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   :المستخلص

تحليل فقد تم (، 2015-2018)سنوات للفي العراق  المصارف الإسلاميةربحية مؤشرات في  دورهاو الرافعة المالية يتناول هذا البحث 
، وإستند البحث إلى فرضية رئيسية تابع الربحية كمتغيرمؤشرات المتمثلة بالرافعة المالية كمتغير مستقل، و متغيرات البحث  وقياس
اون الإسلامي مصرف التعفي ربحية المؤشرات لمالية و بين الرافعة امعنوية ذات دلالة إحصائية  علاقة )إرتباط وتأثير(توجد  وهي:

 كلما إذ الربحية، ومؤشرات نسبة الرافعة المالية بين( طردية) معنوية علاقات وجودنتائج البحث  ظهرتأو  .(2015-2018للفترة )
قيام مصرف التعاون الإسلامي بإتباع سياسة تحفظية في منح ، فضلا عن الربحية مؤشرات معها نسبة الرافعة المالية ترتفع ترتفع

 مصرف قيام ضرورةوأوصى البحث  .مما أدى إلى إنخفاض رصيد المرابحات والإئتمان، الإئتمان والإستثمار، نتيجة عوامل بيئية
 في الإدارة اتجاه هو وما ،للمصرف التمويلي الهيكل سلوك تحدد التي العوامل أهم بالحسبان والأخذ بالاهتمام الإسلامي التعاون 
 ربحيتها معدل بارتفاع تتميز التي المصارف تتجه أن، و والموجودات والسيولة الحجم اهمها ومن العوامل لتلك وفقا الأرباح احتجاز

 نظرا   المحتجزة، الأرباح على عالية وبدرجة المقترضة، الأموال على أقل بدرجة الاعتماد إلى الأرباح، احتجاز فرصة لها وتتاح
 .الاقتراض على تترتب التي العالية للخطورة

 الأداء المالي -الربح  -الربحية  - الرافعة المالية: كلمات مفتاحية
Abstract 
     This research deals with leverage and its impact on the profitability of Islamic banks in Iraq for the years 
(2015-2018), the research variables of leverage have been analyzed and measured as an independent 
variable, profitability as a dependent variable, and the research is based on a main hypothesis: there is a 
moral relationship of statistical significance. Between leverage and profitability at The Islamic Cooperation 
Bank for the period (2015-2018). The results of the research showed that there are moral (exorcist) 
relationships between the ratio of leverage and profitability indicators, as the higher the leverage ratio, the 
higher the profitability indicators. In addition, The Islamic Cooperation Bank has adopted a conservative 
policy in granting credit and investment, as a result of environmental factors, which led to a decrease in the 
balance of profitand credit. The research recommended the need for The Islamic Cooperation Bank to pay 
attention and take into account the most important factors that determine the behavior of the bank's 
financing structure, and what is the tendency of management to hold profits according to those factors, the 
most important of which is size, liquidity and assets, and to move banks characterized by high profitability 
rate They have the opportunity to withhold profits, to rely less on borrowed funds and to a high degree on 
retained profits, given the high risk of borrowing. 

  :المقدمة
المؤسسة وبقائها  وهو مايرتبط بإستمرارية ،زيادة الأرباح وتعظيم ثروة الملاكيعد الهدف الأساسي للإدارة المالية المعاصرة هو 

كما أن الأداء المالي يعتبر من الضمانات  .وتطورها، وهذا يتطلب من متخذي القرارات في المؤسسة تحقيق التوازن في هيكل التمويل
لنمو واستمرار المؤسسات في كل القطاعات سواء الإنتاجية منها أو الخدمية مثل المؤسسات المصرفية التقليدية الأساسية واللازمة 

لذا على المدير المالي  .دراسة النسب المالية المتعلقة بهالقوائم المالية و والإسلامية، فإنه لا بد من تقييم هذا الأداء من خلال تحليل ا
سواء ، ل التمويلي المناسب الذي يحدد مصادر التمويل التي تعتمد عليها المؤسسة في تمويل إستثمارتهافي المؤسسة أن يختار الهيك

(، فضلا عن ذلك أن ةداخلي مصادر أموال(، أو عن طريق التمويل بحقوق الملكية )خارجيلاأكانت عن طريق الإقتراض )التمويل 
تأخذها بنظر الإعتبار عند تحديد هيكل التمويل، منها مايتعلق بطبيعة نشاط  هناك العديد من العوامل التي على الإدارة المالية أن

المبحث الأول منهجية من المباحث الآتية: تناول  هيكلية البحثوفي ضوء ماتقدم تكونت  .ة ومنها مايتعلق بمركزها الماليالمؤسس

 م2019 ( المؤتمر الوطني الرابع لطلبة الدراسات العليا لسنةJAFS) مجلة دراسات محاسبية ومالية

 ربحية المصارف الإسلامية في العراق ودورها في مؤشراتالرافعة المالية 
 (2015-2018للسنوات ) للاستثماردراسة حالة: مصرف التعاون الإسلامي 

Leverage and its impact on the profitability of Islamic banks in Iraq 
Case Study: Islamic Cooperation Bank for Investment for the years (2015-2018) 
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المبحث الثاني الجانب النظري لماهية الرافعة المالية ومؤشرات الربحية، أما المبحث الثالث فتناول الجانب  نضمتالبحث، في حين 
التطبيقي للبحث الرافعة المالية وأثرها على ربحية وتوظيف مصرف التعاون الإسلامي للإستثمار من خلال التحليل المالي لنسبة 

فضلا  ،ومن ثم تحليل وقياس علاقات الأثر بين نسبة الرافعة المالية ومؤشرات الربحية الرافعة المالية ومؤشرات الربحية للمصرف،
 .عن إختبار فرضيات البحث، وأختتم البحث بالإستنتاجات والتوصيات

 منهجية البحث .1
 مشكلة البحث .1.1

، وذلك من خلال التوظيف الأمثل عائدسلامية تسعى إلى تحقيق أعلى الإالمصارف أن جميع المؤسسات المالية والمصرفية ومنها    
، ويتوقف الأداء المالي الكفوء على قدرة إدارة المصرف على الوصول إلى الهيكل ت المتصلة بهاوالإستخدامالديها للموارد المتاحة 

، وتكمن مشكلة التمويلي الأمثل من خلال تحديد مصادر التمويل بالملكية والإقتراض بهدف تحقيق التوازن بين العائد والمخاطرة
 المصارف الإسلامية في العراق؟ربحية في الرافعة المالية  دور هوما التساؤل الآتي: البحث في 

 أهداف البحث 2.1
معدل العائد على حق الملكية ومعدل العائد على )المتمثلة بـ النشاط والتطور الحاصل في مؤشرات الربحية  واقع تحليل .1.2.1

 .(2018/  2015)لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات الموجودات ومعدل العائد على الودائع(، 
معدل العائد على حق الملكية ومعدل العائد على )المتمثلة بـ بيان طبيعة العلاقة بين نسبة الرافعة المالية ومؤشرات الربحية  2.2.1

 .(2018/  2015)لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات الموجودات ومعدل العائد على الودائع(، 
معدل العائد على حق الملكية ومعدل العائد على )المتمثلة بـ ربحية في مؤشرات النسبة الرافعة المالية  تأثيرتحليل وقياس  .3.2.1

 .(2018/  2015) سنواتمصرف التعاون الإسلامي للالموجودات ومعدل العائد على الودائع(، 

 أهمية البحث 3.1
نه يتناول موضوعا يرتبط ببقاء في المصارف الإسلامية، ولكو  الربحيةالرفع المالي على  أثريكتسب هذا البحث أهميته من تحديد 

وإستمرارية المؤسسة المالية وتعظيم ثروة المساهمين وحماية أموال المودعين مما يساهم نسبيا في تطوير الأداء المالي لهذه المؤسسات 
  .ويرتقي بها

 لبحثالمخطط الفرضي ل .4.1
 
 
 
 

 ( المخطط الفرضي للبحث1)الشكل 
 البحث اتفرضي .5.1

 .معنوية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على حق الملكيةإرتباط توجد علاقة  .1.5.1
 .بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الموجوداتمعنوية ذات دلالة إحصائية إرتباط توجد علاقة  .2.5.1
 .معنوية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الودائعإرتباط توجد علاقة  .3.5.1
 .معنوية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على حق الملكيةتأثير توجد علاقة  .4.5.1
 .معنوية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الموجوداتتأثير توجد علاقة  .5.5.1
 .معنوية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الودائعتأثير توجد علاقة  .6.5.1

 حدود البحث .6.1
( فرعا  داخل العراق 11، وفروعه البالغة )مصرف التعاون الإسلامي للإستثمار والتنمية في محافظة بغداد :الحدود المكانية .1.6.1
 .وخارجه

 Xنسبة الرافعة المالية 

 Y3العائد على الودائع 

 Y2العائد على الموجودات 

 Y1العائد على حق الملكية 
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فصول لكل سنة من  4، وبشكل (2015-2018أمتدت الحدود الزمانية لموضوع البحث للسنوات ) :الحدود الزمانية .2.6.1
  .السنوات

 مجتمع وعينة البحث  .7.1
( مصرفا، وقد إختارت الباحثة مصرف التعاون الإسلامي للإستثمار 28يبلغ مجموع المصارف الإسلامية العاملة في العراق )   

   .والتنمية كحالة دراسية، كونه المصرف الوحيد الذي توفرت فيه البيانات الكافية للسلسلة الزمنية اللازمة لأغراض البحث
 منهج البحث 8.1

