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 المستخلص

ستثمار الركود المالي والاستقرار المالي للشركات الصناعية يهدف البحث  الحالي الى       سة العلاقة بين ا درا

 نة من الشااركات الصااناعية المساااةمةالمساااةمةو ولتحقيا اةداف البحث والابابة عن اسااا,لااخت ا تبر على عي

شاااركة عاااناعية مسااااةمةت واللل البيادات باساااتتدا  الم شااارات  (11) ت وشاااملل العينة(2013-2021) للمدة

المالية والاساااااليح الااصاااااليةت كتحلير الادحدار المتعدد وا تبار التوييي الخبيعي وا تبار بةر الوادة للتحقا 

 من أبر احلير (Eviews-12)من اسااتقرارية الساالاساار ال منيةت باإلاااسة دلى اسااتتدا   البردام  الااصااالي 

البيادات واسااااااتتراا النتال  الااصاااااااليةت وقد اعتمد البحث على المنه  الاسااااااتدلالي الةد يتي  للبااث احديد 

المشاااااملة ع  بمي البيادات لات الصااااالة واحليلهات وقد ائهرت النتال  ال الركود المالي المتاز يساااااه  سي ييادة 

 ااصااااالياى ادتفاض الاسااااتقرار الماليت دل عبل الاسااااتقرار الماليت سي اين ال الركود المالي المحتمر ي دد دل

وبود علاقة اأعير لات دلالة معنوية ايجابية للركود المالي المتاز سي الاسااااااتقرار الماليت ووبود علاقة اأعير 

  .لات دلالة معنوية عمسية للركود المالي المحتمر سي الاستقرار المالي

 .ت الشركات الصناعية المساةمةلمالي: الركود الماليت الاستقرار االملمات المفتااية

Abstract: 

      The current paper aims to study the relationship between of investing financial 

slack and financial stability of contribution industrial companies, and to achieve the 
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objectives of the paper and answer its questions, the paper was tested on a sample of 

contribution industrial companies, using the data published on the website of the Iraq 

Stock Exchange for the period (2013-2021), the sample included (11) contribution 

industrial companies, and the data was analyzed using financial indicators and 

statistical methods, such as multiple regression analysis, the normal distribution test, 

and the unit root test to verify the stability of time series, in addition to using the 

statistical program (Eviews-12) to analyze the data and extract statistical results, and 

the paper adopted on the inferential approach that allows the researcher defines the 

problem and then collects and analyzes relevant data, the results showed that financial 

slack available contributes to increasing financial stability, while the potential 

financial slack leads to a decrease in the financial stability rate, as it has been 

statistically proven that there is an impact relationship with a positive moral 

significance for financial slack in available financial stability, and the presence of a 

significant, inversely significant impact relationship for potential financial slack on 

financial stability.  

Keywords: financial slack, financial stability, Contribution industrial companies. 

 

 المقدمة 

 دل لعال س القخاع الصاااناعي دورا  اسااااسااايا سي دع  النشاااان الاقتصاااادد ودمو  لمتتل  دو  ايمار     

يسه  سي البية الااتيابات السلعية للمجتميت سهو الركي ة الاساسية سي البلد سي اوسير سرص العمر ورسي 

ي الاداء دتيجة لا ال القخاع الصااناعي العراقي سي العقدين المالاايين شااهد ارابعا سدمسااتوا الادتابيةت 

لاعتماد الحمومات العراقية المتعاقبة على القخاع النفخي سي الموايدة العامة ول  يت  انويي الاقتصااااااااد 

ااتال سياسات  دلىالعراقي بسبح غياب الاستراايجيات النابحة لتخوير واقي القخاع الصناعيت ةةا ادا 

ةا عاااعوبة أبري  عديد من المشااااكر ومن ال دلىاقشااافية اعرت بدورةا على القخاع الصاااناعي مما ادا 

لاااامال اسااااتمرارية عمر  أبر لشااااركات الصااااناعية المساااااةمة. ومنل الحفائ على الاسااااتقرار المالي

ا كادل دللمعرسة مستوا استقرارةا سيما  لها يت  دراسة الاستقرار الماليالشركات الصناعية المساةمة 

يممن ال اوابخ  دللات أ   واسااااااوية المدسوعات قادرة على اتصاااااايه موارةا المالية واوييي المتانر

وللحد من المتانر التي ت العديد من الشااركات االات الاسلاس دتيجة البي ة التناسسااية المحفوسة بالمتانر

لاااع  الشاااركة لتجنح الوقوع سي مشااااكر مالية ا دد  اوا عر على الاساااتقرار الماليت يل   التنب  بقوة 

اتد  اةداسهات سااتثمار الركود المالي لقيا  الشااركات بمشااارع اسااتراايجيةت . ودظرا لأةمية ااصاافيتها دلى

م ايا  اكتساااااب على الشااااركات يساااااعد سأدخ لتعظي  قيمة المساااااةمينت أ   سااااواء للبقاء دا ر الصااااناعة

 الاستقرار المالي. احقيا دلى دد ااستراايجية كبيرة 
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أبر  ت ومنالبحث الحالي اةميتخ للبلد اكتساااااحالنااية الاقتصاااااادية  ولأةمية القخاع الصاااااناعي من     

 اربعة دلى البحثبمعرسة العلاقة بين الركود المالي والاسااتقرار الماليت برا اقسااي   البحثاحقيا غاية 

 البحثاناو  المبحث الاو  منهجية البحث كما اناو  المبحث الثادي الجادح النظرد لمتغيرات مبااث 

 جادح التخبيقي للبحث واناو  المبحث الرابي الاستنتابات والتوعيات. سي اين اناو  المبحث الثالث ال

 

 البحثمنهجية  -المبحث الاول

 : البحثمشكلة  اولا:

المدربة سي سااااوع العراع لقوراع المالية ادتفالااااا سي رأس  المبحوعة الشااااركات العراقيةاوابخ      

تقبر القريح ستوابخ ععوبة سي اسديد الت امااها ال ةة  الشركات سي المس دلىوةةا يشير  تالما  العامر

اوابخ ادتفالا سي الاربازت ودظرا لال الشركات اعتمد على اربااها سي اسديد أدها قصيرة الابر. كما 

عد   دلىالتي ا دد  تالفوالد المسااااتحقة عليهات سال للذ ينةر الشااااركات عن ااتمالية اعرلااااها للمتانر

 .الشااااركات وعد  اسااااتقرارةاا تلا   دلىمات. ا دد ةة  العوامر مجتمعة امماديااها سي اسااااديد الالت ا

لةلذ اعااب  ل اما على الشااركات الصااناعية ااتال مجموعة من القرارات الاسااتراايجية التي اعمر على 

احسااااين الاسااااتقرار المالي للمساااااعدة سي اجاوي التحدياتت من اة  ةة  القرارات ةو اساااان اسااااتغلا  

احقيا قدر من الاسااتقرار المالي سي  دلىلمتااة غير المسااتغلة دا ر الشااركة مما ي دد الموارد المالية ا

 .الذ الشركات

ما مدى تأثير استثمار الركود ومن  لا  ما اقد  اممن مشملة الدراسة سي التسا,  الرليسي الآاي:      

 عراق للأوراق المالية؟لشركات الصناعية المساهمة المدرجة في سوق اللالمالي في الاستقرار المالي 

 ويممن أل انبثا من مشملة الدراسة مجموعة من التسا,لات أبريةا:

 ما مستوا الركود المالي وم شرااخ سي الشركات الصناعية المبحوعة؟1. 

 ما مستوا الاستقرار المالي وم شرااخ سي الشركات الصناعية المبحوعة؟2. 

الي سي م شرات الاستقرار المالي للشركات الصناعية ةر اوبد علاقة اأعير لاستثمار لركود الم3. 

 المبحوعة؟

 ما دوع العلاقة بين استثمار الركود المالي والاستقرار المالي للشركات الصناعية المبحوعة؟4. 

 :البحثأهمية ثانيا: 

الحالية من المرام ات الاساااسااية للشااركات الصااناعية المساااةمة سي الوقل  البحثاعد متغيرات      

لحالرو لةا سال البحث عن ةة  المتغيرات واوليحها سوف يسه  سي رسد الممتبة العربية بتأنير ا

دظرد او  ةة  المتغيراتو ويسااااعد الشاااركات الصاااناعية المسااااةمة على الاساااتفادة من مواردةا 
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يد. مدا القريح والمتوسااااااع والبع كدة على ال ةة   الرا ير الركود  البحثوما يعخي  ية ةو احل اةم

 .ليت ومدا اأعير  سي الاستقرار المالي لشركات القخاع الصناعيالما

 هداف البحث:أعالثا:

 ةداف و ةي كما يلي:احقيا مجموعة من الأ دلى البحث الحاليسعى ي     

 دراسة واحلير الركود المالي سي الشركات الصناعية المساةمة المبحوعة. 1.

