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The effect of financial leverage on indicators of financial 

fragility An applied study of a number of companies listed 
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 المستخلص:  
لااعلا  اك  لضا  ةطرع الااكرت الادروس  لالااع  هل ي ركزت الدراسة  ال  اتبارر اللاقة  ين  الااعلا  الارلن  ع  الشارة  الارلن  

الشارة  الارلن  للااكرت البجرري  اللاااةن  ، اذ انطلق الشدف الائنسي ال  ينرن اهان  الااعلا  الارلن   تأثناهر عل   الارلن  ان تؤثا عي

( 28و الارلغ عددهر ) الاسواق اللاااةن  للأوراق الارلن يباثل عجبا  الدراس  يرلااكرت الادرج  عي ةة  الاةاكرت الادروس  ، الشاةر

ويبم اسبخدام  ( ةاك 51الاسواق اللاااةن  للأوراق الارلن  تم اتبنرر عننه يواة  )ةاك  حسب البقرريا الاناورة عي الاوة  الاساي 

( ، وع  اهم الاسبنبرجرت البي توصلت النشر الدراس  Spssحاةرئن  ، و يرلاعبارد عل  يانرعا الاحارئي ) عجاوع  ع  الادوات الا

 يوجود عقة  علانوي  )عكسن  ( ين  الااعلا  الارلن  و الشارة  الارلن  ، اذ كلار تاتف  الااعلا  الارلن  تنخفض الشارة  الارلن   ، توص

لااعلا  الارلن  عي هنكل الباويل لان الزيردة ع  الالاقول يفقد اسةبققلن  الااكرت ، اذ كلار تاتف  الدراسة   الاةاكرت انت تقلل درج  ا

درج  الااعلا  الارلن   تاتف درج  الاخرطا ، اذ تان  ع  تقل البحلنل الوصةفي  ان ةةاك  اللاااةن  للسجرد حققت اعل  نسا  لوس  

 الحسريي للااعلا  الارلن .

 الرافعة المالية ، الهشاشة المالية .الكلمات المفتاحية : 
Abstract: The study focused on testing the relationship between financial leverage and financial 

fragility within the sector of the studied companies to find out whether the financial leverage could 

affect the reduction of the financial fragility of Iraqi commercial companies, as the main objective 

was to indicate the importance of financial leverage and its impact on the fragility of the studied 

companies. The study of the companies listed in the Iraqi Stock Exchange, which numbered (82) 

companies, according to the reports published on the official website of the Iraqi Stock Exchange, 

a sample of (15) companies was selected and a set of statistical tools are used, and based on the 

statistical program (SPSS), and from The most important conclusions reached by the study is that 

there is a significant (inverse) relationship between financial leverage and financial fragility, as the 

higher the financial leverage, the lower the financial fragility. The degree of financial leverage rises 

in the degree of risk, as it was found through the descriptive analysis that the Iraqi Carpet Company 

achieved the highest percentage of the medium of sense Abe for leverage. 

Keywords: financial leverage, financial fragility.  

 المقدمة  0

اللارلم النوم حزع  ع  البغناات السةةايلا  ، يار عي ذلج جوانب الحنرة الاةباةةردي  و عي عندان الاعارل البي ياةةشد 

انلاكسةةت يدورهر عل  القطرع الاةةاكرت البجرري  العت يلاباا نقط  جدا عشا  يرعبارر هعا القطرع هو اسةةرسةةر لانر  

با عنه عجاوع  ع  الاؤسةةةسةةةرت و السةةةوق الارلن  اةباةةةرد الاجبا  ، اذ ةةةةشدت القطرعرت الارلن  تطورا هرئق  ن

البي تسةةةةةةشةل تقةديم الخةدعةرت الارلن  ، ونبنج  دورهر الكانا عي عندان الاعارل اصةةةةةةاحت الانيا  الارلن  الحديث  

 عبلاددة الاوجه عنار يبلالق يرلاؤسسرت الارلن   وتلاباا الااكرت البجرري  احد اهم هعه الاؤسسرت.

أت اسةةةةبخدام الديون عي هنكل رال عرل الاةةةةاك  عشم جدا  لنشر ع  الاواضةةةةن   الحنوي  و  الااعلا  الارلن  لادتاذ 

الارلي ياةةورة ترصةة  اذ تشابم ادارة الاةةاكرت والاديا ادارة الاعارل لدى الاةةاكرت البجرري  ،  لالاشا  عي حق

ل الاباث الااعلا  الارلن كونشر تلاطي صةةةةورة واضةةةةح  يادى اعبارد الاةةةةاك  عل   الااعلا  الارلن  يابريلا  عؤةةةةةا

يرلاسةبدان  أت عدى الاعبارد عل  حقوق الاسرهان  و حق الالكن  و ةنرل الاناط  ع  تقل علااع  نسا  الارير  

البي تحققشر تلج الاعوال الاقباض ضةا  الاسةبوى الاطلو ، اعر الشارة  الارلن  هي عخرطا رنا نيرعن  و رنا 
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بثااي  و الابلارعلن  عي سوق الاوراق الارلن  اذ لم يبم الكاف عنشر عي الوةت عنيورة عأنشر تشدد الااكرت و الاس

ل تق، ع  الااكا، ان عدم الاسةةةبقاار الارلي عار يؤدت ال  الفاةةةل الارلي ع  ثم البلاثا الارلي و اةةةةشرر الاعقل

لحد ع  ل لااعلا  الارلن االاؤةةاات الشاةرةة  الارلن  للحكم عل  عسةبوى الاةاكرت ذات الشارة  الارلن  لبرتي دور 

 الشارة  الارلن .
 منهجية البحث 4

 مشكلة البحث : 4.0

لبنوع عاةةةردر  الااعلا  الارلن سةةةبخدم يعند حرجت الاةةةاكرت ال  تاويل عاةةةاوع او  الااعلا  الارلن م اان اسةةةبخد

واسةةةبخداعشر يرلاةةةكل الاعثل ياك  لشعه الاعوال  الااعلا  الارلن الباويل عي هنكل رال عرل الاةةةاك  ، وع  تقل 

وهو ما اثار التساؤل الرئيسي للبحث و الذي مفاده الاقباض  زيردة الارير   تجنب الااك  ع  الشارة  الارلن  ، 

؟ وتأسةةةنسةةةر عل  عر تقدم تبالور عاةةةكل  الاح  ع  تأثر في مؤشررررات الهشررراشرررة المالية الرافعة المالية: هل ان 

 فاعن  البرلن  :تسرؤلات ال

 و عؤةاات الشارة  ؟ الااعلا  الارلن عرهي طانلا  اللاقة  و الاثا ين   .أ

 البي اسبخدعبشر عنن  الااكرت ؟ الااعلا  الارلن عرهي طانلا   . 

