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 الإىــــــــــــــداء
 دربي المظلم بنورىا أنارت كل من أقدامها إلىي رفع الله من مقامها وجعل الجنة تحت ت الإلى

 تلك النعمة الغالية علي التي أجلي القلب الكبير الذي يضحي من الفياض ذلكوحبها وحنانها 
 الله العزيزةحفظها أوفي حقها الأبدي أميمهما فعلت وقلت وكتبت لن 

 الله حفظو الكريم المستوى أبي من عمره السنين لنصل لهذا أفنى الغالي الذي إلى 
 بسمة الحياة وسر الوجود إلى معنى الحنان والتفاني إلى معنا الحب إلى ملاكي في الحياة إلى

ىا ي يحفظها ويشفأن الله اسأل من احتمي بدعائها الخالص جدتي الحبيبة إلى
ل في عمرىم  ي الصحة والعافية وان يطعليهم يحفظهم ويديم أن الله اسأل
 ، كل باسموالأىل والأقارب والاحبة وكل إخوتي وأعمامي وخالاتي إلى

 أصدقائي اعز إلى
إلى كل من علمني حرفا طيلة حياتي الدراسية من التعليم الابتدائي إلى الجامعي إلى أساتذتي 

 الكرام
جاز ىذا البحث ولو بكلمة تشجيع اىدي لهم ثمرة بحثي ىذا ن كل من ساعدني في اإلى

 في مذكرتي اوليسو كل من ىم في ذاكرتي إلى
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الحمد لله رب العالمين الذي جاد علينا بنور العلم فأنعم علينا فأفضل بتوفيقي في انجاز ىذا البحث، 

وأزكى الصلاة والسلام على صفيو وخليلو محمد صلى الله عليو وسلم خاتم الأنبياء والرسل أكرم السابقين 
 :واللاحقين، أىدي ثمرة جهدي إلى

والداي اللذان مهما قلت فيهما فلن أوفي لهما حقهما، اللذان تفهما وضعي ولم يدخرا جهدا لتحفيزي 
وتوجيهي، ىذه ثمرة سنين أىديها لكما وأنا رافعة الجبين كنتما لي خير معين فلن أنسى فضلكما الى يوم 

 .الدين فشكرا لكما وأطال الله في عمركما
 :إلى من أتى اسم المحبة الأسرية معهم إلى إخوتي
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 .والى كل من ساندني من قريب أو بعيد ولو بكلمة مشجعة
إلى من أضاء بعلمو عقل غيره، وأىدى بالجواب الصحيح حيرة سائلو، فأظهر بسماحتو تواضع العلماء، 

 .وبرحابتو سماحة العارفين
  وبفيض القلم الباكي إلى من سعتو ذاكرتي ولم تسعو مذكرتي 

 إلى جميع ىؤلاء أىدي ثمرة جهدي

 سالم
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حفظو الله لقبولو الإشراف على ىذا '' نتوجو بجزيل الشكر الحامل لكل معاني الامتنان والعرفان بالجميل الى الأستاذ

 . قيمة فجزآك الله كل خيرتالعمل، ولما بذلتو من جهد ونصائح واسها ما
وكما نتقدم بخالص الشكر والاحترام إلى الأساتذة أعضاء اللجنة المناقشة على موافقتها مناقشة ىذا البحث، كما لا 

 أن نشكر جميع المؤطرين في شركة التأمين في وكالة إدرار على استقبالنا وعلى المعلومات القيمة وحسن ايفوتن
 .معاملتنا طيلة فترة التربص

نشكر كل من ساعدنا على انجاز ىذا البحث من بعيد أو من قريب، ونتمنى النجاح والتوفيق لجميع الطلبة وفي 
 .الأخير نسأل الله النفع العميم للجميع انو سميع مجيب الدعاء
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 :تمهيد
       أصبح قطاع التامتُ في الآونة الأختَة من القطاعات الدهمة والرائدة في الاقتصاد العالدي لكونه يدفع بعجلة اقتصاد إلذ 

التطور و الازدهار ويظهر هذا التأثتَ جليا في الدول الدتقدمة باعتبارها قطعت أشواطا في هذا المجال ،فأصبحت الدؤسسات العالدية 
ترى في هذا المجال مصدر أمان لػميها من الدخاطر التي تصافها إثناء دورات الاستغلال و الاستثمار لشا دفع الباحثتُ الذ الاهتمام 

 بهذا الأختَ
 تستعد ئرالجزا وأن خاصة ،هنةالرا لدرحلةا في عليها لتًكيزا من لابد لتيا لأساسيةا تلدوضوعاا من داءلأا تقييم يعتبر      
.                 رةللتجا لعالديةا للمنظمة لدرتقبا ملانضماوا بيورلأا دلابراا مع كةالشرا قتفاا توقيع لخلا من لعالديا دلاقتصاا في جللاندما

 مع لتأقلما عليها لغب لتيوا ،لدركزيةا اراتلقروا لدوجها دلاقتصاا من مر يلذا ئرالجزا في لتأمتُا تشركا أداء  لتحستُ       و 
 ميو بعد يوما صبحأ مالر ديقتصاا لزيط في معرفتها بلدطلوا ةلكبتَا تلرهاناا من داءلأا معايتَ تعتبر لذلك. هنةالرا وفلضرا

 ءبقاو ةحيا بتأمتُ تسمح لتيا لتغيتَا إدارة خاصةو ،لتأقلما على رةلقدا ،فقط لكنو ،قةرخا حلولا توجد لا ،حقيقة. كيدأ غتَ
 تغيتَ دةقيا كهنا نتكو أن فيجب ،هرفكاأ في يكالرراد تغيتَ لذإ حاجة في لتأمتُا عقطا خرآ بدعتٌ ،للتأمتُ لوطنيةا تلشركاا

. لأحسنا لضو ةمستمر
 :وعلى ضوء ما سبق لؽكننا أن نطرح الإشكالية التالية: الإشكالية : أولا

 ؟(2016-2013)على أدائها الدالر خلال الفتًة SAAما مدى تأثتَ الذيكل التمويلي لشركة الوطنية التأمتُ 
 :وتتفرع عن الإشكالية الرئيسية لرموعة من التساؤلات الفرعية

 ما هي لستلف الدصادر الدثلى الدستخدمة لتمويل الشركة؟
 ماهي الدؤشرات الفعالة التي تقيس الأداء الدالر للشركة؟
 هل يؤثر الذيكل التمويلي على الوضعية الدالية للشركة؟ 

 :الفرضيات :ثانيا
  وجود عدة مصادر تعتمد عليها الشركة للقيام بعملية التمويل 
 ان مؤشرات التي  يدرسها  التحليل الدالر تعتبر مؤشرات فعالة لقياس الاداء الدالر في هكذا مؤسسات 
   ان للهيكل التمويلي اثر كبتَ على الوضعية الدالية للشركة 

 : نهدف من خلال دراستنا هذه إلذ مايلي:الدراسةأىداف : ثالثا
 تطبيق مؤشرات الأداء الدالر على شركة التأمتُ؛ 
  ُمعرفة الأداء الدالر لشركة التأمتSAAوالعوامل الدتحكمة فيه؛ 
 :الدراسةأىية : رابعا
 ُتبيان تأثتَ الذيكل التمويلي على الأداء الدالر لشركة التأمت. 

 



 

 ب‌
 

 : تنقسم إلذالموضوع مبررات اختيار : خامسا
 اعتبارات موضوعية 

 توافق الدوضوع مع نوع التخصص؛ 
 حداثة الدوضوع في لرال التأمتُ والجدل القائم حول الذياكل الدالية؛ 

 اعتبارات ذاتية
 الديول الذ الدواضيع الخاصة بالتسيتَ الدالر؛ 
 إمكانية مواصلة البحث في موضوع الأداء الكلي؛ 
 الرغبة الشخصية للتعرف والإحاطة بالدوضوع. 
 حدود الدراسة : سادسا

 . الدديرية الجهوية بورقلةSAA الوطنية للتامتُ ة الشرك:الدكانيةالحدود 
 (2016-2013):الزمنيةالحدود 

منهج الدراسة : سابعا
   بغية الإلدام والإحاطة بدختلف جوانب الدوضوع وبرليل أبعاده والإجابة عن الإشكالية الدطروحة تم اتباع الدنهج الوصفي الدوافق 

للدراسة النظرية لتحديد الدفاهيم الأساسية للموضوع بالاعتماد على الدراجع الدتمثلة في الكتب والدذكرات والمجلات، إضافة الذ 
 منهج دراسة الحالة في الجزء التطبيقي نظرا لطبيعة الدوضوع، كما استخدمنا لرموعة من الأدوات الدتمثلة في أدوات التحليل الدالر 

 .2007EXCELEوكذلك معالج الجداول 
 :صعوبات الدراسة

 صعوبة الحصول على الوثائق 
 وللإلدام بجميع جوانب الدراسة استخدمنا الدنهج الوصفي والتحليلي لدعالجة الدوضوع في خطة قوامها كالاتي : الدراسةلىيك: ثامنا

          مقدمة 
 .مفاهيم عامة حول الأداء الدالر والذيكل التمويلي: الجانب النظري:الفصل الأول
 الإطار ألدفاهيمي للداء الدالر والذيكل التمويلي: الدبحث الأول

 الدراسات السابقة ذات الصلة بالدوضوع. :الثانيالدبحث 
خلال الفتًة SAA، دراسة تأثتَ الذيكل التمويلي على الأداء الدالر لشركة الوطنية للتأمتُ  دراسة تطبيقية:الفصل الثاني

(2013-2016). 
 .SAAتقديم الشركة الوطنية للتأمتُ :الأولالدبحث 

 .SAAالوطنية للتأمتُ تقديم الديزانية الدالية للشركة : الدبحث الثاني
 .تأثتَ الذيكل التمويلي على الأداء الدالردراسة :الدبحث الثالث

.خابسة



 

 

 

 

 

 

 

 