 كات الصناعية المبحوعة.احلير دسح م شرات الاستقرار المالي سي الشر 2.

 ا تبار علاقة التأعير بين الركود المالي وم شرات الاستقرار سي الشركات الصناعية المبحوعة.3. 

 .سي الشركات الصناعية المبحوعة الركود المالي والاستقرار الماليالتعرف على دوع العلاقة بين  4.

 :البحثرابعا: مجتمع 

بحث احديد مجتمي البحثت بناء على للذ ا  احديد مجتمي البحث الحالي ينبغي قبر البدء بمشروع ال      

من قبر البااث قبر ا تيار العينةت وقد كال مجتمي البحث المستهدف بميي الشركات الصناعية المساةمة 

 شركة مدربة.  (25)المدربة سي سوع العراع لقوراع المالية والبالغ عددةا

 :البحثخامسا: منهج 

الةد يهت  بدراساااة نبيعة العلاقة بين متغيرين  المنه وةو  الاساااتدلالي المنه  البحث الحالي اعتمد      

أو أكثر بالاعتماد على التخوات الاسااااساااية التي ابدأ بولاااي الفرلااايات التي ات  مناقشاااتها سي الجادح 

 النظرد.

 فرضيات البحث:: سادسا

)الركود المالي المتازت ة لم شرات الركود الماليوبود علاقة اأعير لات دلالة معنويالرئيسية: الفرضية 

 الركود المالي المحتمرت الركود المالي القابر للاسترداد( سي الاستقرار المالي.

 انبثا من ةة  الفرلية اربعة سرليات سرعية وكالااي:

د المالي )الركووبود علاقة اأعير لات دلالة معنوية لم شاارات الركود المالي الفرضييية الفرعية الاول :

دبمالي  دلىالمتازت والركود المالي المحتمرت والركود المالي القابر للاسااااااترداد( سي رأس الما  العامر 

 الموبودات.

)الركود المالي وبود علاقة اأعير لات دلالة معنوية لم شاارات الركود المالي الفرضييية الفرعية الثانية:

ي القابر للاساااترداد( سي الارباز قبر الفوالد والئااارالح المتازت والركود المالي المحتمرت والركود المال

 الموبودات.دبمالي  دلى
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)الركود المالي وبود علاقة اأعير لات دلالة معنوية لم شرات الركود المالي الفرضية الفرعية الثالثة: 

 دلىح المتازت والركود المالي المحتمرت والركود المالي القابر للاسااااااترداد( سي الارباز قبر الئاااااارال

 المخلوبات المتداولة.

)الركود المالي وبود علاقة اأعير لات دلالة معنوية لم شرات الركود المالي الفرضية الفرعية الرابعة:

 الموبودات.دبمالي  دلىالمتازت والركود المالي المحتمرت والركود المالي القابر للاسترداد( سي الايراد 

 :الدراسات السابقةسابعا: 

 .(ber&Yasir,2022Ja( دراسة .1

 (THE REFLECTION OF ACCOUNTING AND FINANCIAL SLACK ON 

INVESTMENT DECISION WITH FINTECH AS MEDIATOR / APPLIED 

STUDY IN IRAQI FINTECH COMPANIES) 

 دراسة / الركود المالي والمحاسبي سي ااتال قرارات الاستثمار مي التمنولوبيا المالية كوسيع ادعماس) 

 (اخبيقية سي شركات التمنولوبيا العراقية

ةدسل ةة  الدراسااااااة دلى دراسااااااة العلاقة بين الركود المالي الةد يمثر متغيرا ايويا لخ اأعير كبير       

العراقيةت واع ي  ةة  العلاقة مي التمنولوبيا المالية التي رد سي بي ة الاسااااااتثمار على القرار الاسااااااتثما

ة اسااتتد  التمنولوبيا الماليةت شااركات عراقي (10)ةت وكادل عينة الدراسااةامثر متغيرات داعمة وساايخ

لا تبار الفرلااايات واحلير ومناقشاااة  (Amos 25)اساااتتدمل الدراساااة بردام  التحلير الااصااااليو

متغيرات الدراساااةت وقد ا  استراض وبود علاقة ايجابية للركود المالي سي قرارات الاساااتثمار من  لا  

الية. وسي التتا  أوعاااال الدراسااااة بمرابعة ودعادة النظر سي الوسااااالر التي اعتمد عليها التمنولوبيا الم

الشااااااركات الماليةت والتي يجح عليها اعتماد منهجية العمر القالمة على التمنولوبيا الماليةت والتي امثر 

 القيمة الالاسية سي ممارسة الاعما  المالية.

  .)&in,2020HussaYasir( دراسة .2

 (Impact of Financial Structure on The Financial Stability: An Empirical Study 

in A Sample of Iraqi Companies) 

 يلية لعينة من الشركات العراقية()اأعير الهيمر المالي على الاستقرار المالي: دراسة احل

ر الماليت و ا تبرت الدراسااة دلى المشاا  عن اأعير الهيمر المالي سي الاسااتقرا ةة  الدراسااة سااعل      

عينة من الشااركات الصااناعية المساااةمة باسااتتدا  البيادات المنشااورة سي موقي سااوع العراع لقوراع 

شااركة عااناعية مدربة سي سااوع  (11)ت وائاامنل العينة (2010-2018)المالية للساالساالة ال منية من 

ت وال اة  ما اوعااالل اليخ  (Eviews-9)ساااتتدا  البردام  الااصااااليوقد ا  ات العراع لقوراع المالية

النتال  ةو ال اموير اا الملمية بالقيمة الدسترية دلى دبمالي الموبودات لخ دور سي احقيا الاسااااااتقرار 
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المالي للشااااركات عينة الصااااناعة اد ال ارافاع دساااابة اموير اا الملمية سي القيمة الدسترية دلى دبمالي 

  .ر المالي للشركاتالموبودات يممن ال ي يد من الاستقرا

 ).Rose et al,2023(دراسة .3

(Discriminant Analysis on Financial Stability of Select IT Companies: Pre and 

Post Covid Scenario in India) 

)التحلير التميي د او  الاساااتقرار المالي لشاااركات امنولوبيا معلومات متتارة: سااايناريو ما قبر وبعد 

 لهند(كوسيد سي ا

ةة  الدراسااة دلى التنب  بالاسااتقرار المالي لشااركات متتارة سي قخاع امنولوبيا المعلومات  غرض      

 Altman Z)سي الهندت واحلير الساالامة المالية للقخاع  لا  سترة ما قبر وبعد كوسيد باسااتتدا  دمولا 

score) ودمولا(sprigate) ت واوعلل الدراسة (2012-2021)سنوات للسلسلة ال منية من (10)لمدة

سنوات الثلاعة الماليةت الا  (Z)دلى ادخ على الرغ  من ال دربات  للشركات ائهرت ادتفالا  لا  ال

لمعظ  الفترات  (Z)كادل دربات  دلادها ااتةت بميي التخوات المممنة لادتعاش أو اسااااااتعادة دموةات 

خاع امنولوبيا المعلومات سي منخقة امنة للساانوات العشاار المتتالية وةةا يشااير دلى ال ق (1.8)اعلى من

 اتى بعد موابخ التحديات.

 الجانب النظري :بحث الثانيمال

 .اولا: مفهوم الركود المالي ومؤشرات قياسه

 .مفهوم الركود المالي 1.

يوسر الركود التنظيمي اساااااااسااااااا دظريا لفه   دليعد الركود المالي ب ءا مهما من الركود التنظيميت      

ادخ اكثر من مجرد سااايولة امتلمها والنقدت والاساااتثمارات قصااايرة الابرت  دلىد المالي الةد يشاااير الركو

يوسر ارية للشااركة باسااتقخاب سرص الاسااتثمار التي لها قيمة  دلالشااركة الال والقدرة على سااد الديولت 

لي بادخ ركود ويتسااا  الركود الما ).Wang,2014:52(االية عااااسية ايجابيةت ولا اقلا بشاااال المتانرة

غير مستثمر يتمول من موارد ساللة غير مستثمرة  يممن اعادة اوييعها سي مشروع ا ر او البية اابة 

ولااخ مسااااااتوا اعلى من  تادااخ المورد الاكثر ساااااايولااة الااةد يممن للمااديرين اسااااااتتاادامااخ دلمعينااةت 

 .)Lu&Wong,2019:1090(التقدير

لتسااهير انفية المبادرات  المتعلقة  ا  اسااتراايجي ا  د موردالركود يعال  )Tran et al,2018:2(ويةكر      

بالبي ة التاربيةت ولااارورة امتلال الشاااركات الموارد الماسية للمسااااعدة سي التتخيع الملال  ولمعالجة 

