
 (2022)اذار                           (71العدد      18  )المجلد                  لادارية(           المجلة العراقية للعلوم ا   

 

95 
 

 .ةالمالية الرفع فيتأثير محددات هيكل التمويل 

 للأوراق المالية(. العراقلعينة من الشركات المدرجة في سوق  طبيقية)دراسة ت

The effect of the determinants of the financing structure on financial leverage. 
(Applied study of a sample of companies listed in the Iraq Stock Exchange). 

 م. حيدر خضير جوان

Haider Khudair Jawan 
hayder.jwan@uokerbala.edu.iq 

 كلية الادارة والاقتصاد/ جامعة كربلاء

 أ.م.د. علي احمد فارس

Prof. Ali Ahmed Fares 
ali.ahmed@uokerbala.edu.iq 

 كلية الادارة والاقتصاد/ جامعة كربلاء

 :ملخص

تسعى البحث  للثى ابابثمد  ثأث تثومسا م سثمددا  حثألاا تموثل الادمثثل الدادجمثا شثث  وعثر ال ثا ا م دادثم        

م مدمسما الدمجملاا مالابحمثا مالسثسملا مصثال ال دثم ماء اثمر ال(ثاث ال صثا الااصعثا الدملمثا لعس ثا  ث  ال ثا ما 

 .  (ISX)العااقما الص معما الدأدجا صا سمق العااق للأمداق الدملما

متدجمت   وما الأداسثا صثا الصثعمبما الاثا تماجثر ال ثا ما العااقمثا صثا اسثات ه  حثألاا تموثل الادمثثل لا مسثل 

كمث  الادمثثثل  ثث  تاثثث  تحأفثأ الااصعثثا الدملمثثا الد مسثثبا مابامثمد  ثثسث  الادمثثثل الد مسثثي . متثر اجثثاار البحثث  صثثا 

شثثا ا ن  مثثى  5ادثثا البحثث  ن شس دثثم تاعثثم  العس ثثا  ثث  تدجثثل  ع 25ال طثثما الصثث م ا لمسثثمق ا ثث ا  ثث  لجدثثملا 

 . 2018للى  2005س ا تداأ     مم  14 أث 

مقأ اساخأم البموجم  اءسملسي الدملما الدعامصا صا اسثاخاا  قمدثا وعثر ال ثا ا م دادثمن فم اثمصا الثى  مدمسثما 

ماء امر ال(اث ا ن مابساا اساخأم  الدمجملاا  مصال ال دمن م ذلك نسبا العمئأ  مى الدمجملاا منسبا الاأامه

البموجثثثم  الااصعثثثا الدملمثثثا الدادجمثثثا ش سثثثبا الدطممبثثثما الثثثى الدمجثثثملاا. مقثثثأ ا ادثثثأ البموجثثثم  لتثثثا  ابابثثثمد تثثثومسا 

الداتسثثااا الدسثثا ما صثثا الداتسثثا الاثثمفا  مثثى اءنحثثأاد الداعثثأل . مقثثأ اددثثاا ال اثثمئ  ا   حثثألاا تموثثل الادمثثثل 

 دم تومسا ذم لءلا  ع مثا صا الااصعا الدملما.لعدما ال ا ما  م  ل

العمدثثما الداامومثثا: وعثثر ال ثثا ان  دثثا ال ثثا ان الدمدمسثثمان الابحمثثان السثثسملان صثثال ال دثثمن اء اثثمر ال(ثثاث ان 

 الااصعا الدملما.
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Abstract: 
       The research seeks to test the impact and contribution of the determinants of 
the financing structure represented by (company size, age, tangibility of assets, 
profitability, liquidity, growth opportunities and tax shield) in the financial leverage of 
a sample of Iraqi industrial companies listed on the Iraq Stock Exchange (ISX). 
The problem of the study was represented in the difficulties facing Iraqi companies in 
exploiting the determinants of the financing structure to reduce financing costs by 
determining the appropriate financial leverage and choosing the appropriate 
financing mixture. The research was conducted in the industrial sector of the above 
market out of a total of 25 representing the research community, while the sample 
consists of 5 companies, over a 14-year period extending from 2005 to 2018. 
The researchers used well-known financial methods to extract the value of the 
company's size and life, in addition to the tangibility of assets and opportunities for 
growth, as well as the rate of return on assets, the ratio of trading and tax 
exemption, and finally the researchers used the financial leverage represented by 
the ratio of liabilities to assets. 
The researchers relied for the purpose of testing the effect of the independent 
variables on the dependent variable on multiple regression. The results showed that 
the determinants of the financing structure for all companies had a significant effect 
on the financial leverage. 
 
 
Keywords: company size, company age, tangibility, profitability, liquidity, growth 
opportunities, tax exemption, financial leverage. 
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 :المقدمة
الااصعثثثا الدملمثثثا تموثثثل تدمثثثثل ال ثثثا ما مدثثثم  ثثثسث   ثثث  و ثثثمق الدمعمثثثا  م الثثثأفم  الاثثثا  ثثث  تاث ثثثر تدمثثثثل تقثثثم  

 مجملاتدثثثم. مالم ثثثمه الثثثى ال سثثثبا الدجمثثثى لمثثثأفم  للثثثى و ثثثمق الدمعمثثثا ل سثثثادااد صثثثا ال عثثثم  مالب ثثثمر صثثثا ندم ثثثا 

 دثثم م دثثا ال ثثا ا مالابحمثثا الدطثثم . مثحثثأل دثثذا الدموثثل  ثثأل   سثثا  ثث  العما ثثل  جثثل وعثثر ال ثثا ا م صثثال ال

مالسثثسملا مالدخثثمتا  .. الثثي مالاثثا تثث ما شثثأمددم  مثثى الااصعثثا الدملمثثا  دثثم ام ااثثر العأفثثأ  ثث  الأداسثثما اذ ء  دوثث  

 تص مف اءدر لأ   ل دذا العما ل لدم  ددما  خاماا مثاتسا تومسا  ل  م ل  مى  أث صاا     الس  .

 سئا العاقما مالخم ا فدحألاا تمول الادمثل مالااصعا الدملما.منامعا قما اءفحمث الاا ت مملت ال 

 ممثثر  ثثم   ثث  ال(ثثامده اجثثاار دثثذا البحثث . م ثثم  التثثا   ثث  دثثذا الأداسثثا دثثم ابابثثمد  ثثأث تثثومسا م سثثمددا 

 حألاا تمول الادمثل صثا الااصعثا الدملمثا صثا ال ثا ما الاثا  عثاه فحجدثمن فم اثمصا الثى الدسثمددا ال  اثثا صثا 

 ما الاا ت مملت  ماما  حألاا تمول الادمثل مالااصعا الدملما.اءلشم

مجمرا اددمثا الأداسثا   ثا ت ثأ ددم  ثمد   اعم مثا ءدثر الداتسثااا الاثا  دوث    ش تسثم أ ال ثا ما صثا الم ثمه 

دمثثل الى ال سبا الد ر ا لمااصعا الدملما ص(      سثمددادم صثا  عاصثا الع قثا الاومساثثا شثس   حثألاا تموثل الا

 مالااصعا الدملما.

