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 المستخلص:
مؤشرات الهشاشة المالية  لعينة من الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق في تهدف الدراسة الى معرفة اثر المديونية  

المديونيلة فلي مؤشلرات تلثثر هل   ، لتشخيص وبيان نقاط القوة والضعف . انطلقت مشكلة الدراسة4141الى  4102المالية للفترة من 
سلوق العلراق لللأوراق الماليلة وبللع بادعتملاا عللى التقلارير  فلي ؟.وتمث  مجتمع البحلثعينة البحث  الهشاشة المالية  في الشركات 

اسللو   تحليل   تل  اسلتخدام ، يلا  المديونيلة و الهشاشلة الماليلة  للشلركات التجاريلة استخدم في الدراسة التحلي  الملالي لق و السنوية

وجوا هي توصلت الدراسة الى عدة استنتاجات  لعرفة التثثير بين المغيرات،ادرتباط الخطي البسيط واسلو  ادنحدار الخطي البسيط 
اللى الموجلواات و معلدل الربحيلة ، اب كلملا ترتفلع نسلبة اجملالي  علاقة ارتباط بات ادلة معنوية )طراية( بلين نسلبة اجملالي اللديون

وجلوا تلثثير بو ادللة معنويلة بلين )نسلبة  الديون ترتفع معدل الربحية ، مما يدل على رفل  فريلية البحلث و قبلول الفريلية البديللة

 لركة بع  الكلمات وعدم ترابطاها(   ) إعااة صياغة المستخلص اجمال الديون الموجواات( على الهشاشة المالية )معدل الربحية(.

 .الماليةالمفتاحية : المديونية ، الهشاشة الكلمات 
Abstract: 

 The study aims to know the impact of indebtedness on indicators of financial fragility of a sample of 

Iraqi companies listed in the Iraqi Stock Exchange for the period from 2014 to 2020, to diagnose and 
indicate strengths and weaknesses. The problem of the study was launched: Is indebtedness affected 

by indicators of financial fragility in the research sample companies? It represents the research 

community in the Iraqi market for securities, based on annual reports, and financial analysis was used 
in the study to measure the indebtedness and financial fragility of commercial companies, the simple 

linear correlation analysis method was used And the simple linear regression method to know the 

effect between the variables, the study reached several conclusions, which is the existence of a 

significant (direct) correlation between the ratio of total debts to assets and the rate of profitability, as 
the higher the ratio of total debts, the higher the profitability rate, which indicates the rejection of the 

research hypothesis. And accepting the alternative hypothesis, there is a significant effect between 

(the ratio of total debt-assets) on financial fragility (the profitability rate). (Reformulation of the 
extract to show some words and their lack of coherence). 

Keywords: indebtedness, financial fragility. 

 . المقدمة0

كسلت يشهد العال  اليوم حزمة من التغيرات السريعة ، بما في بلع جوانل  الحيلاة ادقتدلااية و فلي ميلدان ادعملال التلي انع

هل ا القطلا  هلو اساسلا لبنلاص اقتدلاا المجتملع ، اب  بكلوننقطلة جلدا مهملة  يعلدالشلركات التجاريلة الل    قطلا بدورها على 

شهدت القطاعات المالية تطورا هائلاً نتج عنه مجموعة من المؤسسات و الأسوق المالية التي تسه  تقدي  الخدمات المالية ، 

عملال اصلبحت ادنةمللة الماليلة الحديثلة متعلداة ادوجلله فيملا يتعلل  بالمؤسسلات الماليللة  ونتيجلة اورهلا الكبيلر فللي ميلدان اد

 تعتبر الشركات التجارية احد اه  ه ه المؤسسات.