 ؟ الااعلا  الارلن هل ياك  لاؤةاات الشارة  الارلن  للحكم عدى عرعلن   .ت

 اهمية البحث :   4.4

 أن أهان  الدراس  الحرلن  ياك  تاثنلشر عي عحوري  رئنسنن  هار 

 الأهمية على المستوى النظري  وتتضمن : .أ

  عي الحد ع  الشاةةةرةةةة  الااعلا  الارلن تسةةةباد الدراسةةة  أهانبشر كونشر أول  الدراسةةةرت الققئل البي تنرول اثا  -

 الارلن  عل  حد علم الارح .

 اعلا  الارلن الاافرهنم النياي  الابغناات الدراس  السرسن  ، والاباثل  يـةةةة )تقديم إطرر عكات وعلااعي يان  ال -

 ،الشارة  الارلن ( وايلاردهر وعر تاكله هعه الابغناات واليلارد عجرلات البطويا عي عال الااكرت.

 الاهمية على المستوى التطبيقي: .ب

الاسةةبفندة، والاشبان  يرلاةةؤون الارلن  والاسةةبثارري  عي سةةوق  تسةةشم هعه الدراسةة  عي زيردة اطقع الجشرت -

اللاااق للأوراق الارلن  يحرل  الااكرت الادروس  واتجرهشر الاسبقالي، اذ تبسم يبقديم عؤةا علاي دةنق يان  

 و الشارة  الارلن  لبقننم الاسبقاار الارلي للااكرت.  الااعلا  الارلن 

اق والسةةةرلنب البي يكون يوسةةة  إدارات البجرري  الاعكورة اسةةةبخداعشر تسةةةلا  هعه الدراسةةة  ال  ايااز الط -

 والداتلي ع  تقل البحلنل الارلي الاسبند ال  الالارينا الااعلا  الارلن لالارلج  اللاسا الارلي يار يؤدت لبلازيز 

 والاؤةاات الارلن  الالابادة علانر.

 اهداف البحث:  4.2

 لغاض الاحرط  يااكل  الدراس  كرن لايد ع  السلاي للوصول ال  الاهداف البرلن : 

 وتأثناهر عل  الشارة  الارلن   لبقننم الااكرت . الااعلا  الارلن أهان   .أ

والبلااف عل  أهم أيلاردهر لدى الاةةةاكرت عنن  الدراسةةة  وعدى  الااعلا  الارلن ةنرل عسةةةبويرت الشاةةةرةةةة  و  . 

 تأثناهر عي ادائشم .

والشاةةةرةةةة  الارلن ( وعلااع  نبرئجشر  الااعلا  الارلن تاةةةخنلا عقة  الارتارط والثا ين  عبغناات الدراسةةة  ) .ت

 عل  عنن  الاح .

 فرضيات البحث   4.2

 تنطلق عاضنرت الاح  ع  الفاضنرت الابسلسل  الاتن :

 و عؤةاات الشارة  الارلن  .  الااعلا  الارلن لا توجد عقة  ارتارط ذو دلال  علانوي  ين   الفرضية الاولى :

 و عؤةاات الشارة  الارلن . الااعلا  الارلن لا توجد تأثنا ذو دلال  علانوي  ين   الفرضية الثانية :
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 مجتمع وعينة البحث  4.2

( ةاك  حسب 28و الارلغ عددهر ) الاسواق اللاااةن  للأوراق الارلن يباثل عجبا  الدراس  يرلااكرت الادرج  عي 

( تم اتبنرر http://www.isx-iq.netالاسةةواق اللاااةن  للأوراق الارلن  )الاناةةورة عي الاوة  الاسةةاي  البقرريا

داد ، ةاك  يغةاك  اللاااةن  للاعور) ةاك  اسنر سنل ،ةاك  اللاااةن  للحوم ،  : والااكرت هي (51عننه يواة  )

 سي يغداد،ر ، اللاااةن  للسجرد، يايريل ، عندق عابرللبغلنف، ةاك  الكندت عدين  اللار  الكاخ، عندق يغداد ، عندق 

بكون ل ةاك  الالااورة لقسبثارر اللاقررت ، يغداد للنقل اللارم (لحديث  ، الااق الاوس  للأسارك ،ةاك  الخنرط  ا

عنن  ةاةدي  لاةاكرت تجرري  يرعباررهر ع  اهم الااكرت ذات الانلاكرسرت الاارةاة عي تنان  وتطويا الاةبارد 

ااةي ، عضةةةةةق ع  اترحبشر للانرنرت البي يبطلاشر الناوذل و البي تبضةةةةةا  ينرنرت لا يبم الاعاةةةةةر  عنشر ارلب اللا

 .(8181-8152و الاباثل  يرلفباة ) الااكرت تقل عدة الدراس 

 اسلوب البحث  4.2

اسةةبنردا ال  البوجنشرت واهداف الدراسةة  وعضةةرعن  عاضةةنرتشر ، يبم اسةةبخدام الانشا الوصةةفي البحلنلي عي تحلنل 

الانرنرت . ويشدف عي ايجرد عقة  اثا ين  الابغناات و البحقق ع  صةح  الفاضنرت ، ويبم اسبخدام عجاوع  ع  

(.  الاجاا  البحلنل وياك  تاةةةةةةننف هعا Spssالادوات الاحاةةةةةةرئنة  ، و يرلاعبارد عل  يانرعا الاحاةةةةةةرئي ) 

 السرلنب حسب عر تقضنه الدراس .

 حدود البحث  4.2

اللاااةن   تاثلت يرلحسةةةةةةريرت الخبرعن  للادد ع  الاةةةةةةاكرت البجرري  الادرج  عي السةةةةةةوق لحردود الممانية : .أ

 . 8181لغري  سن   8152للأوراق الارلن  للفباة ع  سن  

 هي عنن  الااكرت البجرري  الاخبررة . الحدود المكانية : . 

تنحاةا الحدود الاحثن  للدراسة ، عل  دراسة  اللاقة  ين  الابغناات الائنسن  للاح  وهي  الحدود البحثية : .ت

 و عؤةاات الشارة  الارلن ( وعر تبضانه ع  أيلارد عاعن . الااعلا  الارلن )

 الاطار النظري  2

  الرافعة المالية  2.0

 الرافعة الماليةمفهوم  2.0.0

هي عقدار الديون البي تسةةةةبخدم لباويل عوجودات الاةةةةاكرت ، وتخبلف الاديونن  ين  الاةةةةاكرت حسةةةةب الحرج  

Din, 2019: -Ali Al) . و ذكا ( Mazloum and Saeed, 2021, : 288) لباويل عاةةرريلاشر الاسةةبثارري 

ل  وتلاكس نسا  البغننا عي تكرلنف الباويل الثريب  إهي اعبارد الاةاكرت عل  الديون عي هنكلشر الباويلي ،  (837

 الفوائد( الابلالق  يرلديون.  (نسا  البغننا عي النسا  الائوي  للبكرلنف الابغناة

هي تاويل أناط  وأعارل الاناأة يأعوال عقباض  وياك  ةنرسشر ع  ( (Aliwi and Jaarat, 2019: 8و عاف 

لشنكل رأل عرل الكنرن ، يار عي ذلج الديون. الاناأة هي عجاوع البزاعرتشر ، تقل نسا  الدي  إل  حقوق الالكن  

أت ديونشر ةاناة الجل وطويل  الجل ، وياال عسرهاوهر رأل الارل السرسي والإضرعي الادعوع يرلإضرع  

 إل  الاحبنرطنرت والرير  الاحبجزة.