م ث  د ثم اصاثا  البموجثم  ماسثا ملا الثى   ثوما مدثثأ  الأداسثا فثم   حثألاا تموثل الادمثثل ء تث ما  مثى الااصعثثا 

 الدملما

م جُدعثثت ال ممنثثما الخم ثثا فملدسسانمثثا العدم مثثا م  ثث  الثثأبل فم اثثمصا الثثى ال ممنثثما بثثمد  دثثذا الع ثثمصما  ثث  

 ملما .ن ااا سمق العااق للأمداق الد

متطمثثي تح سثث  ادثثأا  البحثث  ت سثثمددم ادبثثا  بموثث  ت ثثممه اءمه   دعمثثا البحثث  مت ثثممه الجثثمنا العمنثثي ال  ثثاه 

لمبحثثثث ن صثثثثا وثثثثس  ت ثثثثممه الجملثثثث    دثثثثم العمنثثثثي العدمثثثثا لمبحثثثث  ماباثثثثار البحثثثث  فملدعدم ثثثثا  ثثثث  اءسثثثثا امجما 

 مالام مما. 
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 ومنهجية البحث المبحث الاول: الدراسات السابقة

فدأ  الدبح  الحملا الى شمم  فعض الأداسما السمف ا  ماا   دعما البح  الاثا ت ثول اءسثاااتمعما          

 العم ا لاحأل الطاث ا الاا  عاه شدم لجاار البح  م مى ال حم اءتا:

 اولا : الدراسات السابقة.

 دملمال الأداسما السمف ا الخم ا فدحألاا تمول الادمثل مالااصعا ال1ف س  العأمه  

 ( الدراسات السابقة1جدول )

  Mathad 2020  السنة والمؤلف ا

 A study on impact of leverage on the profitability & risks of the Indian .38   ما  الأداسا 1

steel industry. 

 .لداسا    تومسا الااصعا الدملما  مى دبحما م خمتا   م ا الصمي الد أ ا 38 

تدأ  الأداسا الى تحمسل الااصعثما الا ثتسمما مالدملمثا مالااصعثا ل ثا ما الصثمي الدخاثمد  مصحث  تثومسا  الأداساادأا   

 الااصعا الدملما  مى دبحما شا ا الصمي الدخامد .

 ءبابمد الاااما ص أ تر اساخأام ندمذ   اءنحأاد الداعأل  اءسملسي  

 2019ملتم ا  2016   شا ا ملمدأ   15تاعم  العس ا     العس ا 

ا لدعاصثا  خثمتا  ال امئ   تم مت الأداسا الى ا  الااصعا الا تسمما مالااصعا الدملما مقمر الااصعا العمما  ددا جثأا

الص م ا. ص(         خثمتا  ث م ا الصثمي  ملمثا م   الد معثما فحمجثا للثى لثثمل  لماتمثي  مثى 

 الدخمتا  م  ندم تحام  للى ت مسل نا متدم

 Khan& Ghayas, 2020  السنة والمؤلف 

 A Study on the Determinants of Capital Structure: Evidence from India   ما  الأداسا 2

 لداسا لدحألاا تمول د س الدمه:  للا    الد أ
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صثثا ال ثثا ما  تدثثأ  دثثذا الأداسثثا الاعاث مثثا للثثى اساع ثثم  العما ثثل الاثثا تثث ما  مثثى تموثثل د س الدثثمه ادأا  الأداسا 

 الد أ ا م عاصا  دل ن اثا تمول د س الدمه  ن اثا الااتسي م ن اثا الد م (ال

 اساخأم البمو   عمللا اءنحأاد الخطا البسمط صا ا عمل اءما اءسملسي  

 .2018الى  2009   .(NSE 500) ال ا ما الد أ ا الدأدجا صا ال مد ا المت ما العس ا 

ال اثثمئ  للثثى     اتسثثااا  جثثل الابحمثثا ن موعثثر ال ثثا ا ن مالسثثسملا ن مالدخثثمتا م عثثأه ال(ثثاثبا ت ثثسا  ال امئ  

تثث ما  مثثى تموثثل د س الدثثمه لم ثثثا ما الد أ ثثا ن ممجثثأ    الثثأف  قصثثثسا الأجثثل دثثم  صثثأد  سمسثثثا 

 .لمادمثل لم ا ما الد أ ا

   Zhang & Zhou 2020    السنة والمؤلف 

 .Leverage structure and stock price synchronicity: Evidence from China   ما  الأداسا 3

 .تسا  ما تمول الااصعا ماسعمد اءسدر: للسل    الصس 

 تسعى دذا الأداسا الى  عاصا  تومسا تمول الااصعا الدملما  مى  سعمد الأسدر.  ادأا  الأداسا 

 تومسا الااصعا الدملما صا  سامثما  خاماا لأسعمد الأسدرتساخأم ندمذ  اءنحأاد العدا لماح س  صا  اءسملسي 

 2016ملتم ا  2007شا ا  س ما لمدأ      2818 تادجل العس ا ب العس ا 

ت دثثا ناثثمئ  الأداسثثا الاعاث مثثا    الااصعثثا الا ثثتسمما مالادمثممثثا لدثثم تثثومسا سثثم ا  مثثى  سثثعمد الأسثثدر.  ال امئ  

الاومسا.  ل لامصا  مى ذلك ن  عثاه تخيمثف الاثومسا الااصعثا الدملمثا م مدم ادتاا سعا السدر  لال دذا 

 ثثا لثثثمل  دبحمثثا ال ثثا ما ن مء فمجثثأ تثثومسا لمااصعثثا الا ثثتسمما.  مثثى العوثث   ثث  ذلثثك   عثثاه تعسثثثس 

الاومسا لمااصعا الدملما   أ م تصبح القمدا السمقما لم ا ما  ك ثا ن  بسثااا من ثااا لأ  ال ثا ما  دمم ثا 

 صإ  تومسا الااصعا الا تسمما مالادمثمما سموم    مى لمأملا 

Gharaibeh & Saqer  2020 السنة والمؤلف   

 Determinants of capital structure: evidence from Jordanian service   ما  الأداسا 4

companies. 

 . حألاا تمول د س الدمه: شمادأ    شا ما بأ ما  دلنما
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تدثثأ  الأداسثثا الثثى البحثث  ماساع ثثم  اءمثثا صثثا  حثثألاا تموثثل د س الدثثمه لعدمثثا شثثا ما الخثثأ ما  ادأا  الأداسا 

 الأدلنما

 جاث ابابمد صاامما البح  لاحمسل الع قما شس  الداتسااا فمساخأام ندمذ  اءنحأاد الجمشت. اءسملسي  

 . 2018م  2014شا ا ل ا ما الخأ ما صا الأدل  شس   م ا  45تاعم   س ا الأداسا     العس ا 

 دداا ال امئ     الداتسااا الدسا ما ن الد ااوثا  دحثألاا لدموثل د س الدثمه ن لدثم تثومسا  مثى نسثبا  ال امئ  

تومسا ل عثمشا   سثا الأفم  الاا ت أ دم شا ما الخأ ما.  وم  لمحعر مللإ امر ال(اث ا لتسا الأفم  

 مى نسبا الأف  ن صثا وثس     الابحمثا م خثمتا الأ دثمه لدثم تثومسا سثم ا   سثا  مثى نسثبا الثأف . ء 

تساخأم شا ما الخأ ما الأدلنما الأ مه الجمشاا  (ثدم   م ال ثا ما ذاا القمدثا ا اثماما الأ مثى 

 .تدسل للى اءقااا   قل    الأفم  

  Marie 2021  السنة والمؤلف 

 Relationship Between Profitability and Financial Leverage in Selected   ما  الأداسا 5

European Sugar Companies. 

