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 المستخلص 
الى التعرف على دور متغيرات هيكل التمويل في الحد من الهشاشة المالية للمصارف التجارية الخاصة , وقد هدفت هذه الدراسة 

انطلقت الدراسة من مشكلة مفادها هل يؤثر هيكل التمويل في الحد من الهشاشة المالية فهي تعتبر من المواضيع الحيوية التي تحتاج الى 

و دراسة مستمرة  لأثرها الكبير في نجاح عمل المصارف واستمراريتها. وقد اعتمدت الدراسة في جانبها التطبيقي على مجموعه  متابعة

 2005 لفترة ما بين العاملفي سوق العراق للأوراق المالية  من المصارف المدرجة مصرفين والكشوفات المالية المنشورة لمن التقارير 

و من اجل تحقيق   Altman  مؤشرات  لأنموذج خمسلهيكل التمويل و  مؤشرينالمقاييس المستعملة في  , و تمثلت اهم  2019 -

وقد توصلت الدراسة الى مجموعة الانحدار المتعدد بأسلوب الحذف التراجعي   استخدام هدف الدراسة و اختبار فرضيتها الرئيسية  تم

و الهشاشة المالية في المصارف عينة الدراسة ,  ملكيةبين  التمويل بال احصائيةذات دلالة   عكسيمن النتائج لعل اهمها هو هناك تأثير 

و اختتمت الدراسة بعدد من التوصيات كأن ابرزها  ضرورة اهتمام المصارف باتباع اليات التحوط التقليدية و الحديثة التي تساعدها في 

 .لقياس الهشاشة المالية وتحديد مركزها المالي  Altmanالتخلص من الهشاشة , فضلا عن تطبيق انموذج 

 

 . Altman  ,Z-Score, انموذج  هيكل التمويل , مصادر التمويل , الهشاشة المالية  :كلمات المفتاحيةال

 

Abstract 
This study aimed to identify the role of the financing structure variables in reducing the financial 

fragility of private commercial banks. Bank operation and continuity. In its practical aspect, the study 

relied on a set of published financial reports and statements for two of the banks listed in the Iraqi 

Stock Exchange for the period between 2005 - 2019. And to test its main hypothesis, multiple 

regressions was used in the method of regressive deletion. The study reached a set of results, perhaps 

the most important of which is that there is a statistically significant inverse effect between ownership 

finance and financial fragility in the study sample banks. Traditional and modern hedging mechanisms 

that help it get rid of fragility, as well as the application of the Altman model to measure financial 

fragility and determine its financial position. 

 

Keywords:  financing structure, sources of financing, financial fragility, Altman mode , Z-Score  .  
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 المقدمة
علىى وجىه الخصىو  و الهشاشة المالية من المواضيع المهمة التي تخص كل انواع المنظمات العاملة  و هيكل التمويلقياس يعد  

من أهىم القىرارات التىي تتخىذها المصىارف، وذلىي لتىأثيره المباشىر فىي تحقيىق أهىدافها وممارسىه  . ويعد هيكل التمويلالقطاع المصرفي 

لىىذا علىىى ادارة أنشىىطتها المختلفىىة ، وهىىو يتعلىىق بالمفاضىىلة بىىين مصىىادر الأمىىوال المتاحىىة سىىواء كانىىت أمىىوال الملكيىىة أو أمىىوال الىىديون 

وسىطاء مىاليين بىين المقرضىين و المىدخرين ممىا يسىاعد كتعمىل حيى  ف وبحسب طبيعة عمل المصار. المصرف ان توليها أهمية بالغة 

على تحويل الأموال من طرف الى طرف آخر، و هذه الأنواع من العمليات ليست بسيطة جدا ويتضح ذلي من خلال اخفاقات العديىد مىن 

( وارتفىاع نسىبة تعىر   2008 – 2007وخاصىه عنىد ارتفىاع مخىاطر المصىارف خىلال الأزمىة الماليىة العالميىة الأخيىرة    المصارف

أنظمتها  للإفلاس أدى الى زيادة  توجه البىاحثين الىى دراسىة الهشاشىة الماليىة فيمىا يخىص عواقبهىا وتىداعياتها ، وركىزوا علىى ضىرورة 

وجىىود مصىىارف آمنىىة وسىىليمة، ولكىىن الفشىىل الىىذم أصىىاب أيلىىب المصىىارف الكبيىىرة ، والىىذم أدى ولىىى انهيارهىىا وخصوصىىا فىىي أوقىىات 

زمات يمكن أن يكون فهما شاملا للهشاشة التي أصابت تلي المصارف، وبذلي لابد من التركيز لىيس فقىل علىى أوقىات الأزمىات وونمىا الأ

علىى مىر السىنين و  على الصدمات الخارجية الفجائية التي تؤدم ولى عىدم الاسىتقرار الشىامل وييىر المتوقىع للأنظمىة الماليىة المصىرفية 

لتمويىل الكىافي بالوقىت تقرار المصارف مصدر قلق كبير بالنسبة لأم اقتصاد ويتجلى هذا القلق مىن عىدم وجىود اعلى هذا الأساس ون اس

 المناسب.

 دراسةلالعلمية ل منهجية المبحث الاول :ال

 الدراسةمشكلة  اولاً:

تعتمد الية عمل المصارف  على اموال الغير في تمويل 

موجوداتها بالدرجة الاساس  و توفير السيولة  في ظل 

مصادر التمويل , الظروف الطبيعية ,لذا منحها ذلي تنوع في 

فالجمهور ينظر الى المصارف على انها مصدر لتوفير ما 

يحتاجونه من السيولة في حين انها معرضه للهشاشة نتيجة 

تعرضها للازمات المالية التي تجعل مستقبل تلي المصارف 

عرضة للإفلاس و تعاني المصارف العراقية اليوم من العديد 

لسوقية بشكل مستمر نتيجة من المشاكل اهمها انخفا  قيمتها ا

لتعثر ادائها او عدم ادارتها لهيكل التمويل  ومن هنا تتبلور 

 -  :مشكلة هذه الدراسة في التساؤل الرئيسي التالي

 " هيكل التمويل في الحد من الهشاشة المالية ساهمهل ي"

 : وينبثق من هذا السؤال عدة اسئلة فرعية

 ؟ ن الهشاشةهل تعاني المصارف عينة الدراسة م1-  

 ؟ في الحد من الهشاشة المالية بالملكيةهل يؤثر التمويل 2 -

 ؟هل يوثر التمويل بالديون  في الحد من الهشاشة المالية3-

 الدراسة فرضيات ثانياً:

 هي كالاتي: دراسةفأن فرضيات ال استناداً الى مشكلة الدراسة

  :المصارف عينة  تتفاوتالفرضية الرئيسية الاولى

 .لهيكل التمويل في سياستهاالدراسة 

  : تعاني المصارف عينة الفرضية الرئيسية الثانية

 .الدراسة من الهشاشة المالية

  الفرضية الرئيسية الثالثة :  لا يوجد علاقة تأثير ذات

لهيكل التمويل  في الحد من الهشاشة   احصائيةدلالة 

 المالية.

 الدراسة أهميةثالثاً: 

تكتسب الدراسة اهميتها من اهمية ما تقدمه للعينة  المبحوثة 

فالدراسة ركزت على متغيرين هما هيكل التمويل و الهشاشة 

المالية وهي توليفة جديده من دلائلها عدم وجود دراسة تثبت 

هذا التوجه في المصارف عينة الدراسة حي  تعالج هذه 

حلول محددة من الدراسة مشكلات واقعية وفعلية تتطلب ايجاد 

خلال تعريف مجالس ادارات المصارف بأدوارهم  و 

مسؤولياتهم في وضع الحلول اللازمة للحد من الهشاشة الذم 

   يتعر  لها المصرف من خلال توظيف هيكل التمويل  .