 اهمية الرافعة المالية  2.0.4

  رال الارل للاةةةةاك  عي عدة زعنن  علانن  ، وذلج يرلاعبارد عل  عاةةةةردر الباويل ان تسةةةةرعد عي تقنم هنكل

 .( (Al-Sheikh, 2008: 52 داتلن  او عاردر تررجن 

  كلاةر ارتفلاةت درجة  الااعلاة  الاةرلنة  زادت درجة  الاخةرطاة وكلاةر انخفضةةةةةةت الااعلا  الارلي انخفضةةةةةةت

 ,Bouchoucha and Miloud)الاخرطاة ا يلاني هنرك تأثنا عل  درج  اسةةةةبققلن  الارلي للاؤسةةةةسةةةة  

2016) 

 وذكا  ((Muhammad, 2021: 24    الارلن  اللارلنيرن هنرك عقة  ين  عسةةبوى الاحبفرب يرلنقد والااعلا  

للاةاك  يسةاب زيردة عخرطا البأتا عي السةداد والالاويرت الارلن  ، تسلا  الااك  لقحبفرب يرلنقود لبجنب 

 الإعقل وين  عوجوداتشر يأةل ع  ةنابشر.
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  . تحدد عسةةبوى الدي  عاةةةاوعرت الفرئدة البي يجب أن تبحالشر الاةةةاك  ةال توزي  الرير  عل  الاسةةةرهان

ر تكلف  ثريب  ، يغض النيا ع  عسةةبوى الإنبرل أو الايج  يجب عل  الاةةاك  تلاباا عاةةاوعر ت الفرئدة أيضةة 

 دع  الفرئدة.

  تزيةد الااعلاة  الاةرلنة  ع  هنكل الارلي للاةةةةةةاك  ،اذ تزيد الااعلا  الارلن  ع  اللارئد عل  حقوق الالكن   وعي

الااعلا  الارلن  العل  إل  عخرطا أعل  حرل  عدم الايج ، سةةةةةةبقلل ع  اللارئد عل  حقوق الالكن . سةةةةةةبؤدت 

وعوائد أعل  عي عباة الازدهرر. ولك  عي أوةرت الانكارش الاةباةردت ، سنؤدت ارتفرع الااعلا  الارلن  إل  

 زيردة الضغ  عل  الايحن  واللارئد عل  حقوق الالكن .

  ع  اللاوائد( وتأثناات الااعلاهنرك عفرضةةةةةةل  ين  الثرر الافندة للااعلا  الارلن  )القدرة عل  كسةةةةةةب الازيد  

الارلن  الالاززة للاخرطا )البأثنا عل  البكرلنف الثريب  يسةاب عدعوعرت الفرئدة(. إذا أسةر ت الااك  عشم هعه 

 . (farid, 2010: 17)الاقريض  ، عسوف تفال عاق  ذريلار  

 

 مخاطر الرافعة المالية  2.0.2

عي إياادات عانلارت الاةةاك  وأريرحشر، إنه ينطوت ياةةكل أسةةرسةةي عل  ان الااعلا  الارلن  تضةةخنم تأثنا البغنناات 

الاسبخدام الفلارل لعوال الديون البي تم الحاول علنشر يبكرلنف ثريب  ع  أجل زيردة عوائد الاسرهان  عي الاسبقال 

ذات  العوال، تشدف الااعلا  الارلن  البي تسةبخدعشر كل ةاك  إل  الحاول عل  عرئد أعل  ع  تكلفبشر ع  تقل 

البكلف  الثريب  عقررن  يرلااةةةةةاوعرت الابلالق  يباويل الديون ، سةةةةةبؤدت الزيردة عي الدتل إل  زيردة صةةةةةرعي دتل 

الانيا  يالان  آتا عندعر تغنا أسةةةلارر السةةةندات والسةةةشم نفوذ الاةةةاك  ، علن اللاوائد الضةةةلانف  عقررن  ياسةةةوم 

ر سنبغنا عدم اسبقاار الااك ، تاري  عوائد الصول هو الباري  الااعلا  الارلن  سبقلل ع  صرعي دتل الااك  ، كا

 ,Hussan)الوبنفي للاوائد السةةةةشم والسةةةةندات وتاري  اللاوائد ، يرلنسةةةةا  لاةةةةاك  ذات ديون ترلن  ع  الاخرطا

2016,. 3). 

 
 مخاطر الرافعة المالية( 4الشكل: )

Emkin,A. (2017),Use of Leverage in Strategic Asset Allocation. , Board of Administration Offsite 

, CaIPERS , JULY 2017. 

 ممايا الرافعة المالية و الانتقادات الموجهة  4.0.2

للااعلاة  الاةرلن  عزاير تخدم الاةةةةةةاك  اذ اسةةةةةةبغلت الاعوال الاقباض يرلاةةةةةةكل الاعثل ، عرلاوجودات الااول  ع  

تاةةةةةةغنةل تلةج الاعوال عي عالنةرتشر اذا كرنت تدر عرئد اعل  ع  تكلف  الاسةةةةةةبةدانة  أت ) القاوض( و النةرتجة  ع  

الاةةبااض سةةةةةةناع  ع  علاةةةدل الايحنةةة ، وعكس ذلةةةج سةةةةةةنلااض الاةةةةةةاكةةة  ال  عواةةةةب رنا عارويةةة  

(8152:22،Rehman.) 

  ممايا الرافعة المالية(Samhan, 2015: 145)  و (Ismail, Sahar Khalil, 2016: 5) 

 تكلف  ع  تاويل السشم يساب وعورات الضاائب.تاويل الديون هو أةل  .أ

 تكلف  الاعبااض ثريب  ، وتكلف  البلارةد عل  القاوض وإصدار السندات أةل ع  تكلف  إصدار السشم. . 

