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Abstract 

The current study seeks to provide an intellectual framework that deals with 

the concepts related to both the parallelism of the capital cost structure and 

the financial failure in banks. The study was based on a main problem: Does 

the parallelism of the capital cost structure between the cost of ownership 

and the cost of debt in commercial banks have a role in mitigating or limiting 

financial failures? In addition, a set of questions about the relationship and 

impact between the parallelism of the cost of capital structure and the 

financial failure of the commercial banks surveyed. The study also used 

several financial and statistical methods to analyze the historical data of the 

study sample banks, which numbered (10) commercial banks registered in 

the Iraq Stock Exchange for the period from (2005 to 2021) and to know the 

relationships between the study variables. The most important conclusion is 

that any change in the parallelism structure of the cost of capital, with an 

increase or decrease, will lead to an opposite direction change in financial 

failure, and vice versa. The most important of which is that bank 

managements, if they want to succeed in their work, must work on 

parallelism between the structure of the cost of ownership and the structure 

of the cost of debt in financing their investment activities and operations. 
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                                ؛9/5/2023:القبول؛ 18/4/2023:التعديل والتنقيح؛ 13/3/2023:الاستلامتاريخ المقالة: 
 .1/12/2023: النشر

 المستخلص
تقديم إطار فكري يتناول المفاهيم ذات العلاقة بكل من توازن تكلفة هيكل  إلى ليالحا البحثسعى ي

رأس المال والفشل المالي في المصارف، ومعرفة أبعاد ومستويات العلاقة بين توازن عناصر تكلفة 
وأقيمت الدراسة على مشكلة رئيسة وهي: هل أن توازن تكلفة  ،هيكل رأس المال والفشل المالي

هيكل رأس المال بين تكلفة الملكية وتكلفة الديون في المصارف التجارية له دور في تخفيف أو 
بجانب مجموعة من التساؤلات حول العلاقة والأثر بين توازن  .. الحد من حالات الفشل المالي

 أنموذجع أتكلفة هيكل رأس المال وبين الفشل المالي في المصارف التجارية المبحوثة، وقد وض  
سست عدة فرضيات بموجبه. كما استخدمت الدراسة عدداً من الأساليب أ   قد و ،ةافتراضي للدراس

( مصارف 10رف عينة الدراسة والبالغ عددها )المالية والإحصائية لتحليل البيانات التاريخية للمصا
( والتعرف على العلاقات 2021- 2005وراق المالية للفترة من )تجارية مسجلة في سوق العراق للأ

جملة من الاستنتاجات، ومن أهمها: وجود علاقة  إلىبين متغيرات الدراسة.  وقد توصلت الدراسة 
وذلك بالاعتماد على  ،ارتباط معنوية وعكسية بين توازن تكلفة هيكل رأس المال وبين الفشل المالي

رتفاع ير في توازن تكلفة هيكل رأس المال بالايوهذا يدل على أن أي تغ ،قيمة معامل الارتباط بينهما
كما تم تقديم  ،اكس في الفشل المالي والعكس صحيحير باتجاه معيتغ إلىأو الانخفاض سيؤدي 

أنه يجب على إدارات المصارف إذا ما أرادت النجاح في عملها  ،مجموعة من المقترحات من أهمها
أن تعمل على الموازنة ما بين هيكل تكلفة الملكية وهيكل تكلفة الديون في تمويل أنشطتها وعملياتها 

 .الاستثمارية
 الكلمات الرئيسة

 تكلفة هيكل رأس المال، تكلفة الملكية، تكلفة الديون، الفشل المالي.
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 المقدمة 

ــواق في إقليم  ــتويين الإقليمي والعالمي  تواجه المصـــارف التجارية سـ ــتان أو العراق أو حتى على المسـ كوردسـ
زمات المالية والاقتصــادية وغيرها والتي تركت مصــرةية والناجمة عن العديد من الأالعديد من المشــاكل المالية وال

فرزتها تلك المشــاكل أولعل من بين مواطن الضــعا التي   ،عدداً من التأثيرات الســلبية على عمل تلك المصــارف
 الحد من قدراتها في استمرارية أنشطتها وتلبية متطلبات استدامة عملياتها.

ومن المعلوم أن ما تقوم به المصارف من أنشطة تجارية وخدمية يتصل بالدرجة الأساس بتركيبة هيكل رأس  
المال لديها، لذلك تؤدي تركيبة هيكل رأس المال والتي تؤسس المصارف بموجبها مصادر الحصول على التمويل 

ه يمثل الجدار العازل لكل الصدمات التي  اللازم لعملياتها دوراً مهماً في متانة ورصانة الوضع المالي لها كون
 تطال حقوق أصحاب المصالح كافة. 

الموضوع في الفترات وقد نشأ الاهتمام بموضوع توازن هيكل رأس المال في فترات سابقة وازدادت أهمية  
ن هيكل رأس المال  عادة النظر بتركيبة وحالات تواز إ المالية والتي تتطلب من المصارف  زمات  التي تعقب الأ

 زمات وبالتالي التصدي لحالات الفشل المالي.  مخاطر المالية الناجمة عن تلك الأ جل مواجهة الأوذلك من    ،لديها
العلاقة بين متغيرين والمتمثلا الحالية لبحث  الدراسة  المال، والفشل    كل من  توازن هيكلب   نوتهدف  رأس 

إذ تم تخصيص المحور الأول للجانب المنهجي، ونستعرض في   ،المالي في إطار بحثي يتضمن ثلاثة محاور
محوره الثاني الجانب النظري لمتغيرات البحث، واستعرضنا في المحور الثالث الجوانب التحليلية، ثم اختتم هذا  

 البحث بعدد من الاستنتاجات والمقترحات. 
 المحور الأول: منهجية البحث

 نتعرض في هذه الفقرة لتحديد مسارات بنود المنهجية لمعالجة المشكلة وتحليل الفرضيات وكما يأتي:
 مشكلة البحث:  أولاا 

لاحظ من استقراق تاريخ دورة الحياة والتي مرت بها العديد من منظمات الأعمال ومن بينها المصارف  ي  
منها من خرج متعاةياً من تلك    إذ إن  زمات المالية والاقتصادية،  من الأالتجارية أنها كانت ولازالت عرضة للكثير  

ومن ثم الفشل المالي، لذلك دأبت المصارف التجارية على تبني    ، زمات ومنها من وقع في دوامة العسر الماليالأ
جل التحوط لعدم الوقوع في الفشل المالي والابتعاد عن أوالعمل بما في وسعها من    ،الممكنةوانتهاج كل الوسائل  

 الأعراض والمسببات المؤدية لذلك. 
التوازن بين أبعاد تكلفة هيكل الفشل المالي لا يأتي من فراغ بل هو حصيلة تراكمية لعدم مواجهة اختلال  و 

دون  من  م عنها من مشاكل تبقى بلا حلول و رأس المال والممثلة بكل من تكلفة الملكية وتكلفة الديون وما ينج 
مما يضاعا ويعمق من أزمة المصارف وقيادتها نحو الإعسار والتردي المالي والذي لا تتمكن ةيه    ،معالجات

أن تكون القيم    إلىن هذا التدهور سيقودها  إ التزامات مالية واستحقاقات، إذ    تلك المصارف من سداد ما عليها من
الحقيقية لموجوداتها أقل من قيمة مطلوباتها، الأمر الذي لا يسمح لها بالاستمرار في أداق أنشطتها وسداد قيم  

 مما يكون من أول علامات ومقدمات الفشل المالي.   ،التزاماتها قصيرة الأجل
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وضمن إطار العلاقة بين توازن أبعاد تكلفة هيكل رأس المال ودوره في توقع الفشل المالي يتطلب الأمر 
فضلًا على ما نراه    ،فرزته الدراسات السابقة من أفكار ونظرياتأوذلك اعتماداً على ما    ،ضرورة دراستها ميدانياً 

وعليه فإن مشكلة البحث الحالية تتبلور في التساؤل    ،من مؤشرات في الواقع الميداني للمصارف التجارية العراقية
 الرئيس والذي يتحدد بالآتي:

  رأس المال في المصارف التجارية سعي المصارف التجارية لتحقيق التوازن في أبعاد تكلفة هيكل  ل  )هل  
 تأثير في تجنب الفشل المالي؟( وينبثق عن محور المشكلة هذا عدد من التساؤلات الفرعية والمتمثلة بالآتي: 

حالات توازن أبعاد تكلفة هيكل رأس المال والتي يمكن للمصارف التجارية من التعامل معها والتي من   . ما1
 الممكن تطبيقها لتجنب الفشل المالي؟  

. كيف يمكن تحقيق التوازن بين كل من هيكل تكلفة الملكية وهيكل تكلفة الديون والتي تمكن المصارف التجارية  2
 من تجنب الفشل المالي؟  

في الكشا عن توقع حالات الفشل المالي في المصارف التجارية    Sherwood  أنموذجمستويات مساهمة أ  . ما3
 المبحوثة في العينة؟ 

 أهمية البحث: ثانياا 
تكتسب الدراسة أهميتها من مواضيعها النظرية وتطبيقاتها الميدانية وما تعكسه من نتائج على واقع عمل  

نتناولها على اللذين سلجتها لموضوعين مهمين  العراق، وتتجسد أهميتها أكاديمياً في معاالقطاع المصرفي في  
 وهي: توازن أبعاد تكلفة هيكل رأس  أهمية ألا    وي ية؛ إذ إنها تجمع بين موضوعين ذوفق المنهجية العلمية الأكاديم

سهام في إثراق هذه  النظرية لكل منها، والإمع الأ طر  المال والفشل المالي في المصارف التجارية في محاولة لج
حاولنا الاعتماد على    إذا تحت عنوان الدراسة الحالية، المواضيع بما يتيسر جمعه من مصادر متنوعة، ووضعه

ما تيسر من مصادر في مكتبات الجامعة، وكذلك المصادر العلمية الرصينة على شبكة الإنترنيت من بحوث 
ودراسات. كما تتجسد الأهمية على مستوى الميدان المبحوث من خلال ما تقدمه الدراسة من استنتاجات ومقترحات  

ية العراقية، وتوضيح الصورة وبمختلا أبعادها عن مضامين  يمكن أن تسهم في تعزيز قدرات المصارف التجار 
المسجلة   كل من توازن عناصر تكلفة هيكل رأس المال والفشل المالي وخصوصاً على نطاق المصارف التجارية

 في سوق العراق للأوراق المالية.  
 هداف البحثأ: ثالثاا 

عد التعرف على مفاهيم توازن عناصر تكلفة هيكل رأس المال والفشل المالي والعلاقة بينها من أهم أهداف  ي  
 أخرى تمثلت بالآتي: اً الدراسة الحالية، كما أن للبحث أهداف

وذلك من خلال   ،توازن عناصر تكلفة هيكل رأس المال والفشل المالي . معرفة أبعاد ومستويات العلاقة بين  1
بيانات عينة من المصارف التجارية المسجلة في سوق العراق للأوراق المالية، وأثر تلك العلاقة في الحد  

 من الفشل المالي. 
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. الكشا عن المصارف التي حققت التوازن في عناصر تكلفة هيكل رأس المال لديها من عدمه، والتعرف  2
 على تلك المصارف التي ربما تقع في إطار الفشل المالي. 

  فرضيات البحث :رابعاا 
 الآتي: على النحو ( و 0.05وتمثلت بالفرضيات الرئيسة والفرعية والتي يتم اختبارها عند مستوى معنوية )

حصائية بين تكلفة هيكل  إعلاقة ارتباط معنوية وذات دلالة  أ. الفرضية الرئيسة الأولى: وتنص على أنه )لا توجد  
 رأس المال وبين الفشل المالي في المصارف التجارية المبحوثة وعلى المستويين الجزئي والكلي(. 

حصائية لتكلفة هيكل رأس المال  إدلالة  ود تأثير معنوي وذ)لا يوجب. الفرضية الرئيسة الثانية: وتنص على أنه 
 في الفشل المالي في المصارف التجارية المبحوثة وعلى المستويين الجزئي والكلي(.  