 الع قا شس  الابحما مالااصعا الدملما صا شا ما السوا الأمدمبما الدخامد 

 ثثما شثثس  الابحمثثا مالااصعثثا الدملمثثا ل ثثا ما كثثم  الدثثأ   ثث  الأداسثثا دثثم  عاصثثا  ثثم لذا  منثثت د ثثم   ادأا  الأداسا 

 السوا الأمدمبما الدخامد 

 جاث اساخأام ندمذ  اءنحأاد الداعأل اءسملسي  

الثى  2010تدجمت  س ا الأداسا صا شا ما السوا صا اءتحمل اءمدبا مقأ اساخأام شممنثما الدثأ   ث   العس ا 

 .لماحمسل 2018

تا ثثسا ناثثمئ  الأداسثثا صثثا    الع قثثا شثثس  الااصعثثا الدملمثثا مالابحمثثا لمسثثت مااثثحا صثثا وملثثا ال ثثا ما  ال امئ  

الاثثا تثثر تحمسمدثثم صثثا ال مثثأا  الدخاثثمد . م   فعثثض شثثا ما السثثوا تعدثثل  دسئثثما  اعثثأل  الع سثثمما ن 

ء  وثم  مالاا ء تاخص   ثااواا ص ثط صثا لناثم  السثوا م حا ثا  ن ثطادم شثأفأ  الا ثما ن لثذلك قثأ 

    السدل   مدنا تمول د س الدمه    وس  الأ دمه مت سمر الاعملما. 
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 ثانيا منهجية البحث:

     -  وما البح :  -1

 مى الاغر        ماما  حألاا تمول الادمثثل قثأ نثمقي صثا الأمسثما الأكمل دمثا لء ل ا دثذا الدماثما       

فادسس شالمل  ابمف ان وس  لر فار العجمد  مى لجمفا  موأ  م مامعما مء فثساه  ماثم ام  جسثااا لمعثأه صثا ن اثثا 

مء فثساه    الدماما لر  عاه اساع ثمصر فملعم ثل فعثأالادمثلن مبس ي  أم تعمن  الأللا الاعاث مان صإنر فماح  

الادثثر الأص(ثثل لدحثثألاا تموثثل تدمثثثل ال ثثا ا فعسثثأ الد ثثمه مء فثثساه الخثث   قثثمئر ا (ثثم وثثمه نثثما مقثثم  تثثومسا  ثثل 

 حأل  مى تمول الادمثل الذه  عاه قممسر   ا الااصعا الدملمان لثذلك تعدث    ثوما البحث    ثا الاسثميه اءتثا: 

-  

  جأ   قا تومساثا شس   حألاا تمول الادمثل مالااصعا الدملما ؟ ل  دل تم 

   - ددما البح :  -2

 عثثثأ ال طثثثما الصثثث م ا  ثثث  ادثثثر ال طم ثثثما صثثثا اءقاصثثثمل ما العملدمثثثا الداطثثثمد  مال م مثثثا صدثثثم الدحثثثا  اءسثثثمس 

ل قاصمل متح س  ال دم صا ال مات  الدحمما اءجدملما لمأمهن لذلك صم   حمملا فحث  متحمسثل متطثمثا دثذا ال طثما 

  -ح     تاث   م  وتا: تسدر ف ول مااح صا تطمثا اءقاصمل  ول.  دو  لشاال  ددما الب

اشثثاال الداثثمتمر الدددثثا الاثثا تحسثث  فعثثض ال ثثااداا الاثثا فاخثثذدم الدثثأفام   ثث   جثثل ل ثثر اءسثثاجدمداا تمثمثثا   - 

 الأجل ن متحأفأ  صملد الادمثل الد مسبا لمدسمددا صا لثمل  ال دم لم ا ا.

 ت له الى لثمل  تعماا الادمثل. تعا  اءلاد   مى نامعا ال ااداا الخمتئا صا اباممد تمول الادمثل الاا -ب

  سمددادم صا  عاصا الع قا الاومساثا شس   حألاا تمول الادمثل مالااصعا الدملما. -ا

 دوثث  لدثثذا الأداسثثا الاعثثا   مثثى العثثأاءا الع سثثا  صثثا  حثثألاا تموثثل الادمثثثل مالااصعثثا الدملمثثا  ثثم  جدمثثا   -ث

  ن طادم الدملما.ال ا ما تسعى لدعاصا الدسثأ   دم لاسر  مد   م ما    

  - دأا  البح :  -3
 سعى البح  للى ت خم   أث تومسا م سمددا  حألاا تمول الادمثثل صثا الااصعثا الدملمثا لم ثا ما الاثا  عثاه 

 لداسادم.
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  -صاامما البح :  -4

  -فاتعس البح   مى صااساس  دئمساس  مالاا    شوندم تح س   دأاصدم مدا  مءتا: 

 ا تمول الادمثل صا ال ا ما  س ا الأداسا.ء تابمف   حألا -1

 ء فمجأ تومسا ذم لءلا اوصمئما لدحألاا تمول الادمثل صا الااصعا الدملما.   -2

-مجتمع وعينة البحث: -5  

العم مثا صثا  (ISX)فاعم   عادا البح  الحثملا  ث  ال ثا ما العااقمثا الدأدجثا صثا سثمق العثااق لثلأمداق الدملمثا 

شا ا ءدتبمتدم فداتسااا الأداسا ملأددما دذا ال طما صا تعسثس اءقاصمل الحقم ا  25ال طما الص م ا مالبملتا 

شثثثا ما دثثثا شثثثا ا فتثثثأال لمد ثثثامبما التملثثثثا  5ملدثثثم  عمنمثثثر ال طثثثما  ثثث  تثثثأدمد وملمثثثمن ا ثثثم  س ثثثا البحثثث  صدثثثا 

(IBSD)   ن ال ثا ا العااقمثا لاصث ما متسثمث  الادثمد(IIDP) ن شثا ا الع ثأه  ناثم  الم موثما ماءلمثثا ال مطاثثا

(IKLV) ن ال ا ا المت ما لمص م ما الدعأنما مالأداجما(IMIB) ن شا ا الخممتا الحأفجاIMOS) ل.  مى  ثأث

 ل شممنما تعاثيما    ال ا ما  س ا البح 2. مث س  العأمه  2018للى  2005س ا تداأ     مم  14

 ريفية عن الشركات عينة البحث( بيانات تع2جدول )

 م ادم ال ا ا ت

شثثثثثا ا فتثثثثثأال لمد ثثثثثامبما التملثثثثثثا  1
(IBSD)   

ن مدثثثا 2004دثثا شثثا ا  م ثثا  أدجثثثا صثثا سثثمق العثثااق لثثثلأمداق الدملمثثا   ثثذ وسثثثاا  
 تعدل صا قطما الأغذ ا مالد امبما مالابغ  ا الاا سس  مى الد امبما التملثا. 

 مث ا   ا شا ا فتأال لمد امبما التملثا صا فتأال ن العااق. 

  .1989مقأ جاث توسمسدم صا تدمل 

 شأا ا الس ا الدملما / الابا اءمه.

ال ثثثثا ا العااقمثثثثا لاصثثثث ما متسثثثثمث   2
 (IIDP)الادمد 

ن مدثا تعدثل 2004دا شا ا  م ا  أدجا صا سمق العااق لثلأمداق الدملمثا   ثذ  فمثمه 
 صا قطما الأغذ ا مالد امبما مالابغ  ا الاا سس  مى الأتعدا مالمحمم الدعبو . 

   ا   ا ال ا ا العااقما لاص ما متسمث  الادمد صا فتأال ن العااق.