 لا يحق للاقاضن  الباويت عي الجالان  اللارع  للاسرهان .  .ت

 ال ذو ةوة ةاائن  اةل.عوال ذو ةوة ةاائن  عرلن  وتم اعردتشر يأعوعند انخفرض البضخم يقباض الا .ث

اسةبخدام الااعلا  الارلن  ات الاسةبدان  يرلاكل الاعثل ياك  للااك  ينر  سالاه عي الاسواق الارلن   وهعا الاعا  .ل

 عشم جدا يرلنسا  للااكرت توصر  عند حرجبشر يرلازيد ال  الاةبااض. 

 ي اللارئد ، عار يودت ال  ارتفرع عتسرهم الانزة الضايان  عي تخفنض تكلف  انار  عارريلاشر ياكل رنا عارةا . 

  عيوب الرافعة المالية 
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 ةد يؤدت عدم دع  الفرئدة أو أصل الدي  إل  إعقل الااك . .أ

 يزيد الاةبااض ع  الاخرطا الارلن  للااك . . 

 تاكل الاديونن  أعار  عرلن  عل  الااك  لن لشر عنلارد اسبحقرق. .ت

 عي عالن  إصدار السندات. تساج يلاض القاوض يفاض ةنود عل  الاناأة ، ترص  .ث

صةةةلاوي  طويل  العد عي الحاةةةةول عل  هعه  ةد تجد يلاض الاةةةاكرت صةةةلاوي  عي الحاةةةول عل  ةاوض .ل

 .القاوض

 ل السندات يساب كثاة البلاشدات. ةد يلانق الاةبااض عاون  الااك  ، ترص  إذا كرن الاةبااض ع  تق

 الهشاشة المالية   2.4

 مفهوم الهشاشة المالية   2.4.0

ياى علايم الارحثن  أن عفشوم الشاةرةة  الارلن  عاادف للادم الاسبقاار الارلي ، عي حن  أن الاسبقاار الارلي يلااا 

ع  عدى اسةبقاار الاؤسةسرت الارلن  ع  جش  واسبقاار السواق الارلن  الائنسن  ع  جش  أتاى ، والبي يدورهر 

هو العت يكون  (Al-Sabaawi at al , 2012: 69)وذكا  . Al-Atwi, 2017: 172)) تاةةةةكل القطرع الارلي

عبلالقر يرلادترر و الاسةةةةةةبثارر ، يرنه الانحااعرت البي تحدث ع  تط  البداتل يسةةةةةةاب عدم كفر ة عي ادا  الادارة 

 .الارلن  لبوبنف النيرم الارلي او ساب حقت عدم اسبقاار النيرم عي عواجه الادعرت الاحبال 

الشاةةرةةة  الارلن  تحدث نبنج  تلااض الاةةاكرت ال  صةةدع  تررجن  عار  (,822:0920Schroeder)كار عاف 

 يودت ال  عدم الاسبقاار الارلي ويؤدت ال  البخلف ع  سداد الاسبحقرت الارلن  يساب انخفرض عي الايحن .

تنار الشارة  الارلن  ع  عادر اضطاا  و البخلف ع  السداد ، او ارتفرع   Tymoigne, 2012):285وذكا )

علادل الفرئدة . او عدم البنوع عي الباويل الخررجي او نبنج  كوارث طانلان  ، او أت صةةدع  اتا تؤثا عل  البدعق 

 النقدت.

 اسباب الهشاشة المالية   2.4.2

 اسار  الشارة  الارلن  هي البلاثا الارلي العت يودت ال  اللاسا الارلي وهنرك نوعن  ع  اللاسا الارلي : 

هعا يلاني سةةةةةو  إدارة كنفن  اسةةةةةبخدام الاوجودات عقريل الاطلويرت ، عار يلاني أن   : العسرررررر المالي الفني .أ

 الاوجودات تبجروز الاطلويرت ، لكنشر لا تسبطن  دع  الالبزاعرت النرتج  يساب سو  إدارة هنكل الباويل.

هعا يلاني أن هنرك أصةولا  أةل ع  الاطلويرت، ولا تسةبطن  الاةاك  سةداد البزاعرتشر  السرعر المالي الحقيقي : . 

 ((Faraq and Berry, 30: 2020 الارلن  يساب البقلارت عي اللاوائد

عنار يبلالق يلادم الاسةةةبقاار الارلي ، وعند القنرم يعلج ، حدد الاةةةاكرت الشاةةة  عرلن ر عل  أنشر ةةةةاكرت ذات راعلا  

لن لديشر عخرطا عرلن  للبخلف ع  السداد. عاتف  )عل  سانل الاثرل ، القنا  الارعن  عنخفض  جد ا( عرلن  وع  ثم ع

يبضةةةةةةا  نشجشم رعض اسةةةةةةبخدام الوكنل الباثنلي لاةةةةةةرلج عجاوع  ع  الوكق  رنا الابجرنسةةةةةةن . يحدث عدم 

اف. ع  قوق علكن  الااةةالاسةةبقاار الارلي عندعر يبسةةاب إعقل الاةةاكرت عي تقللا الثاوة الاةةرعن  وتقلاةةشر ح

تقللا حقوق الالكن  الااةةةةةاعن  ، تقوم الاؤسةةةةةسةةةةةرت الارلن  يبقلنل الائبارن ، عار يؤدت إل  ارتفرع علادل الفرئدة 

وعدعوعرت تدع  الدي . اللاقة  ين  الاوجودات والاطلويرت لنشر تحدد الياوف أو الحرل  )الشارة  الارلن ( البي 

 .(Schroeder, 2009, p. 290)دم الاسبقاار الارلي ياك  عنشر تضخنم الادع  إل  ع

 : Nash and Ghanem, 26: 2021))العوامل التي تميد من الهشاشة المالية    2.4.2

يواجةةةه تحقنةةةةق الشارةةةةة  الارلنةةةة  عةةةةددا عةةةة  الاحفةةةةزات عنشةةةةر تلةةةةج الابلالقةةةة  يطانلاةةةة  عكونةةةةرت القطةةةةرع يبسةةةةم 

يلاضةةةشر يرلانئةةة  الخررجنةةة  البةةةي يلااةةةل عنشةةةر القطةةةرع وعةةة  يةةةن  القطةةةرع الاةةةرلي يرلدينرعنكنةةة  والبلاقنةةةد ، ويةةةاتا  

 هعه الاحفزات نعكا عر يلي:

 رنر  الافرعن  نبنج  نقلا الالالوعرت القزع  لاتخرذ ةاار اسبثاررت سلنم. .أ

زيردة درج  البوسةة  والبلاقند عي النيرم الارلي عنار يبلالق يرللنرت والدوات الارلن  الابداول  وتنوع الناةةط   . 