 عينة البحث :خامساا 
تكون حجم العينة من عشرة مصارف تجارية مسجلة في سوق العراق للأوراق المالية خلال الفترة المحددة  

هلي  تحد، بغداد، التجاري العراقي، الأوالممثلة بكل من مصرف الموصل، الخليج، الم  2021لغاية    2005من  
بابل الإالعراقي،  العراقي  العراقي،  الاستثمار  ك،  ومصرف  الأسلامي،  تم    ،سلاميوردستان  على  وقد  الاعتماد 

فضلًا عن توافر البيانات   ،نها تشكل أهمية كبيرة بالنسبة للاقتصاد والنظام المالي في العراقلأ  ؛المصارف المذكورة
لتلك المصارف وخلال مدة الدراسة، مما يسمح للباحثين بتحديد الاختلافات الجوهرية بين طبيعة العوامل المالية  

 التي تباشرها في أثناق تمويل عملياتها المصرةية وإمكانية تعرضها للفشل المالي. 
 متغيرات الدراسة ومؤشرات القياس  :سادساا 

اعتمد البحث عدداً من المتغيرات والتي في ضوئها تم تحديد مخطط الدراسة واتجاهات العلاقات الارتباطية 
 والتأثيرية بين تلك المتغيرات، والتي سيتم قياسها على وفق المؤشرات الآتية:  

وهما تكلفة الملكية وتكلفة   ،. المتغير المستقل والذي يتمثل في تكلفة هيكل رأس المال والذي يتكون من ب عدين1
  (Ross et al., 2008, 468)وقد تم استخدام معادلة    ،الديون والتي كونت بمجملها مدخلات هذا المتغير

 ي: أتلقياس هذا المتغير وكما ي (WACC)س المال أر والخاصة بحساب المتوسط الموزون لتكلفة 
𝑊𝐴𝐶𝐶 =  [(𝐶𝑂𝐸𝑄) + (𝐶𝑂𝐷𝐸)] 

 : على النحو الآتيلمعادلة يتم قياسها ن مكونات هذه اإذ إ 
 ية: تاس تكلفة الملكية بالمعادلة الآأ. يتم قي

𝐶𝑂𝐸𝑄 =  √
𝑒𝑝𝑠𝑡+2 − 𝑒𝑝𝑠𝑡+1

𝑃𝑡
 

سعر   Pتمثل    في حين،  tيمثل تنبؤات المحللين الماليين لنصيب السهم من الربح للفترة    epsن  إحيث  
الفرق بين ربحية السهم  إلى. وبالنظر لعدم وجود تنبؤات للمحللين الماليين لذلك سيتم اللجوق  tقفال السهم للفترة  إ

 (. Brik, 2020:16بين السنة الأولى والثانية في الدراسة )
 ية:تديون فيتم حسابها بالمعادلة الآا تكلفة الب. أم  
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𝐶𝑂𝐷𝐸 =  
𝐼𝐸

𝐿𝑉
∗  (1 − 𝑇𝑎𝑥 𝑅𝑎𝑡𝑒) 

 فتمثل معدل الضريبة.   Tax rateتمثل قيم الديون، بينما  LVتمثل مصاريف الفوائد، و IEن إحيث 
والذي يتضمن   (Sherwood, 1978)  أنموذجني على أ . المتغير المعتمد والمتمثل بالفشل المالي والذي ب  2

 ستة أبعاد يتم قياسها بالمؤشرات المالية الآتية:
   100الموجودات( * إجماليالموجودات= )رأس المال العامل/  إجمالي  إلىأ. رأس المال العامل 

  100الموجودات( * إجمالي الموجودات = )الموجودات النقدية /  إجمالي إلىب. الموجودات النقدية 
    100الموجودات( * إجماليالموجودات = )حقوق الملكية /   إجمالي إلىت. حقوق الملكية 

والضرائب   الفوائد  قبل  الأرباح  /    إجمالي  إلىث.  والضرائب  الفوائد  قبل  )الأرباح   =   إجماليالموجودات 
 100الموجودات( *

 100المطلوبات( * إجمالي الموجودات /  إجمالي المطلوبات = ) إجمالي  إلىالموجودات   إجماليج. 
الموجودات الثابتة الملموسة = )حقوق الملكية / الموجودات الثابتة الملموسة(   إجمالي   إلى ح. حقوق الملكية 

*100 
 الدراسات السابقة : سابعاا 

إرساق  سأ في  المالي  والفشل  المال  رأس  هيكل  بتكلفة  الصلة  ذات  والأبحاث  الدراسات  العديد من  همت 
الأفكار والمفاهيم المتصلة بهذا الموضوع، وتحاول الدراسة الحالية تلمس الجوانب المعرةية التي كونت الأطر 

ومن ثم المضي قدماً في صياغة أبعاد ومرتسمات مواضيع البحث الحالي وبما يتوافق مع ما   ، النظرية للموضوع
 ي:أتالم لمنهجيته العلمية وذلك كما ياختطه من مع

( والمعنونة بالديناميكيات اللاخطية للحجم وتكلفة هيكل رأس  Jaisinghani - 2017    &Kanjilal) دراسة  .1
شركة تصنيع   1194المال والربحية: دليل تجريبي من قطاع التصنيع الهندي والتي أجريت على عينة من  

، حيث هدفت هذه الدراسة تطوير البحث حول العلاقة  2005-2014مطروحة للتداول العام في الهند للفترة من  
أن    إلىغير الخطية بين تكلفة هيكل رأس المال وأداق الشركة لقطاع التصنيع في الهند. وتوصلت الدراسة  

الشركات التي تتجاوز حجم العينة تتأثر بشكل إيجابي باستخدام هيكل تكلفة الدين في تكلفة هيكل رأس المال  
ة لممارسة الأعمال التجارية عن طريق تقليل تكلفة جماليوالعكس صحيح. واقترحت الدراسة تقليل التكاليف الإ

 الديون في هيكل تكلفة رأس مال الشركة. 
( والتي تمت بعنوان العلاقة بين الفشل المالي والقيمة السوقية:   Al Saedi- 2018 &Al Timimiدراسة )  .2

الكشا    إلىدراسة تجريبية باستخدام عينة من الشركات الصناعية المدرجة في بورصة قطر، إذ هدفت الدراسة  
(  7وقد تم تطبيق الدراسة على )  ،عن وجود علامات فشل مالي للشركات الصناعية المدرجة في بورصة قطر

أن معظم الشركات الصناعية    إلى. وتوصلت  2008-2017شركات صناعية مدرجة في بورصة قطر للفترة من  
وجود علاقة إيجابية ذات دلالة إحصائية بين مؤشرات   ، فضلًا عن ت الفشل الماليالقطرية لا تعاني من علاما

ين الآخرين مؤشرات لقياس الباحثمكانية تبني  إ  ت.، واقترحت الدراسة  لهذه الشركاالفشل المالي والقيمة السوقية  
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الفشل المالي في الدراسات المستقبلية، أو من اختيار عينة أخرى من القطاعات الاقتصادية أو عينة أكبر من 
 متوفرة.  الشركات الصناعية ولفترة زمنية أطول إذا كانت البيانات

-Z  أنموذجأجريت الدراسة تحت عنوان صلاحية  أ  إذ(  Al-Manaseer & Al-Oshaibat - 2018دراسة )  .3

Score  ( شركة تأمين مدرجة في بورصة عمان للفترة من  21ردن، )لتنبؤ بالفشل المالي: حالة من الأل ألتمان
للتنبؤ بالفشل المالي في    Altman Z-Score  أنموذجالتحقق من صحة    إلى.إذ هدفت الدراسة  2016-2011

( المدرجة في بورصة عمان  التأمين  للفترة  ASEشركات  الدراسة  2016-2011(  القوة    إلى. وتوصلت  أن 
النتائج أن  Z-Score  نموذجتنبؤية عالية لأ يمكن أن يكون    Z-Score  أنموذج. علاوة على ذلك، كشفت 

كذلك من المؤشرات المفيدة للعديد من مستخدمي البيانات المالية مثل المديرين الماليين ومراجعي الحسابات، 
الدراسة بأن   المالي. وأوصت  الفشل   أنموذجالمقرضين والمستثمرين لاتخاذ القرارات الصحيحة في مواجهة 

التنبؤ بالفشل بطريقة التمان يجب أن يعتمد الظروف الاقتصادية السائدة مثل التغيرات في الاقتصاد والأسواق  
 قتصاد من أجل التنبؤ بالصورة الحقيقية لـلشركة في الاقتصاد. والصناعات في الا

فصاح الاختياري لملكية على العلاقة بين مستوى الإ( أجريت تحت عنوان أثر هيكل اBrik - 2020دراسة ) .4
وتكلفة رأس المال: دراسة تحليلية على الشركات المساهمة المصرية، حيث كان من ضمن أهدافها دراسة أثر  

ركات المساهمة المقيدة هيكل الملكية على العلاقة بين مستوى الافصاح الاختياري وتكلفة رأس المال في الش
( شركة من الشركات المدرجة في البورصة  75وراق المالية المصرية، وتمثلت عينة الدراسة بـــ )في سوق الأ

فصاح الاختياري وكل من تكلفة أن العلاقة بين مستوى الأ  إلى. وتوصلت  2014-2016المصرية للفترة من  
وأوصت الدراسة بالاهتمام بنشر الوعي    ،ةي، وتكلفة الاقتراض كانت غير معنو رأس المال، تكلفة حقوق الملكية

ول على المنافع الاقتصادية، ومن فصاح الاختياري وربط ذلك بالحصلدى المستثمرين حول المزيد من الإ
 همها تخفيض تكلفة رأس المال.   أ 

الدراسة    هدفت  إذ  ،أداق الاستدامة وتكلفة رأس المال( والتي جاقت بعنوان  Gonçalves, etal, 2022دراسة )  .5
داق الشركات البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات وتكلفة رأس المال، وتمثلت عينة  أتحليل العلاقة بين    إلى

 STOXX Europe 600عاملة في القطاع المالي والمكونة لمؤشر الغير الدراسة بكبرى الشركات الاوربية 

داق الاجتماعي يجابية بين الشركات والأإد علاقة  أن وجو   إلى. حيث توصلت الدراسة  2002-2018للفترة  
؛ فراط في أنشطة الاستدامةمن الضروري عدم الإ  تالأزما  فترات  نه في أتكلفة الديون. واقترحت الدراسة    وبين

نها تصبح غير ذات صلة بتكلفة رأس المال سواق من قبل المالكين أو المستثمرين أو المقرضين وعلى  لأ
 المستدامة لتحسين الأداق وتكلفة رأس المال. الشركات في العينة أن تفهم كيفية تسعير الأنشطة 

 الجانب النظري  المحور الثاني:
 مفهوم تكلفة هيكل رأس المال   :أولاا 

التي تناولتها العديد من النظريات والأدبيات    ضوعاتي عد موضوع تكلفة هيكل رأس المال واحداً من أهم المو 
المالية بحثاً عن تحديد المزيج الأفضل, فضلًا عن تحديد العوامل المؤثرة في ذلك الهيكل, وكيفية قيام المصارف  
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المال   المالت، و (Qasim & Jamil, 2009: 60)باتخاذ قرار هيكل رأس  لأي شركة  مثل تكلفة هيكل رأس 
للديون وحقوق الملكية، حيث يواجه المدير المالي مشكلة الاختيار بين الأموال المملوكة والأموال المقترضة    اً خليط

المزيج الأمثل لتكلفة هيكل رأس المال، وقد يؤدي اتخاذ قرار خاطئ بشأن تكلفة هيكل رأس المال    إلى للوصول  
المطاف    إلى الشركة تحدد هيكل رأسمالها بطريقة يتم الأ  إلى ضائقة مالية، وفي نهاية  فلاس، لذلك فإن إدارة 

 ,Al-yousif & Al-Hamwi)، وقد عرفها  (Khangar, 2017: 11)تعظيم قيمة الشركة وبأقل تكلفة ممكنة  

بأنها الأعباق المالية التي تضعها المنشأة على عاتقها وتتحملها من أجل تغطية احتياجات المنشأة    (193 :2013
روع في تمويل استثماراته، المالية، وتعرف تكلفة رأس المال على أنها كلفة مصادر التمويل التي يستخدمها المش

هميتها النسبية في أ الية التي تتصا بالندرة وارتفاع  همية دراسة كلفة رأس المال من طبيعة الموارد المأ وتأتي  
-Al)  هداف المشروعأ مثل لتحقيق  أب  تكاليف المشروع، وهذا يتطلب اختيار وتخصيص الموارد المتاحة بأسلو 

mashhadani, 2017:20) . 
معدل العائد الذي يجب أن تحققه الشركة من استخدام  بأنها  (Al-Hennawy, 2019: 18)   فهاوقد عر  

فقد    (Hamza & Issa, 2019: 148)ا  م  أعن طريق المساهمين أو الدائنين.  الموجودات المملوكة لها والممولة  
دنى الذي يجب أن يتحقق في مشاريع المؤسسة والعائد  على أنها معدل العائد الأ  عرفا تكلفة رأس المال نظرياً 

، فتكلفة رأس المال تعبر عن المتوسط الحسابي المرجح للتكاليف ا رياضياً الأدنى الذي يطلبه المستثمرون. أم  
الناجمة عن مختلا الموارد المالية للمؤسسة، وبذلك فهي تعبر عن تكلفة مصادر التمويل. وهو المعدل الذي  

ع  بواسطته يتم حساب صافي القيمة الحالية، وعند استخدام معدل العائد الداخلي، فإنه يتم مقارنة هذا المعدل م
 .تكلفة رأس المال حتى يصبح بالإمكان اتخاذ قرار الاستثمار أو عدم الاستثمار في المشروع

 أهمية تكلفة هيكل رأس المال :ثانياا 
شركة،  صحاب المصلحة في الأ تعظيم قيمة  إلىلأي شركة، وذلك للحاجة    ةً لمال مهمعد تكلفة هيكل رأس ات  
ن  ي ن الماليين المدير إ كة على المنافسة، لذا فقرار استراتيجي له تأثير في قدرة الشر ن هيكل رأس المال  وذلك لأ

همية (. وتبرز أ Oyedokun et al., 2018:57يتحملون المسؤولية الكبرى في تحديد المزيج الأمثل من التمويل )
 : (Madani, 2022: 43)تي تكلفة هيكل رأس المال في الآ

إن حساب كلفة رأس المال لكل عنصر من عناصر التمويل سوف تمكن الإدارة المالية من اختيار الأنسب  .  1
 . لتلك المصادر

وبين   تستخدم فيها الأموال،  التيالمقترحات الاستثمارية الممكنة  للمفاضلة بين    اً معيار تستخدم تكلفة رأس المال    .2
تحديد مدلولاتها ودورها في قرارات الأسعار وربط بين أسواق المال وهيكلها  مع   المقترحات الاستثمارية ذاتها

 المالي. 