على الإشكالية المطروحة ولغرض الإلمام بمختلف جوانب الموضوع، سينتهج البحث المنهج الوصفي في الجانب  من أجل الإجابة
الإحصائي  ة لمتغيرات البحث، والتحليلالنظري، أما الجانب التطبيقي فسوف يتم الإعتماد على التحليل المالي في تحليل البيانات المالي

 .غيرات البحثالذي يساعد في تفسير العلاقة بين مت
 الأساليب الإحصائية المستخدمة  9.1

 .لمعالجة المعطيات وتسهيل عملية التحليل Excelبرنامج معالج الجداول  1.9.1
 .لبسيط، وتحليل الإنحدار المتعدد( في تحليل الإرتباط البسيط، وتحليل الإنحدار ا25الإصدار ) SPSSالبرنامج الإحصائي  2.9.1

 الهيكل التمويليلماهية  النظري  التأطير .2
تلعب أموال المديونية دورا مهما في العمل على زيادة ربحية المصارف وتقوية الوضع المالي والتنافسي لها، لكنها في الوقت نفسه    

في العمل وذلك لوجود مخاطرة كبيرة تتعلق بالقدرة على السداد، ومن هنا يمكن القول  تشكل تهديدا لقدرة المصارف على الإستمرار
أن القرارات المالية الصحيحة تؤدي إلى هيكل مالي سليم، وهو الذي يوازن بدوره بين كل من الربحية والسيولة للحفاظ على أصول 

صارف نجد أنها تنقسم إلى قسمين وهما: التمويل بحقوق المصرف والإبتعاد عن خطر الإفلاس، وعند النظر لمصادر تمويل الم
الملكية، والتمويل بالديون، وهو المزيج المكون لهيكل رأس المال، وعند زيادة الديون على حسب حقوق الملكية يؤدي ذلك إلى ظهور 

  .وسيتم إيضاح ذلك بالتفصيلالرافعة المالية، 
مصطلح الهيكل التمويلي إلى جميع أنواع مصادر التمويل المستخدمة في تمويل يشير  :المصرفي الهيكل التمويليتعريف  .2.1

أصول المصرف، ويطلق عليه أحيانا  مصطلح آخر وهو هيكل رأس المال، الذي يتمثل بعناصر التمويل الدائمة للمصرف، والذي 
ار التمويل بواسطة حقوق الملكية أو ويعتبر قر (، Velnampy & Nires,2012:2) .يتضمن حقوق الملكية والقروض طويلة الأجل

عائد المساهمين  حيث أن قرار هيكلة رأس المال هو قرار إداري مهم لأنه يؤثر على .فالمصر ة عن طريق الدين قرارا  استراتيجيا  لإدار 
عندما  تأسيسه،عند  الهيكل التمويليتخطيط صرف يتعين على الم، وبالتالي تتأثر القيمة السوقية لأسهم المصرف، لذا والمخاطرة

منها مايعتمد ف، وتتعدد مصادر التمويل أمام المصرف (Pandey,2010: 116) واستثماراته أصوله جمع الأموال لتمويل عليهيتعين 
على القروض ومنها مايعتمد على حق الملكية، وتسعى إدارة المصرف إلى تحقيق هيكل تمويلي مثالي عن طريق إستخدام مزيج 

 ةالعائد على الأموال المستثمر ة دتقليل كلفة التمويل والمخاطرة وزيايؤدي إلى )من حقوق الملكية والمديونية( 
238):2008،Akintoye هيكل رأس المال في تمويل أصول المصرف من خلال مزيج من حقوق الملكية والمديونية، (، ونظرا لأهمية

 .كن وصفه بالرافعة المالية للمصرفيتم قياسه بنسبة الديون إلى حق الملكية، ويم
 على أنه ذلك الهيكل الذي يتم من خلاله تحقيق أقصى قيمة "الهيكل التمويلي الأمثل"يعرف  :الأمثلالمصرفي هيكل التمويلي  2.2
ويقود إلى تعظيم الذي يعظم ثروة الملاك  الأمثل هو الهيكل ي(، وبالتالي فإن الهيكل التمويلAltaleb, Shubiri,2011: 53) صرفللم

تكلفة  يحملهعلى مصادر تمويل خارجية المصرف عتماد إ إن و  .أكبر حد ممكن الثروة للمساهمين، من خلال تعظيم ربحية السهم إلى
المقترضة إلى  ، فزيادة نسبة الأمواليختاره المصرف، وترتبط هذه المخاطر بنمط التمويل الذي تواجههالتي  نتيجة للمخاطر المالية

ض بغض النظر عن العوائد بالفائدة على القرو  مثلةتنقدية ثابتة م اليفتتحمل مخاطرة دفع تك إدارة المصرفيعني أن  أموالهإجمالي 
 ،لذا يتطلب من إدارة المصرف عن إتخاذها القرارات الخاصة بالتمويل أن تلائم بين الربحية المتوقعة وكلفة المخاطر المالية .المتحققة

لأن هيكل التمويل الأمثل لاتحكمه قرارات عشوائية إنما قرارات مستمدة من سعي إدارة المصرف لتحقيق أهدافها بأقل تكلفة وبأعلى 
 .(341: 2009النعيمي والتميمي، ) .كفاءة

 المصرفي العوامل المؤثرة في قرارات التمويل 2.3
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بإستخدام المديونية او حق الملكية ومدى الإعتماد على أي منها وهذه هناك عدة عوامل تؤثر على إختيار قرار التمويل المتعلق 
 (Hanafi, 2004: 58) (Siddik et al, 2017:1-18) العوامل هي:

يل تفضعلى عناصر هيكل التمويل من خلال رقابته الناتجة عن  المصرف على فرض رقابةإدارة وهي قدرة  السيطرة: .1.3.2
 جدد مساهمين بسبب انضمام المصرفحتى لا تفقد سيطرتها على  ،سهم جديدةأ من إصدار بدلا   قتراضللإالتمويل طويل الأجل 

على الانتقال من قادر  المصرف على التعامل مع الظروف المتغيرة، أي أن للمصرف الهيكل التمويلي وهي قدرةالمرونة:  .2.3.2
 (pandey,2010: 256)المساس بأهداف المصرف وأداءه المالي دون  مصدر تمويل إلى أخر يتمتع بمرونة عالية

العائد المتوقع أكبر من معدل العائد المطلوب في سوق رأس المال حتى يمكن إعتبار  معدل يجب أن يكون  الربحية: .3.3.2
، وهذا أمر مهم في تحديد نسبة الإقتراض، ومع المصرف يحقق أرباح، حيث تعتمد ربحية المصرف على عوائد مشاريعه الإستثمارية

 .4.3.2    .تزايد ربحية المصرف فإن إعتماده على الإقتراض سيتناقص وبالتالي يلعب دورا مهما في إختيار القرار التمويلي المناسب
إستحقاقه، بما يحسن من أدائها تعني قدرة المصرف على دفع مبلغ القرض والفوائد المترتبه عليه في تاريخ القدرة على السداد: 

 (Pouraghajan & Malekian, 2012: 166-181) .ويخفض من المخاطر المالية لديها
 المصرفي النظريات الحديثة لهيكل التمويل .2.4

 ((Niu,2008: 38وهي:  وربحية الشركة رأس المال تمثل العلاقة بين هيكلظهرت عدة نظريات حديثة     
من جانب آخر  شركةنتيجة لتعارض المصالح بين الإدارة والمالكين من جانب، وأصحاب المصالح في ال الوكالة:نظرية  .1.4.2

وعلى وفق مبدأ الإختيار العقلاني الذي بموجبه يحاول كل طرف تعظيم منافعه الخاصة، فمن المتوقع أن تأتي عملية إختيار السياسة 
للإدارة، بغض النظر عما إذا كانت تلك الأهداف متوافقة أو غير متوافقة مع أهداف أصحاب متأثرة بالأهداف الذاتية  شركةالمالية لل

، وذلك من خلال عد الشركة على أنها سلسلة وقد نشأت نظرية الوكالة كمحاولة لحل مشكلة تعارض المصالح .المصالح الآخرين
ا الحد من سلوك الإدارة بتفضيل مصالحها الشخصية على من التعاقدات الإختيارية بين الأطراف المختلفة في الشركة، من شأنه

أطراف عقد الوكالة )علاقة الموكل/ وتعتمد نظرية الوكالة على العلاقات القانونية )التعاقدية( في تحكم  .مصالح الأطراف الأخرى
علاقات  ة على أنها إئتلاف لعدد منالوكيل(، إذ يلتزم الوكيل بتمثيل ورعاية مصالح الموكل، وعلى ذلك فأنه يمكن النظر إلى الشرك

( وبذلك 104: 1990)الشيرازي، .وعلاقة الإدارة بالعاملين، وعلاقة المساهمين بالمدقق الخارجيالوكالة مثل علاقة الإدارة بالمالكين، 
لصالحه، يتضمن ذلك تخويله  كثر )الوكيل( لإنجاز أعمال معينةفإن علاقة الوكالة هي بمثابة عقد يشغل بموجبه شخص أو أ

 .صلاحية إتخاذ بعض القرارات
تفترض نظرية مودكلياني وميلر أن المستثمرين يمتلكون المعلومات نفسها التي تمتلكها الإدارة بخصوص نظرية الإشارة:  .2.4.2