 الأول الفصل
 الأداءالمالي حول أساسية مفاىيم

 التمويلي والهيكل
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:  تمهيد

بها يوفر لذا نظام متكامل للمعلومات الدقيقة والدوثوق ،فهو يعتبر الأداء الدالر من الدقومات الأساسية للمؤسسة
 مصادر لستلفة من الأموال، إلذ بسويل نشاطها الدؤسسة في لتحسينه دائما من أجل ضمان استمرار نشاطها، وتلجأ وتسعى

حيث تتضمن تلك الدصادر كافة العناصر التي يتكون منها جانب الخصوم في الديزانية، سواء كانت تلك العناصر طويلة، 
. متوسطة أو قصتَة الآجال وهو ما يسمى اصطلاحا بهيكل التمويلي الذي يعد أحد الدواضيع الدهمة في لرال الإدارة الدالية
ومن أجل معرفة الصلة التي تربط بتُ الأداء الدالر والذيكل التمويلي حاولنا في هذا الفصل تناول بعض الدفاهيم الأساسية 

:  إلذالخاصة بكل منهما بشيء من التفصيل حيث تطرقنا 
 الإطار الدفاهيمي للأداء الدالر والذيكل التمويلي: الدبحث الأول
 الدراسات السابقة ذات الصلة بالدوضوع: الدبحث الثاني
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 الإطار المفاىيمي للأداء المالي والهيكل التمويلي: المبحث الأول
 برقيق أهدافها وغاياتها بوضع خطط وسياسات وبرامج توضح الطريق الكفيل بكيفية إدارة إلذتسعى الدؤسسة 

مواردها، حيث أن بقاء الدؤسسة واستمرارها يقاس بكفاءة أدائها بصفة عامة والأداء الدالر لذا بصفة خاصة، ومنه سنتطرق في 
 .  برديد بعض الدفاهيم الأساسية للأداء الدالرإلذهذا الدبحث 

 

  ماىية الأداء المالي: المطلب الأول
 مفهوم الأداء المالي وأىميتو:ع الأول الفر

  ومفاهيم دقيقة للأداء الدالر والاتفاق عليها يعد صعبا نظرا لاختلاف وجهات النظر بتُ الكتاب والباحثتُفإن برديد تعار ي
 مفهوم الأداء المالي:   أولا
قدرة الدؤسسة على الاستمرارية والبقاء لزققة التوازن بتُ رضا الدسالعتُ : على انه''PeterDruckerبيتر دراكر''يعرفه

 1.والعمال
 يعرفه على أنه أداة للتعرف على الوضع الدالر القائم في الدؤسسة في لحظة معينة ككل أو لجانب معتُ '' الخطيبدمحمو''ماأ

 2.من أداء الدؤسسة أو لأداء أسهمها في السوق في يوم لزدد وفتًة معينة
 الأداء الدالر على انه تعظيم النتائج وذلك من خلال برستُ الدردودية ''الياس بن ساسي، ويوسف قريشي''ويعرف كل من 

ويتحقق ذلك بتدنيه التكاليف وتعظيم الإيرادات بصفة مستمرة بستد إلذ الددى الدتوسط والطويل بغية برقيق التًاكم في الثروة 
 3.والاستقرار في مستوى الأداء

ومن خلال التعريف السابقة نستنتج أن الأداء الدالر هو قدرة الدؤسسة على الاستغلال الأمثل لدواردها من اجل تعظيم ثروتها 
 .وبالتالر تعظيم القيمة

 أىمية الأداء المالي: ثانيا
     تنبع ألعية الأداء الدالر عند متابعة نشاط الدؤسسة ومراقبة أوضاعها وتقييم أدائها واستخلاص الدعوقات واقتًاح إجراءات 

تصحيحية ، وترشيد قرارات الاستثمار حسب الأهداف العامة للمؤسسة للحفاظ على الاستمرارية والبقاء والدنافسة حيث أن 
 :الأداء الدالر لؽكن أن لػقق للمستثمرين الأهداف التالية

  يستطيع الدستثمر من متابعة نشاط الدؤسسة وطبيعته، ومتابعة الظروف الاقتصادية والدالية، تقدير مدى تأثتَ أدوات الأداء الدالر
 من ربحية ونشاط وسيولة ومديونية؛

 4لؽكن للمستثمر القيام بعملية التحليل والدقارنة وتفستَ البيانات الدالية لابزاذ القرار الدلائم؛ 

                                                           
1Peter Drucker, people and performance,Harvard business school press, 2007, p:2 

 46 – 45: ، ص2010، دار الحامد، عمان، الأردن، 1، طالأداء الدالر وأثره على عوائد أسهم الشركاتلزمود الخطيب، 2
 40:، ص2006، ، الطبعة الاولذ، دار وائل للنشر،عمان، الاردندروس وتطبيقات (الادارة الدالية)التسيتَالدالر الياس بن ساسي، يوسف قريشي،3
 .71:، ص2011، رسالة ماجستتَ ، غتَ منشورة، جامعة سعد دحلب البليدة، دور التقارير الدالية في برستُ الأداء الدالر للمؤسسةالبشتَ الزبيدي، 4
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 العوامل المؤثرة على الأداء المالي : الفرع الثاني
     تواجه الدؤسسة أثناء القيام بنشاطها عدة مشاكل قد تؤدي إلذ عرقلة أدائها، منها ما هو داخلي لؽكن السيطرة عليه، 

 :  ومن أهم هذه العوامل ما يلي. ومنها ما هو خارجي يصعب التحكم فيه، وعلى الدؤسسة التأقلم معها
 : العوامل الخارجية:أولا

     تتمثل العوامل الخارجية في لرموعة من الدتغتَات والقيود التي بزرج عن نطاق التحكم من طرف الدؤسسة وعليه فان أثارها 
، كما تصنف العوامل الخارجية إلذ عوامل اقتصادية، اجتماعية،ثقافية،تكنولوجية،  أو تهديداتقد تكون في شكل فرص

 .سياسية وقانونية
تتمثل في لرموعة العوامل كالنظام الاقتصادي الذي تتواجد فيه الدؤسسة، الظرف الاقتصادي كالأزمات :العوامل الاقتصادية .1

 1.الخ.......الاقتصادية وتدهور الأسعار، ارتفاع الطلب الخارجي، 
 تتضمن العوامل الاجتماعية لظاذج الحياة والقيم الأخلاقية والفنية والفكرية لبيئة الدؤسسة،وتتمثل في :العوامل الاجتماعية .2

العناصر الدرتبطة بتغتَات سلوك الدستهلكتُ، بالعلاقات بتُ لستلف لرموعات المجتمع وبالتأثتَ الذي بسارسه تلك العناصر 
 2.على الدؤسسات

تتمثل هذه العوامل عموما في الاستقرار السياسي والأمتٍ للدولة مثل طبيعة النظام السياسي : العوامل السياسية والقانونية .3
الخ، وتشكل هذه العوامل فرصا تستفيد منها الدؤسسة لتحستُ أدائها، ......للدولة، العلاقات مع العالد الخارجي، القوانتُ

 .كما يتأثر أداء الدؤسسة بالسياسات الخارجية الدتبعة من قبل الدولة والعلاقات الدولية ونوعيتها
تتمثل في التغتَات والتطورات التي بردثها التكنولوجيا كإلغاد طرق جديدة لتحويل الدوارد إلذ سلع : العوامل التكنولوجية .4

 وخدمات، اختًاع آلات جديدة من شانها بزفيض تكاليف الإنتاج أو وقت الصناعة 
 : العوامل الداخلية:ثانيا

     تنتج هذه العوامل عن تفاعل لستلف العناصر الداخلية للمؤسسة، لذا فهي بزتلف من مؤسسة الأخرى وتشمل لستلف 
 :الدتغتَات التي تؤثر على أداء الدؤسسة سواء سلبا أو إلغابا وتصنف إلذ عدة عناصر نذكر منها

 يشكل العنصر البشري أهم مورد في الدؤسسة، فنمو تنافسية وتطور الدؤسسة مرهون بددى استقطاب :العنصر البشري .1
عناصر بشرية متميزة في مهارتها ومعارفها وقدرتها على الانسجام في الجماعة ومدى تعاونها معها، كما تعمل على بذل جهد 

 أكبر وبرقيق أداء أفضل
إن للإدارة مسؤولية كبتَة في بزطيط وتنظيم وتنسيق وقيادة ورقابة جميع الدوارد التي تقع ضمن نطاق     مسؤولياتها : الإدارة .2

وسيطرتها فهي بذلك تؤثر على جميع الأنشطة في الدؤسسة ومنه فهي مسؤولية بنسبة كبتَة عن زيادة معدلات الأداء داخل 
 .الدؤسسة

                                                           
1
Gilles Bressy, Christian Konkuyt, Economie d’entreprise EditionSirey, Paris,France, 1990,P: 16 

2
 Pierre Bergeron, la Gestion Moderne: Théorie et Cas, Gaetanmorinediteur, Quebec, canada, 1993, P:38 
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يشمل التنظيم توزيع وبرديد الدهام والدسؤوليات وفقا للتخصصات على العمال داخل الدؤسسة أي تقسيم العمل : التنظيم .3
عليهم وفق مهاراتهم وإمكانياتهم الخاصة كما إن درجة التنظيم تؤثر على أداء الدؤسسة، لذا وجب أن تكون لأي مؤسسة 

 .مرونة ديناميكية في أي تنظيم بشكل بذعله قابلا للتغيتَ وفق الدستجدات الحالية
وتشتَ إلذ مدى ألعية العناصر المحيطة بالفرد أثناء تأديته لوظيفته، وان عدم الانتظام في العمل والانسجام : بيئة العمل .4

 .والغيابات يعد سببا رئيسيا في سلبية بيئة العمل
 تشتَ إلذ ألعية الوظيفة والدنصب الذي يشغله الفرد ومدى مقدار فرص النمو الدتاحة والتًقية الدتاحة أمامه، :طبيعة العمل .5