للإدارة المالية يستلزم أن تكون كلفة جميع مدخلات    اً استراتيجي  اً هدفبوصفها  إن تعظيم القيمة السوقية للشركة  .  3
 .بحدودها الدنيا الشركة من ضمنها الأموال

 ي إيجاد التوليفة الأمثل لعناصر رأس المال.أ ،تساعد المؤسسة في إيجاد الهيكل الأمثل لرأس مالها . 4
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 أبعاد تكلفة هيكل رأس المال : ثالثاا 
ساسية من أجل إدارة عملياتها اليومية الحالية والمستقبلية  لمال لدى الشركة تتحدد وظيفته الأن هيكل رأس اإ
، وبمعايير متفاوتة، تعتمد التمويل الممتلك أو الاثنين معاً ا التمويل المقترض أو  م  إوهما    ،من مصدرين  وينشأ

، (Faris & Sultan, 2020:168)س المال في الشركة  أامل والمحددات المؤثرة في هيكل ر على مجموعة من العو 
الشركة و ن حقيقة وجود تضاإو  بين ملاك  المصالح  في  بين مصادر إ رب  المفاضلة  الشركة تجعل عملية  دارة 

-Abd Al- Rasool, 2014: 24)  يأتليها وكما يإ جية مختلفة باختلاف زاوية النظر  التمويل الداخلية والخار 

25): 
ة تعمل على زيادة  ـقل كلفة ويتمتع بمزايا ضريبيعتباره الأادارة الشركة التمويل الخارجي بإ دارة الشركة: تفضل  إ  .1

 وهذا يعمل على زيادة قيمتها السوقية. ،رباحصافي الأ
 ، سهم العادية يمنح الشركة مرونة عالية في الاستثمارصدار الأإ ن: الحصول على تمويل من خلال  و همالمسا  .2

يجة فلاس التي تحدث نتجهة المقرضة، كما تتجنب مخاطر الإوبذلك تتجنب القيود التي تفرض من قبل ال
سهم العادية لاعتقادهم م قد يتم معارضته من قبل حملة الأسهصدار الأإ  نأ الاقتراض الخارجي بالرغم من  
   .تخفيض عائد السهم وزيادة عدد المساهمين إلىبأن زيادة رأس المال قد يؤدي 

 - س المال: أاستعراض للعناصر المكونة لهيكل ر ي أتوةيما ي
الباحثون بدراسة هيكل الملكية لشركات الأعمال .أ اهتم  الملكية:  لتأكيد اختلاف مكونات هذا    ،هيكل  وذلك 

لة في التأثير على نشاط الشركة  داة الفاععد تركيبة هيكل الملكية الأ الهيكل على أداق تلك الشركات، إذ ت  
ويمكن تفسير   ،ق إدارة مكوناتهائن فهم مكونات هذا الهيكل يمكن الشركات من تحديد طر إف  وبالتالي  ،دائهاأو 

 - مكونات هيكل الملكية في الآتي: 

ين عدد محدود من المساهمين، هيكل تركز الملكية: في ظل هذا النوع من الملكية، تتركز ملكية الشركة ب -
 ,Al-Hennawyمؤسسات وبغض النظر عما إذا كانوا من داخل الشركة أو من خارجها )  مكانوا أفراداً أأ  سواق

2019: 74.) 

طلق عليها ـخرى والتي ي  م المملوكة للمؤسسات والشركات الأسهنسبة الأ  هقصد بـهيكل الملكية المؤسسية: وي   -
دبيات بـهيئات الاستثمار، وبخصوص هذا الدور الرقابي الذي يقوم به هذا النوع من هيكل  في معظم الأ

 ئات الاستثمار تتعامل كتجار بدلاً ولى أثر المضاربة بمعنى أن هيترجح الأ  إذنظر:    ا نالك وجهتالملكية فه
ا وجهة النظر الثانية: فتقوم على  جل، أم  من طويل الأ داق القصير بدلاً لاك، لذلك فهم يهتمون في الأمن م  
النظرة فإن    أثر المراقبة في المضاربة، وفقاً   ترجيح في مراقبة أداق  ملكية المؤسسية لها دور فعال  اللهذه 

ب وضبطه  بأالمديرين  الشخصية  منافعهم  رص  الأأتجاه  حملة  منافع  مم  تجاه  نحو سهم،  المديرين  يحفز  ا 
الأ طويلة  بدلاً الخيارات  الأ  جل  قصيرة  الخيارات  الشركةمن  قيمة  تعظيم  في  -Al-Fadl & Al)   جل 

Jubouri, 2017: 156) . 
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امتلاك الإدارة لجزق من أسهم الشركة، ومع    إلىهيكل الملكية الإدارية: تشير الملكية الإدارية بصفة عامة   -
 & Nassar)ما لقياس الملكية الإدارية    حد    إلىذلك فقد استخدمت العديد من الدراسات مقاييس مختلفة  

Abo daeer, 2021: 121) . 
أن ملكية المستثمرين الأجانب في رأس مال الشركات، وكذلك من خلال    إلى هيكل الملكية الأجنبية: تشير   -

ة  المحلي ركات الشالشركاق الأجانب يقومون بتزويد    أن   فضلا عن قات والأنشطة التجارية،  مجموعة من العلا
 ,Nassar & Abo Dayer)سهامات المالية  الإدارية والموارد وذلك بجانب الإالمتقدمة والمعرفة    ابالتكنولوجي

2021: 121). 
أكثر من سنة،    إلىجل وهي المصادر التي تمتد مدة استحقاقها  لديون: وتمثل المطلوبات طويلة الأهيكل ا   .ب

الحصول على مصادر الأموال وبالشكل الملائم   إلى عد أحد مكونات هيكل رأس المال، وتسعى الشركات وت  
 ,Amin) (Elewi, 2019: 17) إلىلدعم استثمارات الشركة وحسب الظروف السائدة في الأسواق وتقسم 

2021: 5:)-   
صدار أوراق مالية تدعى بالسندات، إكة اقتراض الأموال وذلك عن طريق  : يمكن للشر Bondsالسندات   -

فهي تصنا ضمن الالتزامات طويلة الأجل، ومن خلالها تلتزم الشركة بدفع القيمة الإسمية للسند عند  
صداره من طرف المؤسسة لتغطية حاجاتها إعائد، ويمثل السند مديونية، يتم  ال  إلىالاستحقاق بالإضافة  

من الأموال، وذلك عن طريق تعبئة أموال المدخرين، ويتم تداول هذه الأوراق على مستوى سوق الأوراق 
وتكون الشركة ملزمة بدفع فوائد دورية لحاملي السندات والتي في الغالب تكون ثابتة، ويحدد    ،المالية

 القيمة الإسمية، المدة وسعر الفائدة.فضلا عن    جماليعلى السند المبلغ الإ

الأ - الشركات  القروض طويلة  تلجأ  قد  على    إلىجل:  للحصول  الأخرى،  المالية  المؤسسات  أو  المصارف 
جل بمثابة عقد ملزم لكل من المقرض والمقترض، وغالباً  عد القروض طويلة الأـحيث ت    ، قروض طويلة الأجل

ما يجري توثيق هذه الالتزامات في عقود تبين حقوق وواجبات كل من الدائن والمدين، وخصوصاً من ناحية 
 تاريخ الاستحقاق وسعر الفائدة والضمان المقدم.   

 قياس تكلفة رأس المال : رابعاا 
الطريقة التي اعتمدت في البحث الحالي في    إلى س المال وقد أشرنا  أق متعددة لحساب تكلفة ر ائتوجد طر 

ى والتي تستعمل ومن الممكن أن نتعرض لطريقة أخر   ،ق أخرى ائالجانب المنهجي من البحث، كما أن هناك طر 
 أن  س المال لديها ولا سيما المصادر طويلة الأجل، إلا  ألتقييم قدرة المؤسسة على تمويل ر أداة  العديد من النسب  

فلاس والفشل  ة، وبالتالي التعرض لمخاطر الأم لاقعدم الم  إلىارتفاع الرفع المالي يزيد من احتمالات تعرضها  
ن الدائنين يرغبون في  ألح بين الدائنين والمالكين، حيث  يسبب تضارب المصا  ه نفس   أنه في الوقتالمالي، إلا  

يبحث المالكون عن الاستثمارات التي تحقق لهم   في حينمخاطر منخفضة لضمان حقوقهم،  استثمارات ذات  
س تكلفة . ومن أهم النسب المستخدمة في قيا(Al-Hamdan & Al- Qudah, 2013: 174)عالية    أرباحاً 

 :(Baaiwat, 2020: 16()Al-Hamdan & Al- Qudah, 2013: 173) هيكل رأس المال 
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 الموجودات: تعتبر هذه النسبة من أكثر المؤشرات استخداماً   إجمالي  إلى جل  طويلة الأالمطلوبات    إجمالينسبة    .1
ف،  مال للمؤسسة سواق كانوا شركات أو مصار   لقياس درجة استخدام مصادر التمويل الخارجية في هيكل رأس

وتعني مدى الاعتماد على القروض    ،جل لكل دينار من مجموع الموجوداتوتحديد مقدار القروض طويلة الأ 
 جل في تمويل موجوداتها.جل كالسندات والقروض طويلة الأالأطويلة 

نسبة مساهمة حقوق المالكين في تمويل  إلىالموجودات: وتشير هذه النسبة  إجمالي إلىنسبة حقوق الملكية  .2
ت   كما  )الموجودات(،  الاستثمارية  المصرف  حملة    إلىشير  نشاطات  عليها  سيحصل  التي  المئوية  النسبة 

 الأسهم العادية من مجموع الموجودات في حالة تصفية المؤسسة. 
ن زيادة نسبة إحيث    ،حق الملكية: والتي تقاس من خلال قسمة الديون على حق الملكية  إلى نسبة الديون    .3

خرى تستخدم لقياس الرفع  أشاريعها بالديون، وهنالك مقاييس  المديونية تعني أن الشركة زادت من تمويل م
 :(Al-Rubaie & Al-Atwi, 2017: 11) المالي وهي

 مجموع التمويل.  إلىنسبة التمويل المقترض  -

 مجموع التمويل. إلىنسبة التمويل المقترض بدون فائدة  -

 مجموع التمويل. إلىنسبة التمويل المقترض بفائدة   -

 مجموع التمويل.  إلىمد بفائدة نسبة التمويل المقترض قصير الأ -

 مجموع التمويل. إلىمد ترض طويل الأنسبة التمويل المق -

 التمويل الممتلك.  إلىسبة القروض ن -

 مفهوم الفشل المالي  :خامساا 
عد الفشل المالي من النتائج الخطيرة التي قد تواجه المنظمات على اختلاف أنواعها وفي مراحل مختلفة قد  ي  

بعاملين، الأول هو حجم العائد المتوقع من  تبدأ في مرحلة التأسيس أو في مرحلة النمو أو الازدهار ويرتبط ذلك 
ل النشاط التشغيلي، والثاني هو درجة المخاطرة الكامنة في هذا العائد، وبالتالي فإن تحقيق الخسائر يعني فش

تعليق أنشطة المنظمة نتيجة تراكم التزاماتها وعدم    إلى، الأمر الذي قد يؤدي  المنظمة في تحقيق هدفها الرئيس
قدرتها على سدادها، وبالتالي توقفها عن النشاط وعدم  قدرتها على الاستمرار، والمرتبط بسلامة المؤشرات المالية 

عبر عن كفاقة أداق المنظمة، كالسيولة والنشاط والمديونية والربحية، لذا أصبح موضوع الفشل المالي وعدم  التي ت  
حظي هذا الموضوع بأهمية الوقت الحاضر، و ت المهمة في  قدرة المنظمة على البقاق والاستمرار من الموضوعا