  في هيك  را  مال الشلركة مهل  جلداً لأنهلا ملن الموايليع  الحيويلة و المهملة فلي حقلاب تعد المديونية أ  استخدام الديون 

اب تهمت  ااارة الشركات والمدير المالي بدورة خاصلة بمتابعلة مؤشلرات المديونيلة كات التجارية ، ااارة ادعمال لدى الشر

اعتماا الشركة على التموي  الخارجي المتمث  بادستدانة أ  مدى ادعتملاا عللى حقلوق  لمدى كونها تعطي صورة وايحة 

يللمن  المقتريللةبللاا التللي تحققهللا تلللع ادمللوال و قيللا  ادنشللطة مللن خلللال معرفللة نسللبة ادر المسللاهمين و حلل  الملكيللة

مخلاطر غيلر نةاميلة و غيلر منةلورة فثنهلا تهلدا الشلركات و المسلتثمرين و   المستوى المطلو ، املا الهشاشلة الماليلة هلي

ى علدم ادسلتقرار الملالي مملا يلؤا  الل اللى ل  يلت  الكشلف عنهلا فلي الوقلت المبكلر،  اباالمتعاملين في سوق ادوراق المالية 

خلال المؤشرات الهشاشة المالية للحك  على مستوى الشركات بات ، من الفش  المالي من ث  التعثر المالي و اشهار ادفلا 

 للحد من الهشاشة المالية. المديونيةالهشاشة المالية لتاتي اور 
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  البحث منهجية 4

 مشكلة البحث و تساؤلاته: 4.0
لتنو  مداار التموي  في هيكل  را  ملال الشلركة، وملن خللال خدم المديونية الشركات الى تموي  مشرو  تست حاجةعند  

وهوو موا ، ان تعةل  الربحيلة وتحلد ملن الضلعف الملالي  المديونية واستخدامها بالشك  ادمث  يمكن له ه ادموال المقتريلة 

؟ وتثسيسا على ملا تقلدم المالية الهشاشةاثار التساؤل الرئيسي للبحث و الذي مفاده : هل ان المديونية تأثر في مؤشرات 

 التالية :تتبلور مشكلة البحث من تساؤدت الفرعية 

 ماهي طبيعة العلاقة و ادثر بين المديونية و مؤشرات الهشاشة ؟ .أ

 ماهي طبيعة المديونية التي استخدمتها عينة الشركات ؟ . 

 ه  يمكن لمؤشرات الهشاشة المالية للحك  مدى فاعلية المديونية ؟ .ت

 مية البحث :اه 4.4

 أن أهمية الدراسة الحالية يمكن تمثيلها في محورين رئيسيين هما 

 الأهمية على المستوى النظري  وتتضمن : .أ
تستمد الدراسلة أهميتهلا كونهلا أوللى الدراسلات التلي تنلاول اثلر المديونيلة  فلي الحلد ملن الهشاشلة الماليلة عللى حلد علل   -

 الباحث.

)المديونيللة ،الهشاشللة ثلللة بلل  اهي  النةريللة المتغيللرات الدراسللة الأساسللية ، والمتمتقللدي  إطللار فكللر  ومعرفللي يبللين المفلل -

 المالية( وابعااها وما تشكله ه ه المتغيرات والأبعاا مجادت التطوير في عم  الشركات.

 :اهمية البحث .ب

خدامها لمعالجلة العسلر تسعى ه ه الدراسة الى ابراز الطرق والأسالي  التي يكون بوسع إاارات التجارية الم كورة است -

المالي بما يؤا  لتعزيز التموي  الخارجي والداخلي من خلال التحلي  الملالي المسلتند اللى المعلايير والمؤشلرات الماليلة 

 المعتمدة علميا.

 أهمية المديونية وتثثيرها على الهشاشة المالية  لتقيي  الشركات . -

 :اهداف البحث 4.2

 ان دبد من السعي للوصول الى ادهداف التالية: لغرض ادحاطة بمشكلة الدراسة ك

والتعرف عللى أهل  أبعااهلا للدى الشلركات عينلة الدراسلة وملدى تثثيرهلا فلي  المديونيةقيا  مستويات الهشاشة و  .أ

 ااائه  .

والهشاشلة الماليلة( ومعرفلة نتائجهلا عللى عينلة  المديونيلةتشخيص علاقة ادرتباط والأثر بين متغيلرات الدراسلة ) . 