المتماثلة، ولكن في الحقيقة أن الإدارة تمتلك معلومات أفضل من المستثمرين الخارجيين، وهذا الشركة، وهذا مايعرف بالمعلومات 
مايعرف بالمعلومات غير المتماثلة والتي يكون  لديها تأثيرا كبيرا في هيكل رأس المال، وغالبا مايفسر الأساس الذي تتخذه الإدارة 

المستثمرين والذي قد يؤثر على أسهم الشركة في السوق، وتفترض هذه  )على أساس أنها تمتلك معلومات أفضل( على أنه مؤشر
( westonوبالإتجاه نفسه أشار ) .النظرية أن الشركات في الأوقات الطبيعية تستخدم التمويل في الملكية أكثر من التمويل في المديونية

ت متوفرة ومتاحة لكافة المستثمرين، أي أنهم في هذه وفقا للإفتراضات السابقة والخاصة بمدخل مودكلياني وميلر إلى ان المعلوما
مايتاح للإدارة كمية أكبر الناحية متساوون بخصوص مستقبل الشركة، وتسمى هذه الخاصية بحالة التماثل المعلوماتي، ولكن غالبا 

وفي  .(weston,2000: 633) تمن المعلومات والتي لاتتوفر لدى المستثمرين خارج الشركة، وتسمى هذه الحالة بلا تماثل المعلوما
الواقع أن المعلومات التي تبثها الشركات ليست بالضرورة حقيقية وصادقة، ومن ثم فإن هذه النظرية تعبر عن إمكانية الإدارة في 
الشركات ذات الأداء الجيد على إصدار إشارات خاصة وفعالة، تميزها عن الشركات الأخرى ذات المستوى الأقل أداء، وخاصية هذه 

 .(charreaux, 1985: 61الصعب تقليدها من قبل الشركات الضعيفة )الإشارات سيكون من 
وميلر بأن  تسمى بنظرية المبادلة أو التبادل أو النظرية القائمة على أساس الضرائب إذ برهن كل مودكليانينظرية التبادل:  .3.4.2

قيمة الشركة تزداد بشكل مستمر كلما زادت نسبة التمويل المقترض في هيكل رأس المال، وذلك بسبب مايوفره التمويل من إمكانية 
 الوصول ثم ومنيق الوفر الظريبي، إذ أن الفوائد تظهر ككلفة في كشف الدخل، الأمر الذي يؤدي إلى تخفيض كلفة رأس المال، لتحق
 من الأخرى الأنواع تجاهلو نهمأب وميلر مودكلياني الى وجهت التي الانتقادات ومن .المالية الأوراق سوق  في للسهم ةقيم أعلى إلى
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 يمكن اذ، والإفلاس الوكالة وكلف المالي العسر بكلف والمتمثلة الشركة قيمة نخفاضإ إلى تؤدي والتي المقترض التمويل كلف
 المالي العسر وكلف الضريبي الوفر تميز خلال من التبادل نظرية عليه نصت ما وفق على الأمثل المال رأس هيكل على الحصول

 من أقل هي الأسهم هذه قيمة أن تأكدوا ما إذا الأسهم إصدار عن يبتعدوا الشركات مديري فأن التبادل نظرية ووفق الإفلاس، وكلف
 وهذا، المساهمين ثروة تعظيم هو المدراء يريدها التي لأهدافإن أحد ا .(Adeyeme & Oboh، 2011 134:) السوق  في قيمتها
 وما الوكالة كلف وتقليل الديون، تمويل من الضريبية الفوائد أو المنافع وتوليد المال، رأس كلفة انخفاض مثل قضايا عدة على يعتمد

 .المثلي المال رأس هيكل نقطة إلى الوصول اجل من القضايا هذه كل تحديد ليتم ذلك إلى

 الالتقاط نظرية .4.4.2
 حيث طويلة، لمدة للشركة المالية الحلقات على التبادل نظرية هيمنة من الرغم على لتقاطالإ نظرية إلى إلاهتمام توجيه تم لقد   

 التمويل، قرار اتخاذ لكيفية أخر رأي فهناك ،التبادل نظرية من النقيض على الأسهم، وإصدار الدين إصدار بين الاختيار المدير يواجه
 ولاحظ الكبيرة، الشركات من لعينة التمويل ممارسات عن 1961 عام  Donaldson دراسة من جاءت والتي لتقاطالإ بنظرية والمتمثل

 الداخلية الاموال نفاذ حالة في الا الخارجية الأموال استبعاد مع لها تمويلا للأموال الداخلية المصادر كبيرة بصورة تستخدم الإدارة أن
 تمويل عن تبحث عندما الشركة أن النظرية هذه وتفترض  .(Chen,2007 :30) الخارجية الأموال إلى الشركة تحتاج فعندها

 مصدر استخدام هو الأول التفضيل المختلفة، التمويل مصادر استخدام في تفضيلات لديها فهي الأجل طويل تمويلا استثماراتها
 والمتمثل الخارجي التمويل مصدر إلى الشركة تلجأ المصدر هذا كفاية عدم حالة وفي المحتجزة، بالأرباح والمتمثل الداخلي التمويل
 لتقاطالإ نظرية وتصف .جديدة ديون  استيعاب على قادرة غير تصبح عندما أخير كملجأ الجديدة العادية الأسهم بإصدار وتقوم بالديون 

 :الآتي النحو على للشركات المالية السياسة في الهرمي التسلسل

 .توزيعها وعدم تحتجزها التي بالارباح الاحتفاظ خلال من الداخلية، الأموال من استثماراتها تمويل الشركات تفضل .أ

 .للشركة المتاحة المستقبلية الاستثمارية بالفرص مرتبطة تكون  الارباح مقسوم نسبة أن .ب

 ستكون  داخليا المتولدة النقدية التدفقات فأن السنوات بعض في حتى ،القصير الأجل في مرنة تكون  أن الى تميل الدفع نسب .ت
 .السنوات لبعض الشركة احتياجات لتمويل كافية

 تمويل نحو والتوجه الأسهم، أرباح توزيع بعد مالية، فوائض لها ستكون  السابقة السنوات في عليها الحصول تم التي الأموال .ث
 متماثلةغير ال المعلومات مع الالتقاط نظرية وبدأت .المحتجزة ارباحها دنفا عند الا الديون  الى اللجوء وعدم الأجل قصيرة الاستثمارات

 بشركاتهم المتعلقة والقيم المخاطر عن فضلا وأفاقها المستثمرين من أكثر شركاتهم حول المعلومات يمتلكون  المديرين أن إلى يشير مما
 قضايا مدى على الديون  التمويل الهيمنة ممارسة في توضيحها يمكن المتماثلة غير المعلومات وأن الخارجيين، المستثمرين من أكثر

 .(Chen,2007:33) المعلومات حيث من بالكفاءة يتصف السوق  كان وأن حتى الدين من الخارجي التمويل معظم يأتي .الإنصاف
 رئيسة وقضية مهما موضوعا يعد للمنظمة، المالي الهيكل واختيار المنظمات تمويل في الطريقة اختيار أن: التوقيت نظرية .5.4.2

 لتمويل الاساسية المصادر من اثنين وهناك اعمالها، تطوير على المنظمة قدرة زيادة اجل من وذلك الأساسية، المنظمة قضايا من
 خاصة أخرى نظرية ظهرت القليلة الماضية السنوات وخلال ،بينها المزج أو الخارجي الدين وأما الأسهم عدد زيادة اما المنظمات

 ان على ادلة وقدما (Baker & Wurgler) هما باحثين التوقيت نظرية الى اشار من اول .التوقيت نظرية وهي الا المال رأس بهيكل
 المستمر الوقت اثر ضمن التحقيق حاولت التي الدراسة اكدت ولقد المنظمة، مال رأس هيكل على مستمر اثر وله مهم السوق  وقت
 الحالي المال رأس هيكل أن الدراسة هذه ووجدت الأمريكية، الشركات لدى سنوات 10 بعد ما الى يمتد الذي المالي الرفع على

 على السوق  لتقسيمات ووفقا الأسهم، اصدار القرار بالنسبة مهم الوقت أن عن فضلا السوق، قيم مع وثيقا ارتباطا يرتبط للمنظمة
 السندات يصدرون  المديرين فأن النظرية لهذه ووفقا ملائمة، السوق  ظروف كانت اذا فقط الأسهم تصدر او تقترض أن المنظمات

 مديري بأن السوق  توقيت نظرية وتفترض .والديون  المال لرأس النسبية التكاليف إلى بالنسبة الوقت اختلاف على اعتمادا المالية
 طويلة تأثيرات هذه الإصدار لقرارات وأن ،والقروض للأسهم النسبية كاليفالت وقت على اعتمادا المالية الأوراق يصدرون  الشركات

 سابقة لفترة المالية الأوراق اصدار لقرارات نتيجة هو معين لوقت الملاحظ المال رأس هيكل لأنالمال  رأس هيكل على لاحقا الأجل
(:12008 ،Huang). 