  إلى والدارسين، وذلك لمواجهة مخاطر الفشل وتجنيب المنظمة الوقوع في مشاكل قد تؤدي    ينالباحثكبيرة من  
 .(Al-Jumaili,2014: 24)  تصفيتها

  إلى مما يؤدي    ،( بأنه التوقا التام عن سداد الالتزاماتShaheen & Matar, 2011: 859وعرفها )
قد يختلط على البعض استخدام مصطلحات )التعثر المالي، العسر المالي( ككلمات   ،   فلاس ووقا النشاطالإ

 مترادفة مع الفشل المالي. 
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من خلال المفاهيم السابقة يتبين أن الفشل المالي هو عدم قدرة المؤسسة سواق أكانت شركة أو    وعليه
مصرف على مواصلة أعماله بسبب عدم قدرتها على الوفاق بالتزاماتها، وكذلك عدم قدرة ايرادات الشركة على  

التصفية القانونية عندما تصبح قيمة    إلىتغطية كافة التكاليف بما في ذلك تكلفة تمويل رأس المال مما يؤدي  
 فلاس الشركة وانتهاق حياتها المالية.  أ إلىالموجودات الدفترية أقل من قيمة الالتزامات الدفترية، وهذا يؤدي 

 أسباب الفشل المالي  :سادساا 
فرض قيود    إلى ن الوضع المالي غير السليم للمؤسسة قد يتسبب في ضائقة طويلة الأمد، مما قد يؤدي  إ

واتخاذ   الأسباب،  تلك  تحديد  للمؤسسة  المهم  من  لذلك  أدائه،  على  يؤثر  وبالتالي  الاستثمارية،  الأنشطة  على 
 (، وتتمثل أسباب الفشل المالي بالآتي:Khaliq et al.,2014: 141الإجراقات المناسبة لها )

دارية: تتضمن مجموعة من الأسباب المتعلقة بالجانب الإداري للمؤسسة والتي تؤدي في مجملها  الأسباب الإ .1
حدوث الفشل المالي، ومن أبرز هذه الأسباب الاختيار الخاطئ لإدارة المؤسسة وغياب التخصص الإداري    إلى

وجود تضارب بين أعضاق الإدارة العليا، وتفضيل المصلحة الخاصة للمساهمين والمالكين،    فضلًا عن والفني،  
 Soverallحيث لا يمكنها ضمان تحقيق الكفاقة والفعالية الاقتصادية )  ا،دم كفاقة الإدارة في أداق أعمالهوع

& Persoud,2013: 18.) 
الفشل    إلىالأسباب الداخلية: وتشمل مجموعة من الأسباب المتعلقة بالبيئة الداخلية والتي تؤدي في مجملها    .2

قتراب منه، ومن هذه الأسباب ضعا الإدارة وعدم معرفتها بالأنشطة، وعدم كفاقتها من السياسات المالي والأ
التشغيلية المختلفة وتقديم الخدمات والخسائر المتراكمة والضعا في اختيار المجالات الاستثمارية وعدم الدقة  

رة في التمويل الأساليب والمشاكل  والحذر في إعداد الميزانيات والمراكز المالية وضعا الوعي المالي والخب
 (.Cihangir & Kara, 2014: 96الداخلية التي تحدث بين الموظفين )

حدوث   إلىسباب التي تتعلق بالجانب المالي للمصرف، والتي تؤدي  سباب المالية: وهي مجموعة من الأالأ  .3
سباب هي الخلل في الهيكل التمويلي للمشروع من خلال عدم التناسب بين رأس المال  ومن أهم الأ  ،فشل مالي
وبالتالي ظهور مشاكل    ، تراكم ديون المشروع بصورة تؤثر بالسلب في نتائج أعماله  إلىمما يؤدي    ، والقروض

نفاق ببعض  الغة في الإكبيرة مع فقدان للسيولة النقدية وعجز عن الوفاق بديونه اتجاه مختلا دائني، والمب
يراد يوازي هذا الانفاق، وكذلك الأعباق الموجهة لمعاونة المشروع  إي  أجوانب والتي لا تساعد على تحقيق  ال

-Al)كبر مما مخطط لها، والتكاليف المبالغ فيها لأعضاق مجالس الإدارات  أأي تحمل مصاريف    دارياً إو   فنياً 

Janabi, 2020: 70). 

يرتبط نجاح أي منها في تحقيق    إذفشل المؤسسات،    إلىعد من أهم الأسباب التي تؤدي  ـ. الأسباب التسويقية: ت  4
أهدافه بالأداق الجيد لقسم التسويق في النشاط المنوط به، حيث يتضمن مجموعة من الأسباب المتعلقة الجانب  
التسويقي، ومن هذه الأسباب: صغر حجم السوق المالية، وعدم اختيار الأساليب التسويقية المناسبة لمنتجاتها 

 (.Ismail, 2014:31من الحفاظ على حصتها في السوق، )وخدماتها واستثماراتها بما يض
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  إلى . الأسباب الفنية: تتضمن مجموعة من الأسباب المتعلقة بالجانب الفني للمؤسسة والتي تؤدي في مجملها  5
دوى الفنية منذ البداية والتوسع في البيع بالأجل جحدوث فشل مالي، وأهمها: وجود أخطاق في إعداد دراسة ال

أو في منح الائتمان دون الاعتماد على قواعد سليمة في هذا الأمر، وهذا يجبر المؤسسة على الحفاظ على  
للمديرين    :Al-Janabi, 2020)سيولة عالية على حساب عمليات الاستثمار، وإعطاق صلاحيات واسعة 

11) : 
الخارجية  .6 للمؤسسة والتي يصعب و   :الأسباب  الخارجية  بالبيئة  المتعلقة  الأسباب  تحتوي على مجموعة من 

حدوث الفشل المالي، وهي: الاتجاهات التضخمية الموجودة على مستوى   إلىالسيطرة عليها، والتي تؤدي  
تصاعد قيمة    إلىمما يؤدي    ،الاقتصاد المحلي والعالمي، التعرض للتقلبات الحادة في أسعار الصرف وتعددها

وعدم إجراق   ،خلل في هيكلها التمويلي  إلى  بدوره  الديون للعديد من المؤسسات المالية المقترضة والذي يؤدي
 .(Al-Bayati, 2022: 17-18)تحليل دقيق للعوامل الاقتصادية والوضع الاقتصادي الذي يمر به البلد 

 ق علاج الفشل الماليائطر  : سابعاا 
مواجهة مشاكل الفشل    إلىاتية تؤدي  ؤ غير م  اً ظروف  اً حيانعندما يقوم مشروع أو مصرف بعمله، فقد يواجه أ

يجب معالجة هذه المشاكل، إذ هناك العديد من الوسائل المستخدمة    من هناعسار أو مشاكل أخرى،  المالي أو الأ
أو قد تستخدم وسيلة أو أكثر من وسائل العلاج ولحل المشكلة    ،لعلاج الفشل المالي، وقد تتداخل هذه الأساليب

الفشل حتى    إلىوالوحدة الاقتصادية قبل اختيار الطريقة المناسبة وإجراق دراسة مكثفة عن الأسباب التي أدت  
(، ويمكن تلخيص هذه  Du Jardin & Severin, 2012: 301ق لمعالجتها )ائنتمكن من اختيار أفضل الطر 

 ق على النحو التالي: ائالطر 
الاندماج من الاستراتيجيات   دويع  ،وهو عكس الاتحاد  ،الاندماج: هو اندماج شركتين أو أكثر في هيكل جديد  .1

عمليات  أصبحت  إذ  الاندماج،  دخول  قبل  كانت  كما  ةيه  الداخلة  الشركات  شخصية  تظل  حيث  الحديثة، 
 .(Al-Janabi, 2017: 72)الاندماج من أهم الاستراتيجيات في النصا الثاني من القرن العشرين 

عادة الهيكلية أو التنظيم: على الوحدة الاقتصادية أن تبحث عن استراتيجية جديدة تساعدها في حل الأزمة  إ   .2
 ,Baheet)  يةتلة والتنظيم تتم في الجوانب الآن إعادة الهيكإالفشل المالي، إذ    إلى ومعالجة الخلل ودفعها  

2015:12) : 
الموجودات: حيث يتم اعتماد القيمة السوقية لتلك الموجودات بدلًا من القيمة الدفترية، وهذا سيحسن  عادة تقييم  إ   -أ

 مؤشر السيولة ويقارنها بحق الملكية، مما يساعد الوحدة الاقتصادية على الاقتراض من الآخرين. 
جراق مفاوضات مع الجهات الدائنة والعمل على تحويل القروض قصيرة إعادة هيكلة الديون: عن طريق  إ   -ب

 قروض طويلة الأجل.  إلى الأجل 
س  أأسهم في ر   إلىسهم بما يعادل الدين وتحويل الدين  صدار الأإملكية: عن طريق  إلىتحويل الديون  -ت

 المال. 
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الوحدة الاقتصادية: عن طريق التخلص من المخزون وعرضه للبيع في    إلىزيادة التدفقات النقدية الداخلة    -ث
المزاد أو مبادلة المخزون بالموارد الأخرى التي تحتاجها الوحدة في الإنتاج أو عملياتها التشغيلية أو ببيع 

 الخردة والموجودات القديمة، والحصول على السيولة التي تفيد الوحدة الاقتصادية للخروج من الأزمة. 
خفض التدفقات النقدية الخارجة: من خلال تقليل مجالات الانفاق والمصاريف غير المبررة، والبحث عن    -ج

 مواد ذات تكاليف أقل واستخدامها في الإنتاج، مما يقلل التدفق النقدي الخارج.
قصد به أن المؤسسة أو المنظمة تؤجر موجوداتها للآخرين بغرض الحصول على عوائد يمكن أن  التأجير: ي    .3

حد ما عن شبح الفشل المالي، مقابل عدم التخلي    إلىتساعدها على الوفاق بالتزاماتها تجاه الآخرين والابتعاد  
 .(Al-Janabi, 2017: 72)عن موجودات المؤسسة 

 ، الشركاتق الفعالة لعلاج الفشل المالي لبعض  ائتعتبر هذه الطريقة إحدى الطر   إذتغيير الشكل القانوني:    .4
وحدة اقتصادية ذات شكل قانوني أكثر   إلىوالهدف منها هو تحويل الوحدة الاقتصادية من شكل أقل مرونة 

تحقيق الأرباح    إلىتوجد حرية كبيرة للإدارة في القدرة على التحرك واتخاذ القرارات التي تدفع الشركة    إذ  ،مرونة
.(Ross et al, 1999: 196) 

لكي تحصل بالمقابل على الأموال للوفاق بالتزاماتها    ؛قيام الوحدة الاقتصادية بيع موجوداتها للغير  يالتصفية: ه  .5
 .(Baheet, 2015:12)وتتبع ضمن هذه الطريقة مجموعة من الاجراقات لتسهيل عملية التصفية    ،اتجاه الغير

 التنبؤ بالفشل المالي  : ثامناا 
كبيرًا للتنبؤ بالفشل المالي، حيث يتيح لصناع القرار اتخاذ القرارات في    اً المتمرسون اهتمام  أولى الباحثون 

الوقت المناسب، مثل إعادة تخصيص الموارد والاستخدامات بشكل أكثر كفاقة، ولزيادة الدقة في التنبؤ بالوضع 
مؤشرات الجدارة الائتمانية والإفلاس على أساس    تمرة على الاستمرار أو التصفية، استخدالمستقبلي للمرافق والقد

نشاق هذه المؤشرات باستخدامات رياضية أالمنشآت على تطوير مواردها، تم    تقييم الوضع السابق وقياس مدى قدرة
 .(Al-Hamdani & Al-Qatan, 2013: 459) أو تحليل الانحدار

فلاس ثم الإ  ، مرحلة الفشل المالي  إلىوتمر الشركة بعدة مراحل في دورة حياتها التجارية قبل أن تصل  
ةيما بعد، ولا يمكن أن يحدث الفشل المالي فجأة، ولكن قد يستغرق فترة طويلة تمر خلالها الشركة بعدة صعوبات  

مرحلة التعثر وعدم القدرة على الوفاق بالتزاماتها المستحقة،   إلىتتعلق بـالوضع المالي الذي تواجهه حتى تصل  
لا يمكن ملاحظته بشكل مباشر، ولكن يمكن ملاحظة بعض   اً أن الوضع المالي غالب  إلىين  الباحثإذ يشير بعض  

لبحث عن مؤشرات تدل على مكانة الشركة  إلى ا  بوضع الشركة لذلك سعى المحللون   المؤشرات المالية المتعلقة
نحو النمو والاستمرارية، وهنا برزت أهمية التحليل المالي    و بعيد وهل هي تتجه نحو فشل مالي أفي المستقبل ال

لأغراض التنبؤ بالفشل المالي ومساعدة المستثمرين والمديرين والجهات الأخرى في اتخاذ القرارات المناسبة مثل 
التنبؤ  الاستثمار أو التمويل من خلال الاعتماد على استخدام النماذج الكمية للنسب والمؤشرات المالية، كما أن  

عداد ومواجهة العوامل المسببة للفشل المالي، سواق عن طريق فرصة كاةية لأ لمالي يوفر للإدارةالمبكر بالفشل ا
أو أي وسيلة ممكنة لمعالجة حالة الفشل قبل   ، تغيير السياسة أو القرارات المعتمدة أو إعادة صياغة برامج العمل

ق أخرى للتنبؤ بالفشل المالي، مثل تحليل ائالتحليل المالي باستخدام النسب المالية، فهناك طر   فضلًا عنحدوثه،  
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-Z)  أنموذجق لتقييم أداق الشركات، أو استخدام عدة نماذج مثل  ائعد من أبسط الطر البيانات المالية  والتي ت  

Score)     ،لكن المشكلة التي نتعامل معها هي أي من هذه النماذج هو الأنسب للتنبؤ بالفشل المالي للشركات
التحليل الأولي لم يظهر الصورة الحقيقية لوضع الشركة، مثل الربحية قد تشير   التحسن والنمو    إلى حيث أن 

 & Manaseerوجود صعوبة مالية في الشركة )  إلىشير  ن معدلات السيولة المنخفضة قد ت  إ للشركة، في حين  

Oshaibat, 2018: 81.) 