 بحث.ال

 فرضيات البحث   4.2

 من الفرييات المتسلسلة ادتية:تنطل  فرييات البحث 

 مؤشرات الهشاشة المالية .  وادلة معنوية بين المديونية  بات د توجد علاقة ارتباط  الفرضية الاولى :

 ية.و مؤشرات الهشاشة المالادلة معنوية بين المديونية  بات تثثيرد توجد  الفرضية الثانية :

 مجتمع وعينة البحث  4.2

( شلركة حسل  التقلارير 24و البالغ عداها ) ادسواق العراقية للأوراق الماليةيتمث  مجتمع الدراسة بالشركات المدرجة في 

 (01( تل  اختيلار عينله بواقلع )http://www.isx-iq.netادسواق العراقية لللأوراق الماليلة )المنشورة في الموقع الرسمي 

شلركة العراقيلة للبل ور ، شلركة بغلداا للتغليلف، شلركة الكنلد  هي :) شركة اسيا سي  ،شركة العراقية للحلوم ، والشركات 

مدينللة العللا  الكللرق، فنللدق بغللداا ، فنللدق بابلل  ، فنللدق عشللتار ، العراقيللة للسللجاا، ببسللي بغللداا ، شللركة الخياطللة الحديثللة ، 

لتكلون عينلة قدلدية لشلركات تجاريلة  لعقلار  ، بغلداا للنقل  العلام (الشرق ادوسط للأسماك ، شركة المعمورة للاسلتثمار ا

باعتبارها من اه  الشركات بات ادنعكاسات المباشرة فلي تنشليط وتطلوير ادقتدلاا العراقلي ، فضللا علن اتاحتهلا للبيانلات 

اسللة و المتمثللة بللالفترة التلي يتطلبهللا النملوبا و التللي تتضلمن بيانللات د يلت  ادفدللاا عنهلا اغللل  الشلركات خلللال ملدة الدر

(4102-4141. ) 

 اسلوب البحث  4.2

استنااا الى التوجيهات واهداف الدراسة ومضامين فريلياتها ، يلت  اسلتخدام الملنهج الوصلفي التحليللي فلي تحليل  البيانلات . 

اوات ادحدلائية ويهدف في ايجاا علاقة اثر بين المتغيرات و التحق  من صحة الفرييات ، ويت  استخدام مجموعة من اد

 (.  ادجراص التحلي  ويمكن تدنيف ه ا الأسالي  حس  ما تقضيه الدراسة.Spss، و بادعتماا على برنامج ادحدائي ) 

 حدود البحث  4.2

العراقيللة للللأوراق  تمثلللت بالحسللابات الختاميللة لعللدا مللن الشللركات التجاريللة المدرجللة فللي السللوق لحوودود الامانيووة : .أ

 . 4141لغاية سنة  4102ن سنة المالية للفترة م

 هي عينة الشركات التجارية المختارة . الحدود المكانية : . 
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تنحدللر الحللدوا البحثيللة للدراسللة، علللى اراسللة العلاقللة بللين المتغيللرات الرئيسللية للبحللث وهللي  الحوودود البحثيووة : .ت

 .( وما تتضمنه من أبعاا فرعيةمؤشرات الهشاشة الماليةو المديونية )

 ظريالنالإطار  2

 : المديونية2.0

 مفهوم المديونية 2.0.0

هي إحدى النس  المستخدمة لتتبع هيك  رأ  مال الشركة ، وتقيس مدى توجه الشركات  لتموي  موجوااتها من أموال 

ويت  قياسه على أسا  كما يلي   التموي  الخارجيدام استخالآخرين ، زيااة رأ  مال الشركة من خلال 

(4141:02،Yahya.) 

𝟏𝟎𝟎 ×
 اجمالي الديون

 اجمالي الموجواات
=  الديون الى اجمالي الموجواات

تويح ه ه النسبة مدى اعتماا شركة على التموي  الخارجي واتجاه ه ه النسبة للزيااة يعني ادعتماا المتزايد على التموي  

يت  استخدام تفقد استقلاليتها المالية. وتعتبر مؤشرا سلبيا لأن الشركة  ٪11الخارجي وبالتالي زيااة ع ص الفائدة، أكثر من 

 (Pradhan،4101:4) نسبة الدين قدير الأج  ونسبة الدين طوي  الأج  لتحلي  المراكز المالية قديرة وطويلة الأج 

                                  هناك ثلاثة انوع من سياسات التمويل التي يمكن للمدير المالي ان يتخذها كالاتي  2.0.4

(Amin, 2018: 122-Hussein and Al) (4102:024و،Leary) : 

 السياسة المتحفظة  

هي سياسة التموي  التي تتبعها إاارة المنةمة ، والتي من خلالها تعتمد المنةمة على مدلاار تمويل  طويللة الأجل  لتمويل  

علللى الوفللاص بالتزاماتهللا أو جلزص مللن الأصللول قدلليرة الأجلل  مللن أجلل  تجنلل  احتملال حللدول انخفللاض فللي قللدرة المنةمللة 

ارتفا  أسعار الفائدة في المدى القدير ، في هل ه السياسلة ، تكلون مخلاطر الضلائقة الماليلة منخفضلة ملع احتملال انخفلاض 

 مستوى العائد  وفقاً للعلاقة بين العائد والمخاطر.