 الدراسة أهدافرابعاً : 

 بالاتي : دراسةتتمثل أهداف ال 

 تحليل مستوى الهشاشة المالية في المصارف عينة الدراسة 1-

. 

دراسة واقع حال هيكل التمويل في بعض المصارف  -2

والخروج بنتائج وتوصيات تساعد هذة المصارف فيها لإدراك 

 .طبيعة العلاقة بين مكونات الهيكل التمويلي و الهشاشة المالية

باستخدام  معرفة طبيعة التأثير بين متغيرات الدراسة  -3

 المؤشرات المالية لتحليل واقع المصارف وقياسه .

  دراسةمجتمع وعينة ال خامساً:

في المصارف التجارية عينة الدراسة في حدد مجتمع الدراسة 

السنوات التي اعتمدتها الدراسة وفق سلسلة زمنية للمدة من 

2005 – 2019. 

  دراسةالمؤشرات  سادساً:

تقل في التحليل المالي لقياس المتغير المس دراسةأستند ال   

 :هي  ( على مؤشرينالمتمثل بـــــ  هيكل التمويل
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/ اجمالي حق الملكية=   بالملكيةنسبة التمويل  –أ 

  % 100× الموجودات(

نسبة التمويل بالديون =   المطلوبات/ اجمالي  – ب

  % 100× الموجودات(

 الهشاشة المالية(  يتم قياسة أما المغير التابع المتمثل بـــــ 

  ( وسوف يعتمد على استخدام أنموذج Z-Scoreبواسطه   

 1968 Altman   حي  يتم حساب .)z بواسطة المعادلة )

 -( :Kaiser & Obermaier , (2020:12 التالية 

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 

 -اذ ان :

X1 . رأس المال العامل / وجمالي الموجودات = 

X2 . الأرباح المحتجزة / وجمالي الموجودات = 

=X3   الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب/ وجمالي

 الموجودات .

X4 . القيمة السوقية لحقوق المساهمين / وجمالي المطلوبات = 

X5 .المبيعات / وجمالي الموجودات = 

 

 دراسةالنظري لل لاطارا :المبحث الثاني 

 النظري لهيكل التمويلالمحور الاول : الجانب 

 هيكل التمويلمفهوم  اولاً:

يعد هيكل التمويل من أهم القرارات التي تتخذها المصارف ، 

وذلي لتأثيره المباشر في تحقيق أهدافها الاستراتيجية بعيدة 

المدى، والذم تروم فيه المصارف للوصول ولى تعظيم ثروة 

يتم تحقيقه  المالكين من خلال اختيار هيكل التمويل الامثل و

عندما تكون كلفة التمويل في حد ِّ ها الأدنى. لهذا يبقى خيار 

التمويل من اهم القرارات التي تتخذها الادارة المالية في 

 (.Johnson (2001:46,المصارف  

التمويل بأنه   النظام الذم يشمل  Webster و يعرف قاموس 

تداول الأموال ، ومنح الائتمان ، و اختيار الاستثمارات ، 

 & Paramasivanوتوفير التسهيلات المصرفية(   

Subramanian ,2009 : 1.)  ويعتبر التمويل علم وفن ادارة

الأموال. على المستوى الشخصي ، يهتم التمويل بقرارات 

ينفقونه من أرباحهم ، ومقدار ما الأفراد بشأن مقدار ما 

 & Gitman )  :508يوفرونه ، وكيفية استثمار مدخراتهم  

Zutter,2012 . 

و وردت عدة مفاهيم في ادبيات الادارة المالية تتعلق بهيكل  

التمويل و هيكل راس المال فمنها من اشار الى هيكل رأس 

لذم المال بأنه مزيج الديون طويلة الأجل وحقوق الملكية ا

. و عرف ايضا  (Jehan , 2001:47 ) تحتفظ به المصرف 

بانه مزيج من الديون طويلة الاجل و الملكية التي تستخدمها 

المصارف لتمويل أعمالها وان هيكل رأس المال يكون متغير 

في المصرف وليس ثابت بما يحقق المعدل الموزون لكلفة 

(.اما فيما   al, 2008 :3 .Ross etرأس المال في أدنى حد  

تشكيلة مصادر الأموال الطويلة، أو  فهو بهيكل التمويل يتعلق

بهدف تمويل  رة الأجل التي حصلت عليها المصرفالقصي

مزيج من جميع مصادر بانه   Keownو عرفه  استثماراتها.

 التمويل التي تظهر على الجانب الأيسر من الميزانية العمومية

 Keown  et al,2014:4) .  

فإن مصطلح هيكل التمويل يختلف عن مصطلح هيكل لذلي 

رأس المال في أن الأول يمثل كيفية قيام المصرف  بتمويل 

موجوداتها المختلفة من خلال مصادر التمويل طويلة الأجل 

( . وبالنسبة للثاني فإنه يمثل Jiang,2008:6وقصيرة الأجل  

التمويل الدائم المتكون من القرو  طويلة الأجل وحقوق 

الملكية ويستبعد منه أنواع الائتمان قصير الأجل جميعها وبهذا 

فإن هيكل رأس المال يعد جزءا من هيكل 

 (.Chirputkar & Kulkarni, 2014 :437التمويل 

 هيكل التمويل مكونات  ثانياً :

ويتضمن هيكل تمويل المصرف التمويل المقتر  والتمويل 

الميزانية العمومية، الممتلي و هما يشكلان الجانب الأيسر من 

التمويل المقتر  الذم يتضمن التمويل المقتر  قصير 

الأجل والتمويل المقتر  طويل الأجل والتمويل الممتلي الذم 

يتضمن رأس المال المدفوع و الارباح المحتجزة، لذلي فان 

الهيكل المالي  يتكون من التمويل قصير الأجل والتمويل طويل 

مال أو ما يسمى ب  التمويل الدائم( الأجل، أما هيكل رأس ال

الذم يتضمن التمويل المقتر  طويل الأجل والتمويل الممتلي 

 )2013:307  العامرم , 

ويتألف هيكل التمويل من مصادر تمويل طويلة الأجل  

-(: 1ومصادر تمويل قصيرة الأجل كما مبين في الشكل رقم  
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( مصادر التمويل1شكل )  

الباحثتانالمصدر : اعداد     
   

             1-التمويل الممتلك

حىق الملكيىىة هىىو واحىىد مىىن المصىىادر التقليديىىة للتمويىىل و يتمثىىل 

حىق الملكيىة بمجمىىوع المبلىي الىذم دفعىىة المسىاهمون للمصىىرف 

الارباح التي احتجزتها المصرف منىذ عند شراء الاسهم و مبلي 

 أول نشأتها , وانها توفر للدائنين حماية بوصفها مصدر ضمان

    (Gitman & Zutter, 2012:524)   . 