 الجانب الميدانيالمحور الثالث:  
 التحليل المالي :أولاا 
 تكلفة هيكل رأس الماللالتحليل المالي  .1

خصص المحور الحالي لعرض نتائج التحليل المالي لمؤشرات تكلفة هيكل رأس المال والتي تمثل المتغيرات  
أ  المستقلة ضمن   البيانات  جر الدراسة، وقد  المذكور على  التحليل  المالية وللفترة من ي  الكشوفات  المأخوذة من 

س  أبحساب المتوسط الموزون لتكلفة ر  المعادلة الخاصة  قتبوقد ط   ،عينة المصارف المبحوثة( ول  2021-2005)
 :على النحو الآتيليل لمكونات تلك المعادلة المال، حيث كانت نتائج التح

 مؤشر تكلفة حقوق الملكية: .أ

 ( مؤشر تكلفة حقوق الملكية1الجدول )

 
 .EXCEL V.2020ينة باعتماد برنامج ن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 
)وي   الجدول  في  والمذكورة  الملكية  هيكل  لمؤشر  التحليل  نتائج  من  أن  1لاحظ  ولكافة  (  العام  المعدل 

يستدل منه وخلال فترة الدراسة  %( و 18.3( بلغ ما نسبته )2005-2021ينة ولسنوات الدراسة ) المصارف في الع  
%(، وفي حالة ارتفاع قيمة هذا المؤشر  18.3أن تكلفة حقوق الملكية في المصارف المبحوثة بلغت ما نسبته )
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م المخاطر التي  عن مستوى العائد المتوقع من قبل المالكين في المصارف المبحوثة فإنه سوف يعكس حالة حج
إذ    ،كما شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن المعدل العام  ،يتحملها المالكون 

  2021،  2014،  2013،  2012،  2010،  2009،  2008،  2007،  2006ارتفع هذا المؤشر في السنوات  
انخفض المؤشر    في حينق الملكية وبمستويات عالية،  مما يدل على ارتفاع نسبة تكلفة حقو   ،عن المعدل العام

والذي بلغ    2019تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة    إذ  ،المذكور في السنوات الباقية عن المعدل العام
صارف لفترة الدراسة تبين أن تكلفة حقوق الملكية لمصارف  %(. من جانب آخر ومن خلال المتوسط للم9.6)

مما يدل على أن تلك المصارف    ،الخليج، الأهلي، بغداد، الأهلي، الاستثمار، العراقي تجاوز مؤشر المعدل العام
من الممكن أن يعرض المالكين لمخاطر أعلى من المخاطر التي تصيب المقرضين أو الدائنين، في حين سجل  

كما تبين أن مصرف بابل لديه أقل   ، مستويات أقل من المعدل العامينة هذا المؤشر في المصارف الباقية في الع  
ن أعلى  إ%( في حين  12مستوى لمؤشر تكلفة حقوق الملكية من باقي المصارف خلال سنوات الدراسة والبالغ ) 

%( ولكل منهما. وبذلك  24)  إلىقيمة لهذا المؤشر كانت في مصرفي الأهلي والاستثمار والتي كانت مساوية  
الع   المصارف في  لديهانستنتج بأن  الملكية  فيها هذه    ،ينة تختلا في مستويات تكلفة  فهناك مصارف ارتفعت 

 التكلفة ومصارف أخرى انخفضت فيها تكلفة الملكية. 
 مؤشر تكلفة الديون:  ب.

 مؤشر تكلفة الديون  :(2الجدول )

 
 . EXCEL V.2020  برنامجينة باعتماد ن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 

( أن المعدل العام ولكافة المصارف 2يلاحظ من نتائج التحليل لمؤشر تكلفة الديون والمذكورة في الجدول )
%( والذي يستدل منه على أن المصارف  14.2( بلغ ما نسبته )2005-2021ينة ولسنوات الدراسة )في الع  
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%(. كما 14.2المبحوثة وخلال فترة الدراسة اعتمدت في تمويل هيكل رأس المال لديها من الديون بما نسبته )
إذ ارتفع هذا المؤشر في    ،شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن المعدل العام

مما يدل على   ، عن المعدل العام 2014، 2012،  2011، 2010، 2009، 2008، 2007، 2005السنوات 
أن المصارف في العينة ربما عانت من ارتفاع المخاطر المالية لديها نتيجة ارتفاع تكلفة الديون بمستويات تجاوزت 

تبين أن أقل مستوى    إذلسنوات الباقية عن المعدل العام،  ا  في  المذكور  المؤشر  انخفض  في حين المعدل العام،  
والتي بلغت   2009%( وأعلى نسبة لهذا المؤشر كانت في سنة  2.3والذي بلغ )  2020للمؤشر كان في سنة  

بابل،  28.2) التجاري،  مصارف  أن  تبين  الدراسة  لفترة  للمصارف  المتوسط  خلال  ومن  آخر  جانب  من   .)%
%( وهذا بدوره يؤشر 14.2في مؤشر تكلفة الديون عن مؤشر المعدل العام والبالغ )   اً وكوردستان واجهت ارتفاع

يات تعرض المقرضين لمخاطر أعلى من المصارف الأخرى والتي سجلت مستويات أقل في  حالة ارتفاع مستو 
تكلفة الديون لديها. كما تبين أن مصرف الموصل لديه أقل مستوى لمؤشر تكلفة الديون من باقي المصارف  

ن أعلى قيمة لهذا المؤشر كانت في مصرف كوردستان والتي  إفي حين %(  2.8خلال سنوات الدراسة والبالغة ) 
وجود ارتفاع في مستويات تكلفة الملكية مقارنة بتكلفة الديون في  %(. وبذلك نستنتج  50.1)  إلىكانت مساوية  

وهذا يعني تحمل المالكين للمخاطر المالية الناجمة عن ذلك بنسبة أكبر من المقرضين أو   ،المصارف المبحوثة
 الدائنين.

 التحليل المالي للفشل المالي  .2
المالي الفشل  لمؤشرات  المالي  التحليل  نتائج  لعرض  الحالي  المحور  أ  ،خصص  وفق  على    نموذج وذلك 

SHERWOOD  1978  (Sherwood)    مثل المتغير المعتمد ضمن الدراسة، وقد  توالذي يتضمن ستة أبعاد
من  أ   والمأخوذة  البيانات  على  المذكور  التحليل  )جري  من  وللفترة  المالية  عينة ول    ( 2005-2021الكشوفات 

 ي:أتثة حيث كانت نتائج التحليل كما يالمصارف المبحو 
لقياس سيولة وفعالية    اً مهم  اً عد رأس المال العامل مقياسي    الموجودات:  إجمالي  إلىمؤشر رأس المال العامل    .أ

 جل. بالتزاماتها قصيرة الأركة للوفاق على قدرة الش الشركة ومؤشراً 
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 الموجودات إجماليمؤشر رأس المال العامل /  :(3الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 ينة باعتماد برنامجن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 
العام ولكافة  ( أن المعدل  3لاحظ من نتائج التحليل لمؤشر رأس المال العامل والمذكورة في الجدول )وي  

%( والذي يستدل منه على أن  35.4بلغ ما نسبته ) ( 2005-2021المصارف في العينة ولسنوات الدراسة )
شهد    حيث  ،المصارف المبحوثة وخلال فترة الدراسة اعتمدت سياسة غير كفوقة تجاه توظيف رأس المال العامل

العام المعدل  التذبذب عن  المبحوثة وجود حالات من  للمصارف  السنوي  في    ،المتوسط  المؤشر  ارتفع هذا  إذ 
مما يدل على أن المصارف حاولت تحسين    2020،  2019،  2017،  2016،  2015،  2014،  2013السنوات  

مما يدل   ،انخفض المؤشر المذكور في السنوات الباقية عن المعدل العام  في حينهذا المؤشر خلال تلك الأعوام،
كما   ،متداولة لديها قياساً بموجوداتهاوثة في توظيف موجوداتها العلى ضعا مستويات كفاقة المصارف المبح

 إضاعة فرصاً استثمارية  على وهذا يدل  %(27.7والذي بلغ )  2009ن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة  أتبين 
المتوسط للمصارف ولفترة الدراسة    إلى عليها عوائد إضاةية، ومن جانب آخر وبالعودة    كان من الممكن أن تدر  

هلي، العراقي، وكوردستان تجاوز مؤشر المعدل عامل لمصارف الموصل، التجاري، الأتبين أن مؤشر رأس المال ال
س المال العامل لديها بشكل أفضل عند مقارنتها مع  أتلك المصارف قد قامت باستخدام ر   مما يدل على أن  ،العام

يعرض هذه المصارف    الأمر الذي قد الت غير جيدة،  باقي مصارف العينة، على الرغم من أن تلك المستويات لاز 
لمخاطر أخرى بسبب عدم استغلال رأس المال العامل بنسب كبيرة، في حين سجل هذا المؤشر في المصارف  

مما يدل على أن هذه المصارف ليست بأفضل حال من سابقاتها    ،الباقية في العينة مستويات أقل من المعدل العام
تجاه تشغيل رأس المال العامل. كما تبين أن مصرف بغداد لديه أقل مستوى لمؤشر رأس المال العامل من باقي 
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الدراسة والبالغ )  المصرف  إ%( في حين  13.6المصارف خلال سنوات  لهذا المؤشر كانت في  ن أعلى قيمة 
%(. وبذلك نستنتج أن المصارف في العينة وبشكل عام لديها مستويات 53.6)   ل ـي كانت مساوية  تالتجاري ال

 ضعيفة في الاستفادة من رأس المال العامل في تشغيل وتوظيف موجوداتها المالية.
يستخدم هذا المؤشر لمعرفة قدرة المصرف على تشغيل    الموجودات:  إجمالي  إلىمؤشر الموجودات النقدية   .ب

 موجوداتها النقدية المتاحة لديها.
 الموجودات إجماليمؤشر الموجودات النقدية /  :(4الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 ن من تحليل بيانات العينة باعتماد برنامجيعداد الباحثإ المصدر: 
( أن المعدل العام ولكافة  4الموجودات النقدية والمذكورة في الجدول ) لاحظ من نتائج التحليل لمؤشر  وي  

يستدل منه على أن المصارف  %( و 49.8بلغ ما نسبته ) (2005-2021المصارف في العينة ولسنوات الدراسة )
  ، دية بسبب ارتفاع قيمة هذا المؤشرالمبحوثة وخلال فترة الدراسة لديها مستويات ضعيفة في تشغيل موجوداتها النق

إذ ارتفع هذا المؤشر    ، حيث شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن المعدل العام
ا يدل على أن  مم    2017،  2016،  2013،  2011،  2009،  2008،  2007،  2006،  2005في السنوات  

انخفض المؤشر  في حين    ،عاليةالمصارف في تلك السنوات تحتفظ بنقدية كبيرة للوفاق بالتزاماتها وبمستويات  
والذي بلغ    2018حيث تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة    ،السنوات الباقية عن المعدل العامفي    المذكور

النقدية  35.8) الموجودات  أن مؤشر  تبين  الدراسة  لفترة  للمصارف  المتوسط  %(. من جانب آخر ومن خلال 
العامهلي،  صارف بغداد، الألم المعدل  العراقي، وكوردستان تجاوز مؤشر  مما يدل على أن تلك    ،الاستثمار، 



  .......... توازن أبعاد هيكل رأس المال       .            
 