 سياسة المخاطرة 
المغامرة في بلع ، فثنت تعتمد مداار تموي  قدليرة الأجل  هي السياسة التي تتبعها المنةمة عندما تتميز إاارة المنةمة ب 

في استخدامها في تموي  جزص من الموجلواات الدائملة  بهلدف زيلااة العائلد عللى ادسلتثمار وتحمل  المخلاطر التلي ينطلو  

 عليها ، مث  مخاطر أسعار الفائدة  واللجوص إلى ه ه السياسة عندما يتوقع انخفاض أسعار الفائدة.

 المثلى السياسة  
هي السياسة التي تتبعهلا المنةملة ، مثل  التغطيلة ، التلي تؤكلد عللى يلرورة مواصملة توقيلت التلدفقات النقديلة المتوللدة ملن 

الموجواات مع توقيت استحقاق الأموال المستخدمة فلي التمويل ،  وعليله تقلوم إاارة المنةملة وسياسلة التمويل  بشلك  علام 

اار طويلة ادج  ، وتستخدم ه ه الطريقة عندما د تكون المنةمة قاارة على التنبؤ بملا تموي  الموجواات الدائمة من المد

 سيحدل لأسعار الفائدة مما يجبره  على إاارة ه ه السياسة.

التباال بين المخاطرة والعائد هو أحد الأسس الراسخة التي تبني عليها الشركة قراراتها ادستثمارية  وهدفها تعةي  القيمة 

ية لثروة المساهمين ال ين يرغبون في الحدول على عوائد على الأسه  مقاب  المخاطرة بثمواله ، معرية لنتيجة السوق

استثماراته  ، عندما يضحون بالنقوا )السيولة( ، فإنه  يتعريون لبع  المخاطر ، وما يخشونه من المخاطر ، يفضلون 

، فالقيمة السوقية هي االة لك  من حج  العائدات كنسبة مئوية من الأموال التدفقات النقدية التي تتمتع بادستقرار وادنتةام 

  (.Al-Subaihi and Abdul-Kazem, 2018: 227) المستثمرة والمخاطر الناجمة عن تشتت التدفقات النقدية

 الهشاشة المالية   2.4

 مفهوم الهشاشة المالية:  2.4.0

لى الحالة التي يضعف فيها الأااص التمويلي للنةام المالي في الدوللة بسلب  يلعف الشركة أيضًا إ لنةامالهشاشة المالية تعني 

قدرة الوسطاص الماليين المؤسسات المالية على تلبيلة متطلبلات التمويل  العلام التمويل  المحللي لل عمليات ادسلتثمار عللى وجله 

 (.Taha and Ali, 166:2021) الخدوص

القللروض المتعثللرة )المدللطلح المحاسللبي للقللروض المتعثللرة(  جمللالي   خدماسللت (Iftikhar ،21:4101)امللا فللي اراسللة 

 القروض المستخدمة كبدي  للهشاشة المالية. ا  يعبر عن القروض المتعثرة هي سب  من اسبا  التعرض للهشاشة المالية.

 اسباب الهشاشة المالية   2.4.4

، قد تةهر الهشاشة المالية أو يلت  تمثيلهلا ملن خللال مة((( ))) جملة غير مفهوأسبا  الهشاشة بعد شرا جزص من مفاهيمها 

الموقف ال   يتعام  مع حالة عدم ادستقرار المالي من خلال إاخال مفهلوم )الهشاشلة الماليلة( ، اب تل  وصلفه بثنله: الويلع 

ليف الوكاللة ويضلعف ال   يتحم  فيه المقتريون ثروة قليلة نسبياً لحج  مشاريعه  ، مثل  هل ا الويلع يسلب  ادرتفلا  تكلا