 اخرطا الااتاط  يشر.وال

تطويا السةةواق ودينرعنبشر ونقل الزعرت ع  سةةوق إل  آتا يسةةاع  عرلن  ع  تقل الباةةريج والبااي  ين   .ت

 السواق الارلن  عي دول اللارلم الاخبلف .
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الفجوة البكنولوجن  والالااعن  ين  الاؤسسرت والااكرت والسواق ع  جش  والشنئرت البنينان  والاةرين  ع   .ث

الدوات الاسبخدع  أو الالارعقت عر يحال عي النيرم الارلي  يلاود إل  عدم ةدرة الجشرت الاةرين  عل   جش 

 أدا  دورهر يكفر ة وعلارلن .
 ةسم )عننسكي( الااكرت ال  ثقلث  عئرت حسب الاخرطا البي تبحالشر :

 ترريخ الاسةةبحقرق ات )الكل ةةةاكرت الباويل يرلبحوط : هي ةةةاكرت ةردرة عل  الوعر  يجان  الالبزاعرت عي 

الالبزاعةرت البلاةرةةدية  ع  تقل الدتل الحرلي الابوة  ع  البدعق النقدي (، عي هعه الحرل  لا يشبم الاقباض أو 

الاقاض يرلبغناات عي الياوف الانئن  الخررجن  ، عثل أسةةةلارر الفرئدة وعبطلارت الضةةةارن وةةةةاوط القاض 

يل يرلاير  الاحبجزة او الباويل ع  طايق الاسم عنلااا عل  ان الااك  وعر إل  ذلج ، اذ كلار زاد حجم الباو

 تلاباد عل  الباويل يرلبحوط .

  ةاكرت الباويل الاضرري  : هي الااكرت البي تبحال تكلف  الاةبااض اعل  ع  الارير  البي تحققشر وتكون

اذ تقوم يبدسديد جز  ع  اصل الدي ، رنا ةردرة عل  الايفر  يجان  الاتزاعرت الارلن  عند عوعد الاسبحقرق ، 

وتحةرول تجةدد البزعةرت دي  جديدة عاا اصةةةةةةدار سةةةةةةندات جديدة لكي تفي يرلبزاعرت البلارةدي  ، وتكون هعه 

 الااكرت ذات عخرطا اكاا ع  الااكرت البي تلاباد عل  البحوط .

  يرلاضةةةرري  لاك  هعه ةةةةاكرت تاويل )يونزت:( : ان هعه الاةةةاكرت تاةةةا  الاةةةاكرت البي تسةةةبخدم الباويل

الاةةةاكرت رنا ةردرة عل  الايفر  يجان  البزاعرتشر الارلن  عي ترريخ الاسةةةبحقرق ) الفوائد و اصةةةل الدي ( عرن 

 حجم الديوان اكاا ع  حجم الارير  ، وهع يلاني ان الاتبقل كباا جدا ين  الارير  و النفقرت .

 

: هو عاةةطلج يلاود ال  تاةةررلنز يونزت الايطرلي ويلاباا اكاا عحبرل عي الولايرت الابحدة لنه  Ponzi:الاحبنرل

اول ع  ايبكا الاحبنرل البي سةةان  يـةةةةةةة) سةةلسةةل  يونزت( وهي عالن  احبنرل اسةةبثاررت اذ تقوم الاةةاك  دع  عوائد 

 Al-Hayali)هاعن  وهان   للاسةةرهان  الاوائل ع  ةال عسةةرهان  جدد و تسةةباا هعه اللاالن  عل  ةةةكل سةةلسةةل 

and Al-Hamdani, 121: 2022) 

  العمليالاطار  2

 .و مؤشرات الهشاشة الماليةالرافعة المالية  مؤشرات تحليل وقياس 2.0

 نسبة إجمالي الدين إلى إجمالي الموجودات 
يلاد هعا الاؤةةا لقنرل درج  اسبخدام عاردر الباويل الخررجن  عي هنكل الباويل للااك  ، اذ ان هعه النسا  هي 

عؤةةةةةا عل  الاخرطا البي تواجششر الاةةةةاك  اذ عب  الديون اذا كرن هعه النسةةةةا  عاتفلا  عشعا يدل عل  الاديونن  

ا عدم القدرة عل  السداد يرلبزاعرتشر. اعر اذا كرنت الااك  اكاا ع  الاوجودات ، ويلاني ان الااك  سبواجه عخرط

، أعر إذا كرنت هعه النسةةةةةا  عنخفضةةةةة  عشعا يدل عل  أن الاةةةةةاك  يلاباد عي ناةةةةةرطه عل  الباويل العاتي أكثا ع  

 الاعةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةبةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةاةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةرد عةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةلةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  الةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةديةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةون .

100 ×
 اجارلي الديون

 اجارلي الاوجودات
=   نسا  الديون ال  اجارلي الاوجودات

( ادنره نبرئا نسةةا  2ع  تقل البحلنل الارلي الواردة عي البقرريا السةةنوي  للاةةاكرت عنن  الدراسةة  ييشا الجدول )

 كار يلي :اجارلي الديون ال  اجارلي الاوجودات 

 نسبة إجمالي الدين إلى إجمالي الموجودات ( 8الجدول ) 

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنة ت

 اسنر سنلةاك   1
0.381

9 

0.387

3 

0.349

6 

0.395

9 

0.429

3 

0.472

2 

0.542

5 

 ةاك  اللاااةن  للحوم 2
0.292

5 

0.275

8 

0.276

8 

0.319

5 

0.282

7 

0.281

4 

0.298

6 

 ةاك  اللاااةن  للاعور 3
0.640

7 

0.813

4 

0.772

7 

0.779

8 

0.777

7 

0.731

8 

0.844

5 

 ةاك  يغداد للبغلنف 4
0.016

5 

0.005

3 

0.035

4 

0.044

1 

0.011

5 

0.017

6 

0.016

1 

 ةاك  الكندت 5
0.025

5 

0.017

5 

0.016

6 

0.011

6 

0.095

4 

0.039

6 

0.041

7 

 عدين  اللار  الكاخ 6
0.033

3 

0.023

2 

0.077

7 

0.083

2 

0.102

3 

0.100

9 

0.103

4 
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 عندق يغداد 7
0.327

8 

0.181

7 

0.232

1 

0.200

4 

0.170

0 

0.179

9 

0.302

2 

 عندق يريل 8
0.876

2 

0.480

6 

0.549

9 

0.046

0 

0.364

1 

0.322

6 

0.422

2 

 عنردق عابرر 9
0.420

4 

0.739

0 

0.710

1 

0.727

9 

0.683

7 

0.682

4 

0.730

6 

1

0 
 اللاااةن  للسجرد

0.350

1 

0.286

6 

0.351

0 

0.231

1 

1.227

0 

0.129

7 

0.143

6 

1

1 
 ياسي يغداد

0.024

6 

0.026

1 

0.079

7 

0.030

8 

0.030

7 

0.076

6 

0.092

1 

1

2 
 الخنرط  الحديث 

0.106

0 

0.157

6 

0.247

9 

0.128

3 

0.183

9 

0.137

6 

0.120

1 

1

3 

الاةةةةةةةاق الوسةةةةةةة  ل نبرل والبسةةةةةةةويق 

 الاسارك

0.236

6 

0.210

2 

0.154

3 

0.204

5 

0.225

3 

0.308

6 

0.259

3 

1

4 
 الالااورة لقسبثاررات اللاقرري 

0.126

3 

0.098

3 

0.020

3 

0.036

5 

0.025

1 

0.040

8 

0.056

2 

1

5 
 يغداد للنقل اللارم

0.197

3 

0.310

0 

0.336

5 

0.398

6 

0.370

1 

0.376

4 

0.433

8 

 المصدر : اعداد الباحث بالاستثناء الى التقارير السنوية للمصارف ومخرجات الحاسبة الالكترونية