 أسود والمحمود      

 75 
 

 

 TANMIYAT AL-RAFIDAIN( P-ISSN: 1609-591X; E-ISSN: 2664-276Xتنمية الرافدين )

  .pp(91-56، ص. ) 2023Decكانون أول ،  .No(140، ع ) Vol(42مج )

 

وبالتالي فهي لا تعاني من مشاكل   ،المصارف تحتفظ بأرصدة نقدية كبيرة لمواجهة التزاماتها المالية وبشكل كبير
في حاجتها للنقد، وفي الوقت ذاته فإن الاحتفاظ بنقدية وبمستويات عالية يؤشر ضعا إدارة المصارف المبحوثة 
في استثمار تلك الأموال في مجالات من المحتمل أن تدر عليها أرباحاً وعوائد إضاةية، في حين سجل هذا  

مما يدل على أن هذه المصارف تحاول    ،العينة مستويات أقل من المعدل العامالمؤشر في المصارف الباقية في  
ب النقدية  سابقاتهاتوظيف موجوداتها  أفضل من  لمؤشر    ،شكل  مستوى  أقل  لديه  الخليج  مصرف  أن  تبين  كما 

موال  ن المصرف استثمر الأ إ%( أي  27.6ي المصارف خلال سنوات الدراسة والبالغ )الموجودات النقدية من باق
قدية لمواجهة  بمستوى مقبول من الموجودات الن  ظلمصارف عينة الدراسة، ولكنه احتفباقي ا  إلى  بصورة أكبر قياساً 

%(.  80)  إلىن أعلى قيمة لهذا المؤشر كانت في مصرف كوردستان والتي كانت مساوية  إالتزاماته، في حين  
وهو ما يضعا من قدراتها   ،لهذا نستنتج بأن المصارف في العينة لديها مستويات مرتفعة من الاحتفاظ بالنقدية

 الإيرادية.
الملكية   .ت ال  إلىمؤشر حق  توظيف  يقي  ة:ثابتالموجودات  مدى  المؤشر  هذا  في  أس  الملكية  حقوق  موال 

 ة. ثابتالاستثمار في الموجودات ال
 الموجودات المتداولة إجمالي إلىمؤشر حقوق الملكية  :(5الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 ينة باعتماد برنامجن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 
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الموجودات الثابتة والمذكورة في الجدول    إجمالي  إلىيتبين من خلال نتائج التحليل لمؤشر حقوق الملكية  
%(  21.09بلغ ما نسبته ) ( 2005-2021) ينة ولسنوات الدراسة ( أن المعدل العام ولكافة المصارف في الع  5)

والذي يستدل منه على أن المصارف المبحوثة وخلال فترة الدراسة، لديها مستويات حقوق الملكية كانت أكبر 
  ، وأن المصارف المبحوثة تغطي كافة موجوداتها الثابتة من حقوق الملكية  ،بكثير من مستويات الموجودات الثابتة

الموجودات    إجماليرف التجارية والتي لا تشكل جانباً مهماً من  طبيعة تلك الموجودات في المصايرجع إلى  وذلك  
لديها، حيث شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن المعدل العام، إذ ارتفع هذا  

مما يدل على زيادة مستويات تمويل    ،عن المعدل العام 2017، 2016،  2015، 2014المؤشر في السنوات  
السنوات    في  المؤشر المذكور  انخفض  في حينالموجودات الثابتة من حقوق الملكية لدى المصارف المبحوثة،  

%(. من  743.7والذي بلغ )   2008حيث تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة    ، الباقية عن المعدل العام
الملكية   الدراسة تبين أن مؤشر حق  المتوسط للمصارف لفترة  الموجودات    إجمالي  إلىجانب آخر ومن خلال 

مما يدل على أن المصرف اعتمد بشكل كبير على تمويل   ،شر المعدل العامالثابتة لمصرف التجاري تجاوز مؤ 
بالمعدل العام، والذي    كبر من المصارف الأخرى عينة الدراسة مقارنةلملكية بصورة أموجوداته الثابتة من حقوق ا

من الممكن أن يعرض المساهمين لمخاطر أعلى، في حين سجل هذا المؤشر في المصارف الباقية في العينة  
الموجودات الثابتة    إجماليمستويات أقل من المعدل العام، كما تبين أن مصرف بابل لديه أقل مستوى لمؤشر  

ينة  %(. وبذلك نستنتج أن المصارف التجارية في الع  609.4من باقي المصارف خلال سنوات الدراسة والبالغ )
  الرغم من أن هذا لا يشكل تهديداً مباشراً  تعتمد بشكل كلي على تمويل موجوداتها الثابتة من حقوق الملكية على

 للمالكين.
ت  المطلوبات:  إجمالي  إلىالموجودات    إجماليمؤشر    ث. مدى  المؤشر  هذا    إجمالي موال  أوظيف  يقيس 

موال التي يحصل عليها من الغير عن طريق الودائع بأنواعها أو  الموجودات أي الأ  إجماليالمطلوبات في  
في   ولاسيماالقروض التي يحصل عليها المصرف من الغير واستثمارها في الموجودات المتداولة والثابتة  

 لأن أغلب المصارف تكون استثماراتها في الموجودات المتداولة.  ،الموجودات المتداولة
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 المطلوبات   إجمالي إلىالموجودات  إجماليمؤشر  :(6الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 ينة باعتماد برنامجن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 

( أن المعدل 6الموجودات والمذكورة في الجدول )  إجماليويمكن الاستدلال من خلال نتائج التحليل لمؤشر  
%( والذي يستدل  192.4( بلغ ما نسبته )2005-2021ينة ولسنوات الدراسة )العام ولكافة المصارف في الع  

منه على أن المصارف المبحوثة وخلال فترة الدراسة من خلال عملياتها الاستثمارية في الموجودات استخدمت 
  على كل من   الملكية، وهذا بالتالي يشكل خطراً هيكل الديون بالكامل في تمويل الموجودات واتجهت نحو هيكل  

حيث شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن    ،المدينين والمالكين على حد سواق
،  2019،  2018،  2017،  2016،  2015،  2014،  2005المعدل العام، إذ ارتفع هذا المؤشر في السنوات  

المصارف تجاه كل من هيكل  2020 لتلك  المجازفة  السياسة  على  يدل  الديون   مما  إذ الملكية وهيكل    شكل   ، 
انخفض فيها المؤشر المذكور عن المعدل العام في    في حين   ،1:2المطلوبات    إجمالي   إلى الموجودات    إجمالي

%(. من جانب آخر 156.3والذي بلغ )  2008حيث تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة    ،السنوات الباقية
العراقي،   بابل،  التجاري،  الموصل،  مصرف  من  كل  أن  تبين  الدراسة  لفترة  للمصارف  المتوسط  خلال  ومن 

مما يدل على أن تلك المصارف تعاني من السياسة المجازفة تجاه هيكل   ،وكوردستان تجاوز مؤشر المعدل العام
خرى عينة الدراسة مقارنةً بالمعدل العام، والذي من الممكن أن يعرض  الديون بصورة أكبر من المصارف الأ

يات أقل المدينين والمساهمين لمخاطر أعلى، في حين سجل هذا المؤشر في المصارف الباقية في العينة مستو 
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العام، وهذا   مقارنتها بالمعدل العام   في مجال الخطر عند  يدل على أن هذه المصارف تقع أيضاً من المعدل 
الموجودات من باقي المصارف خلال سنوات   إجماليكما تبين أن مصرف بغداد لديه أقل مستوى لمؤشر    ،المرتفع

( والبالغ  حين  123الدراسة  في  مساوية إ%(  كانت  والتي  بابل  مصرف  في  كانت  المؤشر  لهذا  قيمة  أعلى   ن 
%(. وبذلك نستنتج من هذه النسب المرتفعة لهذا المؤشر وعلى صعيد المصارف وسنوات الدراسة أن  245.2)لـ

هناك سياسة غير متحفظة لدى المصارف العراقية في الاستثمار بالموجودات وعن طريق هيكل الديون بجانب  
 مما يعرضها لمخاطر مالية عديدة.  ،هيكل الملكية وبنسب عالية

موال حقوق الملكية في أيقيس هذا المؤشر مدى توظيف    الموجودات:  إجمالي  إلىمؤشر حقوق الملكية   .ث
 الموجودات، واستثمارها في الموجودات المتداولة والثابتة.   إجمالي

 
 الموجودات  إجمالي إلى( مؤشر حقوق الملكية 7الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 ينة باعتماد برنامجن من تحليل بيانات الع  يالباحثعداد  إ المصدر: 

( ه  7الموجودات والمذكورة في الجدول ) إجمالي  إلىويتبين من خلال نتائج التحليل لمؤشر حقوق الملكية 
%( والذي  42.8( بلغ ما نسبته ) 2005-2021ينة ولسنوات الدراسة ) أن المعدل العام ولكافة المصارف في الع  

يستدل منه على أن المصارف المبحوثة وخلال فترة الدراسة وظفت عملياتها الاستثمارية في الموجودات بما يقارب  
المطلوبات.   إجمالي  إلىالموجودات    إجماليالنصا لحقوق الملكية بمستويات عالية، وهذا ما يؤيد صحة مؤشر  
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حيث شهد المتوسط السنوي للمصارف المبحوثة وجود حالات من التذبذب عن المعدل العام، إذ ارتفع هذا المؤشر  
مما يدل على السياسة المجازفة لتلك    2020،  2019،  2018،  2017،  2016،  2015،  2014في السنوات  

انخفض في السنوات الباقية المؤشر المذكور عن المعدل العام حيث    في حينالمصارف تجاه حقوق الملكية،  
%(. من جانب آخر ومن خلال المتوسط 30.2والذي بلغ )  2008تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة  

ارف الموصل، المتحد، التجاري، الموجودات لمص  إجمالي  إلىللمصارف لفترة الدراسة تبين أن مؤشر حق الملكية  
مما يدل على أن تلك المصارف تتجه نحو توظيف   ،معدل العامهلي بابل، العراقي، وكوردستان تجاوز مؤشر الالأ

بالمعدل   ةً خرى عينة الدراسة مقارنكبر من المصارف الأأوق الملكية في الموجودات وبصورة  مستويات عالية لحق
العام، والذي من الممكن أن يعرض المساهمين لمخاطر أعلى، في حين سجل هذا المؤشر في المصارف الباقية  

  في مجال الخطر عند   يدل على أن هذه المصارف تقع أيضاً في العينة مستويات أقل من المعدل العام، وهذا  
الموجودات من باقي    إجماليكما تبين أن مصرف بغداد لديه أقل مستوى لمؤشر    ،مقارنتها بالمعدل العام المرتفع

ن أعلى قيمة لهذا المؤشر كانت في مصرف بابل إ %( في حين  18.7المصارف خلال سنوات الدراسة والبالغ ) 
اعتماد حقوق الملكية بنسب   إلى %(. وبذلك نستنتج أن المصارف المبحوثة تلجأ  53.2)   إلىوالتي كانت مساوية  

 زمات. ها للفشل المالي في حالة حدوث الأسباب التي يقودوهذا قد يكون من الأ ،هامرتفعة في توظيفها بموجودات
دارة في  مدى كفاقة الإ  إلىيشير هذا المؤشر    الموجودات:   إجمالي  إلىمؤشر صافي الربح قبل الضريبة    ح.