يساام  الركود  )Adomako et al,2021:609(. وبحسااحواسااتغلا  الفرص غير المتوقعة تالتهديدات

اريي اسااتراايجية دول اعرين دفسااها لمتانر عالية مثر: ييادة الديول المالي للشااركة بالد و  سي مشاا

وةو ليس لاارورد لاسااتمرار الاعما   تةو مورد مالي يالد عن الحابةو. واإسران سي التوسااي المالي
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التجارية الحاليةت وةو سالن عن النفقات المخلوبة ويممن اساااتتدامخ بخريقة اقديرية لاساااتغلا  الفرص 

 (.Javid et al,2020:249(لمستقبليةالاستثمارية ا

الاموا  الفالئاااااة عن الحابة المتوقعة ( بال الركود المالي ةو 2015:297ويرا)العلي و ا رولت      

للشاااركة والتي يممن اساااتيرةا بشااامر يع ي ادالها دتيجة قدراها على اساااتثمار الفرص المتااة وبالتالي 

بال الركود المالي موارد سالئااة غير مسااتغلةو  )020:3Lin et al,2 (يراعد  اهديد مسااتقبلها. بينما 

التي اتجاوي ادود الموارد الأساااسااية اللايمة للحفائ على عمليات الشااركةت من  لا  احقيا المسااتوا 

الةد يسم  لها بتجربة  تيشجي الركود المالي الشركة على السلول الاستراايجي دلالمخلوب من النتال ت 

الد و  سي أدشاااخة المسااا ولية الابتماعية للشاااركاتو ودنلاع منتجات بديدة اساااتراايجيات بديدة مثر 

 يبنى مفهو  الركود المالي (Jaber&Yasir,2022:2(حسااااح ما لكر ب. ووالمغامرة سي أسااااواع بديدة

على مفهو  الااتيانيات المالية كمت ول م قلو مي سمرة أل الموارد المالية التي يممن الوعاااااو  دليها 

ركات على التوسااي والنمو بشاامر أساارع. دتيجة لةلذو يعد الركود المالي دوع ا من الحماية قد اساااعد الشاا

ا دشخ ا للابتمار والاستثمار  .ومصدر 

اممن قيمة الركود المالي دلى اد كبير سي دممادية استتدامخ بفعالية واربمتخ دلى موارد استراايجية       

يممّن الركود المالي الشركات . و)You et al,2020:4(يممن أل احقا مي ة اناسسية مستدامة للم سسة

من الاساااتجابة للتغييرات سي كر من البي ات الدا لية والتاربية وعاااياغة وانفية التغييرات الئااارورية 

سي الاسااااااتراايجيةو وةي مرالة مهمة سي التتخيع الاسااااااتراايجيو ايث يممن لمصااااااادر الركود دع  

ا ديناميمي مي البي ةو واشااجيي الشااركات على التمي  بشاامر أسئاار الساالوكيات الاسااتراايجية لتلا اواس

وأسااارع مي التغيرات البي يةو والعمر كمت لت لةلذ يسااام  للشاااركات بتغيير اساااتراايجيااها للتمي  مي 

التغيرات البي يةو وبعلها اعمر كمحف ات للتجربةو والمجايسةو وااتال  يارات اسااااااتراايجية اسااااااتباقية 

)5:1027Fadol et al,201(. 

اتمثر دادا الم ايا الرليساااااية للركود المالي سي أدخ يوسر المرودة المالية للشاااااركةت واعد المرودة و      

اتمتي  دلالمالية بدورةا عاملا  رليساايا  اأ ة  اإدارة سي الاعتبار عند ااتال القرارات التاعااة بالشااركةت 

غتنا  الفرص الاستثمارية المثيرةت و يممن لهة  الشركاتت التي لديها مرودة مالية أعلى بفرعة أسئر لا

الشاااركات الاساااتثمار بشااامر أسئااار سي أدشاااختها التقديرية والابتمار دول المسااااس بأدشاااختها التجارية 

و سأل للركود المالي دورا  اميفيا  يسم  بتع ي  الابتمار ييادة على للذ. )Djiokep,2020:14(الرليسية

 .)Vanacker et al,2017:13(لتي من شأدها احسين أداء الشركةوالتجربة وأدشخة المتانرةت ا

 .م شرات قياس الركود المالي2. 

 الركود الماااالي: ةيمقااااييس لقيااااس الركود الماااالي  ةعلاعااا )Geiger&Marlin,2015:4(اااادد      

ت (Potential Financial Slack)المحتمر الركود المالي(ت (Available Financial Slackالمتاز

 .((Recoverable Financial slackركود المالي القابر للاسترداد ال
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ت مقدار الموارد المالية غير المسااااتتدمة والمتااة بسااااهولة للشااااركة :(AFS)الركود المالي المتاح (1)

سو تويوسر ةةا النوع من الركود للمديرين أكبر قدر من المرودة سبة الحالية ) خيت  قيا ( CRمن  لا  الن

ا لقياس الركود المتا)الأعو  ال   ز.متداولة / التصو  المتداولة( وةي أكثر الخرع استتدام 

𝐴𝑣𝑎𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑆𝑙𝑎𝑐𝑘 =
current assets

current liabilities
… … … … … … .1 

ويت  ت قدرة الشااااااركة على اأمين الموارد المالية بتموير الديول: (PFS)الركود المالي المحتمل(2) 

 الموبودات.  دلىدسبة الدين  تالراسعة المالية ةباستتدا  دسب خقياس

  𝑃𝑜𝑡𝑒𝑛𝑡𝑖𝑎𝑙 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑆𝑙𝑎𝑐𝑘 =
𝐷𝑒𝑏𝑡

assets
… … … … … .2 

مقدار التمالي  ال الدة المئمنة دا ر الشركة والتي يممن  :(RFS)الركود المالي القابل للاسترداد (3)

ويقُاس ةةا النوع من الركود بشاامر عا  على أدخ , ةا  لا  الاوقات المالية الصااعبةاتفيئااها واسااترداد

 .دالايرا دلىدسبة المصروسات العامة واإدارية والتسويقية 

𝑅𝑒𝑐𝑜𝑣𝑒𝑟𝑎𝑏𝑙𝑒  𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑆𝑙𝑎𝑐𝑘 =
𝑆𝑒𝑙𝑙𝑖𝑛𝑔, 𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑙, 𝑎𝑛𝑑 𝑎𝑑𝑚𝑖𝑛𝑖𝑠𝑡𝑟𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑑

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒𝑠
… … … 3 

 

 .ثانيا: مفهوم الاستقرار المالي ومؤشرات قياسه

 .مفهوم الاستقرار المالي 1.

احقيقها والمحاسظة  دلىالاسااتقرار المالي من أة  القئااايا سي الوقل الحالاار التي اسااعى الشااركات      

ئهر مصخل  الاستقرار المالي دتيجة الأيمات  دلمهاو عليهاو واعتماد الأساليح الصحيحة سي أداء مها

ناميةت  ية سي كر من البلدال المتقدمة وال تال ية المت آ ر  دلىعلى الرغ  من ا تلاف اأعير  من بلد والمال

جالات العمر على مدا العقود المالاااااايةو سقد أعااااااب  من أكثر المصااااااخلحات اسااااااتتداما  سي بميي م

يحدد الاسااتقرار المالي . )Araji et al,2022:136-Al (الابتماعيوالمالي و السااياسااي والاقتصااادد

على للذو  ييادةمن ايث قدراخ على مساعدة النظا  الاقتصادد سي اتصيه الموارد وددارة المتانر. 

يعتبر الاسااتقرار المالي ساالساالة متصاالةو قابلة للتغيير بمرور الوقل ومتسااقة مي مجموعات متعددة من 

 .)Sanchis et al,2007:1557(االاب اء الممودة له

ا بقدرة النظا  المالي على د      ل مفهو  الاستقرار المالي لا يتعلا سقع بغياب الأيمات المالية ولمن أيئ 

ا على الشااااااركة  مر  خر  بر أل اشاااااا ها ق مر مع عا ها والت حد من ئهور الا تلالات وااتوال على أو ال

 دل. )Schinasi,2004:6(ود على أبعاد وقالية وعلابيةالاقتصاااادت وبالتالي سال الاساااتقرار المالي ينخ

مني  دلىمرالة الامال  مما ي دد  دلىيتمي  الاسااااااتقرار المالي بأدخ يتجاوي الحدود الحربةو ليصااااااار 
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) &Batranceaادوث أيمة دظاميةت لةلذ سال الاسااااااتقرار المالي مه  بشاااااامر  اص لأد شااااااركة

)Bechis,2013:178. 