هىىي الاسىىهم التىىي لا تحقىىق لصىىاحبها أم : الأسههها العاديههة -أ

حقىىوق قىىد تميىىزه سىىواء فىىي مقىىدار الاربىىاح الموزعىىة او نصىىيب 

د التصىىفية. و تعىىد الأسىىهم السىىهم مىىن موجىىودات المصىىرف عنىى

العادية احد مصادر التمويل طويىل الأجىل فهىي مصىدر رئيسىي 

لهيكىىل التمويىىل للمصىىارف  , وتعتبىىر الأسىىهم العاديىىة مصىىدر 

رأس المىىىىىىىىىىال الىىىىىىىىىىىدائم حيىىىىىىىىىىى  لىىىىىىىىىىىيس لهىىىىىىىىىىىا تىىىىىىىىىىىاريخ 

 . Pandey,2015:479)استحقاق 

الأسىهم الممتىازة  هىي احىد عناصىر حىق  :الأسها الممتهاة  -ب

الملكية تمنح المستثمرين معدلا ثابتا من الاربىاح سىنويا و تكىون 

ذات مسىىىتوى مخىىىاطرة اقىىىل مقارنىىىة بالأسىىىهم العاديىىىة وسىىىميت 

بالأسىىهم الممتىىازة كىىون لهىىا حىىق الأولويىىة علىىى الاسىىهم العاديىىة 

بموجودات الشركة ودخلها , وتمثل احد مصادر التمويل طويىل 

جىىل وهىىي  هجينىىه لهىىا خصىىائص كىىل مىىن السىىندات والأسىىهم الا

 (. Atrill ,2009 :244العادية    

هىىىي الاربىىىاح التىىىي لىىىم يىىىتم دفعهىىىا : الاربهههال المحتجههه   -ج

كتوزيعات أرباح و أنما يتم وعادة استثمارها في الشركة و بذلي 

, كمىا تعىد سوف تزيد من قيمة حقوق الملكية الحالية للمسىاهمين

 ,Broyles) .تجزة مصدراً مهما للتمويىل الىداخليالارباح المح

2003:275)  

هىىىي اسىىىتقطاعات  مىىىن الاربىىىاح السىىىنوية  :الاحتياطيهههات -د

للمصرف لمقابلة طارئ محدد فتتراكم  على مر السنوات بشكل 

 , Arnold) احتياطيات  لتساعدها على ممارسىة كافىة اعمالهىا

2013:527). 

          التمويل بالودائع2 -

الودائىىع هىىي المصىىدر الأول للأمىىوال فىىي معظىىم المصىىارف . 

تعتبر الودائع عنصرًا رئيسيًا في تحديد طبيعة العمل المصىرفي 

و دوره الحاسم التي تلعبها في الاقتصاد. و تعد قىدرة المصىرف 

على جذب الودائع من الشىركات والافىراد مقياسًىا مهمًىا لتعزيىز 

تفاع مقدار الودائع  يعنىي ثقة الجمهور. علاوة على ذلي ، ان ار

زيىىادة قىىدرة المصىىرف علىىى خلىىق الائتمىىان، ومىىن ثىىم تحقيىىق 

 & Ross )و نمو وهناك تصنيفات عديده للودائع  منهاالارباح 

Hudgins, 2007: 387) .  

الودائىىع تحىىت  : )الودائههع الجاريههة )الودائههع تحهه  الطلههب -أ

لىىىدى الطلىىىب هىىىي الامىىىوال التىىىي يودعهىىىا الافىىىراد او الهيئىىىات 

المصىىرف بحيىى  يمكىىن سىىحبها فىىي أم وقىىت يشىىاء و مىىن دون 

وخطىىىار سىىىابق مىىىنهم , بموجىىىب أوامىىىر يصىىىدرها المىىىودع الىىىى 

المصرف يتم الدفع بموجبها له او لشخص اخر يعينه فىي الامىر 

الصىادر منىىه الىىى  للمصىىرف , والودائىىع تحىىت الطلىىب لا تحمىىل 

 , Bessis )  فائىىدة لىىذلي تعتبىىر مىىن المصىىادر الاقىىل كلفىىة

2015:39)  . 
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وهي الاموال التي يحتفظ  :الادخار(ودائع التوفير )ودائع  –ب 

بهىىا اصىىحابها لىىدى المصىىارف لغىىر  الادخىىار و تىىدفع ودائىىع 

التوفير فوائد  عادة أقل من أسعار الفائدة في السوق( ولىيس لهىا 

تىىاريخ اسىىتحقاق محىىدد ، وعىىادة مىىا يمكىىن سىىحبها عنىىد الطلىىب 

 2010:44   ( Fabozzi, . 

يتميىز هىذا النىىوع مىن الودائىع بىان لىه تىىاريخ  :الودائهع لأجهل -ج

اسىىىتحقاق محىىىدد يىىىتم الاتفىىىاق عليىىىة بىىىين المىىىودع والمصىىىرف 

 2018:67 &Eakins, Mishkin و تىىدفع معظىىم الودائىىع.)

لأجىىل عنىىد الاسىىتحقاق معىىدل فائىىدة ثابىىت .و يالبًىىا مىىا تسىىتفيد 

على أسىاس الحسابات التي تزيد مدتها عن عام واحد من الفائدة 

 (.Choudhry,  2018:15سنوم.  

 

        التمويل بالاقتراض 3-

تعتمىىد معظىىم الشىىركات علىىى التمويىىل بىىالاقترا   القىىرو ( 

 Atrill ).بالإضىىافة ولىىى التمويىىل بالملكيىىة  لتمويىىل عملياتهىىا

,2017 :250). 

هىي مصىادر التمويىل التىي تسىتحق  :  التمويهل طويهل الأجهل -أ

مىىن سىىنة , و تتضىىمن الىىديون طويلىىة الأجىىل السىىداد لمىىدة اكثىىر 

للشركات قرو  طويلة الاجل و اصدار السندات و الاسىتئجار 

 -( :Damodaran,2012:63وهي  

تمثىىل الامىىوال التىىي تحصىىل عليهىىا  :قههروض طويلههة الاجههل (1)

المصارف عن طريق الاقتىرا  طويىل الاجىل مىن المصىارف 

يىزة للقىر  والمؤسسات المالية الأخرى و من الخصائص المم

أنىه يىتم الاتفىىاق بىين المقتىىر  والمقىر  علىىى شىروطه  مبلىىي 

القر  , تاريخ الاسىتحقاق ,معىدل الفائىدة( لىذلي يعتبىر مصىدر 

 & Atrillمهم للتمويل و خاصة في اقتناء الموجودات الثابتة   

Mclaney, 2017 : 250. ) 

السىىند هىىو عبىىارة عىىن مسىىتند مديونيىىة تصىىدره  :سههندات ( (2

و يعطىي لحاملىه الحىق فىي الحصىول علىى القيمىة فىي الشركات 

تىىاريخ الاسىىتحقاق كمىىا يعطيىىه الحىىق فىىي الحصىىول علىىى عائىىد 

دورم يتمثل في نسبة مئوية من القيمىة الاسىمية , و هىو  شىهادة 

تشير ولى أن الشركة قد اقترضىت مبلغًىا معينًىا مىن المىال توافىق 

 ,Shim &Siegelعلىىىى سىىىداده فىىىىي تىىىاريخ مسىىىىتقبلي  

2007:357  . ) 

الاستئجار هو احد اشكال التمويل المتاحىة امىام  :الاستئجار (3)

الشركة لتحصل على احتياجاتها من الموجودات الثابتة بدلا مىن 

شرائها لغىر  انجىاز العمليىات التشىغيلية داخىل الشىركة , فيىتم 

استعمال تلي الموجودات في العمليات بدلا مىن امتلاكهىا , كىون 

ت يىىؤدم الىىى تجميىىىد مقىىدار اكبىىر مىىىن امىىتلاك هىىذة الموجىىىودا

الاموال و بالامكىان توجيههىا لتسىديد قىرو  او اسىتثمارها فىي 

 & 2016:612مجلات اخىرى ومىن انىواع الاسىتئجار الاتىي  

McLaney  , Atrill : )- 

 : يوفر هذا النىوع مىن التىأجير التمويىل  التاجير التشغيلي

للمنشأة  حي  يكون  المؤجر مسؤولاً عن خدمة وصىيانة 

الموجود المؤجر و أن تكلفة الصىيانة تعتمىد علىى دفعىات 

 .  (Brigham & Ehrhadt , 2017:792)الايجار 

 ) عقىىد الإيجىىار  التهاجير المههالي او )التههاجير الرأسههمالي :