حيث كلما زادت درجة توافق الفرد ووظيفته كلما زاد مستوى برفيزه أدى ذلك إلذ زيادة دافعتيه وحبه للعمل وولائه 
 1.للمؤسسة

 معايير مؤشرات تقيم الأداء المالي: الفرع الثالث
        يعتبر الأداء الدالر للمؤسسة من أهم التحديات التي يواجهها الدستَين خاصة من حيث الاستخدام الأمثل للموارد 

 .الدتاحة، وتعد الدؤشرات الدالية من أدوات التحليل الأكثر شيوعا واستخداما في تقييم الأداء الكلي للمؤسسة
الغرض من إلغاد نسب السيولة هو الوقوف على قدرة أصول الدؤسسة الدتداولة على مسايرة استحقاقية : نسب السيولة-1

 .الديون قصتَة الاجل ضمن الخصوم
 تبتُ هذه النسبة مدى تغطية الأصول الجارية بكل مكوناتها بدا فيها البطيئة التحول إلذ سيولة، :نسبة السيولة العامة-1-1

 2: وبرسب هذه النسبة كما يلي
 
 

 3:تبتُ هذه النسبة مدى تغطية كل الديون قصتَة الأجل بواسطة الحقوق، وتصاغ كما يلي: نسبة السيولة المختصرة-1-2
 
 
 : نسبة السيولة الجاىزة-1-3

     تبتُ هذه النسبة مدى قدرة الدؤسسة على تسديد كل ديونها القصتَة الأجل بالاعتماد على السيولة الدوجودة حاليا برت 
 4:تصرفها فقط، وبرسب بهذه العلاقة

 

                                                           
 ، جامعة الجزائرمنشورة،، أطروحة دكتوراه،غتَقياس وتقييم الأداء الدالر في الدؤسسات الاقتصادية لضو إرساء لظوذج للإنذار الدبكر باستعمال المحاكاة الداليةعبد الغاني دادان، 1

 15، ص2006/2007
. 21ص، 1996والتوزيع، القاهرة، مصر ، دار الكتب العلمية للنشر ،وإدارة الأموالالتحليل الدالر ،الفتوح علي فضالةأبو2
 

3ChamtalBuissart, Analyse financière, 3 édition, France, 2005, P 130/131 
 46.، ص2004،، ديوان الدطبوعات الجامعية، الجزائرالتسيتَ الدالرمبارك لسوس، 4

 الديون قصيرة الاجل/ خزينة الأصول = نسبة السيولة الجاىزة

 الديون قصيرة الاجل  / (خزينة الأصول+ القيم القابلة للتحقيق )= نسبة السيولة المختصرة

 الديون قصيرة الأجل/ الأصول المتداولة=نسبة السيولة العامة
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 وتعرف أيضا بنسب الربحية،فالدردودية معيار مهم لتقييم أداء الدؤسسة الاقتصادية حيث تعبر عن قدرة :نسب المردودية-2
، فقياسها ''العلاقة بتُ النتائج التي برققها الدؤسسة والوسائل الدستخدمة في ذلك'' وهي . الدؤسسة على برقيق نتائج جيدة

 1:يسمح للمستَين بدعرفة كفاءة ورشاد الدؤسسة في استخدام مواردها ولؽكن التمييز بتُ نوعتُ
وتهتم الدردودية الدالية بإجمالر أنشطة ،وهي العلاقة بتُ النتيجة التي حققتها الدؤسسة والأموال الخاصة:المردودية المالية-2-1

 2:لؽكن حسابها بالعلاقة التالية. الدؤسسة وتدخل في مكوناتها كافة العناصر والحركات الدالية
 
 

 وتعرف على أنها العلاقة بتُ النتيجة الصافية التي برققها ولرموع رؤوس الأموال الدستعملة :المردودية الاقتصادية-2-2
للحصول عليها، حيث تهتم بالنشاط الرئيسي وتستبعد النشاطات الثانوية ذات الطابع الاستثنائي وبرمل في مكوناتها عناصر 

 3: دورة الاستغلال وبرسب كآلاتي
 
 نسب الربحية-3

 حيث تقدم معلومات عن كيفية تشغيل والقرارات،بسثل صافي نتيجة الأعمال النابذة عن العديد من السياسات       حيث 
 تستخدم لتقييم قدرة الشركة على توليد الأرباح من أنشطتها التشغيلية مقارنة بالنفقات وغتَها من التكاليف التي الدؤسسة،

 .تتكبدها خلال فتًة لزددة من الزمن
الدلاك، وبرسب  من خلاله قياس معدل العائد على الأموال الدستثمرة بواسطة يتم: الملكيةالعائد على حقوق -3-1

 :بالعلاقة التالية
 

 

 ما يسمى هذا الأصول، منفعة الأصول حاصل قسمة إجمالر الإيرادات على إجمالر تساويالأصول منفعة -3-2      
 :وبرسب كالتالر. للأصول فهو بتُ الاستغلال الأمثل الأصول،الدؤشر أيضا باستعمال 

 

بقياس  يساوي هذا الدؤشر حاصل قسمة الدخل الصافي على إجمالر الإيرادات ويقوم هذا الدؤشر :ىامش الربح-3-3
تكاليف،   فهو يبتُ مدى كفاءة الدؤسسات في تسيتَ ومراقبة الإيرادات، لكل وحدة نقدية واحدة من إجمالر لدستحقالصافي ا

                                                           
دور النظام المحاسبي الدالر في تقييم الأداء الدالر بالدؤسسات الصغتَة والدتوسطة دراسة تطبيقية لدؤسسة الدطاحن الكبرى للجنوب بسكرة، لزمد لصيب دبابش، طارق قدوري، 1

 8-7 ص06/05/2013-05، يومي لزمد لخضرواقع وافاق النظام المحاسبي الدالر في الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة في الجزائر، جامعة : االدلتقى الوطتٍ حول
2ERIC williot. La grands principes de la comptabilitéd'assurance .editionsl'argus de l'assurace. edition. 2013. en 
France . p96 

 268:،صمرجع سبق ذكرهالياس بن ساسي ويوسف قريشي،3

 الأموال الخاصة/ الدخل الصافي:العائد على حقوق الملكية

 إجمالي الأصول/ الإيرادات ي إجمال=منفعة الأصول

 الأموال الخاصة/ النتيجة الصافية = المردودية المالية 

  الاقتصادية الأصول/ ستغلالبعد الضريبةنتيجة الا= المردودية الاقتصادية 
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 1:تعطى بالعلاقة التالية

 

  الماليةالملاءة-4
وتعرف بأنها القدرة على الدفع، ويعبر عنها بتوافر النقد الكافي على الددى الطويل للوفاء بالالتزامات الدالية عند 

 2:استحقاقها،وبرسب وفق العلاقة التالية
 
 
 
 

 
 الإطار المفاىيمي للهيكل التمويلي:  الثانيالمطلب

 اذ يعتبر للمؤسسة، وجودها ضروري ضمن القوائم الدالية أصبحالذيكل التمويلي من بتُ الأدوات الحديثة التي يعتبر 
 . أساسيات حول الذيكل التمويلي بشيء من التفصيلإلذ وسوف نتطرق في هذا الدبحث الدالر،أداة هامة لتقييم الأداء 

 مفهوم الهيكل التمويلي:  الأولالفرع
    يعرف الذيكل التمويل على انه كيفية بسويل إجمالر موجودات واستثمارات الدؤسسة ويتمثل ذلك في الجانب الأيسر 

 3.للميزانية، أي جانب الدطلوبات وحقوق الدسالعتُ الذي يبتُ كافة وسائل التمويل التي تستخدمها الدؤسسة
يقصد بالذيكل التمويلي كيفية قيام الدؤسسة بتمويل لستلف أصولذا من موارد داخلية وخارجية، وهو لؼتلف عن هيكل رأس 
الدال الذي لؽثل التمويل الدائم للمؤسسة والذي يتكون عادة من قروض طويلة الأجل والأموال الخاصة، وتستبعد القروض 

 4.ومن هنا فهيكل رأس مال الدؤسسة هو جزء من هيكلها الدالر. قصتَة الأجل
 العوامل المحددة للهيكل التمويلي: الفرع الثاني

 :تتمثل العوامل المحددة للهيكل التمويلي فيما يلي
 تستطيع الدؤسسة التي تتميز مبيعاتها بالاستقرار النسبي أن تعتمد على التمويل عن طريق القروض، :استقرار المبيعات -1

دون أن تتحمل تكاليف ثابتة أخرى عكس الدؤسسات التي تتسم بعدم استقرار مبيعاتها، وتأسيسا على ذلك فان 

                                                           
 91-90:،ص2005 ، الجزائر،،لرلة الباحث، جامعةورقلة3العدد تقيم اداء الدؤسسات الدصرفية،لزمد الجموعي القريشي،1
، جامعة (الوضع الاقتصادي العربي وخيارات الدستقبل)الدؤبسر الدولر التاسع ،(أثر الدلاءة الدالية على القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية،شاهر فلاح العرود2

 05:القصيم، كلية الاقتصاد والادارة قسم المحاسبة، الدملكة العربية السعودية، دون سنة النشر،ص
.  11، ص2012، مذكرة ماجستتَ، غتَ منشورة، جامعة الجزائر،لزددات اختيار الذيكل الدالر الدناسب للمؤسسةغنية بوربيعة، 3
 .388ص 1980, لبنان دار النهضة العربية للنشر،بتَوت،، الادارة الداليةواخرون،جميل احمد توفيق 4

 إجمالي الإيرادات/الدخل الصافي = ىامش الربح

 100 ) ×الأقساط المحتفظ بها/ رأس المال الاجتماعي (=نسبة الملاءة المالية

رقم الأعمال / )  التقنيةوناتؤالم+الاحتياطات + رأس المال الاجتماعي (=ىامش الملاءة المالية
 الصافي من إعادة التامين
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مؤسسات الدنافع العامة التي تتميز باستقرار الطلب لؽكنها في غالبية الأحوال استخدام نسب عالية من الرفع الدالر 
 1.مقارنة بالدؤسسات الصناعية (اقتًاض)