 الرافعة المالية  .5.2
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 الرافعة المالية تعريف .2.5.1
-283: 2013،)نجار موجوداتيعرف الرفع المالي بأنه" توليفة من أموال الملاك والدائنين ويعبر عن نسبة الدين إلى مجموع ال   

بأنها" درجة إعتماد المؤسسة في تمويل نشاطاتها على مصادر التمويل ذات الدخل الثابت، سواء أكانت تعرف الرافعة المالية و  .(284
، مما يؤثر على الأرباح التي يحصل عليها المالكون كما يؤثر على ويجب على المؤسسة الإلتزام بدفعها أسهما ممتازة(أو وضا )قر 

على الأموال  الإستدانة تأثرالرافعة المالية إلى  تأثيريشير مصطلح و  .(Pierre, 2010: 785) درجة المخاطرة التي يتعرضون لها
فالرفع المالي هو إستخدام أموال الغير في  .(187: 2018 ،حقي) الخاصة، ويعتمد أثر الرافعة المالية على هيكل المالي للمؤسسة

ويشير  .التمويل بهدف زيادة الأرباح، ويمكن القول أن الرفع المالي هو قدرة المقترض على تحقيق زيادة في العائد على حق الملكية
ماليين إلى أن مصطلح الرفع المالي من المصطلحات التي أبتدعت للتعبير عن الأشياء السلبية غير المحببة، وعرضها بعض ال

، نقول رافعة مالية وهو ستدانة وهو مايوحي بالخطر والضعفبصورة أفضل فبدلا من إستخدام مصطلحات مثل: المديونية أو الإ
 .(21: 2016،خلف الوادية) .مصطلح يوحي بالثقة والقوة

 الرافعة الماليةوعيوب مميزات  .2.5.2
يتضح مما سبق أن وجود الرافعة المالية في هيكل تمويل المصارف يهدف بشكل أساسي إلى مضاعفة الأرباح المحققة، من خلال    

 .(Jensen,2008:305) الإعتماد على زيادة الأصول الثابتة أو الأعتماد على التمويل الخارجي ذو التكاليف الثابتة
إذ ماتمت في ظل عائد على الأصول أعلى من تكلفة للرافعة المالية وجد بعض المميزات ت مميزات الرافعة المالية: .2.5.2.1

 (22: 2016)خلف الوادية، وهي: .قتراضالإ
 .الإستثمارتحسين العائد على حقوق المساهمين نتيجة الفرق بين تكلفة الإقتراض ومردود  .1.2.5.21
 .رفالمصإدارة السيطرة على  عدم تدخل الدائنين في إدارة المصرف، لذا يمكن .1.2.5.22
 .(تكلفة الإقتراضمايدفع على شكل )في الأرباح عدا  الدائنينعدم مشاركة  .1.2.5.23
خاصة  ة إليه دائماحتاجب هوهذا أمر و  ،سمعة المصرف في الأسواق الماليةالمصرف من بناء  الإقتراض بحكمة يمكّن .1.2.5.24

  .إلى مزيد من الإقتراض ما يحتاجعند
أقل من تكلفة  موجوداتهناك مجموعة من السلبيات للرافعة المالية إذ ماتمت في ظل عائد على ال عيوب الرافعة المالية: 2.5.2.2 

 (Lawrence,2000,p:488))35: 2019)عليوي، :الإقتراض وهي

 .العائد على حقوق المساهمين لكون مردود الإستثمار أقل من تكلفة الإقتراض إنخفاض 1.2.2.5.2
 .تلزم القروض المصرف على توفير السيولة اللازمة للسداد عند موعد الإستحقاق .2.2.2.5.2

فإذا كانت القدرة على  ،مقارنة بتكلفة الإقتراض موجوداتوهذا يتوقف على قدرة المصرف على تحقيق الدخل ومعدل العائد على ال 
لتكلفة الإقتراض فإن المصرف لن يحقق أي ميزة من إستعمال الدين في  معادلا   موجوداتتحقيق الدخل جيدة وكان العائد على ال

ون أقل من تكلفة الإقتراض فإن العائد على حق الملكية سيك موجوداتيكون الأثر منعدما، أما إذا كان العائد على ال لذاهيكل تمويله، 
أما عندما يكون العائد على  ،كان إعتماد المصرف على الدين في تمويل أصوله مرتفعا، وهي الناحية السلبية لعملية الإقتراض أقل،

يزداد أثر هذه الزيادة كلما  ، إذوهذا الأثر الإيجابيسيكون مرتفع أعلى من تكلفة الإقتراض فأن العائد على حقوق الملكية  موجوداتال
 .وعليه يجب على المصرف أن يكون حذرا عند قيامه بالتمويل من خلال الديون  .الرفع المالي وزاد الدخل والعكس صحيحزادت نسبة 

 (2015:89)العامري،

 مخاطر الرافعة المالية .2.6
يتشابه مفهوم الرفع المالي بين المؤسسات المالية والمصرفية من حيث الدلالة، إلا أن أهميته بالنسبة للمصارف أكثر، نظرا لطبيعة 
وخصوصية عمل المصارف، وتمثل هذه الخصوصية الوساطة المالية بين وحدات الفائض و وحدات العجز المالي، لذا فإن جانب 

وكلما زادت قيمة الودائع لديها زادت معها قدرتها  .راض، في حين يشكل رأس المال نسبة ضيلة فيهاالخصوم لديها قائم على الإقت
على منح الإئتمان وإنعكس ذلك على حقوق المساهمين التي تمثل )صمام الأمان للمودعين( في حالة تعثر المصرف في تسديد 

لذا فإن الرافعة المالية تتمثل في نسبة الديون إلى حقوق الملكية، لأنها تمثل جوهر العمل المصرفي القائم  .الإلتزامات المترتبه عليه
على مبدأ الرافعة المالية من جهة، ومن جهة أخرى تعبر عن حجم المخاطر التي يتحملها المصرف، إذ أن الودائع تمثل التزامات 
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كما أن إرتفاع نسبة الرافعة المالية يؤشر  .في سداد الالتزامات الأرباح يمثل خطرا  وأي تذبذب في  ،على المصرف اتجاه المودعين
إرتفاع المخاطر في المصارف؛ فكلما ارتفعت نسبة الديون بمعدلات عالية مقارنة بحقوق الملكية، كان ذلك دليلا على  أن استثمارات 

التي يمكن أن تلحق بقيم  المال عاجزا عن امتصاص الخسائر المصرف يتم تمويلها من الودائع والقروض الخارجية، ويصبح رأس
 .موجودات المصرف، مما يؤدي إلى عجز المصرف عن سداد إلتزاماته اتجاه المودعين، بالتالي تعثر المصرف وإعلان إفلاسه

 (462: 2000)عقل، 
 قياس نسبة الرافعة المالية .7.2

تتعلق هذه النسبة بإدارة المديونية في المصارف فهي تختص بتقييم الأداء الخاص بهيكل التمويل في المصرف من خلال تحديد  
 مدى إعتماد المصرف على أموال الغير في تمويل إحتياجاته وبالتالي فهي تعكس التناسق بين التمويل الذاتي والمقترض

( كحد أدنى، ويتم إحتسابها %3لمصارف على المديونية، في تمويل موجوداتها، وبنسبة )، وللحد من إعتماد ا(2015:89)العامري،
قد تم إحتساب نسبة الرافعة و  .(%0عن طريق قسمة رأس المال الأساس إلى إجمالي الموجودات داخل وخارج الميزانية ذات مخاطر)

 (Dell 'Ariccia & Robert, 2014, 65) :كما في المعادلة الآتيةو  3وفقا لمقررات بازل المالية 

 رأس المال الأساسينسبة الرافعة المالية = 

ن ترجيحية يزانية دون  أوزا ت داخل وخارج الم   الموجودا
  ×100 ≥3% 

 المتغيرة، التكاليف حساب على الثابتة التكاليف على عتمادالإ زيادة طريق عن الأرباح حجم تضخيم هوالرفع التشغيلي:  .8.2
 من المزيد استخدام إلى تلجأ كأن الثابتة، تكاليفها زيادة في الشركة نجحت فلو .الثابتة التكاليف على التشغيلية الرافعة ترتكز حيث

 تكون  بذلك نهافإ (متغيرة تكاليف) محلهم الآلات هذه حلت الذين العمال من كبير عدد عن تستغني أن بالمقابل واستطاعت الآلات،
 لخسائر الوقت نفس في تتعرض أو أكبر أرباح تحقيق تستطيعنها أ النتيجة تكون  ولسوف التشغيلي؛ بالرفع يعرف ما إلى لجأت قد

 بإحلال نهافإ التشغيلية، الرافعة مفهوم جاء هنا ومن .التشغيلي الرفع إلى لجوئها قبل تحقق كانت مما المبيعات مستوى نفس عند أكبر
 (393: 2010)عقل،  .النتائج تضخم أن( المبيعات مستوى) الجهد وبنفس تستطيع المتغيرة محل الثابتة التكاليف

للتكاليف الثابتة التشغيلية من أجل تعظيم تأثير التغيرات التي تحصل في  بأنها الإستخدام المتاح الرافعة التشغيليةويمكن تعريف 
 يتضح السابقة التعاريفومن  .(313: 2012الراوي، المبيعات في الربح التشغيلي أو مايطلق عليه الأرباح قبل الفوائد والضرائب )

 الظاهرة هذه لمثل وجود لا أنه حيث التشغيلي الرفع فكرة لوجود الأساس يشكل المنشأة عمليات في الثابتة التشغيلية التكاليف وجود أن
 المنشآت على الخاصية هذه تنطبق لذا ،(المالية التكاليف دون ) ثابتة تكاليف التشغيلية تكاليفها تتضمن أن دون  المالية المؤسسات في