 .1989مقأ جاث توسمسدم صا  منم  الجمنا 
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 الس ا الدملما / الابا اءمه شأا ا

شثثثثثثا ا الع ثثثثثثأه  ناثثثثثثم  الم موثثثثثثما  3
 (IKLV)ماءلمثا ال مطاثا 

. تعدثل شثا ا 2004دا شا ا  م ا  أدجا صا سمق العااق للأمداق الدملما   ذ تدثمل 
 .الع أه صا قطما الألمثثا مالاع ملمجمثم الحسمثثا م مثمم الحمثم   ثا الاا سثس  مثى الألمثثا

  أه صا فتأال ن العااق.   ا   ا شا ا الع

 .1990مقأ جاث توسمسدم صا ت اث  الأمه 

 شأا ا الس ا الدملما/ الابا اءمه 

ال ثثثثثثثثثثثثثا ا المت مثثثثثثثثثثثثثا لمصثثثثثثثثثثثثث م ما  4
 (IMIB)الدعأنما مالأداجما 

. مدثا تعدثل 2004دا شا ا  م ا  أدجا صا سمق العثااق لثلأمداق الدملمثا   ثذ فملسثم 
صثثثا قطثثثما السثثثما اءسثثثاد كما الدعدثثثا  مقطثثثما الد فثثث   ثثثا الاا سثثثس  مثثثى الد اعثثثما 

 الااصسدما. 

   ا   ا ال ا ا المت ما لمص م ما الدعأنما مالأداجما صا فتأال ن العااق. 

 .1964مقأ جاث توسمسدم صا س اد ا 

 شأا ا الس ا الدملما/ الابا اءمه 

. مدثا تعدثل 2004دا شا ا  م ا  أدجا صا سمق العثااق لثلأمداق الدملمثا   ثذ تدثمل  ل(IMOSشا ا الخممتا الحأفجا  5
 صا قطما السما اءساد كما الدعدا  مقطما الد ف   ا الاا سس  مى الد سمجما. 

 العااق.   ا   ا شا ا الخممتا الحأفجا صا فتأال 

 .1988مقأ جاث توسمسدم صا س اد ا 

 شأا ا الس ا الدملما / الابا اءمه

 

 الد مفم  الدساخأ ا فملبح :  -6

اساخأم البموجم   عدم ا  خاماا    الد مفم  مالاا  منت تا مسي  ا افحممدر. م   تاث  دثذا البحث  اسثاخأم 

 ل3البموجس . مثدو  تمخم  الد مفم  فملعأمه  البموجم  الد مفم  الدساخأ ا ف ول ماسا    ق ل اغمي 

 

 

 

 



 (2022)اذار                           (71العدد      18  )المجلد                  لادارية(           المجلة العراقية للعلوم ا   

 

104 
 

 ( المقاييس المستخدمة في الدراسة3جدول )

 المقياس المتغير ت

 Company size = the logarithm of  total assets حجم الشركة 1

 Age of the company = The natural logarithm of the company's age العمر 2

الموجوداتملموسية  3  Tangibility of the assets = Fixed assets / total assets 

 Growth opportunity = Percentage change in total assets فرصة النمو 4

 Return on assets = Net income / assets العائد على الموجودات 5

 Current Ratio = Current Assets / Current Liabilities نسبة التداول 6

 Tax shield = depreciation / total assets الاعفاء الضريبي 7

 Debt-to-Assets Ratio = Total Debt / Total Assets الرافعة المالية 8

 Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + ... + btXt + u تحليل الانحدار 9

 

 لمتغيرات البحث.المبحث الثاني: المرتكزات الفكرية والمفاهيمية 

 مق ا اءلشمما مالبحمث  ذاا الصما صا  عمه  حألاا تمول الادمثل مالاصعثا فدأ  الدبح  الحملا الى       

 الدملما لامصسا صاشا ن اثا لمبح . م مى ال حم اءتا:

 

 امء:  حألاا تمول الادمثل لم ا ا. 

لأداسا  ماما  حألاا تمول الادمثل ص ثأ قثمم البموجثم  فم ادثمل الدحثألاا اءكجثا ا ادثملا صثا الأداسثما السثمف ا 

 موسي ال ممنما الدامصا  صا سمق العااق للأمداق الدملما    ال ا ما  س ا البح . 
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 -وعر ال ا ا:  -1

 دو  ا شمد  الى وقم ا    ال ا ما الأك ا وعدام  مل ا  م تاداا فسدملا الم مه للثى اءئادثم  ملدثم  ددمثا      

ك سثثا  ءقاصثثمل الثث  ل  وثثل صدثثا  دم ثثم تاداثثا شاصثث مف  ثثمهر فسثث ي انخاثثم   خثثمتا السثثمقن متم ثثى الثثأ ر  ثث  

 . (El-Masry, 2016:83)الحوم ما 

دثملا  مجثملاا   سثا    (ثم  ندثم م ثمت للثى  اومثا ال (ث  متعثأا لثأفدم  صثمق جسثأ  متع ا ال ا ما الاا لأفدم لج

صا صاا   سا ا  نس مام متدو ت  ث  تح سث   دبثم . م  ثأ م  وثم  لثأث ال ثا ا لجدثملا  مجثملاا   سثا ن صثإ  ا لاد  

فسثثثثثدملا  وثثثثثم  لثثثثثأفدم العأفثثثثثأ  ثثثثث  الاا(ثثثثثس ا ءسثثثثثاخأام الدمجثثثثثملاا متسثثثثثاطما الحصثثثثثمه  مثثثثثى تدمثثثثثثل الثثثثثأف  

(Husna&Satria,2019:52) . 

شس دثثم ت  ثثل ال ثثا ما الصثثتسا  الاثثا تسثثاخأم تدمثثثل الثثأفم  الاساا ثثم  بمشثثااا فسثثأال الأ ثثماه صثثا غ(ثثم  صاثثا   عس ثثان 

مثسلال  عأه الامئأ  الدااماا  مى الأ ماه الد اااا ا ادملا  مى  سامث الدخثمتا الاثا فاحدمدثم الد ثا   ث  

 (Bundala,2012:403) .تاث  ت أ ر الأ ماه 

مثدوث  قمثمس وعثثر ال ثا ا متصثث مادم  مثى  ندثثم شثا ما  ثثتسا  ام  امسثطا ام   سثثا  الحعثر  ثث  تاثث  الصثثمتا 

 -اءتما:

1 
....................... 

Company size = the logarithm of total assets 

(Yazdanfar& Öhman,2015:332), (Kolsi,2017:258), (Anton& Nucu, 2019:126)  

      

 -العمر:  -2

اذ  ث  اء ثمد الااسثخا صثا الألشمثما الدملمثا  ادثمم    ال ثا ما   عثأا  دثا ال ثا ا للسثل  مثى ن(ث  ال ثا ان    

تاطمد متاعمر    تاثث  لمد  الحمثم . اذ تعثأ ال ثا ما  مالنثا تموثل تدمثمدثم  ثا لمد  وممتدثم. متسثاخأم ال ثا ما 

 مام    ال ا ما ال أ دان متث خاض الثأفم   ثا الا ثأم صثا  دثا ال ثا ان وسث   عثاه الأ تا  داا لفمنام  كجا نس

تدمثثثثل ال ثثثا ما الأ ثثثتا  دثثثاا  ثثث  الخثثثمد  شس دثثثم تعادثثثأ ال ثثثا ما الأك ثثثا  دثثثاا ف ثثثول  سمسثثثا  مثثثى الأدبثثثم  

متماح الألشمما ا (م ا  ال ا ما الأ تا  دثااا تا ثس (Acedo-Ramirez et al., 2017:84) الدحاعس . 



 (2022)اذار                           (71العدد      18  )المجلد                  لادارية(           المجلة العراقية للعلوم ا   

 

106 
 

مثثثثثى الب ثثثثثمر ف ثثثثثثول اك ثثثثثا  ثثثثث  ادادم دثثثثثثم فثثثثثمل دم لذا لثثثثثر تا ثثثثثثل بثثثثث ه السثثثثث ماا ال مسمثثثثثثا الأملثثثثثى  ثثثثث  لن ثثثثثثمئدم  

(Kozubíková et al.2016:171) . 