إن درجة الدنافسة التي تعمل بها الدؤسسة تعتمد على استقرار أرباحها، فكلما ازدادت حدة الدنافسة :درجة المنافسة -2
السعرية بتُ الدؤسسات كلما الضصر هامش الربح لشا لػد من استطاعة الدؤسسة على الاقتًاض لالطفاض مقدرتها على 

 2.خدمة الديون والتي من أحد مقاييسها عدد مرات تغطية الأرباح للفائدة الددفوعة
 إذ أن الدؤسسة التي برتوي على نسبة عالية من الأصول الثابتة والتي تعتبر ضمانات تقدمها الدؤسسة :ىيكل الأصول -3

 .عند حصولذا على أموال مقتًضة، تكون أكثر قدرة على الاستفادة من درجات عالية من الاستدانة
تقوم الدؤسسات التي تنمو بدعدلات عالية باللجوء الذ التمويل الخارجي في تغطية لستلف احتياجاتها : معدل النمو -4

 .التوسعية، على عكس الأخرى ذات النمو الدنخفض
 وهو ذو صلة مباشرة بالعوامل السابقة،بحيث لغب استخدامات الدصدر الدلائم في الوقت الدناسب،مع متابعة :التوقيت -5

 3.لستلف التغتَات ومواكبتها في الوقت الضروري لذلك
 يؤثر حجم الدؤسسة بشكل كبتَ على تركيبة الذيكل الدالر، بحيث ان الدؤسسات ذات الحجم الصغتَ :حجم المؤسسة -6

 4.تعتمد على الدصادر الداخلية في بسويلها، بينما الدؤسسات ذات الحجم الكبتَ تعتمد على الاستدانة
 أن تأثتَ معدل مردودية الدؤسسة على نسبة الاستدانة بالذيكل التمويلي كان لزل اهتمام العديد من :المردوديات -7

الدفسرة للسلوك التمويلي، فارتفاع مستوى الدردودية يعطي الدؤسسة قدر اكبر من الدرونة في تغطية التزاماتها النظريات 
 6.فارتفاع مستوى الدردودية يعطي الدؤسسة قدر  اكبر من الدرونة في تغطية التزاماتها الدالية5الدالية،

مرحلة النمو، التوسع، النضج فالتدهور، ولؼتلف الذيكل : وتقسم إلذ أربع مراحل أساسية وهي: دورة حياة المؤسسة -8
 التمويلي للمؤسسة باختلاف الدرحلة التي تكون فيها

 
 آليات تحديد ىيكل التمويلي في المؤسسة: الفرع الثالث

 النظريات المفسرة للهيكل التمويلي: أولا
 :      أن من بتُ أهم النظريات الدفسرة للهيكل التمويلي في ظل التيارات الدالية الجديدة مايلي

 نظرية التوازن-1

                                                           
. 340، ص2000، الدار الجامعية، مصر، الدالية والتمويللزمد صالح الحناوي، الإدارة1
. 88 ص،1993، ،جامعة الدلك فهد للبتًول والدعادن الظهران، السعوديةالادارة الدالية التمويلية في الشركات، لزمد الؽن عزت الديداني2
 .201، ص 2009والتوزيع،الأردن، دار اليازوري العلمية للنشر ،الدتقدمةادارة الدالية واخرون،عدنان تايه النعيمي 3
 201: ، صنفس الدرجع السابق4
 115:ص، 2009،، مذكرة ماجيستتَ، غتَ منشورة، جامعة قاصدي مرباح،ورقلة،الجزائريةلزددات سياسة التمويل للمؤسسة الاقتصاديةالجزائر،زغودتبر5
حول متطلبات تأهيل الدؤسسات الصغتَة : الدلتقى الدوالر،خصائص ولزددات الذياكل التمويلية للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة الجزائريةالياس بن ساسي، يوسف قريشي،6

 433:، بجامعة حسيبة بن بوعلي،الشلف، الجزائر، ص2006 افريل18و17والدتوسطة في الدولالعربية، يوم 
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     حسب هذه النظرية فان هناك معدل استدانة أمثل، والذي تهدف الدؤسسة الذ برقيقه وبراول الاقتًاب تدرلغيا من هذه 
النسبة الدثلى، وركز الباحثون في هذه النظرية على لشيزات استعمال الاستدانة كمصدر للتمويل ومشاكل الدفع والوفاء بالديون 

 :وكان الطرح كالتالر1.والتي تؤدي إلذ العسر الدالر وبالتالر الإفلاس
 الدؤسسة التي يتكون هيكلها التمويلي من أموال خاصة وقروض لدخاطرة الإفلاس وهي لساطر ض تتعر:تكلفة الإفلاس-1-1

لا تتعرض لذا مؤسسة لشاثلة غتَ إن هيكلها التمويلي يتكون من أموال خاصة فقط، وسببها فشل الدؤسسة في سداد قيمة 
القرض والفوائد في تاريخ الاستحقاق، فالإفلاس هو قيام الدؤسسة بيع أصولذا من اجل أداء التزاماتها الدتًتبة عليها من خلال 

 2.الحصول على القروض وبالتالر فالقروض ترفع من الخطر الدالر للمؤسسة
هي عقد يقوم بدوجبه شخص يدعى الدوكل باللجوء إلذ أشخاص اخر يدعى الوكيل من اجل القيام :نظرية الوكالة-2-1

بدهمة معينة نيابة عنه وباسمه، فيما يتعلق بالدؤسسة هذه العلاقة توجد بتُ الدلاك او الدسالعتُ أو الدستَين حيث يتم التنازل 
عن جزء من سلطاتهم إلا أن هذه العلاقة تتميز بالتعارض حيث لػاول كل منهما تعظيم منفعته على حساب الأخر،وتنطلق 

 هذه النظرية
فرضيتتُ أولا ليس بالضرورة إن تكون أهداف الدلاك متطابقة، وثانية أن الدتعاملتُ ليسوا متساوين في الحصول على الدعلومات 

 3.الدتعلقة بالدؤسسة
 :نظريات متعددة الأشكال-2

      تسمى بالنظرية الحديثة للمؤسسة، وظهرت في منتصف السبعينيات، حيث أن أهم التيارات التي تنطوي عليها نظرية 
 : الإشارة ونظرية الالتقاط التدرلغي للتمويل، وسنتطرق إليهما فيما يلي

تعتمد نظرية الإشارة على عدم التماثل  في الدعلومات الدصرح بها من قبل الدستَين في :Ross 1977نظرية الإشارة-2-1
الخ، فهذه ... مثل الرفع من رأس الدال، مستوى الديون، تعديل الأسهم،: السوق الدالر، وتتمثل هذه الإشارة في القرارات الذامة

 وبالخصوص إذا تعلق الأمر بالدديونية، لشا يظهر أن 4الإشارة تعطي دلالة على أن الدؤسسة في مستوى عالر من الكفاءة أم لا،
أن الدؤسسة تتمتع بهامش أمان وبإمكانها الاعتماد على الاستدانة والدناورة من اجل برقيق الأرباح، لكن الإشكال يكمن في 

مصداقية الدعلومات والإشارات الدصرح بها، على غرار الفضائح الدالية الدضللة الدصرح بها التي وقعت في الولايات الدتحدة، التي 
لا تعكس مطلقا الدستوى الحقيقي للمؤسسات، الأمر الذي أدى الذ ظهور فضائح من جهة ومن جهة أخرى تعارض  

 . أهداف الدسالعتُ مع مصالح الأطراف الدستَة بشان مصتَ أملاك الدسالعتُ في الدؤسسة

                                                           
 48، ص2012، مذكرة ماستً ، غتَ منشورة، جامعة ورقلة، الجزائر،أثر الذيكل الدالر على القرارات الدالية في الدؤسسات الصغتَة والدتوسطةسمية لزغم،1
 29:، ص2012، ، مذكرة ماجستتَ، غتَ منشورة، جامعة لزمد خيضر،بسكرة، الجزائرتأثتَ الذيكل الدالر على استًاتيجية شركة الصناعيةانفال حدة خبيزة،2
 387:، ص2011،نعمان، الارد، الطبعة الثانية، دار وائل للنشر،دروس وتطبيقات (الادارة الدالية) التسيتَ الدالر،الياس بن ساسي، يوسف قريشي3
 379: ص،2006،الأردن،لنشرل دار وائل ، الدالرالتسيتَ،  يوسف قريشيساسي، الياس بن 4
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هذه النظرية لا تفرض وجود معدل بسويل أمثل، فان الدؤسسة تتبع ترتيب الألظاط والدصادر :نظرية الالتقاط التدريجي-2-2
بسويل لزدد وفق ما بسليه الضرورة للتمويل الخارجي، وليس لزاولة منها البحث عن هيكل التمويلي الأمثل هذا التًتيب يتم 

 1.التعبتَ عنه بشكل لستلف من وضعية إلذ أخرى تبعا للهدف الذي يسعى مستَ الدؤسسة إلذ برقيقه
 :مكونات الهيكل التمويلي: ثانيا

استثمارات التي تقوم من خلالذا بسويل احتياجاتها طويلة الأجل كن للمؤسسة توفتَ الأموال عن طريق مصادر لستلفة لتمويل يم
 :يلي نذكرها فيما وقصتَة الأجل،

مكونات الهيكل التمويلي: (1-1)الشكل رقم

 
علاقة ىيكل التمويل بربحية المؤسسة دراسة تطبيقية على عينة من شركات القطاع الصناعي المسجلة في السوق العراق  عادلة حاتم ناصح،:المصدر

 88 ص،2014 العلوم الاقتصادية، جامعة العراق،ة، لرل37د،العد2011-2004الاوراق المالية للفترة من