 .والطيران والبترول والكهرباء والحديد الاسمنت صناعة مثل الرأسمالية الكثافة ذات الصناعات في تعمل التي
تعد أهم مؤشرات تقييم الأداء المالي، لأنها أكثر النسب مصداقية في تحديد قدرة المصرف على توليد  :مؤشرات الربحية .9.2

 .يالأرباح، وكونها تقيس مدى فاعلية السياسات الإستثمارية والتشغيلية والتمويلية، والقرارات التي تتخذها الإدارة لتحسين أدائها المال
 (52: 2013،ومن أهم مؤشرات الربحية هي: )البديري

تشير هذه النسبة إلى قدرة صافي الربح الذي تم تحقيقه مقابل كل دينار ساهم به المالكون،  :معدل العائد على حق الملكية .1.9.2
والهدف منه هو زيادة وتعظيم قيمة المساهمين، وتشير هذه النسبة إلى مدى قدرة المصرف على توظيف أموال المساهمين بكفاءة 

 لإعتماد الإئتمانية والتركزات المديونية، زيادة إلى النسبة إرتفاع ريشي وقدوفاعلية من أجل تحقيق الأرباح خلال فترة زمنية محددة، 
وتم إحتساب هذه النسبة وفقا لمؤشرات السلامة المالية المعتمدة  ،إستثماراته تمويل في والمقرضين المودعين أموال على المصرف

  من قبل البنك المركزي العراقي، وفقا للمعادلة الآتية:

ح بعد الضريبةمعدل العائد على حق الملكية =     صافي الرب

حقوق  الملكية
 (75: 2017العتابي،) 100%×  

 الأرباح، وتحقيق الموجودات توظيف من المصرف إدارة وكفاءة قدرة إلى النسبة هذه تشيرمعدل العائد على الموجودات:  .2.9.2
 أكبر والإستثمارات القروض وتمثل المصرف، لموجودات الأمثل والإستخدام المالي الأداء تحسين على يدل النسبة إرتفاع وإن

 التشغيل نفقات إرتفاع نتيجة يكون  قد وإنخفاضها أفضل، المصرف أداء كان كلما النسبة، هذه أرتفعت وكلما المصرف، موجودات



 ربحية المصارف الإسلامية في العراق ودورها في مؤشراتالرافعة المالية 
  (2015-2018دراسة حالة: مصرف التعاون الإسلامي للإستثمار للسنوات )

8 

، Y2الموجودات، ويرمز له بالرمز  إستخدام في المصرف إدارة كفاءة أوعدم .متحفظة أوإئتمانية إستثمارية سياسات إستخدام أو
 وتحتسب وفقا للمعادلة الآتية: 

ح بعد الضريبةمعدل العائد على الموجودات =    صافي الرب

ت  مجموع الموجودا
 (2008:41،الشيخ)  100%× 

توضح هذه النسبة مدى قدرة المصرف على تحقيق الأرباح من خلال توظيف الودائع في أنشطة  معدل العائد على الودائع: .3.9.2
وتم إحتساب النسبة وفقا للمعادلة  ،إستثمارية مختلفة، وإن إرتفاع هذه النسبة يشير إلى الإستغلال الأمثل للودائع في تحقيق العوائد

  الآتية:

ح بعد الضريبة نسبة العائد على الودائع =   صافي الرب

 إجمالي الودائع
 (88: 2018حمود،) 100%×  

 تطبيقيال الجانب .3
 التحليل المالي لمتغيرات البحث .1.3

 (:2015-2018للسنوات ) نسبة الرافعة المالية لمصرف التعاون الإسلاميتحليل نتائج  .1.1.3
وتكمن أهمية هذه النسبة للجهات الرقابية ولإدارة المصرف في مراقبة حجم رأس المال في تمويل موجودات المصرف، وللرافعة     

بهيكل تمويل المصرف، فكلما أعتمد المصرف على مصادر خارجية في تمويل موجوداته إزدادت الرافعة المالية، المالية إرتباط 
كلفتها، وإذا لم يتمكن من القيام تلة إذا إستطاع المصرف إستثمار الأموال المقترضة بمعدل أعلى من وتصبح الرافعة المالية عندئذ فعا

مما يدفعه إلى الحد من نسبة الرافعة المالية لإنعكاسها السلبي  بذلك فأنه يتعرض لمخاطر مالية كبيرة ويحقق خسائر في المستقبل،
  .ج العلاقة بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد علاقة عكسيةومن هنا يمكن إستنتا .على نتائج أعمال المصرف

 رأس المال الأساسينسبة الرافعة المالية = 

ن ترجيحية يزانية دون  أوزا ت داخل وخارج الم   الموجودا
  ×100 ≥3% 

 بآلاف الدنانيرالمبالغ  (2015-2018( تطور نسبة الرافعة المالية في مصرف التعاون الإسلامي للسنوات )1الجدول )

 رأس المال الأساسي التاريخ
 )حق الملكية(

الموجودات داخل وخارج الميزانية 
 دون أوزان ترجيحية

 معدل النمو النسبة

31/3/2015 151,547,256,877 85,484,828,136 177.3 - 
30/6/2015 151,531,370,996 98,977,856,380 153.1 40.4- 
30/9/2015 151,505,706,549 99,528,047,603 152.2 0 
31/12/2015 151,498,962,825 89,750,100,708 168.8 8- 
31/3/2016 152,302,606,474 65,674,323,878 231.9 4.3 
30/6/2016 152,273,475,583 66,754,952,554 228.1 0 
30/9/2016 153,098,607,345 65,686,456,253 233.1 1.5 
31/12/2016 152,671,896,217 53,146,487,461 287.3 5 
31/3/2017 155,204,664,441 56,283,906,793 275.8 19- 
30/6/2017 155,199,035,971 44,249,078,794 350.7 21.6 
30/9/2017 155,098,991,480 43,309,842,953 358.1 0 
31/12/2017 154,928,043,559 42,522,337,235 364.3 6.5- 
31/3/2018 160,880,088,004 50,384,749,263 319.3 29.3 
30/6/2018 265,636,363,134 151,503,046,701 175.3 0.5- 
30/9/2018 265,100,396,664 177,137,121,572 149.7 0 
31/12/2018 265,100,396,664 184,504,286,543 143.7 50 

 (2015-2018على البيانات الفصلية لمصرف التعاون الإسلامي ) المصدر: إعداد الباحثة بالإعتماد

( نلاحظ إرتفاع كبير جدا في نسبة الرافعة المالية وعلى مدى سنوات البحث عن الحدود التي أقرتها لجنة بازل 1من خلال الجدول )
  31/12/2018%(، أما في -6.5)كحد أعلى، وبمعدل نمو  2017 /31/12( في %364.3، فقد بلغت النسبة )3في معيارها بازل 

ويرجع سبب ذلك إلى إنخفاض قيمة الموجودات داخل وخارج الميزانية  .(%50( كحد أدنى وبمعدل نمو )%143.7فقد بلغت النسبة )
يق لدى ذات أوزان ترجيحية لدرجة مخاطرة )صفر%( والمتمثلة بـ )الأوراق النقدية والمسكوكات بالعملة العراقية، الحساب الجاري الطل

البنك المركزي العراقي، وأرصدة الغطاء القانوني للودائع لدى البنك المركزي، الإستثمارات في حوالات الخزينة، والسندات الحكومية 
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، التسهلات النقدية للقطاع الحكومي الممول مركزيا، %100والمكفولة من قبل الحكومة، التسهيلات النقدية المضمونة بودائع نقدية 
مركزيا، والبنك المركزي الإعتمادات المستندية بضمان الودائع وخطابات الضمان بمسؤولية القطاع الحكومي الممول فضلا عن 

حرمان المصرف من الدخول الى نافذة بيع وشراء العملات الاجنبية لدى البنك المركزي العراقي، وعدم قيام المصرف نتيجة  ،العراقي(
لات والاعتمادات المستندية وخطابات الضمان الخارجية بسبب الحظر المفروض على المصرف، بتنفيذ المعاملات الخارجية كالحوا

نتيجة لقرار مجلس وقلة وإنحسار التعاملات المصرفية الداخلية وإقتصارها على منح المرابحات، وإنخفاض عدد المرابحات الممنوحة 
لمال المدفوع، إحتياطي عن إرتفاع قيمة رأس المال الأساسي )رأس افضلا  .من قيمة التسديدات %50الإدارة بأن يكون المنح بنسبة 

 .، ورصيد حساب الأرباح والخسائر للسنوات السابقة، والأرباح المحتجزة(رأس المال
 : (2015-2018نتائج تحليل مستوى الربحية في مصرف التعاون الإسلامي ) .2.1.3

 :(2015-2018) الملكية لمصرف التعاون الإسلاميتحليل نتائج قياس نسبة العائد على حق  .1.2.1.3
لغرض تحديد مستوى الربحية في مصرف التعاون الإسلامي، تم الإعتماد على مؤشر العائد على حق الملكية، إذ يعد من        

في تقييم الأداء المالي في المصارف، لبساطته في تحليل وقياس الأداء، إذ من خلاله يمكن المقارنة بين  أكثر النسب إستخداما
، إذ يشير إلى قدرة صافي الربح الذي تم بمعدل العائد على أموال المساهمينالمصارف من حيث الحجم والنشاط، ويدعى أيضا 

ن مصادر تمويل المصرف، والهدف منه هو زيادة وتعظيم قيمة المساهمين، تحقيقه مقابل كل دينار ساهم به المالكون وهي جزء م
وتشير هذه النسبة إلى مدى قدرة المصرف على توظيف أموال المساهمين بكفاءة وفاعلية من أجل تحقيق الأرباح خلال فترة زمنية 