يبضةةج ع  الجدول السةةريق ان اعل  نسةةا  إجارلي الدي  إل  إجارلي الاوجودات ين  ةةةاكرت عنن  الدراسةة  حققشر 

عاتفلا  اكاا ع  الاةةةةاك   عديونن  نسةةةةا ( . وهعا يدل عل  ان 81152( سةةةةن  )5.8821اللاااةن  للسةةةةجرد يلغت )

 . الاوجودات ، ويلاني ان الااك  سبواجه عخرطا عدم القدرة عل  السداد يرلبزاعرتشر

( لسةةةةةن  1.1112ةد حققبشر ةةةةةةاك  يغداد للبغلنف  وهي ) جارلي الدي  إل  إجارلي الاوجوداتاعر ادن  نسةةةةةا  لإ 

هعه النسةةا  عل  ان الاةةاك  لا تلاباد عل  الباويل الخررجي لباويل الاةةاك  يالان  اتا تدل هعه ( . وتدل 8151)

 النسا  عل  ان الااك  تلاباد عل  الباويل العاتي اكثا ع  الاعبارد عل  الديون . 

 

 ( التحليل المالي لنسبة ديون قصيرة الاجل2الشكل )

 ير السنوية للمصارف ومخرجات الحاسبة الالكترونيةالمصدر : اعداد الباحث بالاستثناء الى التقار

يوضةةج هعا الاقنرل لدا  أرير  الاةةاك  اذ توضةةج هعه النسةةا  اللارئد عل  نسرربة الدين الى حقوق الملكية:  .أ

حقوق الالكن  ع  البدعقرت النقدي  ع  الناط  الباغنلن  وكلار ارتفلات هعه النسا  تلااا ع  كفر ة الااك  عي 

 ك . لاااسبخدام عواردهر و يرلاكل الاعثل لبحقق الرير  وكلار انخفضت كرنت عؤةا سلاي لدا  ارير   ا

100 نسا  الدي  ال  حق الالكن  = ×
  اجارلي الديون

  حق الالكن 
 

للارئد ا وع  تقل البحلنل الارلي للانرنرت الواردة عي البقرريا السةنوي  للااررف عنن  الدراس  ييشا الجدول ادنره

 عل  رال الارل كار يلي :

 ( نسبة الدين الى حق الملكية 01الجدول )

0

2

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

شركة اسيا سيل شركة العراقية للحوم
شركة العراقية للبذور شركة بغداد للتغليف
شركة الكندي مدينة العاب الكرخ
فندق بغداد فندق بابل
فنادق عشتار العراقية للسجاد
ببسي بغداد الخياطة الحديثة
الشرق الأوسط للإنتاج والتسويق الاسماك المعمورة للاستثمارات العقارية
بغداد للنقل العام
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 المصدر : اعداد الباحث بالاستثناء الى التقارير السنوية للمصارف ومخرجات الحاسبة الالكترونية

ان اعل  نسةةةةةا  حق الالكن  ين  الاةةةةةاكرت عنن  الدراسةةةةة  ولكرع  السةةةةةنوات الدراسةةةةة  حققشر عندق يريل اذ يلغت 

( وهي تلااا ع  تخطي اللارئد الابحقق لكلف  الديون وكلف رال الارل و يرلبرلي عار يلاني 2020)( سن  2.2122)

(  وةد حققبشر 1.1550تحقنق الفنةدق لايحن  عرلن  عقررن  يارةي الاةةةةةةاكرت عنن  الدراسةةةةةة  . اعر ادن  عقد يلغت )

نق ةاك  للايحن  تقل هعه السن  ( ويانا هعا الانخفرض عي نسا  ال  عدم تحق8152ةاك  يغداد للبغلنف سن  ) 

 وهعا يلاباا عؤةا واضحر عل  حرج  الااك  ال  عااجلا  سنرسرت البوبنف اعوالشر عي الاسبثارر.

 

 ( التحليل المالي لنسبة الدين الى حق الملكية9الشكل )

 ونيالمصدر : اعداد الباحث بالاستثناء الى التقارير السنوية للمصارف ومخرجات الحاسبة الالكتر

 الاحصاء الوصفي للمتغيرات   2.0.4

 :الاحصاء الوصفي للشركات عينة الدراسة للمتغير المستقل ) الرافعة المالية ( 
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( سةةنوات عبجالا   ال  ان الاةةاك   اللاااةن   2( تاةةنا عسةةبويرت الااعلا  الارلن  و لـةةةةةةة ) 55نسةةبنبا ع  الجدول )

(  ويلغ 5335.الدراسةة   اذ يلغ الوسةة  الحسةةريي لااعلا  الارلن  )للسةةجرد حققت اعل  نسةةا  ع  ين  ةةةاكرت عنن  

الاةةةةةةاك   ( عار يدل عل  ان 4054.( و ادن  ةنا  )9554.( كار يلغت اعل  ةنا  )19155.الانحااف الالانررت )

ق دتباب  نسةةةةةا  عديونن  عرلن  أت ) اعبارد عل  البانل الخررجي ( عي هنكل رال الارل ، اعر عن اللاااةن  للسةةةةةجرد

يريل عقد حاةةةل  عل  ادن  نسةةةا  ع  ين  ةةةةاكرت عنن  الدراسةةة   اذ يلغ الوسةةة  الحسةةةريي لااعلا  الارلن  للاةةةاك  

(، وياةةةةةةنا 0500.( وادن  ةنا  )5108.( كاةر يلغةت اعل  ةناة  )18274.( ويلغ الانحااف الالانةررت )4001.)

