە تحقق صافي تداولات موجبة اذ زادت نسبة الشراء على نسبة البيع سواء قبل او بع

ت عدم التاكد مما تفسير ذلك بان الصدمة كانت في المدد الاولى وكان(، ويمكن %7.57(، أما بعد الازمة فبلغ )%5.26الازمة )

ا عها وهذا ممتعامل ستاؤل اليها الاحداث طاغية على المستثمرين الاجانب وبعد مدة توضحة استراتيجية قطر لاستعاب الازمة وال

 شجع المستثمرين الاجانب بالعودة الى السوق والاقبال على الشراء.  

فيما :طر  ورصة قباختبار مؤشرات أسعار الأسهم ونسب تداولات الأجانب على مستوى السوق ولكافة القطاعات في  ثالثاً: نتائج

 لقطاعات فيالكافة ويأتي نتائج اختبار مؤشرات أسعار الأسهم ونسب تداولات الأجانب للمدد قبل وبعد الأزمة على مستوى السوق 

  .تحليل البياناتي ف (SPSS – Version 24)امج برناستخدام اعتمد البحث على بورصة قطر، و

 :نتائج اختبار مؤشرات أسعار الأسهم    .1

ع مل الازمة ( نتائج اختبار مقارنة المتوسطات لمؤشر كل القطاعات والمؤشر العام للاسعار للمدد قب5يوضح الجدول )

باعتبارها مقارنة بين بيانات غير مستقلة ، وتم  (Paired- Samples T - test)متوسطاتها بعد الازمة وذلك من خلال اختبار

 (. 0.05اعتماد مستوى معنوية الدلالة عند)

 نتائج اختبار مؤشرات أسعار الأسهم (5الجدول )

 القطاع

متوسط مؤشر 

أسعار الأسهم 

 قبل الأزمة

الانحراف 

المعياري 

 قبل الأزمة

متوسط مؤشر 

أسعار الأسهم 

 بعد الأزمة

الانحراف 

بعد المعياري 

 الأزمة

T Df 

Sig. 

)مستوى 

 الدلالة(

 نتيجة الاختبار

مؤشر جميع اسهم 

البنوك والخدمات 

 المالية

2904.58 187.45 3283.99 550.56 -3.220 24 0.004 
وجود اختلاف 

 معنوي

مؤشرجميع اسهم 

الخدمات والسلع 

 الاستهلاكية

6382.18 514.8 6203.07 1081.54 0.654 24 0.519 
وجود  عدم

 اختلاف معنوي

مؤشر جميع اسهم 

 الصناعة
3268.85 284.62 2988.04 297.3 3.016 24 0.006 

وجود اختلاف 

 معنوي

مؤشر جميع اسهم 

 التامين
4392.64 248.02 3226.56 341.96 17.926 24 0.000 

وجود اختلاف 

 معنوي

مؤشر جميع اسهم 

 العقارات
2435.02 237.59 1858.31 244.89 7.894 24 0.000 

وجود اختلاف 

 معنوي

مؤشر جميع اسهم 

 الاتصالات
1132.71 107.17 1018.8 74.78 3.685 24 0.001 

وجود اختلاف 

 معنوي

مؤشر جميع اسهم 

 النقل
2446.35 125.82 2022.02 245.68 6.683 24 0.000 

وجود اختلاف 

 معنوي

 0.000 24 4.306 848.29 9437.39 777.62 10585.46 المؤشر العام
وجود اختلاف 

 معنوي
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ند ( ع0.05ن )ملة ادنى وتبين ان الازمة قد اثر على اسعار جميع القطاعات والمؤشر العام للاسعار اذ كانت قيمة مستوى الدلا    

من المستوى المعتمد  ( وهذا اكبر0.5190الاستهلاكية اذ كانت مستوى الدلالة )( باستثناء قطاع الخدمات والسلع 24درجة الحرية )

قاف لياً جراء ايويمكن تفسير ذلك بزيادة الاقبال على المنتجات والخدمات الاستهلاكية المنتجة مح( 6540.( بلغ )Tوقيمة )

س لتوفير الرئي هم اليها والتي كانت المصدرالتصدير من قبل الدول المقاطعة لقطر ومنع مرور البضائع عبر اراضيهم واجوائ

زمة، كما ان لتاثر بالاعدم ا الخدمات والسلع الاستهلاكية المستوردة، وهذا ما ادى الى التوقع الايجابي لنتائج تلك الشركات وبالتالي

مالية الخدمات الوبنوك اسهم ال التاثير كانت سلبياً في مجملها اذ انخفضت المتوسطات بعد الازمة مقارنة بقبلها ماعدا مؤشر جميع

التي على هذا القطاع و ( بعد الازمة وهذا يدل على ان التاثير كان ايجابياً 3283.99( قبل الازمة الى )2904.58التي ارتفعت من )

لمتواجد اليجية الخ مؤسساتيفسرها الباحث بزيادة الاقبال على الخدمات المالية من المؤسسات المحلية وازدياد الثقة بها مقارنة بال