، وهي حاصل قسمة العائد )صافي الربح بعد معينة، وكلما أرتفعت هذه النسبة كان توظيف المصرف لموارده المالية المتاحه أفضل
الضريبة( على حق الملكية )رأس المال المدفوع والإحتياطيات والأرباح المحتجزة(، وتبرز أهمية هذا المؤشر من خلال إعتماد لجنة 

ة وفقا لإحدى مؤشرات وتم إحتساب هذه النسب .بازل في إصدارها الجديد على إعتماد رأس المال عالي الجودة في بناء تلك المؤشرات
 السلامة المالية المعتمدة من قبل البنك المركزي العراقي وهي كالآتي:

ح بعد الضريبة=  الملكية حق على العائد  صافي الرب

 حقوق  الملكية
 (75: 2017العتابي،) 100%× 

 (2015-2018( تطور معدل العائد على حق الملكية لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات )2الجدول )
 معدل النمو النسبة حق الملكية/ ألف دينار صافي الربح/ ألف دينار التاريخ

31/3/2015 944,305,173 151,547,256,877 0.6 - 
30/6/2015 1,419,136,629 151,531,370,996 0.9 50 
30/9/2015 3,326,582,460 151,505,706,549 2.2 144.4 
31/12/2015 547,184,240 151,498,962,825 0.4 81.8- 

31/3/2016 1,431,233,055 152,302,606,474 0.9 125 
30/6/2016 2,474,296,759 152,273,475,583 1.6 77.8 
30/9/2016 4,188,261,226 153,098,607,345 2.7 68.8 
31/12/2016 1,742,346,422 152,671,896,217 1.1 59.3- 

31/3/2017 708,497,071 155,204,664,441 0.5 54.5- 
30/6/2017 2,429,921,643 155,199,035,971 1.6 220 
30/9/2017 4,076,997,568 155,098,991,480 2.6 62.5 
31/12/2017 4,755,016,885 154,928,043,559 3.1 19.2 

31/3/2018 333,958,011 160,882,088,004 0.2 93.5- 
30/6/2018 1,346,300,381 265,636,363,134 0.5 150 
30/9/2018 1,686,089,148 265,100,396,664 0.6 20 
31/12/2018 1,464,418,614 265,100,396,664 0.6 0.1- 

 (2015-2018المصدر: إعداد الباحثة بالإعتماد على البيانات الفصلية لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات )

( حدا أعلى %3.1نتائجها منخفضة، فقد تراوحت النسبة بين )(، أن نسبة العائد على حق الملكية كانت 2يتضح من الجدول )     
 يدل وهذا%( -93.5، وبمعدل نمو )2018( حدا أدنى خلال العام %0.2(، وبلغت )%19.2وبمعدل نمو ) 2017خلال العام  

الأخرى حيث وصلت ( كانت أعلى معدل نمو من بين السنوات 2017أن سنة ) كما .العائد توليد على الموجودات مقدرة عدم على
إما في سنة   .( يرجع ذلك إلى تطبيق تعليمات البنك المركزي العراقي برفع رؤوس أموال المصارف العراقية%220النسبة إلى )
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%(، يرجع هذا الانخفاض إلى زيادة -0.1( يلاحظ أن نسبة النمو قد انخفضت بشكل كبير جدا حيث بلغ معدل النمو )2018)
الزيادة عادة هي لمقابلة النقص  لان تلك ،مليار دينار، وإن زيادة التخصيصات تؤثر على ربحية المصرفالتخصيصات بما يقارب 

 .في قيمة الموجودات أو لمقابلة الإلتزامات التي يمكن التعرف عليها ولا يمكن تحديد قيمتها بدقة
 (:2015-2018تحليل وقياس معدل العائد على الموجودات لمصرف التعاون الإسلامي ) .2.2.1.3

 هذه من والهدف المصرف، موجودات أكبر والإستثمارات القروض وتمثل والنشاط، الربحية نسبة بين العلاقة المؤشر هذا يلخص 
 إدارة وكفاءة قدرة قياس يمكن وبالتالي للمصرف، عائدا خلق على الموجودات من المستثمر الواحد الدينار قدرة قياس هو النسبة

 لموجودات الأمثل والإستخدام المالي الأداء تحسين على يدل النسبة إرتفاع وإن الأرباح، وتحقيق الموجودات توظيف من المصرف
  : الآتية للمعادلة وفقا احتسابها ويتم .المصرف

ح بعد الضريبةمعدل العائد على الموجودات =    صافي الرب

ت  مجموع الموجودا
 ×100% 

 (2015-2018الموجودات لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات )( تطورات نسبة العائد على 3الجدول )
 معدل النمو النسبة الموجودات/ ألف دينار صافي الربح/ ألف دينار التاريخ

31/3/2015 944,305,173 251,325,821,450 0.4 - 
30/6/2015 1,419,136,629 268,149,072,245 0.5 25 
30/9/2015 3,326,582,460 274,057,434,552 1.2 140 
31/12/2015 547,184,240 244,260,458,627 0.2 83.3- 
31/3/2016 1,431,233,055 243,341,347,052 0.6 200 
30/6/2016 2,474,226,759 243,246,099,938 1 66.7 
30/9/2016 4,188,261,226 244,297,936,860 1.7 70 
31/12/2016 1,742,346,422 239,778,788,505 0.7 58.8- 
31/3/2017 708,497,071 240,989,595,768 0.3 57.1- 
30/6/2017 2,429,921,643 230,119,177,578 1.1 266.7 
30/9/2017 4,076,997,568 230,337,098,083 1.8 63.6 
31/12/2017 4,755,016,885 225,679,770,247 2.1 16.7 
31/3/2018 333,958,011 231,405,891,086 0.1 95.2- 
30/6/2018 1,346,300,381 330,697,374,404 0.4 300 
30/9/2018 1,686,089,149 327,433,754,021 0.5 25 
31/12/2018 1,464,418,614 335,575,917,485 0.4 20- 

 المصدر: إعداد الباحثة بالإعتماد على التقارير الفصلية لمصرف التعاون الإسلامي

( أن نسبة العائد على الموجوادت كانت نتائجها منخفضة وعلى مدى سنوات البحث في مصرف التعاون 3يتضح من الجدول ) 
(، 16.7وبمعد نمو ) 2017( حدا أعلى خلال العام %2.1الإسلامي، فقد أظهرت نتائج التحليل والقياس أن النسبة تتراوح بين )

%(، وهذا يدل على عدم كفاءة إدارة المصرف في توليد  -95.5، وبمعدل نمو )2018( حدا أدنى خلال العام %0.1وبلغت )
ويرجع سبب ذلك إلى إنخفاض العوائد المتحققة من الموجودات داخل وخارج الميزانية،  .الأرباح من إستثمار وتوظيف الموجودات

قرار مجلس الإدارة أن يكون نتيجة إنخفاض إيراد العمليات المصرفية وإيراد الإستثمارات وإنخفاض عدد ورصيد المرابحات نتيجة 
من قيمة التسديدات، وإتباع إدارة المصرف سياسة إئتمانية وإستثمارية تحفظية نتيجة وضع البلد السياسي  %50المنح بنسبة 

والإقتصادي المتردي، فضلا عن كون البيئة المصرفية العراقية خطرة، نتيجة ضعف القوانين المتعبة، وحرمان المصرف من نافذة 
 .العملة بالدولار لذا لم التعامل بالمعاملات الخارجية )خطابات ضمان وإعتمادات مستندية(بيع 

 
 

 (: 2015-2018تحليل وقياس العائد على الودائع لمصرف التعاون الإسلامي للسنوات ) .3.2.1.3
 مختلفة، وقد تم إحتسابها وفقا للمعادلة الآتية: يقيس هذا المؤشر ربحية كل دينار من أموال المودعين وتوظيفها في أنشطة إستثمارية 

 صافي بعد الضريبةنسبة العائد على الودائع = 

 إجمالي الودائع
  ×100% 

 (2015-2018( تطورات معدل نسبة العائد على الودائع في مصرف التعاون الإسلامي )4الجدول )
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 معدل النمو النسبة الودائع/ ألف دينار صافي الربح/ ألف دينار التاريخ
31/3/2015 944,305,173 64,407,878,021 1.5 - 
30/6/2015 1,419,136,629 79,902,362,467 1.8 20 
30/9/2015 3,326,582,460 70,237,895,372 4.7 161.1 
31/12/2015 547,184,240 49,048,375,899 1.1 76.6- 
31/3/2016 1,431,233,055 45,043,231,616 3.2 190.9 
30/6/2016 2,474,296,759 44,606,999,988 5.5 71.9 
30/9/2016 4,188,261,226 43,938,779,313 9.5 72.7 
31/12/2016 1,742,346,422 41,310,953,550 4.2 55.8- 
31/3/2017 708,497,071 42,422,872,857 1.7 59.5- 
30/6/2017 2,429,921,643 30,501,316,567 8 370.6 
30/9/2017 4,076,997,568 30,434,225,952 13.4 67.5 
31/12/2017 4,755,016,885 21,227,632,417 22.4 67.2 
31/3/2018 333,958,011 27,165,248,525 1.2 94.6- 
30/6/2018 1,346,300,381 20,972,344,762 6.4 433.3 
30/9/2018 1,686,089,149 18,805,356,903 9 40.6 
31/12/2018 1,464,418,614 28,764,116,447 5.1 43.3- 