مصادرةا مي الا ة سي الاعتبار ةيمر رأس  دلىلمالي على النسبة المثلى للموارد يعتمد الاستقرار ا     

يعد ةيمر رأس الما  بمثابة عرض للاستقرار المالي. وبالتالي  دلالما  ودربة سيولة الشركة وملاءاهات 

لوقل ا كادل اوسر رأس الما  الامثر وقامل بتسااااوية الالت امات سي ادلقد امول الشااااركة مسااااتقرة ماليا 

ةداسها المالية من  لا  على أدخ قدرة الشااااااركة على احقيا أ المناسااااااحت لةلذ يفه  الاسااااااتقرار المالي

ل الاساااااتقرار المالي اقيقة أ دلىالاساااااتجابة الساااااريعة لتغيرات البي ة الدا لية والتاربيةت ويربي للذ 

الاادا ليااة والتاااربيااة  مقاااومااة البي ااةءة اسااااااتتاادا  الموارد ورأس المااا  ويتجلى سي التوايل بين كفااا

 .)aria,2020:53М(للذ دلىوالالخرابات وما 

الاساااااتقرار المالي ةو الحالة التي يمول سيها النظا  ال  )Hachim& Sabaa,2023:968(اشاااااار     

المالي قادر على اتصاااااايه الموارد المالية بمفاءة واقيي  المتانر باسااااااتمرارو واحمر الصاااااادماتو 

)Araji et -Alو والحفائ على قدراخ سي أداء الوئال  الرليساااية. ويرا واكتشااااف واقيي  الا تلالات

)al,2022:136  مد على كفاءة لةد يعت مالي ا مالي ةو كفاءة واساااااان أداء النظا  ال ال الاسااااااتقرار ال

الوئال  الاقتصادية الرليسية مثر اتصيه الموارد واوييي المتانر واسوية المدسوعات والعمر على 

لماليةو لمفاب ة للنظا  المالي النابمة عن الأيماتت واجنح الوقوع سي الأيمات اامتصااااص الصااادمات ا

 وكفاءة الموارد المالية.

 .مؤشرات قياس الاستقرار المالي2. 

ماد سي ةةا البحث على      ياس  (Springate)دمولا ا  الاعت ماليلق مالات وةو أاد الاسااااااتقرار ال  د

ت وقد ا  اخوير ةةا النمولا (Altman)على أسااااااااس دمولاالشاااااااالعة والمعروسةو التي ا  اخويرةا 

 . )Rose et al,2023:1143(سي بامعة سايمول سي كندا )1978(سي عا  )springate(بواسخة

𝑺 = 1,03A +  3,07B +  0,66C + 0,4D 

 ال: دل

A / الأعو دبمالي = رأس الما  العامر 

 B / الأعو دبمالي = الارباز قبر الفوالد والئرالح 

 Cلارباز قبر الئرالح / المخلوبات المتداولة= ا 

 D /الأعو دبمالي = الايراد 

 على النحو التالي: (S)اسح قيمة س تين و دلىالشركات  (Springate)يقس  دمولا  دل     

 .اعد الشركة مستقرة ماليا 0.862 > (S)ا كادل قيمة دل
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 .اعد الشركة غير مستقرة ماليا 0.862 < (S)ا كادل قيمة دل

 : )Amelia& Krisnawati,2020:267(وسيما يلي عرض لمتغيرات ةةا دمولا 

A الأصييولإجمالي  إل = رأس المال العامل(WCTA):  نساابة لقياس قدرة الشااركة ال ةة  يت  اسااتتدا

أعااولهات ودل الحج  القياسااي المثالي لنساابة رأس الما  العامر دبمالي  على ددتاا رأس الما  العامر من

ا كادل النساااااابة أقرو سال الولااااااي ينخود على دل%. 21 دلى% 16الأعااااااو  يبلغ اوالي دبمالي  دلى

 ااتما  اإسلاس. 

B الأصيولإجمالي  إل = الارباح قبل الفوائد والضيرائب(ABITTA) : نسابة لقياس ال ةة  يت  اساتتدا

ة ةة  النساابة الأعااو  المسااتتدمةت وكلما كادل قيمدبمالي قدرة الشااركة على اوليد الد ر التشااغيلي من 

 و والعمس عحي . الاربازأعولها لتوليد دبمالي أعغرو كلما أعبحل الشركة غير سعالة سي استتدا  

C المطلوبات المتداولة إل = الارباح قبل الضييييرائب(ABTTCL):   نساااابة لقياس ةة  اليت  اسااااتتدا

اققتها الشاااااركةت وكلما  قدرة الشاااااركة على اموير ديودها الحالية من  لا  الأرباز قبر الئاااااريبة التي

 يادت قيمة ةة  النسبة كلما احسنل قدرة الشركة على التحم  سي ديودها الحالية. 

D الأصييييولإجمالي  إل = الايراد(RTA) :  نساااابة لقياس كفاءة اإدارة سي اسااااتتدا  ةة  اليت  اسااااتتدا

أسئااااار. اشاااااير القيمة أعاااااو  الشاااااركة لتوليد المبيعات. وكلما يادت قيمة ةة  النسااااابةو كلما كال للذ 

دبمالي أل الشااركة لا احقا مبيعات كاسية بناء  على  دلىالأعااو  دبمالي  دلى الايرادالمنتفئااة لنساابة 

 عولها. د

 

 

 الجانب التطبيقي-المبحث الثالث

 .اولا: التحليل المالي للشركات عينة البحث

 .لركود الماليلالتحليل المالي  1.

ا  استتدا    البحث)الركود المالي( سي الشركات الصناعية عينة ير المستقرهدف قياس واحلير المتغب     

م شاااارات )الركود المالي المتازت الركود المالي المحتمرت الركود المالي القابر للاسااااترداد( وللذ  ةعلاع

ويبين الجدو  دسااح الركود المالي للشااركات  .)Geiger&Marlin,2015:4(دراسااةبالاعتماد على 

 .(2013-2021)ث للسلسلة ال منيةعينة البح
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 (2013-2021)التحلير المالي للركود المالي للشركات عينة البحث للمدة  (1)الجدو 

 اس  الشركة  ت

الركود المالي 

 المتاز

الركود المالي 

 المحتمر

الركود المالي القابر 

 للاسترداد

 0.076 0.420 1.398 ادتاا الالبسة الجاة ة  1

 0.260 0.248 3.007 د والمفروشاتالعراقية للسجا  2

 0.206 0.093 6.262 المنصور للصناعات الدوالية  3

4 

الوننية للصناعات الميمياوية  

 0.297 0.325 2.092 والبلاستيمية

 0.073 0.056 6.162 بغداد للمشروبات الغايية  5

6 

الوننية للصناعات المعددية 

 0.542 0.822 0.754 الدراباتو

 0.227 0.178 4.799 اسويا التمورلتصنيي و العراقية 7

 0.440 0.147 4.858 التيانة الحديثة  8

 0.316 0.036 17.442 اللقااات إدتااالمندد   9

1

 0.446 0.049 4.804 الهندسية لقعما العراقية   0

1

 0.525 0.019 16.754 بغداد لصناعة مواد التغلي   1

 0.310 0.217 6.212 معد  السوع   

 0.163 0.227 5.686 ا لادحراف المعيارد  

 عداد البااث بالاعتماد على متربات الحاسح اإلمتروديدالمصدر : من 

ت كما بلغ (6.212)يظهر ال معد  السااااوع العا  للركود المالي المتاز قد بلغ  (1)من  لا  الجدو        

على من معد  السااااااوع العا  ةي وال الشااااااركات التي اققل معدلات أ ت(5.686)الادحراف المعيارد

ت شركة بغداد لصناعة مواد التغلي ت شركة المنصور للصناعات ةشركة المندد إدتاا اللقااات البيخري

قر من معد  السااااوع العا  سهي شااااركة بغداد للمشااااروبات اما الشااااركات التي اققل معدلات أالدواليةت 

شركة العراقية لقالغايية شركة التيانة الحديثةت ال سيةت  عما ت  سويا الهند شركة العراقية لتصنيي وا ال

الشاااركة الوننية للصاااناعات الميمياوية والبلاساااتيميةت  تالشاااركة العراقية للساااجاد والمفروشاااات التمورت

 شركة ادتاا الالبسة الجاة ةت الشركة الوننية للصناعات المعددية و الدرابات.