 م مل   عاه اساخأم الممغمدثار الط معا لعأل الس ماا صا اواسمب  دا ال ا ا. 

2 .......... Age of the firm = the natural logarithm of the number of years 

(Chakrabarti& Chakrabarti,2019:13)  

 

 - مدمسما الدمجملاا:  -3

ت ثثثدل الدمجثثثملاا الدمدمسثثثا  ثثثمادل   دوثث     ن سثثثر الدمجثثثملاا الثثثى  مجثثثملاا  مدمسثثثا م بثثاث غسثثثا  مدمسثثثا اذ

مإ   ثأث  مدمسثما  مجثملاا ال ثا ا  عوث  نسثبا (Bercaw,2017:32) ال ا ا  جثل اءسثاجدمداا مالددامعثما.

متدجثل  (Hundal et al.,2018:37)الدمجملاا الدمدمسا  الجمشاا / الدمل ا / الدائمال الثى  عدثما  مجملاتدثم. 

الدمجثملاا الدمدمسثا اثثدمنمان وسث   دوث  لم ثثا ما الحصثمه  مثى الثثأفم  فسثدملان لأ  الدمجثملاا الدمدمسثثا 

ائ س  اثثأ ا صثث سن  دثثم تع ثثا اندثثم ت ثثسا للثثى   قثثا ل عمشمثثا شثثس  الدمجثثملاا الدمدمسثثا تثثمصا اثثدمنام  ملماثثم لمثثأ

 مثعاه قممس  مدمسما الدمجملاا    الصمتا اءتما  (Akgül& Sigalı,2018:198)مالااصعا الدملما  

3 .................

. 

Tangibility of the assets = Fixed assets / total assets 

 

 (Mayuri& Kengatharan,2019:47) (Gharaibeh & AL-Tahat,2020:367). 

 -صال ال دم:  -4

تسعى ال ا ما العملدما الى ال دم اءقاصمله لأندم ء ت    فمءسا ااد  مثى الدثأث الطمثثلن صدثا تسثااسأ صثا    

دملمثثان وسثث  ف ثثأم لدثثم ال دثثم التملثثي  ثث   دبثثم  ال دثثم اءقاصثثمله لسثثأال الثثأفم  تمثمثثا الأجثثل مت مسثثل الدخثثمتا ال

 Ahsan ET)لفثثثم  لاثثثماما لادمثثثثل اواممجثثثمتدر اءسثثثاجدمدثا الداسافثثثأ   اءقاصثثثمله الداتاثثثا صا ثثثا ملثثثثمل 

AL.,2016:379)  متاطمثثي لثثثمل  ندثثم الدمجثثملاا لم ثثا ا   ثثماءا   سثثا  صثثا الدسثثا  لن لثثذلك  ا(ثثل الدثثأفام .

اه ل سثثاجدمد صثثا   ثثمدثا  ابحثثا شثثأءا  ثث  ت مسثثددم  ودبثثم  وعثثي الأدبثثم   ثث  الدسثثمددس  ماسثثاخأام دثثذا الأ ثثم 
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لمدسثثمددس ن م مدثثم  ثثم   عثثأه ندثثم ال ثثا ا  سثثاان لالا الحمجثثا للثثى الادمثثثل الدسثثا  ما ل دمدثثم. م ثثمل   ثثم تعثثم  

ثثم  مثثى وعثثي اءدبثثم  شثثأءا  ثث  لصعدثثم  د سثثمم  دبثثم   مثثى الدسثثمددس  فسثث ي تعماادثثم. م مدثثم  ال ثثا ا  كجثثا وا ا

ا الأدبثثثثثثثثثم  الدحاعثثثثثثثثثس  ل دثثثثثثثثثم ال ثثثثثثثثثا ان سثثثثثثثثثاعم   دبثثثثثثثثثم  الأسثثثثثثثثثدر الاثثثثثثثثثا  عثثثثثثثثثي لصعدثثثثثثثثثم   ثثثثثثثثثتا.  لالا نسثثثثثثثثثب

(Wahjudi,2019:6) 

 ماساخأم البموجس  صا قممس ندم ال ا ا ال سبا الدئمثا الس مثا لماتسا صا لجدملا الدمجملاا.

4 ................ Company Growth = Percentage Change in Total Assets 

 (Chipeta& Deressa,2016:656) , (Wasim et al.,2016:107) 

 الربحية. -5

ت ثثسا الابحمثثا للثثى قثثأد  ال ثثا ا  مثثى ج ثثا الأدبثثم   عمئثثأ  مثثى الأ ثثماه الدسثثاجدا ن متعوثث  نسثثي الابحمثثا       

الماثثثثثثثثا الا مصسثثثثثثثثا لم ثثثثثثثثثا ا فم اثثثثثثثثمصا للثثثثثثثثى جثثثثثثثثثمل  ا لاد  مت ثثثثثثثثسا  ثثثثثثثثذلك الثثثثثثثثثى نعثثثثثثثثم   م ص ثثثثثثثثل ال ثثثثثثثثثا ا 

(Abdul,2017:87)  . 

مقثثأ ا ادثثأ البموجثثم  صثثا قمثثمس الابحمثثا  مثثى  عثثأه العمئثثأ  مثثى الدمجثثملاا دثثم  وثثأ اشثثدا   ثثمفم  نسثثبا الابحمثثا 

الاثثا تقثثم  قثثأد  ال ثثا ا  مثثى تملسثثأ الثثأبل الصثثمصا ش ثثمرا  مثثى  سثثامث  عثثس   ثث  الدمجثثملاان اذ   ثثسا دثثذا للثثى 

مثعثثاه الحصثثمه  ممثثر  ثث  تاثثث  قسثثدا  ثثمصا الثثابح فعثثأ  ماثثا الابحمثثا لم ثثا ا   مدنثثا فدمجملاتدثثم فملعم ثثلن

 . (Hidayat et al.,2020:4)الامئأ  مال(اثبا  مى لجدملا  مجملاا ال ا ا  

  -السيولة: -7

ت سا السسملا للى السا ا مالسدملا الاا  دو  شدم تحمثل الدمجمل للى ن أن مثدو  ال  ا السدم فمندثم   شثا       

ذا  منت ال ا ا قملد   مى المصمر فملاسا متدم    الأفم  قصسا الأجثلن منسثبا الثأف  تمثثل  ملا دئم  لقممس  م ل

الأجلن منسبا الأف  ا جدملما لم  الاس ي صا بسمئا غسا  اغمب صسدثم. ص ثأ تماجثر ال ثا ما الاثا تاداثا شااصعثا 

فثثثثثأ  لادمثثثثثثل   ثثثثثمدثعدم  ملمثثثثثا  ملمثثثثثا مالاثثثثثا ء تاداثثثثثا فملدامنثثثثثا الدملمثثثثثا  ثثثثثعمبا صثثثثثا العجثثثثثمد  مثثثثثى   ثثثثثماه جأ

(Šeligová,2018:224)  . 
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م ثث  تاثثث  اءوااثثمو فثثملدمجملاا السثثمئمان صثثم  ال ثثا ما تسثثااسأ  ثث  صثثال اءسثثاجدمد   ثثأ ددمددثثم. م ثث  مثثرا ن 

تدسل ال ا ما الاا لأفدم  مجملاا سمئما   سا  للثى تح سث   لار ت ثتسما جسثأن لأ  الحمثملاا ال  أ ثا السائثأ  تثأ ر 

 . (Scholz et al.,2015:222)دم  ل ومنما ال 

دثا ال سثبا الاثا تُسثاخأم لقمثمس قثأد  ال ثا ا  مثى المصثمر فملاسا متدثم قصثسا   نسببة التبداول مثدو  قممسدم شمسطا

  (Pordea et al.,2020:26)الأجثثل الاثثا تسثثاح  قاثبثثم فمسثثاخأام لجدثثملا الدمجثثملاا الداأاملثثا الداموثثا. 