 في البلد المبحوث

 

 : بالنسبة الى القيمة الاجمالية للتداولات في السوقنتائج اختبار نسب تداولات الأجانب  .2

 نتائج اختبار نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم الشراء: 

نب قبل داولات الأجامتوسط نسبة ت( نتائج اختبار نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم الشراء، ويتبين أن 6يوضح الجدول )       

انب بعد الأزمة بلغ ( ، فيما نجد أن متوسط نسبة تداولات الأج0.085( ، أما الانحراف المعياري فقد بلغ )%43.73الأزمة بلغ )

( 0.818-بلغت ) tن قيمة ( نجد أ Paired- Samples T - test( . وعند اختبار )0.129( وبانحراف معياري بلغ )46.31%)

جود اختلاف (، مما يشير ذلك الى عدم و0.05( وذلك المستوى أكبر من مستوى معنوية الاختبار )0.421عند مستوى معنوي )

 معنوي ذو دلالة احصائية بين متوسط نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم الشراء قبل وبعد الأزمة .

 

 لقيمة الاجمالية للتداولات في السوقبالنسبة الى انتائج اختبار نسب تداولات الأجانب  (6الجدول )

 نوع الصفقة

متوسط نسب 

تداولات 

الأجانب قبل 

 الأزمة

الانحراف 

المعياري 

قبل 

 الأزمة

متوسط نسب 

تداولات 

الأجانب بعد 

 الأزمة

الانحراف 

المعياري 

بعد 

 الأزمة

T df Sig. نتيجة الاختبار 

 0.129 %46.31 0.085 %43.73 شراء
-0.818 

24 
عدم وجود اختلاف  0.421

 معنوي

 0.071 %38.74 0.074 %38.47 بيع
-0.109 

24 
عدم وجود اختلاف  0.914

 معنوي

الفرق بينهما 

 يع(ب  -)شراء 
5.26% 0.089 7.57% 0.1 

-1.019 
24 

عدم وجود اختلاف  0.318

 معنوي

   SPSSبرنامج الاحصائي الالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات 

 

 نتائج اختبار نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم البيع: 

نب قبل داولات الأجات( نتائج اختبار نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم البيع ، ويتبين أن متوسط نسبة 6يوضح الجدول )       

نب بعد الأزمة بلغ داولات الأجا( ، فيما نجد أن متوسط نسبة ت0.074( ، أما الانحراف المعياري فقد بلغ )%38.47الأزمة بلغ )

( عند 0.109-بلغت ) tقيمة  نجد أن  Paired- Samples T - test( . وعند اختبار 0.071( وبانحراف معياري بلغ )38.74%)

ختلاف معنوي ا(، مما يشير ذلك الى عدم وجود 0.05( وذلك المستوى أكبر من مستوى معنوية الاختبار )0.914مستوى معنوي )

 .ة احصائية بين متوسط نسبة تداولات الأجانب من حيث قيم البيع قبل وبعد الأزمةذو دلال

 

 

 



 185-171الـســليمانية                     ص: –المجلة العلمية لجامعة جيـهان                                        

 2020حزيران ( , 1)العدد –( 4)المجلد 
ISSN 2520-7377 (Online), ISSN 2520-5102 (Print) 

 

 
                              DOI: http://dx.doi.org/10.25098/4.1.7 183 

 )نتائج اختبار صافي تداولات الأجانب )الفرق بين قيم الشراء وقيم البيع: 

 

 يع )قيم بيعالبرح نسبة ( نتائج اختبار صافي تداولات الأجانب من خلال الفرق بين قيم الشراء والبيع بمعنى ط6يوضح الجدول )    

ة ة الاجماليالقيم الاجانب مقسومة على القيمة الاجمالية للبيع في البورصة( من نسبة الشراء )قيم شراء الاجانب مقسومة على

ى اء تشير اللية شرللشراء في البورصة( لتحديد ما اذا كان هناك خروج أو دخول الى السوق من قبل المستثمرين الأجانب فكل عم

 اما البيع على خلاف ذلك.دخول السوق 

 

ياري فقد بلغ ( ، أما الانحراف المع%5.26( أن متوسط صافي تداولات الأجانب قبل الأزمة بلغ )6يتبين من الجدول )     

( ، ونجد أن 0.100( ، وبانحراف معياري بلغ )%7.57( ، فيما نجد أن متوسط صافي تداولات الأجانب بعد الأزمة بلغ )0.089)

(، مما يشير ذلك 0.05( وذلك المستوى أكبر من مستوى معنوية الاختبار )0.318( عند مستوى معنوي )1.019-بلغت ) tقيمة 

 الى عدم وجود اختلاف معنوي ذو دلالة احصائية بين متوسط صافي تداولات الأجانب قبل وبعد الأزمة .      