 (2018-2015المصدر:  إعداد الباحثة بالإعتماد على القوائم المالية الفصلية لمصرف التعاون الإسلامي )

( أن نسبة العائد على الودائع كانت نتائجها منخفضة ومتباينة في مصرف التعاون الإسلامي، نتيجة 4يتضح من خلال الجدول ) 
العائد وزيادة في رصيد حساب الودائع، نتيجة إنتهاج المصرف لسياسة إئتمانية وإستثمارية متحفظة بسبب الأوضاع التي  إنخفاض

يمر بها البلد، مما يمنع المصرف من الدخول في إستثمارات خطرة يمكن أن تحقق عوائد مالية عالية كالقروض والإستثمارات طويلة 
دية بين العائد والمخاطر، إذ كلما إرتفعت المخاطرة أرتفع العائد، فضلا عن التحديات والمشاكل الأجل، بسبب طبيعة العلاقة الطر 

( حدا أعلى خلال %22.4التي يواجهها المصرف نتيجة العقوبات الدولية، فقد أظهرت نتائج التحليل والقياس أن النسبة تراوحت بين )
 عدم على يدل %(، مما-76.6وبمعدل نمو ) ،2015أدنى خلال العام ( حدا %1.1(، وبلغت )%67.2وبمعدل نمو ) 2017العام 

  .المصرف ودائع من الأرباح توليد على المصرف إدارة إمكانية
 التحليل الإحصائي وإختبار الفرضيات .2.3

 إستخدام تحليل الإرتباط البسيط لمتغيرات البحث .1.2.3
 نسبة الرافعة الماليةذات دلالة إحصائية بين معنوية إرتباط الأولى والتي مفادها: توجد علاقة  بحثإختبار فرضية ال .1.1.2.3

 .ومعدل العائد على حق الملكية
 .المتمثل بمعدل العائد على حق الملكية (Y1والمتغير التابع )  المتمثل بنسبة الرافعة المالية (X)( معامل الإرتباط البسيط للمتغيرات 5جدول )

 الدالة المحسوبة  tقيمة  قيمة معامل الإرتباط المتغير
 غير دالة x  0.458 1.944نسبة الرافعة المالية 

لة مستوى  الجدولية عند tقيمة   (1.761= ) (14 ،1) حرية ودرجة( 0.05(دلا
 25الاصدار  SPSSاعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

( وهي 0.458لقد بلغت قيمة معامل الأرتباط البسيط بين نسبة الرافعة المالية والعائد على حق الملكية )( نلاحظ 5من الجدول ) 
 حرية ودرجة( 0.05(دلالة مستوى عند الجدولية قيمتها من أكبر وهي( 1.944المحسوبة ) tقيمة موجبة وغير دالة، إذ بلغت قيمة 

، الملكية حق على العائد و المالية الرافعة نسبة بين معنوية دلالة ذات ارتباط علاقة وجود يعني وهذا( 1.761والبالغة ) ،(14 ،1)
 بمحتوى سلبا   أو إيجابا   المصرف في السهم ربحية ريتأث خلال من العلاقة تلك تظهر .مما يدل على قبول فرضية البحث الأولى

 ذلك من يحقق فإنه الإستثماريه عملياته لتمويل التكلفة ثابت بالإقتراض بمعدل المصرف يقوم فعندما للمصرف، التمويلي الهيكل
 ايجابيات من وهذا المساهمين، على الموزع العائد في الزيادة إلى سيؤدي ذلك فإن الديون، تكلفة على يزيد الإستثمار على عائدا  

 سلبا ستؤثر عندئذ المالية الرافعة فإن استثماراته في للديون  التمويل كلفة يفوق  عائد تحقيق المصرف يستطع لم إذا أما المالية، الرافعة
 .المصرف أداء على

 نسبة الرافعة الماليةذات دلالة إحصائية بين معنوية إرتباط الثانية والتي مفادها: توجد علاقة  بحثفرضية الإختبار  .2.1.2.3
 .ومعدل العائد على الموجودات
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 .المتمثل بمعدل العائد على الموجودات (Y2والمتغير التابع )  المتمثل بنسبة الرافعة المالية (Xالبسيط للمتغير المستقل ) ( معامل الإرتباط6جدول )
 الدالة المحسوبة tقيمة  قيمة معامل الإرتباط المتغير

 غير دالة x 0.509 2.239نسبة الرافعة المالية
لة  tقيمة   1.761( = 14 ،1ودرجة حرية ) 0.05الجدولية عند مستوى الدلا

 25الاصدار  SPSSمن اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

بلغت قيمة معامل الإرتباط البسيط بين نسبة الرافعة المالية في مصرف التعاون الإسلامي ومعدل العائد ( نلاحظ 6من الجدول )    
( وهي أكبر من قيمتها الجدولية عند 2.239المحسوبة ) t( وهي قيمة موجبة وغير دالة حيث بلغت قيمة 0.509على الموجودات )

( وهذا يعني وجود علاقة إرتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة الرافعة 1.761( والبالغة )1،14( ودرجة حرية )0.05مستوى دلالة )
 .رضية البحث الثانية، أي قبول فالية ومعدل العائد على الموجوداتالم

 نسبة الرافعة الماليةذات دلالة إحصائية بين معنوية إرتباط الثالثة والتي مفادها: توجد علاقة  بحثفرضية ال إختبار .3.1.2.3
 .ومعدل العائد على الودائع

  .المتمثل بمعدل العائد على الودائع (Y3التابع ) والمتغير  المتمثل بنسبة الرافعة المالية (X) المستقلر ( معامل الإرتباط البسيط للمتغي7جدول )
 الدالة المحسوبة tقيمة  قيمة معامل الإرتباط المتغير

 غير دالة x 0.509 2.216نسبة الرافعة المالية
لة  tقيمة   1.761( = 14 ،1ودرجة حرية ) 0.05الجدولية عند مستوى الدلا

 25الاصدار  SPSSمن اعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

( وهي قيمة 0.509العائد على الودائع )و  X3غت قيمة معامل الإرتباط البسيط بين نسبة الرافعة المالية بل ( نلاحظ7من الجدول ) 
( ودرجة حرية 0.05الجدولية عند مستوى دلالة )( وهي أكبر من قيمتها 2.216المحسوبة ) tموجبة وغير دالة حيث بلغت قيمة 

، لمالية ومعدل العائد على الودائع( وهذا يعني وجود علاقة إرتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة الرافعة ا1.761( والبالغة )1،14)
 .أي قبول فرضية البحث الثالثة

 البحث لمتغيرات البسيط الخطي الإنحدار تحليل إستخدام .3.2.3
معدل في  الرافعة المالية نسبةلدلالة إحصائية  وذمعنوي تأثير وجد يوالتي مفادها:  البحث الرابعةفرضية  إختبار .1.3.2.3

 .العائد على حق الملكية
 .المتمثل بمعدل العائد على حق الملكية ((Y1 التابع المتغير في  المتمثل بنسبة الرافعة المالية( X) المستقل للمتغير البسيط الخطي الانحدار( 8) جدول

 المحسوبة Fقيمة  2Rقيمة  المحسوبة tقيمة  معامل بيتا القيمة الثابتة المتغير
 X 0.002 0.005 1.944 0.21 3.781نسبة الرافعة المالية 

لة مستوى  عند الجدولية t قيمة  1.761( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلا

لة مستوى  عند الجدولية F قيمة  4.60( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلا

 25 الإصدار SPSS برنامج مخرجات على بالاعتماد الباحثة اعداد من :المصدر

 دلالة مستوى عند الجدولية قيمتها من أقل وهيX3 (3.781 )المحسوبة للمتغير  Fفقد بلغت قيمة ( نلاحظ 8من الجدول )          
دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية  ومعنوي ذ تأثير( وهذا يعني عدم وجود 4.60والبالغة ) (1،14( ودرجة حرية )0.05)

 وترى الباحثة إن عدم معنوية العلاقة يرجع إلى إعتماد .مما يشير إلى رفض فرضية البحث الرابعةومعدل العائد على حق الملكية، 
(، وبما أن قيمة رأس المال الأساسي %0نسبة الرافعة المالية على رأس المال الأساسي في تمويل موجوداتها ذات وزن مخاطر )

 وهذا موجبة قيمة وهي( 0.005أما معامل بيتا فقد بلغت قيمتها )تفوق قيمة الموجودات جاءت النسبة أعلى من النسب المعيارية، 
 معها أرتفعت المالية الرافعة نسبة أرتفعت كلما أي ،طردية الملكية حق على العائد ومعدل المالية الرافعة نسبة بين العلاقة بأن يعني
 إرتفاع النتائج أظهرت فقد المالي، التحليل نتائج في جاء ولما الإقتصادية للنظرية مطابق غير وهذا الملكية، حق على العائد نسبة
 في إستغلاله يتم لم الملكية حقوق  من كبير جزء إن يعني وهذا الموجودات، قيمة في الإنخفاض نتيجة المالية، الرافعة نسبة في شديد

 وحدة تغيير بأن يعني وهذا( 0.21) التحديد معامل قيمة وبلغت الملكية، حق على العائد إنخفاض إلى يؤدي مما موجوداته، تمويل
 .أخرى عوامل إلى يعود والباقي ،الملكية حق على العائد معدل من( %21) مقداره ما يفسر سوف المالية الرافعة نسبة في واحدة