كما بلغ  (0.217)ا  للركود المالي المحتمر قد بلغ يظهر ال معد  السااااوع الع (1)من  لا  الجدو      

على من معد  السااااااوع العا  ةي ت وال الشااااااركات التي اققل معدلات أ(0.227)الادحراف المعيارد

الشاااااركة الوننية ت شاااااركة ادتاا الالبساااااة الجاة ةت الشاااااركة الوننية للصاااااناعات المعددية والدرابات
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كة العراقية للسااجاد والمفروشااات. وال الشااركات التي اققل للصااناعات الميمياوية والبلاسااتيميةت الشاار

شااااركة التيانة ة العراقية لتصاااانيي واسااااويا التمورت قر من معد  السااااوع العا  ةي الشااااركلات أمعد

 الشركة العراقية لقعما ت شركة بغداد للمشروبات الغاييةت شركة المنصور للصناعات الدواليةةت الحديث

 .شركة بغداد لصناعة مواد التغلي  تدتاا اللقااات البيخريةشركة المندد إالهندسيةت 

 (0.310)يظهر ال معد  السااااوع العا  للركود المالي القابر للاسااااترداد قد بلغ (1)من  لا  الجدو      

على من معد  الساااوع العا  ال الشاااركات التي اققل معدلات أو  (0.163)كما بلغ الادحراف المعيارد

الشااااركة ت شااااركة بغداد لصااااناعة مواد التغلي ت للصااااناعات المعددية والدراباتالشااااركة الوننية ةي 

وال  ت شااااااركة المندد إدتاا اللقااات البيخرية.شااااااركة التيانة الحديثةت العراقية لقعما  الهندسااااااية

الشااركة الوننية للصااناعات الميمياوية و قر من معد  السااوع العا  ةي الشااركات التي اققل معدلات أ

شااركة ت الشااركة العراقية لتصاانيي واسااويا التمورت الشااركة العراقية للسااجاد والمفروشاااتت ميةالبلاسااتي

 شركة بغداد للمشروبات الغايية.ت شركة ادتاا الالبسة الجاة ةت المنصور للصناعات الدوالية

 للاستقرار المالي.التحليل المالي  2.

ةي )رأس و تا  اساااااتتدا  اربعة م شاااااراتسقد سيما يته قياس المتغير التابي)الاساااااتقرار المالي(      

الارباز  الموبوداتتدبمالي  دلىالموبوداتت الارباز قبر الفوالد والئاااااارالح دبمالي  دلىالما  العمر 

للااذ بااالاعتماااد على الموبودات( ودبمااالي  دلىالايراد المخلوبااات المتااداولااةت  دلىقباار الئاااااارالااح 

و  دسااح الاسااتقرار المالي للشااركات عينة البحث ويبين الجد .(Rose et al,2023:1143)دراسااة

 .(2013-2021)للسلسلة ال منية
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 (2013-2021)للشركات عينة البحث للمدة التحلير المالي للاستقرار المالي  (2)الجدو 

 WCTA ABITTA ABTTCL RTA Springate اس  الشركة ت

 1.135 0.732 0.061 0.096 0.135 ادتاا الالبسة الجاة ة  1

 1.446 0.118 0.269 0.394 0.665 المفروشاتالعراقية للسجاد و  2

 0.935 0.101 0.264 0.088 0.482 المنصور للصناعات الدوالية  3

 0.726 0.190 0.085 0.110 0.341 الوننية للصناعات الميمياوية والبلاستيمية 4

 2.538 0.399 1.369 0.406 0.364 بغداد للمشروبات الغايية  5

 0.609- 0.119 0.003 0.042 0.107- الدراباتالوننية للصناعات المعددية و  6

 0.710 0.102 0.005 0.003 0.600 اسويا التمورالعراقية لتصنيي و  7

 1.843 0.164 0.563 0.460 0.655 التيانة الحديثة  8

 1.571 0.113 0.629 0.118 0.711 اللقااات إدتااالمندد   9

 0.261 0.095 0.024 0.003 0.139 الهندسية لقعما ة العراقي  10

 1.287 0.046 0.646 0.035 0.315 بغداد لصناعة مواد التغلي   11

 1.076 0.198 0.356 0.160 0.391 معد  السوع   

 0.833 0.200 0.420 0.172 0.262 الادحراف المعيارد  

 عداد البااث بالاعتماد على متربات الحاسح اإلمتروديدالمصدر : من 

الموبودات قد دبمالي  دلىيظهر ال معد  السااااااوع العا  رأس الما  العامر  (2)من  لا  الجدو      

على من معد  ال الشااااركات التي اققل معدلات أو  (0.262)كما بلغ الادحراف المعيارد (0.391)بلغ

ت ةي شاااااركة المندد إدتاا اللقااات البيخرية الموبوداتدبمالي  دلى رأس الما  العامرالساااااوع العا  ل

ت الشركة العراقية لتصنيي واسويا التمورت شركة التيانة الحديثةت الشركة العراقية للسجاد والمفروشات

قر من معد  الساااوع العا  وال الشاااركات التي اققل معدلات أ. شاااركة المنصاااور للصاااناعات الدوالية

الشااااااركة الوننية ت شااااااركة بغداد للمشااااااروبات الغايية ةي الموبوداتدبمالي  دلىعامر رأس الما  الل

الشااااركة العراقية لقعما  ت شااااركة بغداد لصااااناعة مواد التغلي للصااااناعات الميمياوية والبلاسااااتيميةت 

 .الشركة الوننية للصناعات المعددية والدراباتت شركة ادتاا الالبسة الجاة ةت الهندسية

دبمالي  دلىيظهر ال معد  السااااااوع العا  لقرباز قبر الفوالد والئاااااارالح  (2)  الجدو من  لا     

ال الشااااااركات التي اققل معدلات و (0.172)كما بلغ الادحراف المعيارد (0.160)الموبودات قد بلغ

الشاااركة ت شاااركة بغداد للمشاااروبات الغاييةت شاااركة التيانة الحديثةعلى من معد  الساااوع العا  ةي وأ

قر من معد  السااااوع ةي شااااركة ت وال الشااااركات التي اققل معدلات أاقية للسااااجاد والمفروشاااااتالعر
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شااااركة ادتاا ت الشااااركة الوننية للصااااناعات الميمياوية والبلاسااااتيميةت المندد إدتاا اللقااات البيخرية

ت لدراباتالشركة الوننية للصناعات المعددية وات شركة المنصور للصناعات الدواليةت الالبسة الجاة ة

لشركة العراقية لقعما  كة العراقية لتصنيي واسويا التمورت االشرت شركة بغداد لصناعة مواد التغلي 

 الهندسية.

المخلوبات المتداولة  دلىيظهر ال معد  الساااوع العا  لقرباز قبر الئااارالح  (2)من  لا  الجدو      

يارد (0.356)قد بلغ قل معدلات اعلى من وال  (0.420)كما بلغ الادحراف المع الشااااااركات التي اق

شاااركة ت شاااركة بغداد لصاااناعة مواد التغلي ت معد  الساااوع العا  ةي شاااركة بغداد للمشاااروبات الغايية

ت وال الشاااااركات التي اققل معدلات اقر من شاااااركة التيانة الحديثةت المندد إدتاا اللقااات البيخرية

سوع ةي  سجاد والمفروشمعد  ال شركة العراقية لل شركة ت شركة المنصور للصناعات الدواليةت تاال ال

الشاااركة العراقية لقعما  ت شاااركة ادتاا الالبساااة الجاة ةت الوننية للصاااناعات الميمياوية والبلاساااتيمية

 .الشركة الوننية للصناعات المعددية والدراباترت الشركة العراقية لتصنيي واسويا التموت الهندسية

 (0.198)الموبودات قد بلغدبمالي  دلىال معد  الساااااوع العا  ل يراد  يظهر (2)من  لا  الجدو      

وال الشااااركات التي اققل معدلات اعلى من معد  السااااوع العا   (0.200)كما بلغ الادحراف المعيارد

شااركة بغداد للمشااروبات الغاييةت وال الشااركات التي اققل معدلات ت شااركة ادتاا الالبسااة الجاة ةةي 

ت شااركة التيانة الحديثةةت الشااركة الوننية للصااناعات الميمياوية والبلاسااتيميوع ةي اقر من معد  الساا

شاركة المندد ت الشاركة العراقية للساجاد والمفروشااتت الشاركة الوننية للصاناعات المعددية والدرابات

شااااركة المنصااااور للصااااناعات ت الشااااركة العراقية لتصاااانيي واسااااويا التمور ةتإدتاا اللقااات البيخري

 شركة بغداد لصناعة مواد التغلي .ت الشركة العراقية لقعما  الهندسيةت دواليةال

كما بلغ  (1.076)يظهر ال معد  السااااااوع العا  للاسااااااتقرار المالي قد بلغ (2)من  لا  الجدو       

شركة  وال الشركات التي اققل معدلات اعلى من معد  السوع العا  ةي (0.883)الادحراف المعيارد

ت شااااركة التيانة الحديثةت شااااركة المندد إدتاا اللقااات البيخريةت الشااااركة لمشااااروبات الغاييةبغداد ل

ت شاركة بغداد لصاناعة مواد التغلي ت شاركة ادتاا الالبساة الجاة ة. وال الشاركات التي دالعراقية للساجا

ية ت الشاااااركة الوننشاااااركة المنصاااااور للصاااااناعات الدواليةاققل معدلات اقر من معد  الساااااوع ةي 

للصناعات الميمياوية والبلاستيميةت الشركة العراقية لتصنيي واسويا التمورت الشركة العراقية لقعما  

 الهندسيةت الشركة الوننية للصناعات المعددية والدرابات.