تحقنق ريحن  اعل  يرلاعبارد عل  الااعلا  الارتفرع عي الوسةةةة  الحسةةةةريي لااعلا  الارلن  للاةةةةاكرت الاعكورة ال  

الارلن  ع  ثارت الفوائد البي يحاةةةةةةل علنشر هنكل الباويل ع  الااعلا  الارلن  ، كار ياةةةةةةنا ال  تحال عخرطا كلار 

 زادت درج  الااعلا  الارلن .

 ( الاحصاء الوصفي للمتغير المستقل )الرافعة المالية(00الجدول )

 ادنى قيمة اعلى قيمة الانحراف المعياري الحسابيالوسط  السنوات الشركات

 1.205 1.200 0.01 1.225 2 ةاك  اسنر

 1.200 1.1 0.00 1.200 2 ةاك  اللاااةن  للحوم

 1.220 1.222 0.01 1.222 2 ةاك  اللاااةن  للاعور

 1.1 1.150 0.01 1.112 2 ةاك  يغداد للبغلنف

 1.208 1.1 0.00 1.200 2 ةاك  الكندت

 1.222 1.208 0.00 1.20 2 عدين  اللار  الكاخ

 1.200 1.1 0.00 1.200 2 رداد1عندق  

 1.11 1.155 0.18 1.2 2 عندق يريل

 1.205 1.200 0.00 1.202 2 عنردق عابرر

 1.211 1.011 0.19 1.122 2 اللاااةن  للسجرد

 1.20 1.208 0.00 1.205 2 ياسي يغداد

 1.20 1.202 0.01 1.220 2 الخنرط  الحديث 

 1.202 1.1 0.00 1.200 2 الااق الاوس  للأسارك

 1.11 1.11 0.00 1.11 2 الالااورة لقسبثارر الارلي

 1.25 1.202 0.08 1.220 2 يغداد للنقل اللارم

 ( .SPSS-42المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج البرنامج الاحصائي )

 

 متغير الرافعة المالية( رسم بياني لمتوسط 01الشكل )

 ( spss-24المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد برنامج )

 :الاحصاء الوصفي للشركات عينة الدراسة للمتغير التابع  ) الهشاشة المالية ( 

( سةةنوات عبجالا   ال  ان الاةةاك   2( تاةةنا عسةةبويرت الشاةةرةةة  الارلن  و لـةةةةةة ) 58نسةةبنبا ع  الجدول )

عل  اعل  ةنا  ع  ين  ةةةاكرت عنن  الدراسةة   اذ يلغ الوسةة  الحسةةريي للشاةةرةةة  الارلن   اللاااةن  للاعور حاةةلت

( عاةةر 5.2851و ادن  ةناةة  ) (2.810( كاةةر يلغةةت اعل  ةناةة  )65149.(  ويلغ الانحااف الالانةةررت )8.8212)

ف  عقدار لان كلار ارت يدل عل  ان الااك  اللاااةن  للاعور تلارني ع  الضلاف الارلي يساب ارتفرع الشارة  الارلن 

الابوسةة  يدل عل  ان علادل الشاةةرةةة  اعل  وكلار يقل عقدار الابوسةة  يدل عل  علادل الشاةةرةةة  اةل ، اعر ةةةاك  

( ويلغ الانحااف 0180.يغداد للبغلنف عقد حاةةةةةلت عل  ان  ةنا  اذ يلغ الوسةةةةة  الحسةةةةةريي للشاةةةةةرةةةةةة  الارلن  )

 ( .0084.( وادن  ةنا  )0265.( كار يلغت اعل  ةنا  )00653.الالانررت )
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وياةةنا ان الانخفرض عي ةنا  الوسةة  الحسةةريي للشاةةرةةة  الارلن  لاةةاكرت الاعكورة هي حرل  تلااا ع  اسةةبقاار  

عرلي اعضةةل ع  الاةةاكرت البي كرنت عنشر الابوسةة  اعل  الان كلار زادت الشاةةرةةة  تلااا ع  عدم اسةةبقاار عرلي 

 وكلار ةل تلااا ع  الاسبقاار الارلي .

 

 الاحصاء الوصفي للمتغير المستقل )الهشاشة المالية( (21لجدول )ا
 ادنى قيمة اعلى قيمة الانحراف المعياري  الوسط الحسابي السنوات الشركات

 0.294 0.748 0.155 0.446 7 شركة اسيا
 0.192 0.260 0.021 0.219 7 شركة العراقية للحوم
 1.322 3.259 0.651 2.271 7 شركة العراقية للبذور
 0.008 0.027 0.007 0.018 7 شركة بغداد للتغليف

 0.012 0.077 0.025 0.032 7 شركة الكندي
 0.045 0.098 0.018 0.072 7 مدينة العاب الكرخ

 0.222 0.334 0.038 0.257 7 فندق بغداد
 0.356 2.715 1.047 1.107 7 فندق بابل

 0.452 1.452 0.346 1.165 7 فنادق عشتار
 0.156 0.945 0.278 0.326 7 العراقية للسجاد

 0.062 0.110 0.019 0.086 7 ببسي بغداد
 0.110 0.231 0.042 0.171 7 الخياطة الحديثة

 0.125 0.236 0.037 0.175 7 الشرق الاوسط للاسماك
 0.018 0.095 0.028 0.041 7 المعمورة للاستثمار المالي

 0.467 0.795 0.123 0.631 7 بغداد للنقل العام
 ( .SPSS -12المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج البرنامج الاحصائي )   

 

 

 ( رسم بياني لوسط الحسابي  لمتغير الهشاشة المالية00الشكل )

 ( spss-24المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على وبرنامج )

 

 اختبار الفرضيات و علاقة الارتباط و التأثير للمتغيرات البحث  2.0.2

  علاقة الارتباط  .ب

 : لا توجد عقة  ارتارط ذو دلال  علانوي  ين  الااعلا  الارلن  و عؤةاات الشارة  الارلن  .  الفرضية الاولى 
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لارلن  وعلانوي  ين  الااعلا  ا يننت النبرئا البرلي : اذ اتضةج ع  تقل احبسر  لالارعل الارتارط اتضج وجود عقة 

( ، كار عوضةةج 1.11( عند عسةةبوى دلال   علانوي  )-1.18والشاةةرةةة  الارلن  وان درج  الارتارط يننشار اذ يلغت )

( وجود عقة  ارتارط عكسةةةةن  سةةةةرلا  ين  للابغناي ، اذ كلار تاتف  )الااعلا  الارلن  (، 52تفرصةةةةنلشر عي الجدول )

. ويعلج ناعض الفاضةن  اللادعن  ونقال الفاضن  الاديل  البي تنلا عل  وجود عقة   تنخفض) الشاةرةة  الارلن  (

 ارتارط ين  الااعلا  الارلن  و الشارة  الارلن  .