قابل للإلغىاء بىين المسىتأجر المالي هو اتفاق تعاقدم يير 

والمىىىؤجر , وكىىىذلي لا تتضىىىمن تقىىىديم خدمىىىة الصىىىيانة , 

وعىىادة مىىا يكىىون لعقىىد الإيجىىار المىىالي فتىىرة أوليىىة وفتىىرة 

 ( .  ,Watson &Head 2016:14ثانوية  

 و يقصىد بىه ان الشىركة التىي تمتلىي البيع ثها الاسهتئجار :

شركة  عقارا أو معدات تقوم ببيع العقار أو الموجود  ولى

أخىىرى وينفىىذ فىىي الوقىىت نفسىىه اتفاقًىىا لتىىأجير العقىىار مىىرة 

 Houston  أخرى لفترة محددة بموجىب شىروط محىددة

,2014:773) & Brigham ) 

         التمويل قصير الاجل -ب 

وهىىي الامىىوال التىىي تحصىىل عليهىىا الشىىركة و تلتىىزم بتسىىديدها 

خىىلال مىىده لا تزيىىد عىىادة عىىن سىىنة ومصىىادر التمويىىل قصىىيرة 

 -:Atrill ,2017 :247)الاجل هي    

هىو احىد انىواع التمويىل قصىير الاجىل : الائتمهان التجهاري (1)

التىىىي تحصىىىل عليىىىة المنشىىىأة مىىىن المىىىوردين ويتمثىىىل فىىىي قيمىىىة 

السىىلع او الخىىدمات , وتعتمىىد المنشىىأة علىىى المشىىتريات الجلىىة 

الائتمىىان التجىىىارم بدرجىىة اكبىىىر مىىن اعتمادهىىىا علىىى مصىىىادر 

التمويىىل قصىىير الاجىىل الاخىىرى , وقىىد يأخىىذ الائتمىىان التجىىارم 

شىىىىكل ورقىىىىىة تجاريىىىىىة كالكمبيىىىىىالات اذا يمكىىىىىن ان يخصىىىىىمها 

الموردون لدى المصارف اذا ريبوا فىي تىوافر سىيولة نقديىة     

Block  et al.,2011:228.) 

وهىىىىو اتفىىىىاق بىىىىين المقتىىىىر  و  :( الائتمههههان المصههههرفي 2)  

المصرف يحىدد فيىه الائتمىان الىذم يقدمىة المصىرف للمقتىر   

حيىى  يضىىع المصىىرف شىىروط علىىى الشىىركة المقترضىىة عنىىد 

الموافقة على الاقرا  منها: احتمىالات تىدني الظىروف الماليىة 

للشركة ,وعند الاتفاق على منح الائتمان المصرفي يتحىدد مبلىي 

جىىىىىىىىىىىىىىىىىىىدول  القىىىىىىىىىىىىىىىىىىىر  و معىىىىىىىىىىىىىىىىىىىدل الفائىىىىىىىىىىىىىىىىىىىدة و

 (& Ehrhardt,2017:801-802 Brigham السداد

هي احد ادوات التمويىل قصىير الاجىل :  ( الاوراق التجارية 3)

, و يتم أصدراها من قبل المقتر  سواء كانىت منشىأه ماليىه او 

ييىىر ماليىىة لتلبيىىة الاحتياجىىات الماليىىة للمقتىىر  ,و تبلىىي مىىدة 

علىى الىريم  أشىهر كحىد أقصىى ، 9استحقاق الأوراق التجارية 

 يومًىىا أو أقىىل 60مىىن أن معظىىم الأوراق التجاريىىة تسىىتحق فىىي 

Brealey et al.,2001:186).) 

مكونىىات التمويىىل  تعتبىىر المسىىتحقات  مىىن :المسههتحقات (4)

قصىىير الأجىىل  يشىىمل بعىىض الالتزامىىات المترتبىىة علىىى المنشىىأة  

والتي يتوجب  تسديدها بعد حين وخىلال مىدة لا تزيىد عىن سىنة. 

ومن أمثلة المستحقات: الرواتب والأجور المسىتحقة، الضىرائب 

المسىىتحقة، الفوائىىد المسىىتحقة، الايجىىارات المسىىتحقة  النعيمىىي 

 (.351:  2009والتميمي، 

 لهشاشة المالية االمحور الثاني : 
 الهشاشة الماليةمفهوم  اولاً: 

أدت موجة الاضطرابات المالية في الاقتصاد العالمي الى 

اهتمام الباحثين اهتمام متزايد للكشف عن كيفية تعر  

المؤسسات المالية لعدم الاستقرار المالي, و ما هي الظروف 

التي تؤدم ولى عدم الاستقرار المالي  وكيف يتم معالجة عدم 
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ئدة لعدم الاستقرار الاستقرار المالي ؟ لذلي بدأت التحليلات السا

المالي في معالجة شيء يسمى "الهشاشة المالية " حي  ظهر 

عام  (Minsky’s)هذا المصطلح للمرة الاولى من قبل الباح  

  1936عام  ( Keynes)من خلال تطويره لتفسير  1972

الاستقرار المالي  عدم أسباب توضيح في لتقليل التباين والجدل

2001:220-221) ,  Schreft  & Lagunoff نستخدم  .)

عبارة "الهشاشة المالية" لوصف المواقف التي يكون فيها 

للصدمات الصغيرة تأثير كبير على النظام المالي, وهي تسبق 

مرحلة الافلاس الذم يجبر النظام المالي الخروج من عالم 

 (. Khan ,  (2002:73الاعمال 

الداخلية  ويتم تعريف الهشاشة المالية بأنه ضعف في العوامل

و (.(Hong, 2011: 406نتيجة صدمة او ازمة خارجية 

عرفت ايضا عدم استقرار مالي يتميز باحتمالية عالية للتخلف 

 عن السداد  وانخفا  الربحية المصرفية

Schroeder,2009:287).) ويمكن تعريفه بانخفا  في قيمة

المصرف وعدم قدرته على تأدية اعماله اليومية بشكل طبيعي 

ً في قيمة المصرف  دون تكبد الخسائر التي تنعكس سلبا

(Hamid,2012:29). 

تحدث الهشاشة المالية بسبب ضعف المدفوعات النقدية 

للعمليات الحالية للمصرف ,حي  ان موجودات المصرف على 

الى سيولة ,  تحويلهاطويل هي يير سائلة او صعوبة المدى ال

و من اجل تجنب مشكلات السيولة  يتوجب على ودارة 

المصارف تحديد قيمة الموجودات على المدى القصير لتكون 

اعلى من قيمة مطلوباتها خلال المدة نفسها بما في ذلي الودائع 

تحت الطلب لان المودعين ينظرون الى المصرف كونه وكيلا 

بتوفير السيولة لذلي فإن التعر  الى صدمات السيولة يمكن 

ثقة المودعين  مما يخلق نظاما مصرفيا قابلا  تهزان 

 Mills و اوضح ( .(Gale & Allen,2007:126للإفلاس

لعدة اسباب ابرزها هو تقلب معدلات الفائدة  تعود الهشاشة بأن 

الحصول حي  ان التقلب سيزيد من المخاطر التي تجعل كلفة 

على الموجودات المالية متقلبة مع قيمة الالتزامات الثابتة , و 

عدم المرونة في الحصول على التمويل الملائم على المدى 

القصير سيؤدم الى تقلبات كبيرة في مستوى الموجودات 

(. و العدوى Mills,2018:50المالية مما يجعل النظام هشا  

لية مرتبطة بعدوى المالية التي تواجهها المؤسسات الما

المعلومات بان المؤسسة تعاني من مشاكل السيولة وترتفع 

مخاطر احتمال التخلف عن السداد وهذا المخاطر لا تقتصر 

على مصرف واحد وانما تشمل مصارف اخرى ومن ثم النظام 

 ( . et al,2018:332)   Krugmanالمصرفي 

لعمومية تشمل مصادر الهشاشة المالية في جانبي الميزانية ا

للمؤسسات المالية الموجودات والمطلوبات, في السابق كان 

 التركيز على جانب المطلوبات والتي تمثل مصادر التمويل, اما

الان اصبح التركيز على جانب الموجودات, باعتبار أنه عند 

تدهور الموجودات النقدية لدى المصارف تحدث الهشاشة 

هم العناصر المؤثرة في وتعد العوامل الخارجية من االمالية. 