 

 .الاحصائيثانيا: التحليل 

 (.Stationary Time Series)اختبار استقرارية السلسلة الزمنية  1 .

ولمي يقو  البااث لسلة ال منية مستقرة عندما يمول المتوسع والتباين عابتين بمرور ال منو اعد الس      

السلسلة  بالتنب  بشمر دقيا ودممادية افسير الظاةرة عبر ال منو لابد من ابراء ا تبار لمدا استقراريخ
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شا (Unit root testيعد ا تبار بةر الوادة ) دلال منيةو  ستقراريخالأكثر دقة والأوسي ادت  را  لا تبار ا

ا تبار بةر الوادة للساالاساار ال منية التاعااة بمتغيرات ا  (. لةا 2018:30الساالاساار ال منية)الملابيو

 . (4)و  (3) ينول لا  الجد الدراسةت وكما يتئ  من

التاص با تبار بةر الوادة لتحديد مدا استقرارية السلسلة ال منيةت سأل  (3) بحسح دتال  الجدو       

ت بينما (0.016)مسااتقرة عند مسااتوا معنوية بلي  (AFS)الساالساالة ال منية لم شاار الركود المالي المتاز

ت (0.000)سادها مستقرة عند مستوا معنوية بلغ (PFS)السلسلة ال منية لم شر الركود المالي المحتمر 

ة عند مسااتوا معنوية سادها مسااتقر (RFS)أما الساالساالة ال منية لم شاار الركود المالي القابر للاسااترداد

 المتعدد.أ   لةلذ سسوف يت  استتدا  احلير الادحدار البسيع (0.000)بلغ

 ا تبار بةر الوادة لتحديد استقرارية السلسلة ال منية التاعة بم شرات الركود المالي (3)الجدو  

    Level First Deference 

 Pro ADF Result ADF Result الم شر

    Statistics   Statistics   

AFS 0.016 -2.64861 Stationary - - 

PFS 0.000 -4.99761 Stationary - - 

RFS 0.000 -5.00329 Stationary - - 

 (Eviews-12)عداد البااث بالاعتماد على متربات بردام  دالمصدر: من 

لسلسلة ال منيةت سأل التاص با تبار بةر الوادة لتحديد مدا استقرارية ا (4)بحسح دتال  الجدو       

مساااتقرة عند مساااتوا  (WCTA)السااالسااالة ال منية لم شااار رأس الما  العامر دلى دبمالي الموبودات 

ت بينما الساااااالساااااالة ال منية لم شاااااار الارباز قبر الفوالد والئاااااارالح دلى دبمالي (0.004)معنوية بلي 

الساالساالة ال منية لم شار  ت أما(0.000)سادها مسااتقرة عند مسااتوا معنوية بلغ (ABITTA)الموبودات 

سادها مسااااااتقرة عند مسااااااتوا معنوية  (ABTTCL)الارباز قبر الئاااااارالح دلى المخلوبات المتداولة 

سادها مساااتقرة عند  (RTA)ت أما السااالسااالة ال منية لم شااار الايراد دلى دبمالي الموبودات (0.012)بلغ

 المتعدد.أ   ر البسيعت لةلذ سسوف يت  استتدا  احلير الادحدا(0.005)مستوا معنوية بلغ
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 ا تبار بةر الوادة لتحديد استقرارية السلسلة ال منية التاعة بم شرات الاستقرار المالي (4)الجدو  

    Level First Deference 

 Pro ADF Result ADF Result الم شر

    Statistics   Statistics   

WCTA 0.004 -4.4941 Stationary - - 

ABITTA 0 -8.05189 Stationary - - 

ABTTCL 0.012 -2.89076 Stationary - - 

RTA 0.005 -3.35413 Stationary - - 

   (Eviews-12)عداد البااث بالاعتماد على متربات بردام  دالمصدر: من 

 اختبار فرضيات البحث 2.

سي ا تبار الفرلاااااايات  (Panel Data)ا  اسااااااتتدا  احلير الادحدار المتعدد والبيادات المقخعية       

سي  شاااااارات الركود المالي كمتغير مسااااااتقرللتعرف على اأعير م  (Eviews-12)باسااااااتتدا  بردام  

 .م شرات الاستقرار المالي كمتغير اابي

علاقة اأعير لات دلالة معنوية ااصالية للركود المالي)الركود المالي المتازت  وبود :ةالفرضية الرئيسي

مالي المحتم ماليو والركود ال بر للاسااااااترداد( سي الاسااااااتقرار ال قا مالي ال تال  برت الركود ال حساااااااح د

 الرليسية.قبو  الفرلية (5)(و أئهرت دتال  احلير الادحدار المتعدد سي الجدو Eviews-12البردام )

 دتال  ا تبار علاقات التأعير للركود المالي سي الاستقرار المالي (5)الجدو   

المؤشرات 
 المستقلة

 ر التابعالمؤش
 التقديرات

Coefficient 
 الخطأ المعياري
Std. Error 

 (tاحصائية )
t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

AFS FS 0.071 0.013 5.676 0.000 تقبل الفرضية 

PFS FS -0.948 0.255 -3.715 0.000 تقبل الفرضية 

RFS FS -0.331 0.178 -1.864 0.066 ترفض الفرضية 

 الطريقة المقطعية للمربعات الصغرى 0.963 (C)الثابت 
Method: Pooled Least Squares 

 
𝐹𝑆𝑇 = (0.963) + (0.071)𝐴𝐹𝑆 + (−0.948)𝑃𝐹𝑆 + (−0.331)𝑅𝐹𝑆 

معامل التحديد 
(2R) 

0.752 

 (F)احصائية 
F-statistic 

11.141 
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 (Eviews-12د البااث بالاعتماد على متربات )عدادالمصدر: من        

و سي لااااااوء معااادلااة الادحاادار المتعااددو اشااااااير النتااال  دلى أل الثاااباال (5)يتئاااااا  من الجاادو       

(C=0.963  و ةةا يعني: دل ةنال وبودا)  الركود (و عندما امول قيمة 0.963مقدار  )للاسااتقرار المالي

( 0.752( مقدار  )2Rو دلى أل قيمة معامر التحديد ))5( اسااااود عااافرا و واشاااارت دتال  الجدوالمالي 

( من التباين الحاعااااار سي الاساااااتقرار الماليو ودل 0.752يفسااااار دسااااابة )الركود المالي مما يعني: دل 

 لال( من التباين غير مفسااارة يعود دلى متغيرات ل  اد ر دمولا الادحدارو وةو م شااار مقبو  0.284)

( و ولال مسااااااتوا 2.680و اكبر من قيمتها الجدولية البالغة )(11.141)البالغة( المحسااااااوبة Fقيمة )

(و من 0.05(؛ أد: أقر من مسااااااتوا المعنوية التي اددةا البااث )0.000بلغل )( Fالمعنوية لقيمة )

 .الرليسية لا  الذ النتال  اقبر الفرلية 

لركود المالي )الركود المالي علاقة اأعير لات دلالة معنوية ااصااالية ل وبود الاول : الفرعية الفرضييية

دبمالي  دلىرأس الما  العامر المتازت الركود المالي المحتمرت الركود المالي القابر للاسااااااترداد( سي 

(و أئهرت دتااال  احلياار الادحاادار Eviews-12حساااااااح دتااال  البردااام  )بو و (WCTA)الموبودات

 الاولى. الفرعية قبو  الفرلية (6)المتعدد سي الجدو 

 

 WCTAدتال  ا تبار علاقات التأعير للركود المالي سي  (6)و  الجد

 (Eviews-12عداد البااث بالاعتماد على متربات )دالمصدر: من 

و سي لااااااوء معااادلااة الادحاادار المتعااددو اشااااااير النتااال  دلى أل الثاااباال (6)يتئاااااا  من الجاادو       

(C=0.537  و ةةا يعني: دل ةنال وبودا)(و 0.537مقدار  )مر دلى دبمالي الموبودات لرأس الما  العا

مستوى معنوية 
(F) 

0.000 

المؤشرات 
 المستقلة

 المؤشر التابع
 التقديرات

Coefficient 

الخطأ 
 المعياري

Std. Error 

 (tاحصائية )

t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

AFS WCTA 0.274 0.003 2.904 0.005 تقبل الفرضية 

PFS WCTA 0.847 0.052 16.265 0.000 تقبل الفرضية 

RFS WTCA -0.039 0.036 -1.066 0.290 ترفض الفرضية 

 الطريقة المقطعية للمربعات الصغرى 0.537 (C)الثابت 
Method: Pooled Least Squares 

 
𝑾𝑪𝑻𝑨 = (𝟎. 𝟓𝟑𝟕) + (𝟎. 𝟐𝟕𝟒)𝑨𝑭𝑺 + (𝟎. 𝟖𝟒𝟕)𝑷𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟎𝟑𝟗)𝑹𝑭𝑺 