 (.Driffill ، 4110: 0-1)الأااص في قطا  ادستثمار وادقتداا كك  

 :Davis)،1:21::0)وحس  ما بكر 
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عدم ادستقرار المالي ، وال   يحم  في طياته قدرًا كبيرًا من ادلتزامات المرتفعة أو الربحيلة المنخفضلة  وأشلار إللى  .أ

لوك الجملاعي   )سللوك القطيللع( الل   تتخل ه الشللركات الفرايلة فلي قراراتهللا أن أحلد أهل  أسللبا  الهشاشلة الماليلة السلل

 . ادستثمارية والتمويلية

ن التخلف عن سداا الديون على نطاق واسع سيكون له عواق  اقتدااية سلبية على إفلا  الشركات يتطل  أن يكون  . 

 . ا فلا  عملية انتقال مكلفة بددً من انتقال سلس وغير مكلف للملكية

معللدل الللدوران السللريع للشللركات الدللغيرة غالبلًلا مللا يكللون سللمة مللن سللمات ادقتدللاا الللديناميكي. قللد يلل ه  بعلل   .ت

، إلى أبعلد ملن بللع ويجلاالون عللى أسلا  الأاللة التجريبيلة أنله   Warner (1977ادقتداايين ، على سبي  المثال ) 

 مفلسة( .ال American Railroadsحتى بالنسبة للشركات الكبيرة )مث  

 مؤشرات الهشاشة المالية  2.4.2
وتويح ه ه النسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات النقديلة ملن الأنشلطة التشلغيلية وكلملا ارتفعلت هل ه النسلبة  كانلت 

علللامر و )ال                       مؤشلللرًا إيجابيلًللا للشلللركة الكفلللاصة فلللي اسلللتخدام مواراهلللا بالشلللك  الأمثللل  لتحقيللل  الأربلللاا 

 .(211:4101كهيان،

 : يت  حسابه بالعلاقة التالية

100نسبة العائد على ح  الملكية =   ×
 صافي الربح بعد الضريبة

 اجمالي حقوق الملكية
 

 الإطار العملي 2

 تحليل وقياس المديونية و مؤشرات الهشاشة المالية .   2.0

 نسبة إجمالي الدين إلى إجمالي الموجودات .أ

شر لقيا  ارجة استخدام مداار التموي  الخارجيلة فلي هيكل  التمويل  للشلركة ، اب ان هل ه النسلبة هلي مؤشلر يعد ه ا المؤ

على المخاطر التي تواجهها الشركة اب ع ص الديون ابا كلان هل ه النسلبة مرتفعلة فهل ا يلدل عللة المديونيلة الشلركة اكبلر ملن 

، أما إبا كانلت هل ه النسلبة ر عدم القدرة على السداا بالتزاماتها. اما ابا كانت الموجواات ، ويعني ان الشركة ستواجه مخاط

 منخفضللللة فهلللل ا يللللدل علللللى أن الشللللركة يعتمللللد فللللي نشللللاطه علللللى التمويلللل  اللللل اتي أكثللللر مللللن ادعتمللللاا علللللى الللللديون .

100 ×
 اجمالي الديون

 اجمالي الموجواات
=   نسبة الديون الى اجمالي الموجواات

( اانلاه نتلائج نسلبة اجملالي 2ي  المالي الواراة في التقلارير السلنوية للشلركات عينلة الدراسلة يةهلر الجلدول )من خلال التحل

 كما يلي :الديون الى اجمالي الموجواات 
 نسبة إجمالي الدين إلى إجمالي الموجودات( 0الجدول )