الهشاشة المالية للمصارف فالتشريعات الحكومية القاضية مثلا 

بتجميد الودائع وعدم الاقترا  قد ترفع من نسب الهشاشة. ولى 

جانب قوة المنافسة التي تتمتع بها الشركة وذ ترتبل الهشاشة 

المالية عادة ويجابا بالنظم التي تكون يير قادرة على المنافسة. 

لتي تعتمد على الدين أو أم مصدر تمويل خارجي. وقد وا

تحدث الهشاشة المالية بالمصارف نتيجة ولى فشلها بتوجيه 

الأموال ولى فر  استثمارية منتجة أو نتيجة لسلوك مفرط في 

( Shen &Chen  , 2008:88التفاؤل بالعوامل الاقتصادية  

. 

 مؤشرات الهشاشة المالية ثانياً: 

الكثير من الاهتمام من قبل الاقتصاديين والسياسيين تم تركيز 

 النظام لقياس هشاشة الرئيسة المؤشرات والمنظمين ،لتحديد

, و ذلي من أجل ان تكون جميع الأطراف المهتمة  المصرفي

قادرة على التعرف بشكل أفضل على وشارات التحذيرالتي  يتم 

ل ان تؤدم قب ومعالجتهامن خلالها تقييم مدد عدم الاستقرار 

 ( .  (Cleary & Hebb, 2016:2الى وفلاس تلي المؤسسات 

 )دراسىة ومنهىا الموضىوع هىذا تناولىت التىي الدراسىات ايلىب

Sasu et al,2018:4)   &Rewilak,2015:2) 

(Fielding بواسىطة  يىتم قيىاس الهشاشىة  الماليىة Z-Score .

كمؤشىر لقيىاس       (Z-Score)تسىتخدم الادبيىات الماليىة عىادة

الهشاشة المالية والتي تىدل قيمتهىا علىى مىدى الاسىتقرار المىالي 

التىىىىىىىي تحققىىىىىىىه المؤسسىىىىىىىات الماليىىىىىىىة او الهشاشىىىىىىىة الماليىىىىىىىة 

al,2016:57)   Ashraf et)   فكلما قلت قيمة . (Z)  دل ذلىي

علىى زيىىادة الهشاشىىة الماليىىة و العكىىس بىىالعكس فىىي حالىىة زيىىادة 

مؤسسىىىة بالاسىىىتقرار المىىىالي دل ذلىىىي علىىىى تمتىىىع ال (Z)قيمىىىة 

Shank,2012:125) & Mayes.) 

( التي اشتقها الباحثين ( Z-Score و هناك العديد من النماذج ل

و سىىوف نسىىتخدم فىىي هىىذه مىىن الطىىرق الرياضىىية والاحصىىائية 

 Altman  1968انموذج الدراسة 

هىىىو أول  Z-Scoreاحىىىد اهىىىم نمىىىاذج  Altmanيعىىىد أنمىىىوذج 

مقيىىاس كمىىي يميىىز المصىىارف الناجحىىة عىىن المشىىكوك فيهىىا , 

مما يسىاعد الاطىراف ذات  باستخدام مجموعة من النسب المالية

العلاقىىىىة مىىىىن اتخىىىىاذ الاجىىىىراءات اللازمىىىىة بالوقىىىىت المناسىىىىب 

,2012:59)   Benzschawel  وتىدل قيمىة . )Z   امىا علىى

 & Capraru)اسىىىتقرار المصىىىرف او هشاشىىىة المصىىىرف

Andries, 2015:114)   اقتصر .Altman  في بناء نموذجىه

ختلىف على خمس نسب مالية  و خصص وزن نسبي لكل منها ي

.  و تىىم تقىىدير المعىىاملات مىىن ةعىىن الاخىىر حسىىب أهميتىىه النسىىبي

خلال تحديد مجموعة من المصارف التىي أعلنىت وفلاسىها  وثىم 

جمع عينة مطابقة من المصارف الناجحه ، مع المطابقىة حسىب 

وفىىق   Zو يىىتم احتسىىاب قيمىىة .  الصىىناعة وحجىىم الموجىىودات

   ,(Kaiser & Obermaier , (2020:12المعادلة التالية  

 

 

 -اذ ان :

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 
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X1  يمثىل راس  :-= رأس المال العامىل / وجمىالي الموجىودات

المىىال العامىىل الفىىرق بىىين الموجىىودات المتداولىىة و المطلوبىىات 

يعىىد مىىن الموجىىودات السىىائلة للمصىىرف ، ويكىىون ، المتداولىىة 

المصىىرف قىىادر علىىى الوفىىاء بالتزاماتىىه قصىىيرة الاجىىل عنىىدما 

وعنىىدما  يكىىون راس المىىال  يكىىون راس المىىال العامىىل موجبىىاً .

 العامل سالباً يكون المصرف يير قادر على الوفاء بالتزاماته .
Wong&Ong,2014:202) . ) 

X2 تتمثىىىىل   -:اح المحتجىىىزة / وجمىىىالي الموجىىىودات = الأربىىى

 المساهمين على توزيعها يتم لا التي الأرباحب المحتجزة الأرباح

اعتمىىىاد المصىىىرف علىىىى تمويىىىل  درجىىىة نسىىىبة هىىىذه  تقىىىيس.  ،

ارتفعت هذه النسىبة   مالك. الأرباح فائض خلال منالموجودات 

دل علىىىى اعتمىىىاد المصىىىرف علىىىى مىىىوارده الذاتيىىىة فىىىي تمويىىىل 

موجوداتىىه ، امىىا فىىي حالىىة انخفىىا  النسىىبة فيىىدل ذلىىي اعتمىىاد 

المصىىىىىىىىارف علىىىىىىىىى المىىىىىىىىوارد الخارجيىىىىىىىىة فىىىىىىىىي تمويىىىىىىىىل 

 .(,594:2015Altman موجوداته

=X3   الىىىربح التشىىىغيلي قبىىىل الفوائىىىد والضىىىرائب/ وجمىىىالي

 لقيىىاس اسىىتخداما الأكثىىر النسىىب مىىن واحىىدة تعىىد -:الموجىىودات 

قبىل  الىدخل صىافي يعكىس,  المصىرفي القطاع في المالي الأداء

 على المصرف ودارة قدرة الموجودات على الفوائد والضرائب 

 علىى مؤشىرا يعتبر لذلي المصرف موجودات من الأرباح توليد

 (Chmelíková et al,2018:11   الإدارية الكفاءة

X4  القيمة السىوقية لحقىوق المسىاهمين / وجمىالي المطلوبىات =

تقىىيس هىىذه النسىىبة مقىىدار تغطيىىة حقىىوق المسىىاهمين لمجمىىوع  -:

المطلوبىىات التىىي بذمىىة المصىىرف حيىى  تعىىد حقىىوق المسىىاهمين 

هىىاما الامىىان للىىدائنين ، فكلمىىا ارتفعىىت النسىىبة كىىان المصىىرف 

قادر على الايفاء بالتزاماته ، اما في حالىة الانخفىا  فيىدل هىذا 

ودم الىىى ان المصىىرف ييىىر قىىادر علىىى تسىىديد ديوانىىه ممىىا يىى

– Oshaibat,2018:184-  Al  الهشاشىىىىة الماليىىىىة  

Manasee&  Al. ) 

X5 المؤشىىر هىىذا يقىىيس -:/ وجمىىالي الموجىىودات يىىردات= الا 

 لتحقيىىق موجوداتهىىا اسىىتخدام فىىي المصىىرف ادارة كفىىاءة مىىدى

 الاسىىتعمال علىىى دلىىيلا كىىان المؤشىىر ارتفىىع وكلمىىا,  الإيىىرادات

 المؤشىر انخفىا  حالىة في اما,  المتاحة الانتاجية للطاقة الفعال

 بكفىىىاءة الموجىىودات يسىىتخدم لا  المصىىرف أن يعنىىي هىىذا فىىإن

 . (Gibson,2009:456  الايرادات لتوليد

منىىاطق كمىىا  ثالمصىىارف علىىى ثىىلا Altmanبعىىد ذلىىي صىىنف 

 : (Karaca, 2017: 15يأتي  

  المنطقىىىىىىة الحمىىىىىىراء قيمىىىىىىةZ  1.81أصىىىىىىغر مىىىىىىن                            

 Z <1.81) 

   المنطقة الرماديىة قيمىةZ  2.99- 1.81تتىراوح بىين              

1.81 <Z <2.99)   ) 

  المنطقىىىىىىة الخضىىىىىىراء قيمىىىىىىةZ   2.99اكبىىىىىىر مىىىىىىن                            

 Z> 2.99  ) 

و طبقا لهذا النموذج يزداد استقرار المصرف كلما كانىت قيمىة 

Z  امىىا اذا كانىىت النتيجىىة اقىىل فىىان احتمىىالات  1.81أكبىىر مىىن

 شل التي يتعر  لها المصرف تزداد.الف

 

  دراسةلل التطبيقي. الجانب المبحث الثالث
  هيكل التمويلتحليل مؤشرات المحور الاول : 

 بالملكيةالتمويل  تحليل نسبة   اولاً:
الى حق الملكية ( نتائج تحليل نسبة 1يظهر في الجدول  

الموجودات للمصارف التجارية عينة  الدراسة وخلال اجمالي 

 ( .2019-2005السلسلة الزمنية المعتمدة  

( نسبة التمويل  بالملكية للمصارف التجارية عينة 1الجدول ) 

 الدراسة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج الاكسل -المصدر :

( نسبة التمويل بالأسهم العادية 1نشاهد في الجدول   

 للمصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة 

 مصرف التجاري العراقي -1 

حقق  2019( انه في عام 1أظهرت النتائج في الجدول  

%( و 55.85بلغت  المصرف اعلى نسبة تمويل بالملكية اذ 

يعود سبب هذا الارتفاع الى زيادة قيمة رأس مال المصرف 

نسبة الى السنوات الاخرى ويرجع هذا الارتفاع ولى استجابة 

المصارف التجارية لتعليمات البني المركزم بزيادة رؤوس 

 الاهلي الخليج التجاري السنة

2005 26.50% 42.30% 

2006 29.52% 60.00% 

2007 20.04% 54.60% 

2008 17.11% 44.00% 

2009 22.89% 55.00% 

2010 23.36% 49.20% 

2011 34.38% 57.10% 

2012 35.10% 45.90% 

2013 38.90% 31.10% 

2014 30.13% 42.80% 

2015 39.66% 48.60% 

2016 39.62% 49.60% 

2017 53.19% 47.30% 

2018 54.38% 49.00% 

2019 55.85% 40.50% 

 %47.80 %34.71 المتوسط
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اموالها لتكون قادرة على مواجهة المخاطر التي قد تتعر  لها 

تصاحب نشاطاتها. اما ادنى نسبة و استيعاب الخسائر التي 

% (. كما 17.11اذ بلغت   2007تمويل بالملكية في عام 

يظهر الجدول تفاوت في نسب التمويل بالملكية بين سنة 

وأخرى. في حين بلي المتوسل السنوم لمصرف التجارم 

 %(. 34.71العراقي  

 مصرف الاهلي العراقي  -2

المصرف اعلى حقق  2006( انه في عام 1يظهر الجدول  

%( لان حجم رأس مال 60.00نسبة تمويل بالملكية اذ بلغت  

المصرف زاد مقارنة في السنوات السابقة. اما ادنى نسبة 

%( 31.10اذ بلغت    2013تمويل بالأسهم العادية في عام 

.كما يظهر الجدول تفاوت في نسب التمويل بالملكية بين سنة 

لمصرف الشرق  وأخرى. في حين بلي المتوسل السنوم

%(. ويلاحظ ان مصرف الاهلي العراقي  47.80الاوسل  

يتفاوت في اعتمادة على التمويل الممتلي بين سنة و أخرى 

 وذلي بسبب الاوضاع يير المستقرة التي يعاني منها البلد .

 ثانياً: مؤشر نسبة التمويل بالديون

 ( نتائج تحليل نسبة التمويل بالديون 2يظهر في الجدول   

للمصارف التجارية عينة الدراسة وخلال السلسلة الزمنية 

 ( .2019-2005المعتمدة  

( نسبة التمويل  بالديون للمصارف التجارية عينة 2الجدول ) 

 الدراسة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بالاعتماد على برنامج الاكسلاعداد الباحثتان  -المصدر :

التجارية ( نسبة التمويل بالديون  للمصارف 2نشاهد في الجدول ) 

 الخاصة عينة الدراسة  

 مصرف الخليج التجاري  -1

حقق  2008( انه في عام 2أظهرت النتائج في الجدول  

%( بسب 82.895المصرف اعلى نسبة تمويل بالديون بلغت  

الجدول تفاوت في نسب التمويل زيادة الديون, كما يظهر 

بالديون بين سنة وأخرى . اما ادنى نسبة تمويل بالديون في عام  

%( ويعود سبب الانخفا   الى عدم 44.148اذ بلغت   2019

الاستقرار السياسي والامني في البلد وخاصة في نهاية عام 

،. في حين بلي المتوسل السنوم لمصرف الخليج   2019

 %( .64.346التجارم  

 مصرف الاهلي العراقي -2

حقق  2018( انه في عام   2أظهرت النتائج في الجدول )

%( 71.547المصرف اعلى نسبة تمويل بالديون بلغت )

ويعود سبب ارتفاع نسبة التمويل بالديون الى ازدياد الديون 
نسبة الى السنوات الاخرى. اما ادنى نسبة تمويل بالديون في 

%( نتيجة انخفاض قيمة 39.987اذ بلغت )  2006عام 

الديون نسبة الى السنوات الاخرى , ويعود سبب انخفاض 
نسبة التمويل بالديون الى ارتفاع نسبة التمويل الممتلك 

, كما يظهر الجدول تفاوت في نسب  2006للمصرف في عام 

التمويل بالديون بين سنة وأخرى. في حين بلغ المتوسط 
 %(  .52.411  لمصرف الاهلي العراقيالسنوي 

يتضح مما سبق تتفاوت المصارف بسياستها لهيكل التمويل 

الفرضية الرئيسية الاولى التي مفادها   وعليه عدم رفض 

 .)تتفاوت المصارف عينة الدراسة في سياستها لهيكل التمويل

 

تحليل مؤشر الهشاشة المالية  المحور الثاني:

   Altmanباستخدام انموذج 

للمصارف التجارية عينة الدراسة   z-Score يتم تحليل قيمة 

 ( كما يلي.2019-2005وخلال السلسلة الزمنية المعتمدة  

 مصرف الخليج التجاري  -1

( و بعىىد تحليىىل بيانىىات مصىىرف الخلىىيج 3تبىىين نتىىائج الجىىدول  

 Zان جميىع قىيم  Altman Z-Scoreالتجارم حسىب أنمىوذج 

( فهىىي تتىىراوح بىىين 1.8اقىىل مىىن   هىىي 2019-2005مىىن عىىام 

( أم طيلىىة الخمىىس عشىىرة سىىنة مىىدة التحليىىل 1.792-0.699 

يظهىىر المصىىرف فىىي المنطقىىة الحرجىىة البعيىىدة عىىن الاسىىتقرار 

المىىىالي وذلىىىي لأسىىىباب عديىىىده اهمهىىىا انخفىىىا  نسىىىبة السىىىيولة 

المصىىرفية فىىي السىىنوات الاخيىىرة لان المصىىرف يتبىىع سياسىىة 

بشىىىكل كبيىىىر فارتفىىىاع نسىىىبة  تمويليىىىة تعتمىىىد علىىىى الاقتىىىرا 

المديونيىة يىىؤدم الىى انخفىىا  الاربىاح قبىىل الفوائىد والضىىرائب 

لمصرف و وقوعه في وكذلي تدني الايردات ساهم في هشاشة ا

المنطقىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة الحرجىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىة

  

 الاهلي العراقي الخليج التجاري السنة

2005 73.5% 57.7% 

2006 70.5% 40.0% 

2007 80.0% 45.4% 

2008 82.9% 56.0% 

2009 76.7% 45.0% 

2010 76.2% 50.8% 

2011 65.3% 42.9% 

2012 64.6% 54.1% 

2013 60.9% 68.9% 

2014 57.5% 57.3% 

2015 60.2% 51.4% 

2016 60.4% 50.2% 

2017 46.8% 52.7% 

2018 45.6% 71.5% 

2019 44.1% 42.3% 

 %52.4 %64.3 المتوسط
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 التجاري  الخليج لمصرف  Altman نموذجأالهشاشة المالية باستخدام (3جدول)

 اعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج الاكسل -المصدر:

 لاهلي العراقيمصرف ا 2

ان مصىىرف  Altman Z-Scoreيظهىىر حسىىب تحليىىل انمىىوذج 

( ان نتائج التحليل في عام 4الاهلي العراقي من خلال الجدول  

( ام ان الهشاشىىىة المصىىىرفية Z  2.72كانىىىت قيمىىىة  2005

منخفضىىة والمصىىرف فىىي المنطقىىة الرماديىىة منطقىىة الاسىىتقرار 

لكن بدأ نشاط المصرف بالتدهور و دخوله في المنطقة الحرجىة 

 Zاذا تتراوح قيمة  2019 -2006ذات الهشاشة العالية من عام 

( اذا كانت الاسباب الرئيسىية هىي احتفىاظ 0.67-1.79ما بين   

المصىىىرف بموجىىىودات كبيىىىرة وتىىىدني رأس المىىىال العامىىىل ام 

انخفا  سيولة المصرف وعدم قدرته على مواجهة التزاماته ، 

فضلا على اعتماده بشكل كبير علىى الرافعىة الماليىة فىي تمويىل 

 عملياته المصرفية.
 

 لمصرف الاهلي العراقي  Altman (الهشاشة المالية باستخدام نموذج4جدول )

 

 

 

 

 

 

 

 بالاعتماد على برنامج الاكسل تاناعداد الباحث -المصدر:

 X1 X2 X3 X4 X5 Z السنة

2005 0.281 2.099 0.033 2.152 0.074 1.792 

2006 0.557 0.498 0.033 0.774 0.072 1.167 

2007 0.721 0.295 0.035 0.548 0.086 1.284 

2008 0.692 0.182 0.064 0.501 0.117 1.33 

2009 0.706 0.302 0.031 0.749 0.083 1.252 

2010 0.620 0.247 0.023 0.761 0.076 1.064 

2011 0.607 0.256 0.036 1.131 0.081 1.124 

2012 0.387 0.413 0.086 0.845 0.136 1.227 

2013 0.479 0.604 0.072 0.998 0.112 1.366 

2014 0.526 0.575 0.052 1.001 0.100 1.308 

2015 0.411 0.314 0.017 0.729 0.080 0.834 

2016 0.418 0.279 0.009 0.846 0.058 0.78 

2017 0.433 0.414 0.008 0.724 0.055 0.893 

2018 0.466 0.216 0.002 0.732 0.037 0.753 

2019 0.482 0.173 -0.007 0.647 0.027 0.699 

 X1 X2 X3 X4 X5 Z السنة

2005 0.786 2.676 0.028 0.30 0.049 2.72 

2006 0.717 1.494 -0.017 0.18 0.087 1.79 

2007 0.750 1.129 0.036 0.22 0.145 1.86 

2008 0.789 0.570 0.050 0.18 0.118 1.63 

2009 0.747 1.029 0.007 0.22 0.071 1.62 

2010 0.551 0.741 0.013 0.15 0.052 1.21 

2011 0.665 1.073 0.016 0.36 0.070 1.58 

2012 0.687 0.460 0.054 0.35 0.088 1.42 

2013 0.742 0.333 0.031 0.42 0.061 1.29 

2014 0.666 0.638 0.015 0.40 0.061 1.31 

2015 0.572 0.499 0.008 0.32 0.069 1.09 

2016 0.415 0.352 0.048 0.29 0.086 1.02 

2017 0.445 0.369 0.010 0.17 0.073 0.92 

2018 0.573 0.226 -0.011 0.06 0.052 0.84 

2019 0.165 0.569 0.018 0.06 0.064 0.67 
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يتضح مما سبق تعاني المصارف عينة الدراسة من الهشاشة 

الفرضية الرئيسية الثانية التي مفادها المالية وعليه عدم رفض 

 ) . تعاني المصارف عينة الدراسة من الهشاشة المالية

 اختبار الفرضيات  الثالث :المحور 

 ة )لا يوجد تأثير ذو دلالة احصائيةاختبار الفرضية الرئيسي

 (لهيكل التمويل في الحد من الهشاشة المالية

  الخليج التجاري مصرف-1 

( ادناه  اختبار الفرضية للمصرف المعني من  5يبين الجدول  

خلال تحليل الانحدار المتعدد بطريقة الحذف التراجعي بين 

 مؤشرات هيكل التمويل ومؤشر الهشاشة المالية. 

 الخليج التجاري(تحليل الحذف التراجعي لمصرف 5جدول )

Coefficients
a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.574 1.867  1.379 .193 

 نسبة التمويل

 بالملكية

-.025- .019 -1.066- -1.332- .208 

نسبة التمويل 

 بالديون

-.009- .019 -.374- -.468- .648 

2 (Constant) 1.705 .172  9.934 .000 

 نسبة التمويل

 بالملكية

-.017- .005 -.704- -3.577- .003 

a. Dependent Variable: z 

R
2
:0.496 

F: 12.798 

Sig:0 .003 

 SPSS V.22بالاعتماد على  الباحثتانالمصدر: من اعداد 

المتغيىىىر المسىىىتقل  ين اولا( تضىىىمن الانمىىىوذج الأول مؤشىىىر 

 هيكل التمويل( ، ويتبين انه لا يوجد معامل انحدار لمؤشرات 

%( مىع مؤشىر 10% ، 5هيكل التمويل معنويا عند مستويين  

 الهشاشة المالية.