معامل التحديد 
(2R) 

0.947 

 (F)احصائية 
F-statistic 

66.126 

مستوى 
 (F)معنوية 

0.000 
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و دلى أل قيمة معامر (6)اساااااااود عاااااافرا و وقد اشااااااارت دتال  الجدو الركود المالي عندما امول قيمة 

( من التباين الحاعااار 0.947يفسااار دسااابة )الركود المالي ( مما يعني: دل 0.947( مقدار  )2Rالتحديد )

( من التباين غير مفسرة يعود دلى متغيرات 0.053داتو ودل )سي رأس الما  العامر دلى دبمالي الموبو

و اكبر من قيمتها (66.126)( المحسوبة البالغةF)قيمة  لالل  اد ر دمولا الادحدارو وةو م شر مقبو  

(؛ أد: أقر من مسااااااتوا 0.000( بلغل )Fالمعنوية لقيمة )( و ولال مسااااااتوا 2.680الجدولية البالغة )

 .ولىالا الفرعية (و من  لا  الذ النتال  اقبر الفرلية0.05البااث )المعنوية التي اددةا 

المالي )الركود المالي  علاقة اأعير لات دلالة معنوية ااصااالية للركود وبود :الثانية الفرعية الفرضييية

 لىدالركود المالي القابر للاسااترداد( سي الارباز قبر الفوالد والئاارالح المتازت الركود المالي المحتمرت 

(و أئهرت دتال  احلير الادحدار المتعدد سي Eviews-12حسح دتال  البردام  )بالموبوداتو ودبمالي 

 الثادية. الفرعية قبو  الفرلية (7)الجدو 

 

 ABITTAدتال  ا تبار علاقات التأعير للركود المالي سي  (7)الجدو 

 

 (Eviews-12على متربات )عداد البااث بالاعتماد دالمصدر: من 

و سي لااااااوء معااادلااة الادحاادار المتعااددو اشااااااير النتااال  دلى أل الثاااباال (7)يتئاااااا  من الجاادو       

(C=0.002  نال وبودا ةةا يعني: دل ة لح الى ابمالي الموبودات (و  لد والئاااااارا بر الفوا باز ق لقر

دلى أل (7) رت دتال  الجدو اسااااود عااافرا و واشااااالركود المالي (و عندما امول قيمة 0.002مقدار  )

( من التباين 0.752يفسر دسبة )الركود المالي ( مما يعني: دل 0.752( مقدار  )2Rقيمة معامر التحديد )

المؤشرات 
 المستقلة

 المؤشر التابع
 التقديرات

Coefficient 

لخطأ ا
 المعياري

Std. Error 

 (tاحصائية )

t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

AFS ABITTA 0.176 0.026 6.744 0.000 تقبل الفرضية 

PFS ABITTA -0.063 0.046 -1.358 0.178 ترفض الفرضية 

RFS ABITTA -0.395 0.032 -12.249 0.000 تقبل الفرضية 

 لمقطعية للمربعات الصغرىالطريقة ا 0.002 (C)الثابت 
Method: Pooled Least Squares 

 
𝑨𝑩𝑰𝑻𝑻𝑨 = (𝟎. 𝟎𝟎𝟐) + (𝟎. 𝟏𝟕𝟔)𝑨𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟎𝟔𝟑)𝑷𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟑𝟗𝟓)𝑹𝑭𝑺 

معامل التحديد 
(2R) 

0.752 

 (F)احصائية 
F-statistic 

11.147 

مستوى 
 (F)معنوية 

0.000 
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( من التباين غير 0.248الحاعاااااار سي الارباز قبر الفوالد والئاااااارالح دلى دبمالي الموبوداتو ودل )

المحسااااااوبة ( Fقيمة ) لالوةو م شاااااار مقبو  مفساااااارة يعود دلى متغيرات ل  اد ر دمولا الادحدارو 

( بلغل Fلقيمة )و ولال مسااااااتوا المعنوية (2.680)و اكبر من قيمتها الجدولية البالغة (11.147)البالغة

بااث )0.000) ةا ال ادد ية التي  قر من مسااااااتوا المعنو بر 0.05(؛ أد: أ تال  اق لذ الن (و من  لا  ا

 الثادية. الفرعية الفرلية

علاقة اأعير لات دلالة معنوية ااصااالية للركود المالي )الركود المالي  وبود الثالثة: الفرعية الفرضييية

لح  بر الئاااااارا باز ق بر للاسااااااترداد( سي الار قا مالي ال مرت الركود ال مالي المحت تازت الركود ال  دلىالم

تعدد (و أئهرت دتال  احلير الادحدار المEviews-12حسااااااح دتال  البردام  )بالمخلوبات المتداولةو و

 الثالثة. الفرعية قبو  الفرلية (8)سي الجدو 

 

 ABTTCLدتال  ا تبار علاقات التأعير للركود المالي سي (8) الجدو 

 (Eviews-12عداد البااث بالاعتماد على متربات )دالمصدر: من 

ال  دلى أل الثاااباال و سي لااااااوء معااادلااة الادحاادار المتعااددو اشااااااير النتاا(8)يتئاااااا  من الجاادو       

(C=0.017  نال وبودا ةةا يعني: دل ة تداولة  (و  لح دلى المخلوبات الم بر الئاااااارا قدار  لقرباز ق م

و دلى أل قيمة (8)اسااااااود عااااافرا و وأشاااااارت دتال  الجدو الركود المالي (و عندما امول قيمة 0.017)

( من التباين 0.639ساااااار دساااااابة )يفالركود المالي ( مما يعني: دل 0.639( مقدار  )2Rمعامر التحديد )

( من التباين غير مفساااارة 0.361الحاعاااار سي الارباز قبر الئاااارالح دلى المخلوبات المتداولةو ودل )

( المحسااااااوباااة Fقيماااة ) لالمقبو  يعود دلى متغيرات ل  ااااد ااار دمولا الادحااادارو وةو م شاااااار 

المؤشرات 
 المستقلة

 المؤشر التابع
 التقديرات

Coefficient 

الخطأ 
 المعياري

Std. Error 

 (tاحصائية )

t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

AFS ABTTCL 0.589 0.010 61.815 0.000 تقبل الفرضية 

PFS ABTTCL -0.467 0.109 -4.269 0.000 تقبل الفرضية 

RFS ABTTCL -0.127 0.135 -0.939 0.351 ترفض الفرضية 

 الطريقة المقطعية للمربعات الصغرى 0.017 (C)الثابت 
Method: Pooled Least Squares 

 
𝑨𝑩𝑻𝑻𝑪𝑳 = (𝟎. 𝟎𝟏𝟕) + (𝟎. 𝟓𝟖𝟗)𝑨𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟒𝟔𝟕)𝑷𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟏𝟐𝟕)𝑹𝑭𝑺 

معامل التحديد 
(2R) 

0.639 

 (F)احصائية 
F-statistic 

6.482 

مستوى 
 (F)معنوية 

0.000 
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( بلغل Fسااااااتوا المعنوية لقيمة )ولال مو (2.680)و اكبر من قيمتها الجدولية البالغة (6.482)البالغة

بااث )0.000) ةا ال ادد ية التي  قر من مسااااااتوا المعنو بر 0.05(؛ أد: أ تال  اق لذ الن (و من  لا  ا

 الثالثة. الفرعية الفرلية

المالي )الركود المالي علاقة اأعير لات دلالة معنوية ااصالية للركود  وبود :ةالرابع الفرعية الفرضية

الموبوداتو دبمالي  دلىالركود المالي القابر للاسااااااترداد( سي الايراد ي المحتمرت المتازت الركود المال

قبو   (9)(و أئهرت دتال  احلير الادحدار المتعدد سي الجدو Eviews-12حساااااااح دتال  البردام  )بو

 الرابعة. الفرعية الفرلية

 

 RTAدتال  ا تبار علاقات التأعير للركود المالي سي  (9)الجدو 

 (Eviews-12عداد البااث بالاعتماد على متربات )دلمصدر: من ا

و سي لااااااوء معااادلااة الادحاادار المتعااددو اشااااااير النتااال  دلى أل الثاااباال (9)يتئاااااا  من الجاادو       

(C=0.003  و ةااةا يعني: دل ةنااال وبودا)  (و عناادمااا 0.003مقاادار  )ل يراد دلى دبمااالي الموبودات

( 2Rو دلى أل قيمة معامر التحديد ))9(عاافرا و واشااارت دتال  الجدو  اساااودالركود المالي امول قيمة 

( من التباين الحاعاار سي الايراد دلى 0.488يفساار دساابة )الركود المالي ( مما يعني: دل 0.488مقدار  )

( من التباين غير مفسرة يعود دلى متغيرات ل  اد ر دمولا الادحدارو 0.512دبمالي الموبوداتو ودل )

( 2.680و أكبر من قيمتها الجدولية البالغة )(3.493)البالغة( المحسااوبة Fقيمة ) لالمقبو   وةو م شاار

(؛ أد: أقر من مساااتوا المعنوية التي اددةا البااث 0.000بلغل )( Fو ولال مساااتوا المعنوية لقيمة )

 الرابعة. الفرعية (و من  لا  الذ النتال  اقبر الفرلية0.05)

شرات المؤ
 المستقلة

 المؤشر التابع
 التقديرات

Coefficient 

الخطأ 
 المعياري

Std. Error 

 (tاحصائية )

t-Statistic 

مستوى 
 المعنوية
Prob. 