معدل في  الرافعة المالية نسبةلدلالة إحصائية  وذتأثير معنوي وجد يوالتي مفادها:  خامسةال بحثفرضية الإختبار  .2.3.2.3
  .العائد على الموجودات
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المتمثل  (Y2) التابع المتغير في بنسبة الرافعة المالية المتمثل( X) المستقل للمتغير البسيط الخطي الانحدار( 10) جدول
 .بمعدل العائد على الموجودات

 المحسوبة Fقيمة  2Rقيمة  المحسوبة tقيمة  معامل بيتا القيمة الثابتة المتغير
X3 -0.105 0.004 2.239 0.26 5.014 

 1.761( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلالة مستوى  عند الجدولية t قيمة

 4.60( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلالة مستوى  عند الجدولية F قيمة
( 0.05) دلالة مستوى ( وهي أكبر من قيمتها الجدولية عند5.014) X3المحسوبة للمتغير  Fبلغت قيمة ( نلاحظ 10من الجدول )   

دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على  وذ تاثير معنوي وجود يعني وهذا( 60.4( والبالغة )14.1) حرية ودرجة
 يعني وهذا موجبة قيمة وهي( 0.004أما معامل بيتا فقد بلغت قيمتها ) .وهذا يشير إلى قبول فرضية البحث الخامسة الموجودات،

 نسبة إعتماد نتيجة الإقتصادية، للنظرية مطابق غير وهذا ،طردية الموجودات على العائد ومعدل الرفعة المالية نسبة بين العلاقة بأن
 بنسبة الأساسي المال رأس قيمة أرتفعت كلما أي موجوداتها، تمويل في( الملكية حقوق ) الأساسي المال رأس على المالية الرافعة

 قيمة وبلغت الربحية، تنخفض بالتالي المالية، الرافعة نسبة أرتفعت كلما ،%(صفر) مخاطر أوزان دون  الموجودات قيمة من أعلى
( من العائد على %26( وهذا يعني بأن تغيير وحدة واحدة في نسبة كفاية رأس المال يفسر مامقداره )0.26) التحديد معامل

 .الموجودات

معدل في نسبة الرافعة المالية لدلالة إحصائية  وذتأثير معنوي وجد ي: والتي مفادها السادسة بحثية الإختبار فرض .3.3.2.3
 .العائد على الودائع

 (Y3) التابع المتغير في المتمثل بنسبة الرافعة المالية( X) المستقل للمتغير البسيط الخطي الانحدار( 11)جدول
 .المتمثل بمعدل العائد على الودائع

 المحسوبة Fقيمة  2Rقيمة  المحسوبة tقيمة  معامل بيتا القيمة الثابتة المتغير
X 2.139- 0.035 2.216 0.26 4.911 

 1.761( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلالة مستوى  عند الجدولية t قيمة

 4.60( = 14 ،1) حرية ودرجة 0.05 الدلالة مستوى  عند الجدولية F قيمة
 دلالة مستوى ( وهي أكبر من قيمتها الجدولية عند4.911) X3المحسوبة للمتغير  Fبلغت قيمة  ( نلاحظ11من الجدول )    

دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل  وذ تأثير معنويوجود  يعني وهذا( 4.60) والبالغة( 14 ،1) حرية ودرجة( 0.05)
 وهذا موجبة قيمة وهي( 0.035أما معامل بيتا فقد بلغت قيمتها ) .وهذا يشير إلى قبول فرضية البحث السادسة العائد على الودائع،

( وهذا يعني بأن 0.26) التحديد معامل قيمة وبلغت .طردية الودائع على العائد ومعدل الرفعة المالية نسبة بين العلاقة بأن يعني
 .( من معدل العائد على الودائع%26تغيير وحدة واحدة في نسبة الرافعة المالية سوف يفسر مامقداره )

 والتوصيات الإستنتاجات .4
 الإستنتاجات .1.4

 وأنها مستمرة ديناميكية في الشركة لأن وذلك معينة، نظرية على اعتمادا ما لشركة التمويلي السلوك على الحكم يمكن لا .1.1.4
 يؤدي الذي الأمر ونموها، تطورها مستويات مع يختلف التمويلي سلوكها فإن لذلك حياتها، مراحل من أخرى إلى مرحلة من تتطور

 من مرحلة أي في كونها الاعتبار بنظر الأخذ دون  للشركات التمويلي السلوك تفسير في معينة نظرية إلى الاستناد إمكانية عدم إلى
 .حياتها مراحل
 نحو وتوجيهها فيها، المساهمين على للأرباح توزيعها نسبة تقليل خلال من الداخلية تمويلها مصادر ىعل الشركات تعتمد .2.1.4
 يلتقي بما التمويل هرمية بمبدأ منها التزاما الأول المقام في داخليا النمو فرص تمويل أجل من وذلك الأموال من الإحتياجات توفير

 .الالتقاط لنظرية الأساسية المبادئ مع
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معدل العائد على )المتمثلة بـ  الربحية ومؤشرات نسبة الرافعة المالية بين( طردية) معنوية علاقات وجود الى النتائج تشير .3.1.4
 مؤشرات معها نسبة الرافعة المالية ترتفع ترتفع كلما إذ ،على الموجودات ومعدل العائد على الودائع(حق الملكية ومعدل العائد 

 .الربحية
، مما يدل على قبول فرضية البحث الملكية حق على والعائد المالية الرافعة نسبة بين معنوية دلالة ذات ارتباط علاقة وجود .4.1.4
 .الأولى
، أي قبول فرضية البحث ذات دلالة معنوية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الموجودات وجود علاقة إرتباط .5.1.4
 .الثانية

 .، أي قبول فرضية البحث الثالثةوجود علاقة إرتباط ذات دلالة معنوية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الودائع .6.1.4
مما يشير إلى رفض دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على حق الملكية،  ومعنوي ذ تأثيرعدم وجود  .7.1.4

 .فرضية البحث الرابعة
وهذا يشير إلى قبول فرضية  دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الموجودات، وذ تاثير معنوي وجود .8.1.4

 .البحث الخامسة
وهذا يشير إلى قبول فرضية  دلالة إحصائية بين نسبة الرافعة المالية ومعدل العائد على الودائع، وذ تأثير معنويوجود  .9.1.4

 .البحث السادسة
مما أدى إلى ، قيام مصرف التعاون الإسلامي بإتباع سياسة تحفظية في منح الإئتمان والإستثمار، نتيجة عوامل بيئية .10.1.4

 .والإئتمانإنخفاض رصيد المرابحات 
 التوصيات  .4.2

 ،مصرفلل تمويليال الهيكل سلوك تحدد التي العوامل أهم بالحسبان والأخذ الاهتمامب الإسلامي التعاون  مصرف قيام ضرورة .1.2.4
 .والموجودات والسيولة الحجم اهمها ومن العوامل لتلك وفقا الأرباح احتجاز في الإدارة اتجاه هو وما

 الأموال على أقل بدرجة الاعتماد إلى الأرباح، احتجاز فرصة لها وتتاح ربحيتها معدل بارتفاع تتميز التي المصارف تتجه أن .2.2.4
 .الاقتراض على تترتب التي العالية للخطورة نظرا   ،المحتجزة الأرباح على عالية وبدرجة المقترضة،

 المصارف قانون  من( 15) المادة لأحكام إستنادا ،التكافلي( )التأمين شركة في الإسلامي التعاون  مصرف مساهمة ضرورة .3.2.4
 رقم التأمين أعمال تنظيم قانون  مع وإنسجاما منه، ثامنا /الفقرة( 5) المادة في ورد وما ،2015 لسنة( 43) رقم العراقي الإسلامية

 يتضمن) أن على منه( 1) المادة وقضت ،2019 لسنة( 1) رقم التكافل ضوابط العراقي المركزي البنك أصدر ،2005 لسنة( 10)
 مواجهة في الجماعي التعاون  هدف لتحقيق بالتبرع الالتزام أساس على محددة بمبالغ اشتراكات بدفع أشخاص قيام التكافلي التأمين

 لقانون  وفقا المؤسسة التكافل شركة وتقوم المعتمدة، الوثائق حملة من المشتركين مجموعة لها يتعرض أن يحتمل معينة أخطار آثار
 الوكالة عقد أساس على الوثائق، حملة صندوق  في المتجمعة الأموال وإستثمار التعاقدي التنظيم هذا عمليات بإدارة النافذ، الشركات

 حسابات عن منفصلة الشركة حسابات تكون  وبذلك الإستثمار، حيث من المضاربة عقد أساس وعلى الإدارة، حيث من بأجر
  .المشتركين

 المصارف من الأجمالي والتمويل الإئتمان زيادة ولغرض والمعوقات، الاخفاقات من كثير تعتريه المصرفي التمويل هيكلية ان .4.2.4
 تمويل وتعظيم تفعيل يتطلب العراق، في الاقتصادية الدورة وتحريك التنمية مسيرة ودفع المختلفة الاستثمار أوجه في مساهمتها وتفعيل

 ذلك في فعالا ورقابيا إشرافيا دورا العراقي المركزي للبنك يكون  وأن وإقتصادي إجتماعي كهدف والمتوسطة الصغيرة الخاصة المشاريع
 .وتفعيلها مبادراته تطوير يتولى أن على

 
 قائمة المراجع
 العربية  المصادر
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دراسة أثر الهيكل التمويلي في الأداء المالي للمصارف الإسلامية المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية، بحث  بسام، حقي، .2
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