مة ، وأنە د الأزئية بين متوسط صافي تداولات الأجانب قبل وبعبما أن النتائج بينت عدم وجود اختلاف معنوي ذو دلالة احصا

اولات افي تدتحقق صافي تداولات موجبة أي زادت نسبة الشراء على نسبة البيع من قبل الأجانب بعد الأزمة، وأن متوسط ص

ة في نسب لخليجيالقطرية االأجانب في السوق بعد الأزمة قد ارتفع ، فهذه اشارة الى عدم وجود تأثير سلبي لأزمة العلاقات 

ن ادل على خروج المستثمرين الأجانب من السوق ، وهذا ما يأن الأزمة لم تؤدي الى تداولات الأجانب في بورصة قطر، و

 الازمة. مواجهةلالمستثمرين الاجانب في السوق القطرية ينظرون بتفائل الى الاستراتيجيات المتخذة من قبل البلد المبحوث 

 

 بعالمبحث الرا

 الاستنتاجات والتوصيات

 أولاً: الاستنتاجات

 أتي :يا كما اعتمادا على عرض وتحليل واختبار البيانات خلص البحث الى مجموعة من الاستنتاجات والتي يمكن عرضه

رصة قطر، في بو أظهرت نتائج الاختبار وجود تأثير سلبي لأزمة العلاقات القطرية الخليجية في مؤشرات أسعار الأسهم .1

 وهذا ما يتوافق مع الفرضية الاولى.

والسلع  لخدماتاأظهرت نتائج الاختبار عدم وجود تأثير سلبي لأزمة العلاقات القطرية الخليجية في مؤشر جميع اسهم  .2

 الاستهلاكية نتيجة الاتجاه الى الاعتماد على المتجات المحلية الصنع.

لخدمات بنوك واالعلاقات القطرية الخليجية في مؤشر جميع اسهم الأظهرت نتائج الاختبار وجود تأثير ايجابي لأزمة  .3

 المالية. في ظل انخفاض الثقة جراء الاحداث السياسية بالمؤسسات المالية غير المحلية.

نسب  جية فيأظهرت نتائج اختبار نسب تداولات الأجانب عدم وجود التأثير السلبي لأزمة العلاقات القطرية الخلي .4

روج خي الى أن الأزمة لم تؤدنب في بورصة قطر، وهذا يتوافق مع الفرضية الثانية، مما يشير الى تداولات الأجا

 المستثمرين الأجانب من السوق.

مة ت فيە الأزهر حدثشيتبين من النتائج حالة خروج للمستثمرين الأجانب من السوق في بداية الأزمة، اذ نجد أنە في أول   .5

لمدد التي ن كل ادت نسبة البيع على نسبة الشراء بشكل لم يتكرر في أي مدة اخرى من بيتحقق صافي تداولات سالبة فزا

قبال تها وعاد اى عافييغطيها البحث قبل وبعد الازمة ، الا أن هذا الخروج لم يدم بل سرعان ما عادت تداولات الأجانب ال

وث لبلد المبحقبل ا جانب بالاجراءات المتخذة منودخول المستثمر الأجنبي الى السوق وهذا تشير الى تقة المستثمرين الا

 لمواجهة الازمة.

 

 ثانياً: التوصيات 

 في ضوء الاستنتاجات التي تم التوصل اليها جاءت التوصيات التي يقدمها البحث كالاتي: 

ت اللازمة ءاجراان ادارة البورصة )سوق الأوراق المالية( في حالة حدوث الأزمات ينبغي لها أن تعمل على اتخاذ الا .1

ن المستثمري ة تملكوالتي من شأنها أن تحد من تأثيراتها السلبية على السوق وعلى الشركات المدرجة فيها، كزيادة نسب

نشيط فية وتالأجانب من أسهم الشركات المدرجة ، وبالتالي تشجيعهم على الاستثمار فيها وتدفق رؤوس أموال اضا

 التداولات في السوق
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ديدة، شرات جفي حالة حدوث الأزمات يمكن أن تعمل على ادراج صناديق استثمارية وصناديق المؤ ان ادارة البورصة .2

مة لسلبي للأزأثير اوهذا يؤدي الى تعزيز السيولة وتنشيط تدفق الأموال المحلية والأجنبية الى السوق مما يحد من الت

 على السوق. 

ي فمدرجة ضريبية للاستثمارات في الأوراق المالية ال ينبغي على السلطات الالتفات الى ضرورة منح اعفاءات  .3

سوق شيط الالبورصة، مما يعزز استقطاب الاستثمارات المحلية والأجنبية الى السوق والتي بدورها تعمل على تن

 وسرعة الرجوع الى عافيتها بعد الأزمة .   

لى ل العائد عية كمعدالخليجية في النتائج المالبالامكان اجراء المزيد من الأبحاث حول تأثير أزمة العلاقات القطرية  .4

 الاستثمار وربحية السهم الواحد للشركات المدرجة في بورصة قطر.

 

 المراجع

 المراجع باللغة العربية
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، دار الفكر، "، الطبعة الاولى بورصة الاوراق المالية من منظور اسلامي(، " 2002البرواري، شعبان محمد اسلام ) .9
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