لأنىه يمثىل اكثىر المؤشىرات  الىديوناً( حذف نسبة التمويل ثاني 

 ، والذم اظهر الاتي: نييير معنوية وتم بناء الانموذج الثا

 كىىل التمويىىل  نسىىبة التمويىىل ان معامىىل انحىىدار مؤشىىر هيكىى

(وهذا يعنىي 0.017-( في مؤشر الهشاشة المالية   بالملكية

بىىين المؤشىىرين، بمعنىىى انىىه فىىي حالىىة  عكسىىيوجىىود تىىأثير 

 ينقصزيادة مؤشرات هيكل التمويل بمقدار وحدة واحدة سى

(. علمىىا ان هىىذه 0.017 مؤشىىر الهشاشىىة الماليىىة بمقىىدار 

( مىىن خىىلال قيمىىة 05.0كىىان معنويىىا عنىىد مسىىتوى  التىىأثير 

Sig.   فضىىىلا عىىىن ذلىىىي ان قيمىىىة ،t المحسىىىوبة لمعامىىىل )

( وهىىىىي قيمىىىىة معنويىىىىة عنىىىىد 3.577-الانحىىىىدار كانىىىىت  

 المستوى المذكور.

   بلغت قيمة معامىل تحديىدR
2

( 0.496 ثىاني ( الانمىوذج ال

%( مىن  49. 6وهذا يعني ان المؤشرين يفسرا مىا نسىبته  

التغيىىرات التىىي تطىىرا علىىى الهشاشىىة الماليىىة ، امىىا النسىىبة 

المتبقيىة فتعىود لعوامىل أخىىرى ييىر داخلىه فىي الانمىىوذج ، 

فضلا عن ذلي كان الانموذج معنويىا عنىد مسىتوى معنىوم 

( المحسىوبة لمعادلىة الانمىوذج F( ، كمىا ان قيمىة  0 .05 

( وهىىىىي قيمىىىىة معنويىىىىة عنىىىىد المسىىىىتوى 12.798كانىىىىت  

 المذكور.

( H0من التحليل أعلاه رفض فرضية العدم   الباحثتانستدل ت 

لهيكل التمويل  في الحد  لة احصائيةبمعنى يوجد تأثير ذو دلا

و قبول  الخليج التجارم  من الهشاشة المالية بالنسبة لمصرف

 الفرضية البديلة.

 3- مصرف الاهلي العراقي

( ادناه  اختبار الفرضية للمصرف المعني من  6يبين الجدول  

بين خلال تحليل الانحدار المتعدد بطريقة الحذف التراجعي 

 هيكل التمويل ومؤشر الهشاشة المالية.  مؤشرين

 



  2021,كانون الأول                                                          (           4) العدد  ثانيالمجلد ال –مجلة الريادة للمال والأعمال 
 

242 

 الاهلي العراقيتحليل الحذف التراجعي لمصرف (6جدول )

Coefficients
a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) .920 2.098  .439 .669 

 التمويل نسبة

 بالملكية

.011 .026 .160 .433 .673 

 التمويل نسبة

 بالديون

-.001- .021 -.019- -.051- .960 

2 (Constant) .824 .918  .898 .386 

 التمويل نسبة

 بالملكية

.012 .019 .172 .631 .539 

3 (Constant) 1.398 .131  10.657 .000 

a. Dependent Variable: Z 

 SPSS V.22بالاعتماد على  الباحثتانالمصدر: من اعداد 

 اولا( تضىىىىمن الانمىىىىوذج الأول مؤشىىىىرين المتغيىىىىر المسىىىىتقل 

معامىىىىل انحىىىىدار  هيكىىىىل التمويىىىىل( ، ويتبىىىىين انىىىىه لا يوجىىىىد 

%( 10% ، 5للمؤشرات هيكل التمويل معنويا عند مستويين  

 مع مؤشر الهشاشة المالية.

 ثانيا( تضمن الانموذج الثاني حذف نسبة التمويل بالديون مىن 

الانموذج لعدم معنويته  لأنه اكثر المؤشرات ييىر معنويىة فىي 

ظهىر الانموذج الاول(، وتم وعادة بنىاء الانمىوذج الامىر الىذم ا

عىىىدم معنويىىىة معامىىىل انحىىىدار هيكىىىل التمويىىىل عنىىىد مسىىىتويين 

مىىع مؤشىىر الهشاشىىة  .sig%( مىىن خىىلال 10% ، 5معنىىويين  

 المالية.

حىىذف المؤشىىر المتبقىىي وهىىو  ثالىى  ثالثىىاً( تضىىمن الانمىىوذج ال

علىى عىدم  تىانالتمويل بالملكية لعدم معنويته ممىا تسىتدل الباحث

رفىىض فرضىىية العىىدم وهىىي لا يوجىىد تىىأثير ذو دلالىىة احصىىائية 

 لهيكل التمويل  في الحد من الهشاشة الماليىة بالنسىبة لمصىرف

 . الاهلي العراقي

 التوصيات  الاستنتاجات و المبحث الرابع:
 الاستنتاجات  اولاً:

اظهرت نتائج التحليل المالي ان المصارف عينة الدراسة  -1

الى اجمالي الموجودات مما يدل  حق الملكية نسبةتتفاوت في 

على التفاوت الكبير في تبني المصارف المبحوثة 

للاستراتيجيات الادارية و التنظيمية و الاستثمارية خاصة وان 

الى اجمالي الموجودات تكون في  حق الملكيةزيادة نسية 

مصلحة المودعين لأنها تضمن لهم الحماية ضد المخاطر لكنها 

  . في الوقت نفسه تحد من ربحية المساهمين والمستثمرين

 يعتمد بغداد مصرف ان المالي التحليل نتائج عبر يلحظ -2

 بالملكية التمويل على اعتماده من اعلى بالديون التمويل على

 يعرضه هذا و الدراسة عينة التجارية بالمصارف تهمقارن عند

 . الاقتصادية التقلبات من المصرف على الحفاظ لمشاكل

اظهرت نتائج التحليل المالي ان جميع المصارف العراقية  -3

تتعر  الى هشاشة  التمانعينة الدراسة و حسب انموذج 

مصرفية نتيجة لعدد من العوامل منها عوامل داخلية متعلقة 

بالمصرف ومنها ما هو خارجي كالأوضاع الاقتصادية و 

 السياسية والامنية. 

اً  ييىىل الاحصىىائي أن هنىىاك تىىأثيراً عكسىىاظهىىرت نتىىائج التحل -4

و الهشاشىىة الماليىىة   لىىة احصىىائية بىىين  التمويىىل بالملكيىىةذات دلا

راسىىة , وبالتىىالي كلمىىا زادت الامىىوال فىىي المصىىارف عينىىة الد

 .الممتلكة كلما قلت الهشاشة المالية

 التوصيات ثانياً: 

تقترح الدراسة ان تقوم المصارف بوضع استراتيجيات  -1

تنويع فعالة لمصادر التمويل ما بين التمويل الممتلي و التمويل 

ج امثل بينهما مما يجعل كلفة التمويل المقتر  بما يحقق مزي

 في حدها الأدنى .

ضرورة اهتمام المصارف باتباع اليات التحوط التقليدية و 2- 

الحديثة التي تساعدها في التخلص من الهشاشة , فضلا عن 

لقياس الهشاشة المصرفية وتحديد  التمانتطبيق انموذج 

نبؤ بمستقبلها مركزها المالي كون هذا الانموذج يساعدها في الت

المالي و مدى امكانيتها على الاستمرار من خلال اتخاذ 

   . قرارات تمويلية سليمة

 التمويل الممتليالاعتماد على بتوصي الدراسة المصارف  -3 

بتمويل موجوداته لان نتائج الدراسة اوضحت هناك علاقة 

 .المالية و الهشاشة  الممتلية بين التمويل عكسي
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