 تشغيل الموجودات بشكل صحيح لتوليد الربح. 
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 الموجودات إجمالي إلىمؤشر صافي الربح قبل الضريبة  :(8الجدول )

 
 .EXCEL V.2020 باعتماد برنامجينة ن من تحليل بيانات الع  يعداد الباحثإ المصدر: 
الأ  لاحظوي   صافي  لمؤشر  التحليل  نتائج  الضريبة  من  قبل  في    إجمالي  إلىرباح  والمذكورة  الموجودات 
( ) 8الجدول  الدراسة  ولسنوات  العينة  في  المصارف  ولكافة  العام  المعدل  أن  نسبته 2021-2005(  ما  بلغ   )

رباح، كما شهد  قة وفاعلية لتوليد الأدارة بتشغيل الموجودات بكفاوالذي يستدل منه على ضعا قدرة الإ(  % 2.6)
العام المعدل  التذبذب عن  المبحوثة وجود حالات من  للمصارف  السنوي  في    ،المتوسط  المؤشر  ارتفع هذا  إذ 

  يدل على أن المصارف في تلك   ، وهذا2014،  2013،  2012،  2011،  2010،  2007،  2006السنوات  
  انخفض   ، في حينخرى عند مقارنتها بالمعدل العامف الأفضل من المصار أ تها بشكل  االسنوات استثمرت موجود

  2018حيث تبين أن أقل مستوى للمؤشر كان في سنة    ، السنوات الباقية عن المعدل العامفي  المؤشر المذكور  
%(.  4.6غت )على التوالي والتي بل  2013و  2012%( وأعلى نسبة لهذا المؤشر كانت في سنة  0.05والذي بلغ )

من جانب آخر ومن خلال المتوسط للمصارف لفترة الدراسة تبين أن مصارف الموصل، الخليج، المتحد، بغداد،  
الموجودات عند مقارنتها    إجمالي  إلىرباح قبل الضريبة  أن ارتفاع مستويات مؤشر صافي الأ  التجاري، وكوردستان

كما تبين أن المصرف العراقي لديه أقل مستوى لهذا المؤشر    ،رى والتي سجلت مستويات أقل لديهابالمصارف الأخ
( والبالغ  الدراسة  سنوات  خلال  المصارف  باقي  حين  1.9من  في  في  إ%(  كانت  المؤشر  لهذا  قيمة  أعلى  ن 

لدراسة  أن العديد من المصارف عينة ا  إلىشارة  %(، ولابد من الا 3.4)  إلى المصرف العراقي والتي كانت مساوية  
موالها بكفاقة أدم قدرة هذه المصارف في استثمار  وهذا يدل على ع  ،خسارةلل  تعرضتوخلال عدد من السنوات  
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الربحية  وكذلك ارتفاع التكاليف خلال تلك السنوات. وبذلك نستنتج ضعا إدارة المصارف المبحوثة في تحقيق  
هتمام لعامة والإدارية وفي حالة عدم الاوهذا يؤكد ما تطرقنا له من ارتفاع نسب نفقاتها ومصاريفها ا  ،المناسبة

 بهذا المؤشر ربما تتعرض للفشل المالي. 
 التحليل القياسي  :ثانياا 

ستعراض ومناقشة نتائج اختبارات جذر الوحدة والتي من خلالها  وضعت الفقرة الحالية لااختبار الاستقرارية:    .1
 ي: أتالزمنية لبيانات الدراسة وكما ي يتم التعرف على مدى استقرارية السلاسل

  . استقرارية أبعاد تكلفة هيكل رأس المال:أ
 س المالأالاستقرارية لأبعاد تكلفة هيكل ر اختبار  :(9الجدول )

   tالقيم المحسوبة الأبعاد
 ADFحسب معيار 

 قيمة   عند مستويات المعنوية  tالقيم الجدولية 
Prob.  السلسلة مستقرة عند 

1% 5% 10% 
 المستوى مع الثابت  0.0000 2.575899 - 2.878515 - 3.469214 - 11.77489 - تكلفة الملكية
 الثابت المستوى مع   0.0000 2.575899 -  - 2.878515   - 3.469214 -11.77462 تكلفة الديون 

 E-VIEWS V.12 ن من نتائج برنامجيعداد الباحثإ : المصدر
المطور  فولر  ديكي  اختبار  باستخدام  المتغير  هذا  لأبعاد  الزمنية  السلاسل  استقرارية  من  التحقق  جرى 

(Augmented Dicky-Fuller)   ةومختصر  (ADF)  ( أن السلاسل  9حيث بينت النتائج والمذكورة في الجدول )
 (t)وذلك استناداً لقيم    ،الزمنية لكل من تكلفة الملكية وتكلفة الديون كانت مستقرة عند المستوى وبوجود الثابت

)االمحسوبة والمطلقة )بدون   المعنوية  الجدولية وعند مستويات  أكبر من قيمها  %،  1شارة سالبة( والتي كانت 
، مما يدل على رفض فرضية  (.Prob)%(، وجاقت هذه النتائج بتأكيد من مستوى المعنوية المحسوبة  %10،  5

ذي ينص على أن السلاسل الزمنية لبيانات هيكل وال  H)1(لاختبار جذر الوحدة وقبول الفرض البديل    H)0(العدم  
الث المستوى وبوجود  تكلفة الملكية خالية من جذر الوحدة وأنها مستقرة عند  ابت. ومن ذلك نستنتج أن بيانات 

 الملكية وتكلفة الديون مستقرة في الأجل القصير. 
 . استقرارية مؤشرات الفشل المالي: ب

 اختبار الاستقرارية لمؤشرات الفشل المالي  :(10الجدول )

 
 E-VIEWS V.12 ن من نتائج برنامجيعداد الباحثإ مصدر: ال
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المطور  فولر  ديكي  اختبار  باستخدام  المتغير  هذا  لأبعاد  الزمنية  السلاسل  استقرارية  من  التحقق  جرى 
(Augmented Dicky-Fuller)  ( أن السلاسل الزمنية لمؤشرات  10حيث بينت النتائج والمذكورة في الجدول )

المحسوبة والمطلقة )بدون    (t)الفشل المالي الستة كانت مستقرة عند المستوى وبوجود الثابت وذلك استناداً لقيم  
%(، وجاقت هذه 10%،  5%،  1شارة سالبة( والتي كانت أكبر من قيمها الجدولية وعند مستويات المعنوية )ا

لاختبار جذر    H)0(، مما يدل على رفض فرضية العدم  (.Prob)النتائج بتأكيد من مستوى المعنوية المحسوبة  
الفشل المالي خالية    اتالذي ينص على أن السلاسل الزمنية لبيانات مؤشر و   H)1(الوحدة وقبول الفرض البديل  

ومن ذلك نستنتج أن بيانات مؤشرات الفشل المالي    ،ستقرة عند المستوى وبوجود الثابتوأنها م  ،من جذر الوحدة
  مستقرة في الأجل القصير.

  - تم اعتماد التكامل المشترك للعلاقة بين متغيرات البحث وذلك بطريقة جوهانسن اختبار التكامل المشترك:    .2
 نه يتميز عن الأساليب الأخرى بالآتي: لأ (Johansen – Juselius)جيزيليوس 

  ، ( مشاهدة170)  إلى ن مشاهدات البحث وصلت  إإذ    ،( مشاهدة15. يناسب العينات الصغيرة والتي تزيد عن )أ
 مكانية تطبيق هذه الطريقة على بيانات الدراسة الحالية. إمما يدل على 

الطريقة عند وجود متغب الأثر. تستخدم هذه  أكثر في علاقة  أو  الحالي كانت تضم و   ،يرين  البحث  متغيرات 
 متغيرين فقط. 

متغيرات الدراسة الحالية كانت  ن بيانات  إإذ    ها،نفس  . أن يكون استقرار السلاسل الزمنية للمتغيرات من الرتبةت
 . هانفس الرتبة نها منإتوى وبوجود الثابت أي مستقرة عند المس

 جيزيليوس  -التكامل المشترك بطريقة جوهانسن  :(11الجدول )

القيمة   القيم الحرجة  القيم المقدرة  المتجهة  الاختبار 
 الاحتمالية 

 الدلالة 

 الأثر
 معنوية  0.0000  24.27596  50.50586  الأولى 
 غير معنوية  0.0918  12.32090  10.70840  الثانية 
 غير معنوية  0.8937  4.129906  0.026726  الثالثة 

القيمة الذاتية  
 العظمى 

 معنوية  0.0000  17.79730  39.79746  الأولى 
 غير معنوية  0.0622  11.22480  10.68168  الثانية 
 غير معنوية  0.8937  4.129906  0.026726  الثالثة 

 E-VIEWS 12 ن من نتائج برنامجياعداد الباحثر: المصد

( أن هناك متجهة معنوية واحدة من بين المتجهات 11الجدول ) وقد بينت نتائج التحليل والمذكورة في  
(،  50.50586وذلك بالاستناد على القيمة المقدرة لاختبار الأثر لهذه المتجهة والتي بلغت )  ،الناتجة من التحليل

(، وجاقت هذه القيمة عند مستوى معنوية 24.27596والبالغة )   هنفس  ختبارلإل     وهي أكبر من القيمة الحرجة
(. ويؤكد هذه النتائج اختبار 0.05( وهي أقل من المستوى الافتراضي لمعنوية الدراسة الحالية ) 0.000بلغت )

ختبار ذاته  (، وهي أكبر من القيمة الحرجة للإ39.79746القيمة الذاتية العظمى والتي بلغت القيمة المقدرة لها )
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( وهي أقل من المستوى  0.000(، وجاقت هذه القيمة عند مستوى معنوية مقدرة بلغت )17.79730والبالغة )
س المال  أود تكامل مشترك بين كل من هيكل ر (. وبذلك نستنتج وج0.05الافتراضي لمعنوية الدراسة الحالية ) 

نه توجد علاقة مستدامة في الأجل الطويل  إأي    ،وبين الفشل المالي في المصارف المبحوثة في الأمد الطويل
 الحالي. والتي يمكن الاستناد عليها في تفسير الأثر بين المتغير المستقل وبين المتغير المعتمد في البحث 

 حصائيالتحليل الإ :ثالثاا 
   علاقات الارتباط: .1

 الارتباط بين أبعاد تكلفة هيكل رأس المال والفشل المالي :(12الجدول )
 هيكل رأس المال 

 المؤشر الكلي   الديون  تكلفة الملكية  تكلفة الفشل المالي 

 **  0.844- **  0.710- **  0.818- س المال العامل / الموجودات أر 
 **  0.521- **  0.406- ** 0.500- الموجودات النقدية / الموجودات 

 **  0.501- **  0.477.- **  0.460- الثابتة حق الملكية / الموجودات 
 **  0.543- **  0.412- **  0.564- صافي الربح / الموجودات 
 **  0.599- **  0.813- *  0.267- الموجودات / المطلوبات  

 **  0.501- *  0.349- **  0.823- الموجودات حق الملكية / 
 **  0.727- **  0.675- **  0.646- المؤشر الكلي 

 (.0.01(.           ** مستوى معنوية ) 0.05* مستوى معنوية ) 
 SPSS V. 26ن من نتائج البرنامج يعداد الباحثإ المصدر: 

 ية: ت(  العلاقات الآ12لاحظ من النتائج في الجدول )ي  
وذلك بالاعتماد   ،وجود علاقة ارتباط معنوية وعكسية بين هيكل رأس المال وبين الفشل المالي  المستوى الكلي:.  أ

(. مما يعني 0.01( وهي قيمة معنوية عند مستوى ) -0.727على قيمة معامل الارتباط بينهما والتي بلغت )
أنه يوجد نوع من التلازم العكسي بين أبعاد هيكل رأس المال وبين الفشل المالي، وهذا يدل على أن أي تغير  

تغير باتجاه    إلىفي توازن تكلفة الملكية عن تكلفة الديون في هيكل رأس المال بالارتفاع أو الانخفاض سيؤدي  
 معاكس في الفشل المالي، والعكس صحيح. 

شرات الفشل  هيكل رأس المال وبين مؤ   تكلفةلاحظ أن الارتباط على المستوى بين مؤشرات  ي    . المستوى الجزئي: ب
 ظهرت الآتي:أالمالي 

ت الفشل المالي والممثلة بمؤشر  وجود علاقات ارتباط معنوية وعكسية بين متغير هيكل رأس المال وبين مؤشرا  -
صافي    الثابتة،س المال العامل / الموجودات، الموجودات النقدية / الموجودات، حق الملكية / الموجودات  أر 

حق الملكية / الموجودات، وذلك استناداً لقيم معامل الارتباط  و ،  ، الموجودات / المطلوباتالربح / الموجودات
وعلى    (-0.501(، ) -0.599)   ،(-0.543(، ) -0.501(، ) -0.521(، )- 0.844المسجلة بينها والبالغة ) 

(. مما يعني أنه يوجد نوع من التلازم العكسي بين هيكل رأس 0.01التوالي وهي قيم معنوية عند مستوى )
الفش المالي والممثلةالمال وبين  ر   ل  / أبكل من مؤشر  النقدية  الموجودات  الموجودات،   / العامل  المال  س 
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حق و ،  مطلوباتالموجودات / ال،  ، وصافي الربح / الموجوداتثابتةالموجودات، حق الملكية / الموجودات ال
الملكية / الموجودات، وهذا يدل على أن أي تغير في توازن أبعاد هيكل رأس المال بالارتفاع أو الانخفاض  

 تغير باتجاه معاكس في مؤشرات الفشل المالي، والعكس صحيح.  إلىسيؤدي 
  ، وجود علاقات ارتباط معنوية وعكسية بين كل من هيكل الملكية، وهيكل الديون وبين متغير الفشل المالي    -

وهي قيم    ، ( وعلى التوالي-0.675(، ) -0.646وذلك استناداً لقيم معامل الارتباط المسجلة بينها والبالغة ) 
  تكلفة الملكية، و   تكلفة (. مما يعني أنه يوجد نوع من التلازم العكسي بين كل من  0.01معنوية عند مستوى )

الديون بالارتفاع أو    تكلفةالملكية،    تكلفةالديون وبين متغير الفشل المالي، وهذا يدل على أن أي تغير في  
 تغير باتجاه معاكس في متغير الفشل المالي، والعكس صحيح. إلىالانخفاض سيؤدي 

ت الفشل المالي  الديون وبين مؤشرا  تكلفةالملكية،    تكلفةكل من    قات ارتباط معنوية وعكسية بينوجود علا    -
الموجودات، الموجودات النقدية / الموجودات، حق الملكية / الموجودات س المال العامل /  أوالممثلة بمؤشر ر 