مبعبثثمد   بثثاثن تصثث  دثثذا ال سثثبا   ثثأاد تثثماصا  مجثثملاا ال ثثا ا الداأاملثثا لاتطمثثا لجدثثملا الدطممبثثما الداأاملثثا 

(Husna&Satria,2019:52)   :م دم صا الدعمللا اءتما 

5 ..................... Current Ratio = Current Assets / Current Liabilities 

 

 الديون.الاعفاء الضريبي لغير  - 8

-Boshoff)لن.  1963ن Modigliani & Miller  1958مقثثأ ن ثثوا صعثثا  اء اثثمراا ال(ثثاث ما  ثث  ن اثثثا 

Knoetze& Steenkamp,2019:26)  اذ  عثثأ مجثثمل اء اثثمراا ال(ثثاث ما  مثثى اء ثثماه الخماثثعا لم(ثثاثبا

ثثم صثثا تحأفثثأ دبحمثثا الد سسثثما مقمشمسادثثم ل سثثاداادن مصثثا الأصثث  تمثثثل ا لأجثثلن تدجثثل دثثذا اء اثثمراا  ثثم  ا دم ا

  صأداا  ددام م  مسبام لقمدا ال ا ا. 

وس   دو  لم ثا ما اسثاخأام تثاق  خاماثا لا مسثل  سث ملسادم ال(ثاث ما  ث   جثل تع ثمر الثابح فعثأ ال(ثاائي     

ثم اثاث مام مدثذا  (Kliestik et al.,2018:296)   تاث  الاحسس  ال(اث ا  . مقأ ت أم الحوم ثا لم ثا ما لد ا

  (Fischer& Jensen, 2019:154)ف له للى لثمل  ا فاالاا    تاث  تخيمض ال(اث ما. 

مإ ا الدومنثثما الائمسثثما لمثثأدا ال(ثثاث ا لتسثثا الثثأف  دثثا اءنثثأممد ما تاثثمر. مالاثثا تحثثأث فم ماثثم ت اثباثثم صثثا  ن ثثطا 

ا نام  مالا تسل لم ا ما لذلكن تساخأم ال ا ما لدم ام ااث ما غسثا  اعم ثا فملثأفم  لاثمصسا ال(ثاائي مء تمجثأ 

ال(اث ما لتسثا الامئثأ   اء امراا مثدو  اساخاا   (Deng & Shao,2020:21)  ه تعملمف م خمتا ت اثبام. 

 (Janor et al.,2018:21)   الصمتا اءتما   

6 .................... Non-interest tax shield = Depreciation / Total Assets 
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 ممنمم: الااصعا الدملما.

تاث  اساخأام  دملثا ممشاثا تادجثل فملامئثأ   مثى   سا  ادمم الااصعا الدملما الى قممم ال ا ا شا(خمر اءدبم     

. وسثث   عثثأ الادمثثثل  ثث  تاثثث  الثثأفم  فدجمفثثا داصعثثا  ملمثثا لم ثثا ا (Pasha& Ramzan,2019:3)  الثثأفم  

مالثثذه   ثثدل الثثأفم  قصثثسا  الأجثثلن مالعثثسر الدسثثاح   ثث  الثثأفم  تمثمثثا الأجثثلن مالثثأفم  تمثمثثا الأجثثلن مالأسثثدر 

متاتاثثا الااصعثا الدملمثا فمدتاثما نسثبا الثأف  صثثا   (Nawazish et al.,2016:86)ل. الدداثمل  الددو ثا ل سثاالا

م  كجا ملالا قأدتدم  مى سثأال الثأفم .  تمول داس الدمه ن م مدم ادتاعت الااصعا الدملما  مدم و  ت ال ا ا  دبموا

(Dewi et al.,2020:278)  مث ثثأم    ال ثثا ما تسثثاخأم الثثأفم  لسثثثمل  الااصعثثا الدملمثثا  مسثثاااتمعما لادمثثثل

 مجملاتدثثثثثثم لمحصثثثثثثمه  مثثثثثثى ا مثثثثثثى  مئثثثثثثأ لاسثثثثثثمدر صثثثثثثا ت(ثثثثثثخمر مثثثثثثام  الدسثثثثثثمددس   م تع ثثثثثثمر قمدثثثثثثا ال ثثثثثثا ا. 

(Gunarathna,2016:58) 

مو مق الدمعما م مف تسثاخأم مالامساا الأسمسما    دمدا  الااصعا الدملما دا تح س  الدسث  الد مسي    الأفم  

اذ فثث له دثثذا اءقاثثاا  للثثى   .ال ثثا ما الأ ثثماه الد اااثثا لاثثمصسا لجدثثملا العمئثثأ الدسثثادأصا لصثثملح الدسثثمددس 

ال  طا الدجمى صا ال  ما الا سدملما لم ا ما الاا ت له صا ندم ثا الدطثم  الثى تع ثمر قمدثا ال ثا ما صثا السثمقن 

 (Kizildag,2015:1949). م   مرا تع مر مام  الدسمددس 

متثثابط الااصعثثا الدملمثثا الع قثثا شثثس    ثثحمب الدصثثمحا  ثث  الدسثثاجداث  مغسثثا الدسثثاجداث  ا (ثثم. صمل ثثا ما  ثثمل  

 وم   مسدم  طملبما لأ حمب الدصمحا م   الا ل صثا تم مثا  طملبثما   ثحمب الدصثمحا  ث  غسثا الدسثمددس  

ر    الأددما فدوم      وم  د م   اماما شس  تم ما الدطملبما سس ما سمبام  مى  طملبما الدسمددس  ا (م. م ن

 (Harjoto,2017:488)شس  الدسمددس   الدساجداث ل م  حمب الدصمحا    غسا الدساجداث . 

مثدوث     تاحدثثل ال ثثا ما ذاا الااصعثثا الدملمثثا العملمثثا  الاثثا لثأفدم لفثثم    سثثا ل  خثثمتا  ملمثثا   سثثا . مت  ثثو دثثذا 

ما الع سا  فس ي ااطااد ال ا ما لاحدل  ثأصم ما الامئثأ  الع سثا . م ممثر  وثم   مثى الاد  ال ثا ا الدخمتا الدمل

ا  تاداا فملخ ا  صا للاد   سامث الااصعا الدملمان ء سمدم صا صح  الع قا شس  الدخمتا الدملما م سامث العمائأ 

اومثم  ابثاث تعثم  الا صثا الدملمثا  اتاعثا  مصثا (Hamilah,2020:352)الداملأ     الأ ماه الدسثاح ا لم ثا ا. 

جثثأا صثثا الحثثمءا الاثثا تاعثثممل صسدثثم   مثثغ لجدثثملا الدطممبثثما   مثثغ لجدثثملا الدمجثثملاا مالاثثا فثث له للثثى اوادثثمه 
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. مد ثثثم    ثثثمفم   اعثثثأل  ا ادثثثأدم (Chaidir& Pitriana,2017:61) ثثثأم قثثثأد  ال ثثثا ا  مثثثى سثثثأال لفمندثثثم. 