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنة ت

 0.5425 0.4722 0.4293 0.3959 0.3496 0.3873 0.3819 شركة اسيا سي  1

 0.2986 0.2814 0.2827 0.3195 0.2768 0.2758 0.2925 شركة العراقية للحوم 2

 0.8445 0.7318 0.7777 0.7798 0.7727 0.8134 0.6407 شركة العراقية للب ور 3

 0.0161 0.0176 0.0115 0.0441 0.0354 0.0053 0.0165 شركة بغداا للتغليف 4

 0.0417 0.0396 0.0954 0.0116 0.0166 0.0175 0.0255 شركة الكند  5

 0.1034 0.1009 0.1023 0.0832 0.0777 0.0232 0.0333 مدينة العا  الكرق 6

 0.3022 0.1799 0.1700 0.2004 0.2321 0.1817 0.3278 فندق بغداا 7

 0.4222 0.3226 0.3641 0.0460 0.5499 0.4806 0.8762 فندق باب  8

 0.7306 0.6824 0.6837 0.7279 0.7101 0.7390 0.4204 فنااق عشتار 9

 0.1436 0.1297 1.2270 0.2311 0.3510 0.2866 0.3501 العراقية للسجاا 10

 0.0921 0.0766 0.0307 0.0308 0.0797 0.0261 0.0246 ببسي بغداا 11

 0.1201 0.1376 0.1839 0.1283 0.2479 0.1576 0.1060 الخياطة الحديثة 12

 0.2593 0.3086 0.2253 0.2045 0.1543 0.2102 0.2366 الشرق الأوسط للإنتاا والتسوي  ادسماك 13

 0.0562 0.0408 0.0251 0.0365 0.0203 0.0983 0.1263 المعمورة للاستثمارات العقارية 14

 0.4338 0.3764 0.3701 0.3986 0.3365 0.3100 0.1973 بغداا للنق  العام 15

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

يتضح من الجدول الساب  ان اعلى نسبة إجملالي اللدين إللى إجملالي الموجلواات بلين شلركات عينلة الدراسلة حققهلا العراقيلة 

مرتفعة اكبر من الموجواات ، ويعني ان الشركة  مديونية نسبةن ( . وه ا يدل على ا41102( سنة )0.4411للسجاا بلغت )

 . الشركة ستواجه مخاطر عدم القدرة على السداا بالتزاماتها
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( . 4101( لسلنة )1.1112قلد حققتهلا شلركة بغلداا للتغليلف  وهلي ) جمالي الدين إللى إجملالي الموجلوااتاما اانى نسبة   

تمللد علللى التمويلل  الخللارجي لتمويلل  الشللركة بمعنللى اخللر تللدل هلل ه النسللبة علللى ان وتللدل هلل ه النسللبة علللى ان الشللركة د تع

 الشركة تعتمد على التموي  ال اتي اكثر من ادعتماا على الديون . 

 تحليل الهشاشة المالية : .0

  : ين ال   يمكن أن يحدل  عليله مختللف الشلركاص أو المسلاهمتشير ه ه النسبة الى معرفة صافي الدخ  معدل الربحية

في الشركات  التجار  من خلال استثمار أمواله  ، وإبا وجدنا أن هل ه النسلبة مرتفعلة ، فيمكننلا القلول إن هل ا الشلركة 

 يتمتع بكفاصة عالية في أاائه المالي ، وه ا ما يجعله ج اباً له لمختلف المستثمرين.

100نسبة العائد على ح  الملكية =  ×
 صافي الربح بعد الضريبة

 اجمالي حقوق الملكية
 

 
 ( التحليل المالي لنسبة ديون قصيرة الاجل0الشكل )

 المصدر : اعداد الباحث بالاستثناء الى التقارير السنوية للمصارف ومخرجات الحاسبة الالكترونية
العائد على  ةمن خلال التحلي  المالي للبيانات الواراة في التقرير السنوية للشركات عينة الدراسة يةهر الجدول ااناه نسب

 الموجواات  كما يلي 

 ( معدل الربحية4الجدول )
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنة ت

 0.0664 0.0784 0.0841 0.0359 0.0276 0.0416 0.1273 شركة اسيا سي  0

 0.0027 0.0573 0.0441 0.0509 0.0017 0.0287 0.0183 شركة العراقية للحوم 4

 0.0506 0.0406 0.0336 0.0409 0.0454 0.0496 0.1579 لب ورشركة العراقية ل 2

 _ 0.0207 0.0191 0.0029 0.0043 _ _ شركة بغداا للتغليف 2

 0.0026 0.1125 0.0097 0.0475 0.0069 0.0077 _ شركة الكند  1

 0.171- 0.0260 _ 0.0219 0.0043 0.1712- 0.1457 مدينة العا  الكرق 0

 0.0643 0.2462 0.2393 0.2491 0.2480 0.2458 0.1737 فندق بغداا 1

 0.1239 0.2509 0.2632 0.0272 0.1665 0.2444 0.0056 فندق باب  2

 _ 0.0087 0.0626 0.0147 0.0407 0.0243 0.1692 فنااق عشتار :