 :مصادر التمويل قصيرة الأجل-1
وهي تلك الأموال التي برصل عليها الدؤسسة وتلتزم بردها خلال مدة لاتزيد عادة عن سنة، وذلك لتمويل احتياجات الدؤسسة 

 :لرأس الدال العامل ولددة قصتَة لا تتجاوز الددة المحاسبية للمؤسسة، وتقسم إلذ
 قروض قصتَة الأجل برصل عليها الدؤسسة من الدوردين والدتمثلة بالدشتًيات الآجلة وهي: الائتمان التجاري -1-1

والخدمات والدؤسسة التي تستخدم الائتمان التجاري قد تنتهي بدفع سعر اعلي من سعر الشراء لذلك يعد الدصدر 
 2ذو كلفة عالية في التمويل

يعد بيع الدرابحة من أكثر صيغ التمويل التي تستخدمها الدصارف الإسلامية لتمويل الشركات في التجارة : المرابحة-1-2
والاستًداد فالجزء الأكبر من النشاط الاستثماري للمصارف الإسلامية قصتَ الأجل واستخدام مواردها من خلا ل صيغة 

 .الدرابحة

                                                           
 396:، صنفس الدرجع السابق1
 .411: ، ص2004، ، الطبعة الاولذ، الدار الجامعية الجديدة، للنشر والتوزيع، مصراساسيات التمويل والادارة الدالية،حنفيعبد الغفار 2
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 ويقصد به القروض القصتَة الآجال التي برصل عليها الدؤسسة من البنوك ويأتي هذا النوع في :الائتمان المصرفي-1-3
الدرجة الثانية بعد الائتمان التجاري وذلك من حيث درجة اعتماد الدؤسسة عليه كمصدر للتمويل قصتَ الأجل ويتميز هذا 

 1النوع بأنه اقل تكلفة من الائتمان التجاري
وهي مصادر التي بستد مدة استحقاقها إلذ أكثر من سنة، حيث تسعى الدؤسسة الذ : مصادر التمويل طويلة الأجل-2

الحصول على مصادر الأموال وبالشكل الدلائم لدعم استثمارات الدؤسسة وحسب الظروف السائدة في الأسواق الدالية، ومدى 
 2:برمل الإدارة للمخاطر، وعلى هذا الأساس لؽكن تقسيمها إلذ مصادر داخلية وخارجية

تعد الدصدر الأول لتمويل الدؤسسات الجديدة، والقاعدة التي يستند عليها الاقتًاض : مصادر التمويل الداخلي-2-1
 3:بالنسبة للمؤسسات القائمة وعليه سنتطرق إلذ الذام الدصادر والدتمثلة في

 بسعر أعلى من قيمتها الاسمية وتضاف إلذ احتياط رأس الدال متتكون من الزيادة في إصدار أسه: الاحتياطات-2-1-1
 4.والدخصصات

 بسثل الأرباح المحتجزة مصدرا داخليا هاما تستخدم لتمويل الاحتياجات الدالية طويلة الأجل :الأرباح المحتجزة-2-1-2
للمؤسسة، كما انه لؽثل ذلك الجزء من الأرباح التي يتم الاحتفاظ بها داخل الدؤسسة لغرض اعادة استثمارها، وتستخدم 
الأرباح المحتجزة في حالة الدؤسسات التي تعاني من الدشاكل الدالية والتي ترغب في بزفيض ديونها أو الدؤسسات التي تواجه 

 5.ظروف اقتصادية متقلبة

 :تنقسم إلذ: مصادر التمويل الخارجي-2-2
لؽثل الاقتًاض طويل الأجل مديونية ينبغي على الشركات الوفاء بها في تاريخ لاحق : الاقتراض طويل الأجل-2-2-1

 :يكون على ثلاثة أقسام
السند وثيقة قانونية تصدرها الدؤسسة، ويعد مستند مديونية طويلة الأجل، ولذا تاريخ استحقاق : السندات-2-2-1-1

 .لػق لحامها الحصول على القيمة الاسمية ويعطى لحاملها سعر فائدة وبصورة دورية ويكون نسبة من الدين
وهي قروض برصل عليها الدؤسسة من البنوك،والدؤسسات الدالية، حيث يتم الحصول : القروض المصرفية-2-2-1-2

الأموال من الدقرض إلذ الدقتًض وفقا لشروط لزددة في العقد الدبرم  (تدفق)عليها عن طريق التفاوض الدباشر، من خلال حركة 
بينهما ويتم تسديد الفوائد بشكل دوري واستهلاك القروض على أقساط متساوية في تواريخ معينة ومن أهم الخصائص هذه 

  6.(معدل الفائدة، تاريخ الاستحقاق، الرهنات)القروض 

                                                           
. 89:، ص2003 ،، الطبعة الخامسة، الدكتب العربي الحديث للنشر والتوزيع،مصرالادارة الدالية تدخل برليل معاصر منتَ ابراهيم الذندي،1
 11:، صمرجع سبق ذكره انفال حدة خبيزة،2
 .142:،ص2007،  الاردن عمان،، دار الدستَ للنشر والتوزيع،أساسيات الادارة الدالية عدنان تايه النعيمي واخرون،3
 280: ، ص2011  الأردن،، الطبعة الاولذ، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع،عمان،مقدمة في الادارة الدالية والتحليل الدالر لزمد عقل مفلح،4
. 280:، ص2007 ،، دار النشر، جامعة اسيوط،مصرمذكرات في مبادئ التمويل والادارة الدالية فتحي ابراهيم لزمد احمد،5
 12:ص، مرجع سبق ذكره انفال حدة خبتَة،6
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 1. تسعى الدؤسسة الذ إلغار بعض الدوجودات الثابتة لغرض الصاز العمليات التشغيلية:الاستئجار التمويلي-2-2-1-3

  وهي أحد مصادر التمويل الخارجية وتنقسم إلذ:أسهم الملكية-2-2-2

لؽثل سند ملكية وله قيمة اسمية وقيمة دفتًية وقيمة سوقية، ويعد هذا النوع من الأسهم : الأسهم العادية-2-2-2-1
 2.الأكثر شيوعا ويكون الدلكية الأساسية في الدؤسسة

 تشابه الأسهم العادية من حيث انها أسهم ملكية، ولكن الاسم يعتٍ انا الأسهم الدمتازة :الأسهم الممتازة-2-2-2-2
 3.لذا الأفضلية في مقسوم الأرباح على الأسهم العادية، وفي موجودات الدؤسسة في حالة التصفية

 العلاقة بين الهيكل التمويلي والأداء المالي: المطلب الثالث
    سنتطرق في هذا الدبحث الذ كيفية تقويم الذيكل التمويلي للمؤسسة وشرح بعض الدفاهيم الخاصة بنسب الدالية وهذا من 

 أجل الربط بتُ الذيكل التمويلي والأداء الدالر
  باستخدام مؤشرات التوازن المالي مالتقيي: الفرع الأول
 ذلك الدؤشر للتوازن وهو عبارة عن نقطة عبور من مشاكل التوازن الدالر على الددى  وهو:العاملرأس المال -1

وهو هامش الأمان الناتج عن فائض الأموال الدائمة على الأصول الثابتة أي أنه التمويل . الطويل إلذ الددى القصتَ
 :الدائم الدوجه لدورة الاستغلال ولػسب كالتالر

 من أعلى الميزانية: 
 
 

 

 من أسفل الميزانية: 
 
 
  بتُ نوعتُ ولظيز:احتياج رأس المال العامل-2

 رأس المال العامل للاستغلالاحتياج : 
 
 احتياج رأس المال العامل خارج الاستغلال: 

 
 

                                                           
 90:، صمرجع سبق ذكرهعادلة حاتم ناصح،1
 533:، ص2004 ،، الدكتب العربي الحديث،الاسكندرية، مصرمدخل برليلي معاصر هندي منتَ ابراهيم،2
 93:صمرجع سبق ذكره،  عادلة حاتم ناصح،3

=BFRex (غير السلفات المصرفية)مجموع الديون قصيرة الأجل– قيم غير جاىزة + قيم الاستغلال 
= BFRex (السلفات المصرفية – لأجلمجموع الديون )-قيم جاىزة– الأصول المتداولة 
= BFRex موارد الدورة – احتياجات الدورة 

)=BFRex الخصوم المتداولة خارج الخزينة– الأصول المتداولة خارج الخزينة) 

 الديون قصيرة الأجل– الأصول المتداولة = رأس المال العامل 

 الأصول الثابتة– الأموال الدائمة = رأس المال العامل 
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 :ومنه فان اجمالر رأس الدال الاجمالر
 
 

تعبر الخزينة الصافية عن حصيلة كافة القيم التي لؽكن أن تتصرف فيها الدؤسسة لدورة معينة، فهي تنتج عن صافي :الخزينة-3
 1:القيم الجاهزة أو عن الصافي بتُ رأس الدال العامل واحتياجاته، وبرسب كما يلي

 
 
 
 
 

التقييم باستخدام نسب الهيكلة والرفع المالي :  الثانيالفرع 
 :      تعتبر نسب الذيكلة والرفع الدالر من اهم نسب التي تساعد في دراسة الذيكل التمويلي حيث تطرقنا الذ

 التقييم باستخدام نسب الهيكلة المالية: أولا
 :مفهوم نسب الهيكلة المالية-1

وهي تلك النسب التي تساعد في دراسة الذيكل التمويلي للمؤسسة والدوضوعة لكل جانب من جوانب قائمة الدركز 
الدالر، وهذه النسب تظهر التوزيع النسبي لعناصر الأصول وكذلك الأمر بالنسبة لعناصر الخصوم، وتعتبر هذه النسب أكثر 
دلالة لأغراض دراسة الذيكل الدالر للمؤسسة،وتساعد نسب الذيكلة الدؤسسة على دراسة الذيكل الدالر لذا وذلك من خلال 