 لما. مقأ ا ادأ البموجم  الدقممس اءتا  منر اءكجا   ئدا  ا  س ا البح البموجم  صا قممس الااصعا الدم

6 …… 6. Financial Leverage = Liabilities / book value of assets 

 (Iqbal et al.,2019:178) 

 المبحث الثالث: الجانب التطبيقي للبحث

فدأ  الدبح  الحملا الى ابابمد صاامما البح  اوصمئمم ن وس    مم البموجم  فملاحمسل الدملا لمااصعا         

الدملما لماح ث   ث  الاااثما اءملثىن فعثأدم  عثاه تحمسثل ال ممنثما اوصثمئمم لدعاصثا تبثمف   حثألاا تموثل الادمثثل 

 تومسا الداتسااا الدسا ما صا الداتسا الامفا.صا ال ا ما  س ا البح ن مابساا   مم البموجم  فمبابمد 

 

 امء: الاحمسل الدملا لمااصعا الدملما.

 ل اءتا:4  دا    العأمه  

% مدثثا نسثثبا   خا(ثثا مدثثذا  ع ثثا    تمثثك 20د ثثم  ادبثثا شثثا ما  ثثم   عثثأه الااصعثثا الدملمثثا لدثثم اقثثل  ثث   -1

 ال ا ما تعادأ ف ول   سا  مى و  الدمعما صا تمول تدمثمدم.

ل مدذا 0.745شمغ  قأ  (IMIB)لّ  لدجا نسبا الااصعا الدملما لم ا ا المت ما لمص م ما الدعأنما مالأداجما  -2

ال سثثبا  منثثت   ثثمدا فسثث ي  ثثم  شممنثثما الدسسانمثثا العدم مثثا اددثثاا   مثثغ الدطممبثثما اك ثثا  ثث    مثثغ الدمجثثملاا 

 لأسبمب لر  عاه تمامحدم صا ت اثا الدسسانما.

 م  مبما صا نسبا الااصعا الدملما لعدمثا السث ماا. م ث  دثذا  عثاه ق ثمه صااثما العثأم اءملثى  ه ء فمجأ د -3

  ء تدامك ال ا ما  س ا الأداسا اساااتمعما ممشاا صا تحأفأ الااصعا الدملمال. 
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 ( نسب الرافعة المالية للشركات عينة الدراسة4الجدول )

 x 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 الشركات ت

1  (IBSD)  0.269 0.390 0.438 0.059 0.115 0.023 0.022 0.038 0.068 0.040 0.045 0.099 0.048 0.049 0.122 

2  (IIDP) 0.259 0.199 0.169 0.240 0.193 0.119 0.140 0.137 0.107 0.097 0.149 0.186 0.232 0.200 0.173 

3  (IKLV) 0.120 0.074 0.066 0.081 0.046 0.079 0.090 0.079 0.057 0.042 0.022 0.021 0.025 0.096 0.064 

4  (IMIB) 0.547 0.513 0.485 0.392 0.324 0.354 0.399 0.400 0.488 0.603 0.891 1.289 1.640 2.103 0.745 

5 IMOS)0.186 0.264 0.173 0.274 0.197 0.110 0.127 0.134 0.138 0.311 0.201 0.314 0.140 0.115 0.104 ل 

.اعبببببببداد الباحثبببببببان بالاعتمببببببباد علبببببببى بيانبببببببات المنشبببببببورم فبببببببي سبببببببو  العبببببببرا  لببببببب ورا  الماليبببببببة كمبببببببا  هبببببببر فبببببببي ميزانيبببببببات الشبببببببركات عينبببببببة البحبببببببثالجبببببببدول مبببببببن 
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 ثانيا: تحليل تباين محددات هيكل التمويل.

 ( 5جدول )

F المحسوبة ومستوى معنوية الاختبار لمحددات هكل التمويل للشركات عينة الدراسة. 

التمويلمحددات هيكل   F رفض او قبول فرضية العدم معنوية الاختبار مستوى  المحسوبة 

 دصض 0.000 84.370 حجم الشركة

 دصض 0.000 118.188 عمر الشركة

 دصض 0.000 44.049 ملموسية الموجودات

 ق مه 0.144 1.529 فرصة النمو

 دصض 0.000 10.403 العائد على الموجودات

 دصض 0.000 4.021 نسبة التداول

 دصض 0.000 35.722 الاعفاء الضريبي

 ANOVAالجدول من اعداد الباحثان بالاعتماد على البيانات المستخرجة من قائمة 

 ل لاحمسل الابمف  اءتا:5  دا    العأمه  

ل مدا اك ا    قمدادم العأملما  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا البملتثا اقثل 84.37الدحسمبا    Fشمتت قمدا  حجم الشركة: -1

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى ا  ال ا ما تابمف  صا قمر وعر ال ا ا.1    

البملتثا  ل مدثا اك ثا  ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا118.188الدحسمبا    Fشمتت قمدا  عمر الشركة: -2

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى  ّ  ال ا ما تابمف  صا قمر  دا ال ا ا.1اقل     

ل مدثا اك ثا  ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا 44.049الدحسثمبا    Fشمتثت قمدثا  ملموسية الموجودات: -3

 ا ما تابمف  صا قمر  مدمسما الدمجملاا.%ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى  نذ ال 1البملتا اقل     



  

 (2022)اذار                                  (71العدد      18  )المجلد                  لادارية(           المجلة العراقية للعلوم ا   (

113 
 

 

 

 

 

ل مدثا اقثل  ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا البملتثا اك ثا 1.529الدحسمبا    Fشمتت قمدا فرص النمو:  -4

  %ل مبذلك ء  عاه دصض صااما العأم فدع ى    ال ا ما ء تابمف  صا قمر صال ال دم.10    

ل مدا اك ا    قمدادم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا 10.403الدحسمبا    Fمتت قمدا شالعائد على الموجودات:  -5

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى  ّ  ال ا ما تابمف  صا قمر العمئأ  مى الدمجملاا.1البملتا اقل     

 دم ت سا نسبا الدع مثثا البملتثا اقثل  ل مدا اك ا    قمدادم العأملما4.021الدحسمبا    Fشمتت قمدا نسبة التداول:  -6

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى    ال ا ما تابمف  صا قمر نسبا الاأامه.1    

ل مدثثا اك ثثا  ثث  قمدادثثم العأملمثثا  دثثم ت ثثسا نسثثبا الدع مثثثا 35.722الدحسثثمبا    Fشمتثثت قمدثثا  الاعفبباء الضببريبي: -7

 ما العأم فدع ى    ال ا ما تابمف  صا قمر اء امر ال(اث ا. %ل مبذلك  عاه دصض صاا1البملتا اقل     

 مملجم: تحمسل تومسا الداتسااا الدسا ما صا الداتسا الدعادأ.