 القرار

AFS RTA 0.243 0.064 3.810 0.000 تقبل الفرضية 

PFS RTA -0.059 0.113 -0.523 0.602  الفرضيةترفض 

RFS RTA -0.204 0.079 -2.588 0.005  الفرضيةتقبل 

 الطريقة المقطعية للمربعات الصغرى 0.003 (C)الثابت 
Method: Pooled Least Squares 

 
𝑹𝑻𝑨 = (𝟎. 𝟎𝟎𝟑) + (𝟎. 𝟐𝟒𝟑)𝑨𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟎𝟓𝟗)𝑷𝑭𝑺 + (−𝟎. 𝟐𝟎𝟒)𝑹𝑭𝑺 

معامل التحديد 
(2R) 

0.488 

 (F)احصائية 
F-statistic 

3.493 

مستوى 
 (F)معنوية 

0.000 
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 لاستنتاجات والتوصياتا-المبحث الرابع

 اولا: الاستنتاجات

نهرري ي   ,الاتاد الا لي الاي حمن مهرريات ا   ل ا لديه   البحثان الشررات ا الاااة ا الاهرر عاا    ا  1.
من ذلك ان الشرررررررات ا الفررررررر  ل ا اي الااا  لديه  اعيا م اي الاتاد الا لي الاي ح من و ن اناا  الاتاد 

اي الاسررررررررررررييا قاا الا ل ا افرررررررررررر ال الالة  الا   ن  ال  اد لهررررررررررررهالا تهيم عذه الشررررررررررررات ا  إذالاخاى, 
 ت ف فه  بها ا اي مش قتاه  الاسييا قتا.

الاط  ا للفرررر    ا  ا مهرررري ال م ل  ,  عي  لت اليااليرالشرررراتاغ البحثان باض الشررررات ا    ا  2. 
ليفرررررر  ي  تهررررررات  اليااق,  الاااة ا,  الشرررررراتا اله دسرررررر ا للأ ا لالاااة ا الشرررررراتا    ,الاادن ا  الدقال ا

الشات ا الاااة ا لديه  باض  ان (, نهي ي  من ذلكالاط  ا للف    ا الك ا   تا  البلاسي ك ا  الشاتا
ن  ط الضرررررراج ما  لاة باضرررررره  تكان غ ا مهرررررري ال م ل  ,  اد  هاا ن  ط الضرررررراج اي الاق  ح ابة 

الاطلا  ا الايدا لا   الايااد  إلتائ  الاالاداا  الاق  ح ابة الضررررررررررررررا إلا لي  إلتالفاائد  الضرررررررررررررراائ  
الاالاداا لررردى باض إلاررر لي  إلتالاالاداا بشرررررررررررررركرررة تب ا,  اي ق   الاررر ل إلاررر لي  إلتالايااد 

 الشات ا.

الاتاد الا لي الاي ح  الاتاد الا لي الاحياة اي الشات ا الاااة ا يههم اي تا ت  نهبا زت دل نهبا  3.
 لاالاداااإلا لي  إلتق   الا ل الا مة 

إلا لي  إلتالاتاد الا لي الاي ح يهرررررهم اي تا ت  نهررررربا الاق  ح ابة الفاائد  الضررررراائ  زت دل نهررررربا  4.
ف ض الاق  ح ابة ان  إلتان زت دل نهررررربا الاتاد الا لي ال  وة للاسرررررياداد سررررري د   ح ن ايالاالاداا. 

 الفاائد  الضاائ 

الاطلا  ا  إلتا ت  نهرررررررررربا الاق  ح ابة الضرررررررررراائ  الاتاد الا لي الاي ح يهررررررررررهم اي تزت دل نهرررررررررربا  5.
با الاتاد الا لي الاحياة ي د   اي ح نالايدا لا.  با الاق  ح ابة  إلتان زت دل نهرررررررررررررر ان ف ض نهرررررررررررررر
 الاطلا  ا الايدا لا إلتالضاائ  
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 . اي ح ن انالاالادااإلا لي  إلتالاتاد الا لي الاي ح يهرررهم اي تا ت  نهررربا الايااد زت دل نهررربا  6.
 الاالادااإلا لي  إلتان ف ض نهبا الايااد  إلتزت دل الاتاد الا لي ال  وة للاسياداد ي د  

زت دل الاسي ااق الا لي. اي ح ن ان زت دل  إلتزت دل الاتاد الا لي الاي ح اي الشات ا الاااة ا ي د   7.
 ان ف ض الاسي ااق الا لي. إلتالاتاد الا لي الاحياة ي د  

 اتالتوصيثانيا: 

من الاهم الحف ظ  لت مهرررريات ا الاتاد الا لي الاي ح اليي ح  يه  الشررررات ا الفرررر  ل ا, ب   رررر اا  1.
 الحف ظ  لت مهيات ا الديان الا  فضا   دم زت دته . إلت

تشرررر  ا ن  ط الضرررراج للااة  لت ما لريه   ماااا الاسررررب    البحثي بغي  لت الشررررات ا    ا  2.
 رررررررا قل تب ي  إلت  ررررررري الالااصاا اليفرررررررح ح ا, ب   ررررررر اا  لة  من  دم اسررررررري ااقع  إلتاليي ادا 

 ماحلا  دم الاسي ااق إلتاله  سا الاا ئ ا للحف ظ  لت الشات ا الاهي ال من الاصال 

 إلتتا ت   د م نهرررر  ق   الا ل الا مة  لة   ررررا قل اعيا م الشررررات ا الاااة ا ب لاتاد الا لي من 3.
 ا يا الشات ا من الا  طا الاحيالا.الاالاداا ما  سهم اي حإلا لي 

ي بغي ان يكان الاتاد الا لي الاي ح ماتفا  لأنه يههم اي زت دل نهبا الاق  ح ابة الفاائد  الضاائ   4.
الاالاداا. ام  م  ي ا الاتاد الا لي ال  وة للاسررررررررياداد من الضررررررررا ق   لت الشررررررررات ا إلا لي  إلت

 .هالاااة ا الااة  لت ت ف ض

م ان تح اظ الشرررررررات ا الاااة ا  لت الاهررررررريات ا اليي ح  يه  من الاتاد الا لي الاي ح لأنه من الاه 5.
الاطلا  ا الايدا لا. ام  م  ي ا الاتاد الا لي الاحياة  إلتيهررررررررهم اي زت دل الاق  ح ابة الضرررررررراائ  

 اان الضا ق   دم اسي دامه اي تااتة انشطا الشاتا لأنه يااض الشاتا لا  طا الاالا .

من الضرررا ق   لت الشرررات ا الاااة ا  الاب  ص  لت نهررر  ماتفاا نهرررب   من الاتاد الا لي الاحياة  6.
الاالاداا. ام  م  ي ا الاتاد الا لي ال  وة للاسررررررياداد من إلا لي  إلتلأنه  تهررررررهم اي زت دل الايااد 

 .هالضا ق   لت الشات ا الاااة ا الااة  لت ت ف ض
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لاح اظا  لت مهررررياى الاتاد الا لي الاي ح ا  الااة  لت مضرررر  فيه. ام   لت الشررررات ا الاااة ا ا 7.
م  ي ا الاتاد الا لي الاحياة اان الضرررررا ق   لت الشرررررات ا الاااة ا الاويا د  ن مفررررر دق اليااتة 

 الحف ظ  لت الاسي ااق الا لي.  لة اف ال الالة اي تااتة انشطيه  من

 المصادر

 المصادر العربية

(. الركود المالي واأعير  على 2017مهند اميد العخود. ) & ,ت ايدر باساااااا  الجبوردعلي اميد العلي .1

.( 2015Ghary -Al-2005الأداء المالي )بحث احليلي لعينة من المصاااارف العراقية التاعاااة للمدة من 

.(3 (1))14 ,Journal of Economic and Management Sciences 
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