 
 ( نتائج علاقة الارتباط بين الرافعة المالية و الهشاشة المالية ) على المستوى الكلي(02جدول )

Y- الهشاشة المالية X - الرافعة المالية 

 

 

 

-0.52 

Sig. (2-tailed) 0.047 

N 15 

 (spss25المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي )

*. Correlation is significant at the 0.0 2 level (2-tailed). 

 لا توجد تأثنا ذو دلال  علانوي  ين  الااعلا  الارلن  و عؤةاات الشارة  الارلن . الفرضية الثانية :

( والشاةةةرةةةة  Xتم اسةةةبخدام الانحدار الخطي الاسةةةن  وع  ع  تقله يبضةةةج ان الابغنا الاسةةةبقل الااعلا  الارلن  )

 ( وكرنت النبرئا كرلبرلي: Yالارلن  كابغنا تري  )

( ع  %82( يفسةةا )X:   ابشات النبرئا عي الناوذل ان الابغنا الاسةةبقل الااعلا  الارلن  )2R معامل التحديد .أ

( عل  عبغناات اتاى تررل نطرق %22( و)Yالحرصةةةةةةل  عي الشاةةةةةةرةةةةةةة  الارلن  كابغنا تري  )البغنناات 

 الدراس  .

وهعا يدل  (1.11( وهي علانوي  عند عسةةةبوى  )4.830للناوذل ) F–يلغت ةنا  احاةةةرئن  :  F –احصرررائية  . 

 عل  الناوذل صرلج للبخطن  والبناؤ يرلاسبقال .

( ات 1.11( وهي علانوي  عند عسةةبوى علانوي  )2.198-ةنابشر ) t–احاةةرئن  ان : ابشات النبرئا t –اختبار  .ت

ابشات نبرئا تحلنل ( 50كار عوضةةةةةج تفرصةةةةةنلشر عي الجدول) .ان الابغنا الاسةةةةةبقل يؤثا عي الابغنا البري 

ان و الانحدار الاسةةن  ان الاةةةررة سةةرلا  ات ان اللاقة  عكسةةن  ين  ) الااعلا  الارلن  ( عي) الشاةةرةةة  الارلن  (

(، ويعلج 12.097-زيردة الااعلا  الارلن  يوحدة واحدة عرن ذلج يؤدت ال  انخفرض الشاةةةةرةةةةة  الارلن  ينسةةةةا )

ناعض الفاضةةةن  اللادعن  ونقال الفاضةةةن  الاديل  والبي تنلا عل  وجود تأثنا ذو دلال  وعلانوي  اثا)الااعلا  

 الارلن (عل )الشارة  الارلن (.
 رافعة المالية في الهشاشة المالية )على المستوى الكلي(( نتائج علاقة اثر ال02جدول )

 

 

 المتغير المستقل

 

Y-الهشاشة المالية 

R2 

F 

 .Sig المحسوبة T Sig.t المرونة

(Constant) -  B0 6.385 2.383 0.033 
.2711 4.830 .0471 

X - 0.047 2.198- 12.097- الرافعة المالية 

 ( .spss25بالاعتماد على البرنامج الاحصائي )المصدر : من اعداد الباحث 

والاةكل الانرني البرلي يوضةج اللاقة  ين  الااعلا  الارلن  والشارة  الارلن  اذ يقحا اللاقة  اللاكسن  يننشار انيا   

 ( .58ةكل )
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 ( اثر  الرافعة المالية في الهشاشة المالية04شكل )

 ( .spss25البرنامج الاحصائي )المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على 
 

 الاستنتاجات و التوصيات  2

 الاستنتاجات   2.0

ان الااعلاة  الاةرلنة   تسةةةةةةبخةدم لبلاينم الاريةر  وع  عزايةرهر ذات تكلف  ثريب  وعي هعا الجرنب تخدم هعه الانزة  -

تاويل هنكل الاةةاكرت ذات رال عرل عحدود ع  حجم عاةةرريلاشر الضةةخا  عناك  ان تسةةبغل هعا الجرنب عي 

رال عرل الااك  والبنوع هي هنكل رال الارل يقلل ع  الاخرطا وهعا يحد ع  احبارلن  ان تبلااض الااك  

 ال  عدم اسبقاار عرلي.

تسةرهم عؤةةاات الااعلا  الارلن  عي تحديد الاخرطا الائنسن  و اتجرهرت تلج الاخرطا عشي تلاد ياثري  الضو   -

 لان كلار زادت درج  الااعلا  يلاني الزيردة عي درج  الاخرطاة . الاحاا عنده زيردة عي حجم الديون

تاةةةةنا النبرئا ال  عوجود عقة  علانوي  ) عكسةةةةن  (  ين  الااعلا  الارلن  و الشاةةةةرةةةةة  الارلن  ،اذ كلار تاتف   -

الااعلا  الارلن  تنخفض الشاةةرةةةة  الارلن  ، عار يدل عل  رعض الفاضةةن  الاح  الائنسةةةن ، وةاول الفاضةةةن  

 اديل  .ال

وان زيردة الااعلا  الارلن  يوحدة واحدة ، ( عل  الشارة  الارلن الااعلا  الارلن وجود تأثنا ذو دلال  علانوي  ين  ) -

 .عرن ذلج يؤدت ال  انخفرض الشارة  الارلن 

 التوصيات  2.4

ر تحسةة  ادائشضةةاورة ةنرم الاةةاكرت البي تلارني ع  هاةةرةةة  عرلن  عرلن  يزيردة درج  الااعلا  الارلن  يشدف  -

 الارلي لبحقنق اللارئد عل  حق الالكن   اعضل و تحقنق ةنا  سوة  اكاا.

توصةةي الدراسةة  يرتبنرر درج  الااعلا  الارلي البي تخدم اسةةبثارراتشر و انلاكرسةةشر ياةةكل ايجريي عل  الادا   -

لااعلا    ،اذ كلار تاتف  االارلي ، كار تان  عوجود عقة  علانوي  )عكسن ( ين  الااعلا  الارلن  و الشارة  الارلن

 الارلن  تنخفض الشارة  الارلن .

ويجب اسةةبغقل الاعثل للاوجودات البي تدر ارير  اضةةرعن  و الاسةةبغنر  ع  الاوجودات الغنا عدرة للأرير   -

يشةدف تلاينم الاريةر  لزيةردة علاةدل الايحنة  ، ع  تق اللاقةة  البي تؤكةد عل  ان كلار تاتف  نسةةةةةةا  الااعلا  

 تنخفض علادل الايحن .  الارلن 
توصةةةةي الدراسةةةة   الاةةةةاكرت انت تقلل درج  الااعلا  الارلن  عي هنكل الباويل لان الزيردة ع  الالاقول يفقد  -

 .اسبققلن  الااكرت ، اذ كلار تاتف  درج  الااعلا  الارلن   تاتف درج  الاخرطا
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