 0.0970 0.1295 0.0951 0.0730 0.0591 0.0599 0.0530 العراقية للسجاا 01

 0.1277 0.1258 0.1242 0.1158 0.1272 0.1179 0.1001 ببسي بغداا 00

 0.1239 0.1431 0.2121 0.1937 0.0757 0.1704 0.1011 الخياطة الحديثة 04

 0.0469 0.0262 0.0251 0.0347 0.0652 0.0760 0.0536 الشرق الأوسط للإنتاا والتسوي  ادسماك 02

 0.0011 0.0026 0.0467 0.0005 0.0158 0.0168 0.0447 المعمورة للاستثمارات العقارية 02

 0.2128 0.2836 0.3269 0.3162 0.2677 0.1630 0.0627 بغداا للنق  العام 01

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

عينة الدراسة ولكافلة السلنوات الدراسلة حققتهلا شلركة  ان اعلى نسبة لدافي ادرباا على اجمالي الموجواات بين الشركات

، ويعوا سب  ادرتفا  فلي هل ه النسلبة اللى ارتفلا  نسلبة صلافي اللربح  (2018( لسنة ):1.240بغداا للنق  العام اب بلغت )

ة ( سلن -1.0104ونجلاا الشلركة فلي تحقيل  مسلتوى علال ملن اللدخ  ، املا اانلي نسلبة لشلركة مدينلة العلا  الكلرق وهلي )

( ، وتشلير هل ا ادنخفلاض فلي النسلبة الللى خسلارة الشلركة وفشللها فلي تحقيلل  اربلاا بسلب  زيلااة فلي المدللروفات 4101)

اني ملن علدم اسلتقرار وارتفا  في اجمالي الموجواات  ان صافي الربح اق  من الموجواات ، وه ا الي  على ان الشركة تعل

 . )) هشاشة في النةام المالي مالي أ 

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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 ( التحليل المالي معدل الربحية4الشكل )

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

 اختبار الفرضيات و علاقة التأثير لمتغيرات الدراسة .  2.4

 علاقة الارتباط .أ

 ديونية و مؤشرات الهشاشة المالية .الفرضية الاولى : لا توجد علاقة ارتباط ذو دلالة معنوية بين الم

 تشر النتائج الى:

ان ادشلارة موجبللة ا  وجللوا علاقلة ومعنويللة بللين ) نسللبة اجملالي الللديون الللى الموجلواات( و)معللدل الربحيللة( وان ارجللة 

لاقة ( وجوا ع2(. كما مويح تفاصيلها في الجدول )0.05( عند مستوى معنوية )1.212ادرتباط بينهما يعيفة اب بلغت )

ارتبللاط  طللرا  موجبللة  بللين المتغيللرين  اب كلمللا ازااا )نسللبة اجمللالي الللديون( زاات) معللدل الربحيللة( ، وبلل لع نللرف  

الفريية العدمية ونقب  الفريية البديلة التي تنص على وجوا علاقة ارتباط طراية معنوية بلين ) نسلبة اجملالي اللديون اللى 

 لربحية (.الموجواات( و الهشاشة المالية ) معدل ا
   نتائج علاقة الارتباط بين نسبة الدين الى اجمالي الموجودات  و)معدل الربحية و نسبة الدين الى حق الملكية(( 2جدول )

 معدل الربحية نسبة اجمالي الديون

 

 

 

0.474 

Sig. (2-tailed) 0.074 

N 15 

 (spss25المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي )
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 علاقة التأثير .ب

 الفريية الثانية : د توجد تثثير بو ادلة معنوية بين المديونية و مؤشرات الهشاشة المالية.

 وكانت النتائج كالتالي: 

 2 امل التحديدمعR:( %42يفسلر ) الى الموجواات اظهرت النتائج في النموبا ان المتغير المستق  نسبة اجمالي الديون

 ( على متغيرات اخرى خارا نطاق الدراسة .%01و) صلة في معدل الربحية كمتغير تابعمن التغييرات الحا

  احصائية– F : بلغت قيمة احدائية–F ( وهي معنوية3.769للنموبا ) ( 1.01عند مستوى)  وه ا يدل على النملوبا

 صالح للتخطيط والتنبؤ بالمستقب  .