يم وذلك استناداً لق  المطلوبات، حق الملكية / الموجوداتالموجودات /    ،وصافي الربح / الموجودات  ،لثابتةا
 / الملكية ومؤشر حق الملكية   تكلفةن أعلى قيمة مسجلة للارتباط كانت بين  إإذ    ،معامل الارتباط المسجلة بينها

ل قيمة مسجلة  تبين أن أق  في حين(.  0.01( وهي قيمة معنوية عند مستوى )-0.823الموجودات والبالغة )
( وهي قيمة معنوية عند -0.349الديون وحق الملكية / الموجودات والبالغة )   تكلفةبين    للارتباط كانت أيضاً 

الديون وبين   تكلفةالملكية، و   تكلفة(. مما يعني أنه يوجد نوع من التلازم العكسي بين كل من  0.05مستوى )
  / النقدية / الموجودات، حق الملكيةس المال العامل / الموجودات، الموجودات  أالفشل المالي والممثلة بمؤشر ر 

وهذا    ،، حق الملكية / الموجوداتالموجودات / المطلوبات،  ، وصافي الربح / الموجودات،  الثابتةالموجودات  
تغير   إلىالديون بالارتفاع أو الانخفاض سيؤدي    تكلفةالملكية، و   تكلفةيدل على أن أي تغير في كل من  

 باتجاه معاكس في مؤشرات الفشل المالي، والعكس صحيح. 
نه يتم رفض الفرضية الرئيسة الأولى والتي تنص على أنه  إف ،نتائج تحليل الارتباط السابقة  وبالاستناد على 

حصائية بين تكلفة هيكل رأس المال وبين الفشل المالي في المصارف  إعلاقة ارتباط معنوية وذات دلالة  )لا توجد  
التجارية المبحوثة وعلى المستويين الجزئي والكلي(، وقبول الفرضية البديلة والتي تنص على أنه )توجد علاقة  

حصائية بين تكلفة هيكل رأس المال وبين الفشل المالي في المصارف التجارية  إارتباط عكسية معنوية وذات دلالة  
 المبحوثة وعلى المستويين الجزئي والكلي(. 

 لاحظ من نتائج تحليل الانحدار البسيط وعلى المستويين الكلي والجزئي الآتي:  ي  العلاقة التأثيرية:  .2
 تأثير تكلفة هيكل رأس المال في الفشل المالي :(13الجدول )
 0B 1B 2R الكلي  نموذجالأ 

 Fقيمة 

 المحسوبة 

 Fقيمة 

 الجدولية * 
Sig. 

 0.000 3.897 13.507 0.529 0.727 0.177 هيكل رأس المال 
 N = 170 ( 168، 1الجدولية بدرجات حرية )  F* قيمة

 SPSS V. 26ن من نتائج برنامج يعداد الباحثإ المصدر: 
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لتحقيق هدف الدراسة في التحقق من العلاقة التأثيرية لمتغير تكلفة هيكل رأس المال في  . المستوى الكلي:  أ
فقد تبين من نتائج التحليل المذكورة في الجدول    ،ينة وعلى المستوى الكلي الفشل المالي لدى المصارف في الع  

 الآتي: (  13)
قيمة مستوى    إلىوذلك استناداً    ،ن متغير تكلفة هيكل رأس المال له تأثير في الفشل المالي في مصارف العينةإ   -

( ويؤكد 0.05( وهي أقل من مستوى المعنوية الافتراضي للدراسة )0.000المعنوية المحسوبة والتي بلغت ) 
والبالغة    (F)( وهي قيمة تزيد عن القيمة الجدولية  13.507المحسوبة والتي بلغت )  (F)معنوية التأثير قيمة  

 (.168، 1( وبدرجات حرية )3.897)
وذلك    ،%( من التغير الحاصل في متغير الفشل المالي52.9ن متغير هيكل رأس المال يفسر ما نسبته )إ  -

%( تعود لعوامل أخرى  47.1ن ما نسبته )إ( وبالتالي ف0.529المعامل التفسيري والبالغة )  (R2)بموجب قيمة  
 ي الفشل المالي غير توازن هيكل رأس المال.تؤثر ف
أن تتوجه نحو تحسين أساليبها في خلق حالة  الدراسة  ينة  ع  من هذا التحليل أنه على مصارف    نستدلو 

وذلك للحد أو التخفيف من الفشل المالي التي تتعرض لها بجانب الاعتماد    ،أبعاد هيكل رأس المالالتوازن في  
 على عوامل أخرى لم تؤخذ في الدراسة الحالية. 

   . المستوى الجزئي:ب
 تأثير أبعاد تكلفة هيكل رأس المال في الفشل المالي: (14الجدول )

 Fقيمة  0B 1B 2R الجزئي  نموذجالأ 
 المحسوبة 

 Fقيمة 
 .Sig الجدولية * 

 12.074 0.417 0.646 0.301 الملكية  تكلفة
3.897 

0.007 
 0.006 16.822 0.432 0.657 0.222 الديون  تكلفة

 N = 170 (168، 1الجدولية بدرجات حرية )  F* قيمة
 SPSS V. 26ن من نتائج برنامج يعداد الباحثإ المصدر: 

 وعلى مستوى مؤشرات هيكل رأس المال الآتي:  ( 14الجدول )لاحظ من النتائج في ي  
وذلك استناداً    ،الديون لهما تأثير في الفشل المالي في مصارف العينة  تكلفةالملكية ومؤشر    تكلفةأن مؤشر    -

التوالي0.006(، )0.007قيم مستوى المعنوية المحسوبة والتي بلغت )  إلى وهي أقل من مستوى    ، ( وعلى 
( للدراسة  الافتراضي  قيم  0.05المعنوية  التأثير  معنوية  ويؤكد   )(F)  ( بلغت  والتي  (، 12.074المحسوبة 

التوالي 16.822) القيمة الجدولية    ،( وعلى  ، 1( وبدرجات حرية )3.897والبالغة )  (F)وهي قيم تزيد عن 
168.) 

%( من التغير الحاصل في  43.2%(، )41.7الديون يفسران ما نسبته ) تكلفةالملكية ومؤشر  تكلفةأن مؤشر  -
( وعلى التوالي  0.432(، )0.417المعامل التفسيري والبالغة )  (R2)وذلك بموجب قيم    ،متغير الفشل المالي

%( تعود لعوامل أخرى تؤثر في الفشل المالي غير هيكل الملكية  56.8%(، )48.3ن ما نسبته )إوبالتالي ف
 . الديون وهيكل 
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وبذلك نستدل من هذا التحليل أنه على مصارف العينة أن تتوجه نحو تحسين أساليبها في خلق حالة التوازن  
وذلك للحد أو التخفيف من الفشل    ،الديون   تكلفةالملكية و   تكلفةفي مؤشرات هياكلها المالية والممثلة بكل من  

 المالي التي تتعرض لها بجانب الاعتماد على عوامل أخرى لم تؤخذ في الدراسة الحالية. 
نه يتم رفض الفرضية الرئيسة الثانية والتي تنص على أنه  أنتائج تحليل الانحدار السابقة ف  وبالاستناد على

المالي في المصارف التجارية إدلالة    و)لا يوجد تأثير معنوي وذ الفشل  المال في  حصائية لتكلفة هيكل رأس 
  وه )يوجد تأثير معنوي وذنالمبحوثة وعلى المستويين الجزئي والكلي(، وقبول الفرضية البديلة والتي تنص على أ

حصائية لتكلفة هيكل رأس المال في الفشل المالي في المصارف التجارية المبحوثة وعلى المستويين الجزئي إدلالة  
 والكلي(. 

 
 الاستنتاجات والمقترحات  المحور الرابع:

 الاستنتاجات  :أولاا 
من المصارف المبحوثة وخلال فترة الدراسة اعتمدت في عملياتها    اً مؤشر تكلفة الملكية أن عدد يتبين من   - أ

مما يؤشر السياسة المغامرة لتلك المصارف تجاه مخاطر رأس   ،التمويلية على نسبة عالية من حقوق الملكية
 المال الممتلك ومن خلال اعتمادها على تمويل أنشطتها وبشكل كبير على التمويل الداخلي. 

ينة وبشكل عام لديها  الموجودات أن المصارف في الع    إجمالي  إلىنستنتج من مؤشر رأس المال العامل   -ب
 مستويات ضعيفة في الاستفادة من رأس المال العامل في تشغيل وتوظيف موجوداتها المالية.

النقدية  ي   -ت الموجودات  لديها مستويات    إجمالي  إلىلاحظ من مؤشر  العينة  في  المصارف  بأن  الموجودات 
 وهو ما يضعا من قدراتها الإيرادية. ،مرتفعة من الاحتفاظ بالنقدية

أن النسب    الملكية  المطلوبات عدا حقوق   إجمالي  إلىالموجودات    إجماليظهر من التحليل المالي لمؤشر   -ث
المرتفعة لهذا المؤشر وعلى صعيد المصارف وسنوات الدراسة أن هناك سياسة غير متحفظة لدى المصارف 

الملك هيكل  بجانب  الديون  هيكل  طريق  وعن  بالموجودات  الاستثمار  في  عاليةالعراقية  وبنسب  مما   ،ية 
 مالية عديدة. ريعرضها لمخاط

نستنتج أن المصارف التجارية في العينة تعتمد بشكل كلي على تمويل موجوداتها الثابتة من حقوق الملكية   -ج
 .للمالكين. الرغم من أن هذا لا يشكل تهديداً مباشراً  على

الملكية   -ح التحليل المالي لمؤشر حقوق  المبحوثة تلجأ    إجمالي   إلىتبين من  المصارف    إلى الموجودات أن 
ها للفشل  سباب التي يقودوهذا قد يكون من الأ ،ا بموجوداتهااعتماد حقوق الملكية بنسب مرتفعة في توظيفه

 زمات.المالي في حالة حدوث الأ
الموجودات ضعا إدارة المصارف    إجمالي  إلى يستدل من التحليل المالي لمؤشر صافي الربح قبل الضريبة   -خ

لعامة  وهذا يؤكد ما تطرقنا له من ارتفاع نسب نفقاتها ومصاريفها ا  ،المبحوثة في تحقيق الربحية المناسبة
 تتعرض للفشل المالي. هتمام بهذا المؤشر ربما والإدارية وفي حالة عدم الا
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وذلك بالاعتماد على    ،وجود علاقة ارتباط معنوية وعكسية بين تكلفة هيكل رأس المال وبين الفشل المالي - د
وهذا يدل على أن أي تغير في توازن هيكل رأس المال بالارتفاع أو الانخفاض   ،قيمة معامل الارتباط بينهما

 تغير باتجاه معاكس في الفشل المالي والعكس صحيح. إلىسيؤدي 
 

 المقترحات  :ثانياا 
ينة على إحداث حالة التوازن بين هيكل الملكية وهيكل الديون في تمويل عملياتها  ن تعمد المصارف في الع  إ - أ

ا على هيكل الديون أو على هيكل م  إلاعتماد  إلى اا تميل  الاستثمارية وخصوصاً المصارف التي تبين أنه
 متوازن. الملكية وبشكل غير 

عقد دورات تدريبية للقيادات الإدارية في المصارف التجارية المبحوثة لغرض اكتساب المعرفة والمهارات   -ب
هم  مما يس  ،ساليب العمل المصرفيأس المال والفشل المالي، ولتطوير  اللازمة لتحليل العلاقة بين هيكل رأ
 .في تعظيم ربحية المصارف التجارية

ضرورة قيام إدارة مصرف بابل والمصارف الأخرى التي أشرتها الدراسة الحالية لتجنب حالة الفشل المالي   -ت
وذلك بتوجيه الاهتمام لدراسة حالة المصرف ومراجعة أساليبها المعتمدة في تحقيق التوازن بين    ،المتوقعة

 أبعاد هيكل رأس المال لديها. 
العمل على اتخاذ التدابير الوقائية والاحترازية من قبل المصارف التجارية المبحوثة والتي تمكنها من تجنب   -ث

ت الحوكمة ةيما يخص توازن  الوقوع في الفشل المالي باعتماد أنظمة الإنذار المبكر ومن خلال اعتماد آليا
 س المال.أهيكل ر 

س المال بين الملكية والديون لما  أالإيجابي لتوازن تكلفة هيكل ر على إدارات المصارف إدراك أهمية الدور   -ج
وبالتالي تجنب الوقوع   ،لها من فاعلية في حماية أموال المالكين وأموال المستثمرين والدائنين على حد سواق

 في الفشل المالي عندما يتم التركيز على أحد الهياكل بشكل كبير.    
المالي   -ح الفشل  المبحوثة لمواجهة حالات  التجارية  المصارف  التي تعتمدها  الحالية  النظر بالأساليب  إعادة 

جاه تمويل  وذلك بتغيير استراتيجياتها ت  ، وخصوصاً تلك المصارف التي تبين أنها قريبة من الفشل المالي
 س المال. أاستثماراتها من هيكل ر 
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