  :تسليط الضوء على نقطتتُ أساسيتتُ
 التوازن بتُ مصادر التمويل الداخلية والخارجية. 
 2.كفاءة استثمار الأموال الدوضوعة برت تصرف الدؤسسة بشكل سليم 

 
 
 

 

                                                           
 113.1:، ص، مرجع سبق ذكرهمنتَ شاكر لزمد وآخرون1
 55:، ص2005 الأردن،، الطبعة الثانية، دار وائل للنشر، عمان، مدخل صناعة القرارات: التحليل الدالرمنتَ شاكر، واخرون، 2

 سلفات مصرفية– القيم الجاىزة = الخزينة 

 احتياجات رأس المال العامل– رأس المال العامل = الخزينة 

BFR = BFRex+BFRhex 

BFRhex =موارد خارج دورة الاستغلال –  خارج دورة الاستغلال احتياجات 

=BFRhex ديون متنوعة– ذمم مدينة متنوعة 
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  الماليةأنواع نسب الهيكلة-2
 تقيس نسب الذيكل التمويلي الددى الذي توصلت اليه الدؤسسة في اعتمادها على أموال الغتَ في بسويل احتياجاتها، وتبتُ 

الارتباط الدوجود في رأس الدال والالتزامات الدتًتبة عليه، وعليه فان حساب نسب الذيكل التمويلي تعتبر غاية في الألعية بحيث 
 :تعرض درجة الخطر الدالر الذي يواجه الدؤسسة ولؽكن قياسا بالنسب الدالية التالية

 :من بتُ أهم هذه النسب مايلي
 فهذه النسبة تعتبر الدائمة، تشتَ هذه النسبة إلذ مدى تغطية الاستثمارات الصافية بالأموال :نسب التمويل الدائم2-1

 1:صياغة أخرى لرأس الدال العامل أو ما يسمى بهامش الأمان وبرسب وفق العلاقة التالية
 
 

 تعطينا مدى تغطية الدؤسسة لأصولذا الثابتة بواسطة أموالذا الخاصة، وبرسب وفق العلاقة :نسبة التمويل الذاتي-2-2    
 :2التالية

 
 

 3: هذه النسبة إلذ وزن الديون داخل الذيكل الدالر للمؤسسة وبرسب بهذه العلاقة تشتَ:نسبة الاستقلالية المالية-2-3

 
 

 

 4: نسبة قابلية التسديد تقيس مدى قابلية الدؤسسة للوفاء بديونها وتعطى بالعلاقة التالية:نسبة قابلية التسديد-2-4
 

 التقييم باستخدام نسب الرفع المالي: ثانيا
       إن نسب الرفع الدالر تبتُ مدى اعتماد الدؤسسة على الاقتًاض في بسويل نشاطها، حيث أن كمية الدين الذي 

تستخدمه قد يكون له تأثتَ سلبي أو إلغابي، وكلما زاد حجم الدديونية كلما زادت احتمالية أن تواجه الدؤسسة صعوبات في 
الإيفاء بتلك الالتزامات الدالية، لذلك كلما زادت الدديونية كلما زادت احتمالية الإفلاس، لكن وبالرغممن ذلك فان الدديونية 
تعتبر مصدر رئيسي لتمويل نشاط الدؤسسة ذلك بأنها توفر ميزة ضريبية حيث أن الفوائد الددفوعة لخدمة الدديونية تقتطع قبل 

 5حساب الضريبة،
هو اعتماد الدؤسسة على الاقتًاض من مؤسسة من مؤسسات الدالية والدصرفية في سد احتياجاتها : مفهوم الرفع المالي-1

الدالية، وبالتالر تكون التكاليف الثابتة لديها في هذه الحالة هي الفوائد الددينة او الددفوعة، أما إذا كانت الدؤسسة تطرح أسهما 

                                                           
 70:، ص2009 مذكرة ماجستتَ، غتَ منشورة، جامعة احمد خضتَ،بسكرة، الجزائر،،أثر التشخيص الدالر على تنافسية الدؤسسة الاقتصادية الجزائريةعقبة تطاف،1
 212:، الطبعة الأولذ، دار البركة للنشر والتوزيع،عمان،الأردن، صالإدارة والتحليل الدالررشادالعصار، واخرون، 2
 21: ص،1996،لقاهرة،مصرا، دار الكتب العلمية للنشر والتوزيع،التحليل الدالر وإدارة الأموالضالة، فابو الفتوح علي3

4Pierre Conso, Farouk Hemici, « Gestion Financière De L’entreprise », 10e Edition, Dunod, Paris ,France, 
2002,p224 

.  86:، ص2010، الطبعة الأولذ، دار وائل للنشر، عمان الأردن، الإدارة الدالية الأسس العلمية والتطبيقيةاحمد سعيد العلي، 5

 الأصول الثابتة/الأموال الدائمة  = نسبة التمويل الدائم 

 الأصول الثابتة /الأموال الخاصة  =نسبة التمويل الذاتي 

 مجموع الديون/ الأموال الخاصة = نسبة الاستقلالية المالية 

 القدرة على التمويل الذاتي/الديون الطويلة والمتوسطة الأجل = نسبة قابلية التسديد
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لشتازة لسد هذه الاحتياجات فان التكاليف الثابتة هنا، هي أرباح الأسهم الدمتازة التي ستقوم الدؤسسة بدفعها إلذ الدسالعتُ 
 1.الدمتازين وذلك لان الأسهم الدمتازة تتمتع بأرباح مضمونة ولزددة حسب ما نص عليه قانون الدؤسسات

 :ومن أهم النسب التي تقيس الرفع
 تقيس هذه النسبة مدى اعتماد الدؤسسة على أموال الغتَ في بسويل :(أموال خاصة)حقوق الملكية / إجمالي الأصول -1

 2.نفسها وبالتالر زيادة الدخاطر التمويلية ولسطر عدم السداد في الأجل الطويل
 وتبتُ هذه النسبة حجم الديون الدستغل من رأس الدال الدتوفر، وتعتبر الشركة :حقوق الملكية/ الديون طويلة الأجل  -2

 3.التي بسول رأس مالذا عن طريق الديون طويلة الأجل أكثر خطورة من تلك التي تنخفض فيها نسبة مديونيتها
 تقييم الهيكل التمويلي للمؤسسة: الفرع الثالث

    إن التطرق إلذ عملية تقييم تركيبة الذيكل الدالر للمؤسسة، لؽكن الوصول من خلاله إلذ نتيجة مفادها الحكم على حالته، 
 :ويتلخص هذا الحكم في ثلاث حالات رئيسية لشكنة وهي كالتالر

 إما إن تكون وضعية الذيكل التمويلي أقل من النسبة الدستهدفة، وجود خلل في الذيكل التمويلي؛ 
 إما أن تكون وضعية الذيكل التمويلي مساوية للنسبة الدستهدفة، هيكل مالر مناسب؛ 
 إما أن تكون وضعية الذيكل التمويلي بذاوزت النسبة الدستهدفة، وهنا لغب إعادته الذ الوضع الطبيعي؛ 

    في حال قضى تقييم تركيبة الذيكل التمويلي للمؤسسة بعدم أمثليته، نقوم بابزاذ بعض الإجراءات التصحيحية من أجل 
 :الستَ به لضو الأمثلية، وتتمحور هذه الإجراءات التصحيحية في أربعة أساليب لشكنة وهي كالتالر

 إعادة هيكلة تركيبة الذيكل التمويلي وذلك باستخدام أموال ملكية جديدة من أجل بزفيض نسبة الاستدانة. 
  التنازل عن الاستثمارات، يعتمد هذا الأسلوب عن التنازل على الاستثمارات غتَ الدستخدمة أو غتَ الضرورية، واستخدام

 .الأموال الدتحصل عليها في هذه العملية في إرجاع الأموال الدقتًضة إذا كان الذدف هو بزفيض نسبة الأموال الدقتًضة
 بسويل الاستثمارات الجديدة وانتقاء مصادر التمويل للاستثمارات الجديدة وذلك بدراعاة برقيق نسبة الاستدانة الدثلى. 

 
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
 286صذكره،  مرجع سبق واخرون،رشاد العصار1
 76، ص2012 مذكرة ماجستتَ، منشورة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، الرفع الدالر كمؤشر لتقييم الأداء الدالر للمؤسسة،شهرزاد قاسمي، 2
 59، صنفس الدرجع السابق3
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. الدراسات السابقة: الثانيالمبحث 
 الدراسات السابقة ذات الصلة بالموضوع: المطلب الأول

  2011 الدالر للمؤسسة الاقتصادية خلال الفتًة الأداء تقييم 1:(خدلغة درايت و معطا الله مبروكة )دراسة-
 الدالر وما مدى الأداءؤشرات مفيما تتمثل : التالية الإشكالية عن الإجابةفكانت من خلال لزاولة  ((2009

 الدالر الذي الأداء الدالر في الدؤسسة الاقتصادية؟ حيث كان التًكيز في هاته الدراسة على تقييم الأداءاستجابتها لتقييم 
لؽكن من خلاله كشف مواطن الخلل والالضرافات وذالك بالاعتماد على لرموعة من الدعاير والدؤشرات الدالية التي 

 القدرة على التمويل الذاتي وقد توصلت الدراسة ان الدؤسسة لذا أو إمكانية مدى وإبرازتتناسب مع موضوع الدراسة 
. القدرة على التمويل الذاتي رغم النتيجة السلبية المحققة خلال الدورة 

  دراسة حالة الشركة الوطنية للتأمتُ )تقييم الاداء الدالر لشركات التأمتُ  : 2بعنوان (فاطمة قوراج)دراسةsaa بورقلة
إلذ أي مدى لؽكن الاعتماد : والتي قامت الباحثة من خلاله بالإجابة على الإشكالية 2010-2012خلال فتًة