  احصائية– t ان احدائية : اظهرت النتائج– t ( ا  ان المتغيلر 1.11( معنويلة عنلد مسلتوى معنويلة )1.941قيمتهلا )

 .المستق  يؤثر في المتغير التابع

ادنحللدار البسلليط  ان ادشللارة موجبللة ا  ان العلاقللة اظهللرت نتللائج تحليلل  ( 2كمللا مويللح تفاصلليلها فللي الجللدول )

طراية بين نسبة اجمالي الديون الى الموجواات فلي معلدل الربحيلة وان زيلااة نسلبة اجملالي اللديون بوحلدة واحلدة فلان بللع 

تلنص عللى ( ، وب لع نرف  الفريية العدمية ونقب  الفريية البديللة والتلي 0.351بنسبة )معدل الربحية يؤا  الى ارتفا  

 لهشاشة المالية )معدل الربحية( وجوا تثثير بو ادلة معنوية بين )نسبة اجمال الديون الموجواات( على ا

-0.2

-0.1
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0.1
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0.4
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شركة العراقية للبذور شركة بغداد للتغليف
شركة الكندي مدينة العاب الكرخ
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 في نسبة العائد على حق الملكيةنسبة اجمالي الديون ( نتائج علاقة اثر 2جدول )

 

 

 المتغير المستقل

 

Y1-معدل الربحية 

R2 

F 

 .Sig المحسوبة T Sig.t المرونة

(Constant) -  B0 0.058 0.905 0.382 
.2251 3.769 b.0741 

X2 - 0.074 1.941 0.351 نسبة اجمالي الديون 

 ( .spss25المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي )

اب يلاحللا العلاقللة  كيللةنسللبة العائللد علللى حلل  الملونسللبة اجمللالي الللديون يويللح العلاقللة بللين  ادتلليوالشللك  البيللاني 

 ( .2الطراية بينهما انةر شك  )

 
 في نسبة العائد على حق الملكيةنسبة اجمالي الديون ( اثر  2شكل )

  ( .spss25المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي )           

 وغير مفهومة(((((  ) الاستنتاجات والتوصيات غير مترابطة توصياتلالاستنتاجات و ا  2

 النتائج  2.0

لتعالج   الديوناور المديونية لزيااة في معدل الربحية يمكنها تجن  خطر الهشاشة المالية ، تثتي  ل استخدام ومن خلا -

تكلفة ثابتة وتضاعف الربحية اما الهشاشة هي نتيجة انخفاض في البا  ) الديون( التموي  الخارجيالهشاشة المالية دن 

 لربحية .معدل ا

الملالي للدا الشلركة ويمكلن قيلا  مخلاطر  المسلتوىمعرفلة يمكلن من خلال مؤشرات الهشاشة المالي ) معدل الربحية(  -

يعتبلر مؤشلراً  ادربلاااب كلملا ارتفعلت  ادربلاا الشركة التي تؤا  اللى الهشاشلة الماليلة ملن خللال التلدفقات النقديلة و 

 اً.ايجابياً و كلما انخفضت تعتبر مؤشر سلبي

وجوا علاقة ارتباط بات ادلة معنوية )طراية( بلين نسلبة اجملالي اللديون اللى الموجلواات و معلدل الربحيلة ، اب كلملا  -

 ترتفع نسبة اجمالي الديون ترتفع معدل الربحية ، مما يدل على رف  فريية البحث و قبول الفريية البديلة

 الهشاشة المالية )معدل الربحية(. فيالموجواات( وجوا تثثير بو ادلة معنوية بين )نسبة اجمال الديون  -

 
التوصيات  2.4  

باستغلال ادمث  للموجواات التي تدر ارباا ايافية و يرورة قيام الشركات التي تعاني من هشاشة مالية عالية  -

 .ادستغناص عن الموجواات غير مدرة للأرباا بهدف تعةي  ادرباا لزيااة معدل الربحية

المديونية  لهيك  را  مال الشركة دن الزيااة في المديونية تزيد من مخاطر، اب في استخدام توصي الدراسة   -

 نية ترتفع ارجة المخاطرالمديوكلما ترتفع ارجة 
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