 معنوية الاختبار  للشركات عينة الدراسة   المحسوبة و مستوى  F و α( قيم 6جدول )

  ع مثا اءبابمد  سامث  الدحسمبا α F ال ا ما ا

1  (IBSD)   -6.09 14.99 0.002 

2  (IIDP) 0.94 14.24 0.002 

3  (IKLV) -0.005 10.28 0.006 

4  (IMIB) 64.03 9.35 0.007 

5 IMOS)0.0003 31.14 0.26 ل 

 ANOVAالجدول اعداد الباحثان بالاعتماد على البيانات المستخرجة من تحليل 

 -اءتا: لمداتسااا الدسا ما صا الداتسا الدعادأ ل   أ قممس  ع مثا الع قا الاومساثا 6  دا    العأمه  

ل مدثا اك ثا  ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثثبا 14.99الدحسثمبا ل ثا ا فتثأال لمد ثثامبما التملثثا    Fشمتثت قمدثا  -1

 الدملما.%ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى     حألاا تمول الادمثل ت ما صا الااصعا 1الدع مثا البملتا اقل     
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ل مدثثا اك ثثا  ثث  قمدادثثم العأملمثثا  دثثم ت ثثسا نسثثبا 14.24الدحسثثمبا لم ثثا ا العااقمثثا لاصثث ما الادثثمد    Fشمتثثت قمدثثا  -2

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى  ّ   حألاا تمول الادمثل ت ما صا الااصعا الدملما.1الدع مثا البملتا اقل     

ل مدثثا اك ثثا  ثث  قمدادثثم العأملمثثا  دثثم ت ثثسا نسثثبا 10.28الع ثثأه  ناثثم  الم موثثما  الدحسثثمبا ل ثثا ا   Fشمتثثت قمدثثا  -3

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى     حألاا تمول الادمثل ت ما صا الااصعا الدملما.1الدع مثا البملتا اقل     

 ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا  ل مدثا اك ثا9.35الدحسمبا لم ا ا المت ما لمص م ما الدعأنمثا    Fشمتت قمدا  -4

 %ل مبذلك فار دصض صااما العأم فدع ى     حألاا تمول الادمثل ت ما صا الااصعا الدملما.1الدع مثا البملتا اقل     

ل مدثا اك ثا  ث  قمدادثم العأملمثا  دثم ت ثسا نسثبا الدع مثثا 31.14الدحسثمبا ل ثا ا الخممتثا الحأفجثا    Fشمتثت قمدثا  -5

 %ل مبذلك  عاه دصض صااما العأم فدع ى ا ا  حألاا تمول الادمثل ت ما صا الااصعا الدملما.1اقل      البملتا

 ( للشركات عينة الدراسة  β( قيم بيتا )7جدول )

 الدحألاا ا

 ال ا ما

(IBSD) (IIDP) (IKLV) (IMIB) IMOS)ل 

 0.003 1.736- 0.03- 0.023- 0.26 الحعر 1

 0.036 5.828- 0.21 0.035- 0.06 العدا 2

 0.207- 0.497- 0.417 0.055- 0.18- الدمدمسما 3

 0.022 0.941 0.071 0.016 0.03- صال ال دم 4

 0.143- 0.907 0.0189 0.026- 2.18- الابحما  5

 0.0395- 0.45- 0.003- 0.022- 0.01- السسملا 6

 0.8624- 20.219- 0.07- 0.725 6.13- اء امر ال(اث ا 7

 ANOVAالجدول اعداد الباحثان بالاعتماد على البيانات المستخرجة من تحليل 
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ل   أاد الاثومسا الثذه تحأمثر  حثألاا تموثل الادمثثل صثا الااصعثا الدملمثا لعثل شثا ا ن فدع ثى اذا ادالا 7  دا    العأمه  

شا ا فتثأال لمد ثامبما التملثثا  مثى سث سل الدجثمه لثثمل  لدجثا الااصعثا الدملمثا فد ثأاد ماوثأ  مسدثم    تسثثأ  ث  وعثر ال ثا ا 

 ل  م  اءشمد   منت سملبا .0.18 لدمجملاا فد أاد ل ام تخاض     مدمسما ا0.26فد أاد  

 المبحث الرابع: الاستنتاجات والتوصيات

 اولا: الاستنتاجات:

ا ادأا ال ا ما  مى الادمثل فح  الدمعما ف ثول   سثا مدثذا  ع ثا   ا ال ثا ما  س ثا البحث  قثأ تعثم  غسثا قثملد   ث   -1

 الحصمه  مى اء ماه الخمدجما الدادجما فملأفم .

ء تدامك ال ا ما اه  طممبما تمثما اءجل صا  سسانممتدم مدثذا  ع ثا اندثم لثر ت(ثا اسثاااتمعما تمثمثا اءجثل صثا ش ثمر  -2

 تمومدم الدملان مدذا فسثأ ا (م    بطمد  ال ا ا  م  جدما الاسا متدم    الدطممبما  منت قصسا  اءجل.

اسثثا قثثأ وثثام ال ثثا ما  ثث  صثثال ت مسثثل تعثثملمف تموثثل الادمثثثل مدثثذا انخاثثم  نسثثبا الااصعثثا الدملمثثا لم ثثا ما  س ثثا الأد  -3

  عطا اشمد  سسئا    تمك ال ا ما صا السمق. 

ء ف بتثثا    ُ عثثسث جدمثثا اسثثبمب  ثثأم وصثثمه ال ثثا ما  مثثى الادمثثثل الخثثمدجا للثثى انخاثثم  العثثأاد  اءئادمنمثثا لامثثك  -4

ى ت اسذ الع مل. ملع  قأ  وثم  اثع  ال  ثمم الدصثااما ف ثول ال ا ما ام  ندم شا ما اعماا مغسا صعملا م أم قأدتدم  م

  مم دم الس ي اءبا .

تعأا ال امئ   ث  اءمثا الدع ثمه شثس   حثألاا تموثل الادمثثل مالااصعثا الدملمثا مبثذلك فثمصا البحث  العدثأ مالمقثت لمدثأفاث   -5

   أ ش مر الدمول الدملا الد مسي ل ا متدر.

ا  ثث  الأللثا الاعاث مثثا  مثثى السثمم  الدثثملا لم ثثا ما  تسثمدر ناثثمئ  دثذا الأداسثثا -6 صثثا الألشمثما الدمجثثمل  ن  دثثم فثمصا  سثثثأا

لاثثثمصا  مثثثى ذلثثثك ن  دوثثث     تعثثثم  ال اثثثمئ  الاعاث مثثثا  اسثثثأ  لاجثثثمه . امدثثثم  خثثث   حثثثألاا تموثثثل الادمثثثثل مالااصعثثثا الدملمثثثا

  .الأ دمه م أفاه ال ا ما لاحسس  قااداتدر الدملما
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 يات.ثانيا : التوص

مء ف بتا . ف بتا     وم  لأث الدأفاث  م منعا ال ااد صا ال ا ما ن ا   م ا  مى تعملمف تمول الادمثل م حألاتر -1

مث بتثا  مثسدر  ثذلك .     ا(مما الادمثل فح  الدمعما ام قصسا  الأجل شأم  لداسا مالاا سس  مى ش مر  دأا  تمثما الأجثل

 .م     دذا اءل ا الاا تماجددراتخمذ بطماا لسثمل  العمائأ لمخا 

قممم ال ا ما شماا اساااتمعما   مسبا ل  مر الدمول الدملا    تاث  اءساامل      حألاا تموثل الادمثثل ماسثاجدمددم  -2

 .صا تمجمر الااصعا الدملما

ا المقثت الد مسثين ش مر الع قما  ا   أ ا ال ام  الدصااما  مندم تمعي لمداا جمداثاثم صثا الحصثمه  مثى ال ثا  صث -3

 .ماءساامل     سدعا ال ا ا م دادم الطمثل  منر  اتسا لر تومسا  ع مه  دم ام ار البح 

لجاار لداسما لاماما بم ا لم طم ما ال  طا م ذلك اساخأام  حألاا اءباث جأفثأ  لدموثل الادمثثل لأداسثا تومسادثم  -4

 . صا الااصعا الدملما مالقمدا اءقاصمل ا الد(مصا

البح      ما ل مسثمطا م ث ما  وسث   ث  الددوث      وثم  د ثم   م ثل  ع ثمه  ا ثمل  ث  ال دثمذ  فامسثط  حثألاا  -5

 . تمول الادمثل مالااصعا الدملما

 الدصملد:

 .2018-2004ال  ا  الس مثا لسمق العااق للأمداق الدملما للأ مام  -1
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