؟ حيث ركزت الباحثة 2010-2012على مؤشرات الأداء الدالر لتقييم اداء الشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًة 
على تقييم الأداء الدالر لشركات التأمتُ والتي تهدف إلذ اكتشاف نقاط القوة ونقاط الضعف لتحسينها وقد توصلت 
من خلال الدراسةالذ ان الشركة متوازنة ماليا وان الدؤسسة لؽكنها الوفاء بالتزاماتها  ابذاه الغتَ وتتمتع باستقلالية مالية 

 .وهذا من خلال النسب الدالية 
  التشخيص الدالر ودوره في تقييم الأداء الدالر في شركات التأمتُ وإعادة التأمتُ خلال : 3دراسة لستاري زهرة  بعنوان

ماهو دور التشخيص الدالر في تقييم الأداء :  حاولت الباحثة الإجابة عن الإشكالية التالية 2005-2007الفتًة 
الدالر لشركات التأمتُ ؟ حيث ركزت في لرتمع الدراسة على قطاع اتأمتُ واختارت عينة هي الشركةا لجزائرية للتأمتُ 

caar ُحيث تهدف هذه الدراسة إلذ إبراز ألعية  التشخيص الدالر كأداة فعالة لتقييم الأداء في شركات التأمت 
واستغلال الأدوات والطرق التي تستخدم في التشخيص الدالر لإبراز نقاط القوة ونقاط الضعف حيث توصلت الباحثة 
إلذ نتائج أن التشخيص الدالر عملية برليل للبنية لداخلية للمؤسسة والذي يهدف الذ لرموعة من الأدوات التحليلية 

 .والتي تستخدم في عملية تقييم الأداء الدالر 

                                                           
1

 
((2009-2011 تقييم الاداء المالي للمؤسسة الاقتصادية خلال الفترة 1:(خديجة درايت و معطا الله مبروكة )دراسة 

،مذكرة ماستر ،كليو العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم 

 .2016التجارسة،جامعة ادرار،
2

،مذكرة ماجستتَ،كلية العلوم الاقتصادية والتسيتَ saa2010 2012دراسة حالة الشركة الوطنية للتأمين )تقييم الاداء المالي لشركات التأمين : (فطمة قوراج)دراسة  
 2012والعلوم التجارية،جامعة قاصدي مرباحن

 ،يرماجست مذكرة ، 2007 - 2005 التأمين وإعادة للتأمين الجزائرية الشركة حالة دراسة(التأمين شركات في الأداء تقييم في دوره و المالي التشخيص :لستاري زهرة 3

 2011،بومرداس جامعة التجارة، والعلوم التجارية  وعلوم التسيتَ الاقتصادية مكليةالعلو
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 برليل ملاءة ومردودية شركات التأمتُ دراسة حالة الشركة الوطنية للتأمينات  :1دراسة هدى بن لزمد بعنوان
CAAT حيث حاولت الإجابة من خلال دراستها على الإشكالية كيف لؽكن لشركات التأمتُ تعظيم نتائج 

تسيتَها الدالر لصالح مالكي الشركة لتحقيق اكبر عائد لذم ؟ فكانت الدراسة تهدف إلذ إبراز ألعية قدرة شركات 
التأمتُ على الوفاء بالتزاماتها وبرليل لستلف جوانب ملاءتها والتعرف على مدى احتًامها لالتزامات الدلاءة الدفروضة في 

التنظيم الدعمول به في الجزائر وكذالك التعرف على واقع مردودية شركات التأمتُ في الجزائر في ظل ظروف الاستثمار 
السائدة وإبراز لزركاتها التي على شركات التأمتُ الاعتماد عليها وإبراز العلاقة بتُ الدلاءة والدردودية فيها والسبل التبعة 

من اجل برستُ كل منها في مثل هاته الشركات وقد توصلت الباحثة في هذه الدراسة أن الشركة تتمتع بدلاءة 
ومردودوية جيدة حيث لصد انها برتًم التزامات الدلاءة الدفروضة في ما لؼض كيفية حساب الدخصصات التقنية والديون 
التقنية وتكوين الذامش الإلزامي على أساس الديون التقنية والأقساط وكلما  ازداد الذامش الدلاءة الدكون كلما أدى إلذ 

 .زيادة قدرة الشرطة  للوفاء بالتزاماتها ومنه الذ زيادة ثقة العملاء وهذا من شأنه إن يزيد من حجم الأقساط الصادرة 
 

 المقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية: الثانيالمطلب 

 لؽثل الدقارنة للدراسات السابقة والدراسة ا الحالية)1-1(الجدول 

 الدراسة الحالية الدراسات السابقة المجال
بعض الدراسات ركزت على تقييم  الدوضوع

الأداء الدالر لشركات التامتُ 
وبعضها ركزت على لدلاءة فيها 

ومنها من ركزت على الدؤسسات 
 الاقتصادية

أما  دراستنا ركزت على اثر الذيكل 
التمويلي  على الأداء الدالر 

 لدؤسسات التامتُ

هدف معظم الدراسات السابقة  الذدف
التعرف على شركات التامتُ من 

 الناحية الدالية

أما دراستنا فهدفت إلذ التحقق 
 من الفرضيات الدوضوعة

كل الدراسات السابقة ركزت على  الدنهجية 
 دراسة الحالة

ركزت دراستنا على دراسة الحالة 
 أيضا

معظم الدراسات السابقة في نفس  بيئة الدراسة
القطاع ولكن في بيئات لستلفة من 

كانت  دراستنا في الدؤسسة 
الوطنية للتامتُ وبالتحديد في 

                                                           
 كلية منشورة، ير غ ير ماجست ةمذكر ،) CAAT نهتأيٍُاخ انىطٍُح انمشكح حانح دساسح (انتأيٍٍ ششكاخ ويشدودٌح يلاءج تحهٍم لزمد، بن ىدل 35  1

 2005 قسنطينة، منتورم، جامعة التجارية، مالعلوو ير التسيو الاقتصادية مالعلو
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الوكالة المحلية إدرار التابعة للمديرية  الوطن
 الجهوية بشار

لرتمع وعيت لدراسة في لستلف  لرتمع و عينة الدراسة
 شركات التامتُ

أما دراستنا ركزت على الشركة 
بالتًكيز على SAAالوطنية 

 مصلحة المحاسبة والدالية
 من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الدقارنة بتُ الدراسات السابقة:الدصدر
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 خلاصة الفصل
حاولنا في هذا الفصل الإشارة إلذ الجوانب الأساسية الدتعلقة بالدوضوع فقد بدأنا بإدراج إطار عام حول الأداء الدالر 

، ثم تناولنا ألعيته في قدرة الدؤسسة على الاستغلال الأمثل لدواردها من اجل تعظيم ثروتها وبالتالر تعظيم القيمةوعرفناه على أنه 
: وأهم العوامل الدؤثرة فيه وصنفت الذ لرموعتتُمتابعة واستمرار نشاط الدؤسسة، الدعايتَ والدؤشرات التي تساعدنا في تقييمه 

 .عوامل خاضعة لتحكم الدؤسسة وأخرى غتَ خاضعة لتحكمها
كما تطرقنا إلذ ماهية الذيكل التمويلي بداية من مفهوم الذيكل التمويلي الذي لؽثل جميع أشكال وأنواع التمويل سواء داخلية 

أو خارجية، وأيضا من مصادر قصتَة أو طويلة الأجل، وقد تم استعراض بعض النظريات الحديثة بغرض توضيح بعض الدفاهيم 
الأساسية للهيكل التمويلي، وتناولنا لزددات الذيكل التمويلي وهي لرموعة من العوامل التي لغب أخذها بعتُ الاعتبار عن 

ثم انتقلنا إلذ العلاقة بتُ الذيكل التمويلي والأداء الدالر، ثم حددنا لستلف . برديد أنواع الأموال الدستخدمة في بسويل الدؤسسة
 .النسب الدتعلقة بالذيكل التمويلي التي توضح الوضعية الدالية للمؤسسة

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :الفصل الثاني
 لتأثير الهيكل التمويلي على :دراسة تطبيقية
 خلال SAA لشركة التأمين الأداء المالي

 (2016-2013)الفترة 
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 : تمهيد

بعد ما تطرقنا في الفصل السابق إلذ الدفاهيم الدتعلقة بالذيكل التمويلي والأداء الدالر واهم النسب والدؤشرات الدالية 
سنحاول في هذا الفصل إسقاط ما تم التطرق إليه وإبراز ما جاءت به الإشكالية الرئيسية وتوضيح العلاقة التي تربط الذيكل 

لأنها  بسثل قطاعا هامًا في الاقتصاد الوطتٍ ، (2016-2013)التمويلي بالأداء الدالر على الشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة 
 .من خلال قيامها بتجميع الددخرات ثم استثمارها وتعويض الدؤمن له عند حدوث الخطر في كل القطاعات الاقتصادية

وقد اعتمدنا في دراسة الوضع الدالر للشركة على القوائم الدالية من خلال حساب وبرليل كل من نسب السيولة، نسب الدردودية، 
مؤشرات التوازن الدالر، نسب الذيكلة ونسب الرفع الدالر، وأختَا عرض النتائج الدتوصل إليها وبرليلها ومناقشتها قصد الخروج 

 :، وهذا من خلال التطرق إلذ ما يليتبدجموعة من التوصيات والاقتًاحا
 .تقديم الشركة لزل الدراسة: الدبحث الأول
 .SAAتقديم الديزانية الدالية للشركة الوطنية للتأمتُ : الدبحث الثاني
 .دراسة تأثتَ الذيكل التمويلي على الأداء الدالر: الدبحث الثاني
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 تقديم الشركة محل الدراسة: المبحث الأول

 المحور الرئيسي في سوق التأمتُ الجزائري باعتبارها من أقدم الشركات من حيث SAAتعتبر الشركة الوطنية للتأمتُ 
 . من الحصة السوقية الإجمالية وهي برتل الريادة في لرال تأمينات السيارات والأخطار الدتعددة% 28النشأة، حيث بسثل 

 SAAللتأمينالتعريف بالشركة الوطنية: المطلب الأول

 SAA  تقديم المديرية العامة: الفرع الأول

     الشركة الوطنية للتأمتُ هي شركة اقتصادية عمومية مقرها الرئيسي في شارع تشي غيفارا الجزائر العاصمة تأسست بدوجب 
من رأس مالذا  %39كانت في بداياتها شركة لستلطة جزائرية مصرية إذ أن . 1963ديسمبر 12الدؤرخ في 198/ 63القانون رقم 

  الخاص بتأمتُ الشركة وقد نصت الدادة 1966 ماي31 الصادر في الجريدة الرسمية في 66/ 127للمصريتُ، وبعد صدور قانوني 
 منه تأميم شركة 129/66الأولذ من هذه الأختَ على احتكار الدولة لعملية التأمتُ، وعلى هذا الأساس صدور الأمر رقم 

 قام الدشرع الجزائري بإصدار 1966 أكتوبر 09التأمتُ وانتقال الأموال والحقوق والتزامات هذه الشركة بذاه الدولة، حيث في 
 تم 1998قانون لتنظيم التأمتُ في الجزائر وحدد فيه الأحكام العامة، وحقوق وواجبات كل من الدؤمن والدؤمن له، وفي سنة

مليار دج، منذ بداية نشاطها حاولت هذه الشركة 30اعتمادها في شكل شركة ذات أسهم لدزاولة عمليات التأمتُ برأس مال قدره 
تقديم ضمانات متميزة لزبائنها من خلال تقديم خدمات تستجيب لاحتياجاتها منها التأمتُ على السكن والدباني، التأمتُ على 

 ،الخ...أخطار السيارات،

 . مديرية جهوية من ضمنها الدديرية الجهوية بشار تضم بعض ولايات الجنوب ومركزها بشار14تشرف الدديرية العامة على * 

 التعريف بالمديرية على المستوى الجهوي و المحلي:  الفرع الثاني

 بشار -  SAAتقديم المدرية الجهوية:أولا

مقرها الكائن بولاية بشار برديد بددينة بشار بدنطقة الغراصة حيث تتولذ التنسيق الدباشر لنشاط الوكالات التجارية التابعة للشركة 
 وكالة على مستوى ولاية بشار متوزعة على مستوى الولايات ،ادرار،تيندوف،النعامة14وتضم 

 (01)انظرالملحق رقم الذيكل التنظيمي للمديرية الجهوية ببشار  *
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 :ادرار-SAAتقديم وكالة : ثانيا 
ولذا فروع في دوائر اولف يقوم هيكلها 8مقرها الكائن بولاية ادرار بطريق سليمان بن علي تقدم خدمات التامتُ عدد عمالذا 

 التنظيمي على مدير عام تابع له ثلاث مصالح مصلحة الانتاج ،مصلحة المحاسبة،مصلحة الحوادث 
 الخ......ومن خدماتها التامتُ على  السيارات الدباني والمحلات،تامتُ الأخطار الصناعية،التامتُ ضد أخطار النقل

 SAAأىداف وخدمات الشركة الوطنية للتأمين: المطلب الثاني
 SAAأىداف الشركة الوطنية للتأمين: الفرع الأول
  المحافظة على مكانتها كرائدة في السوق 
  الرفع من رقم الأعمال وذلك من خلال البحث عن الفرص الدتعلقة بالأخطار الدختلفة 
  إنشاء فرع للصيانة 
  برستُ الدستوى الوظيفي للعمال 
  التحستُ من الصورة الذهنية للمؤسسة، والبحث عن أكبر عدد لشكن من الزبائن، والتحستُ الدستمر لجودة لاستقبال

 والتعويض في أقرب الآجال عند الضرر 
  طرح منتجات جديدة للتأمتُ ومتطلبات الزبائن 

 SAA بنية محفظة إنتاج الشركة الوطنية للتأمين:الفرع الثاني

لؽتد نشاط الشركة إلذ العديد من المجالات ولؽس عدة أصناف من العملاء، والخواص والدهنيتُ والشركات الصغتَة والدتوسطة 
 :ولؽكن توضحيها في الشكل الآتي. والكبتَة والدؤسسات

 SAAلؽثل خدمات الشركة الوطنية للتأمتُ : ) 1-2(الشكل

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على وثائق الشركة: المصدر

 خدمات الشركة الوطنية للتأمتُ

 

تأمتُ 
الدسؤولية 

الخدما،الددنية
 ت

تأمتُ الأخطار 
 الصناعية

 دالتأمتُ ض
 أخطار النقل

متُ الدباني أت تأمتُ السيارة
ت والحألا

 لتجاريةا
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  يعتبر فرع تامتُ أخطار السيارة   هو الفرع السائد في الشركة الوطنية للتامتُ نظرا لعدد الدؤمن لذم حيث قدرت الحصة السوقية له
 .من إجمالر الخدمات الدقدمة من طرف الشركة% 74.4 ب 2017سن

 SAAللشركة الوطنية للتأمين  المالية لميزانية اتقديم: المبحث الثاني

  عرض وتطور عناصر الديزانية الدالية:الأولالمطلب 

 SAAالديزانية الدالية للشركة الوطنية للتأمتُ عرض :الفرع الأول

     إبراز على نشاط الشركة الوطنية للتأمتُ لزل الدراسة ومعرفة وضعها الدالر، نقدم فيما يلي الديزانية الدالية الدفصلة لأربع سنوات 
 .2013/2014/2015/2016هي 

 جد: الوحدة(2016-2013) خلال الفتًةSAA للتأمتُة الدفصلة جانب الأصول للشركة الوطتٍالديزانية الدالية: )1-2( لجدولا

 2016 2015 2014 2013 السنوات/البيان
 .أصول غير جارية

 فارق الشراء
 التثبيتات الدعنوية
 التثبيتات الدادية

 أراضي
 الدباني

 تثبيتات مادية أخرى
 تثبيتات جاري الصازها

 البيانات المالية-
 السندات الدوضوعة
الدسالعات الأخرى 
 والحسابات الدائمة

السندات الدثبتة الأخرى 
الأصول الدالية الأخرى غتَ 

 جارية
الضرائب الدؤجلة على 

 الأصول

 
- 

12833.302.45 
- 

5252634428.59 
6562837119.96 

370497308.51 
8072087.74 

149961141.00 
9273370.77 

2840134740.98 
 

44501739510.56 
2641285.65 

 
588391.706.00 

 
- 

1639662.56 
- 

5148438928.59 
6422535822.17 

441737161.71 
00 

191218330.73 
7332318.54 

2996891908.73 
 

45239797193.21 
101183433.00 

 
594669769.78 

 
- 

190832513.76 
- 

5150464528.59 
6334920042.70 

499072872.47 
00 

70987604.98 
8986239.95 

3012025096.88 
 

45646291146.26 
280330359.12 

 
622772405.27 

 
- 

169925486.59 
- 

5170584568.59 
17619594851.9 

910297425.95 
500472143.13 
184444854.53 
161543130.11 

1259121529.22 
 

3600807196.78 
453338403170.16 

 
631547758.67 

 75446404288.67 61816682809.98 61125444529.02 60371664002.21 المجموع الأصول غتَ جارية
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 :الأصول الجارية
الدخزونان والدنتجات قيد 

خدمات التامتُ ..التصنيع 
 وإعادة التامتُ

- الحسابات الدائنة
 الاستخدامات الدماثلة

 الزبائن
 الددينون الآخرون

 الضرائب
 الأصول الأخرى الجارية
 الدوجودات وما لؽاثلها 

توظيفات وأصول مالية 
 جارية
 الخزينة

 
 

1764377025.40 
 

2518098493.38 
 

147766263.46 
868544346.07 

95938969.22 
- 

6750000000.00 
- 

2516243579.77 

 
 

1860116426.43 
 

3186487010.66 
 

1467329062.16 
807718468.34 
105425160.11 

- 
157577978.00 

- 
2065447164.54 

 

 
 

2323870202.96 
 

4650565892.68 
 

3815296514.90 
878017106.34 

95673890.84 
- 

691479571.14 
- 

2400642056.84 

 
 

2621490.70 
 

7708534009.02 
 

50510994.45 
2825222741.46 
2111598265.30 

- 
848240000.00 

- 
300146699.58 

 1656438783375 14855545235.70 9650101270.24 9909969677.55 مجموع الأصول الجارية
 92010792122.42 76672228045.68 70775545799.26 70281633679.76 مجموع العام للاصول

 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 دج:الوحدة( 2016-2013)خلال الفتًةSAA الوطنية للتأمتُ لشركةالخصومالدفصلة جانب الديزانية الدالية : )2-2( الجدول

 2016 2015 2014 2013 السنوات/البيان
     الأموال الخاصة

 2000000000.00 2000000000.00 2000000000.00 2000000000.00 رأس الدال الاجتماعي
 - - - - رأس الدال غتَ مطلوب

 11399426605.54 9113762974.58 7489285245.39 5764384523.40 الاحتياطات
 173109142.47 160366421.71   فارق التقييم

   -104195500.00 - فارق أعادة التقييم 
 410043082.68 - - - فارق الدعادلة

رؤوس الأموال الخاصة بعد 
 التًحيل

   10440008.04 

 3387342882.63 3386316257.27 3228673229.19 3224900721.99 النتيجة الصافية
 35359481705.28 32660445653.56 30238721667.28 28989285245.39 مجموع الأموال الخاصة

 
 

 الخصوم الغير جارية
 

 4727343802.88 1713802.88 1213802.88 1213802.88 القروض والديون الدالية
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 14813222.92 00 00 00 الضرائب الدؤجلة
 3033489238.26 1892958968.98 1425348170.67 1460286573.61 الديون لأخرى غتَ جارية

 3772177882.08 3698200259.31 3812164693.83 3571590600.41 الدؤونات والدنتجات
مجموع خصوم غير 

 جارية
5033099976.90 5238721667.28 5592873031.17 11547824146.14 

  الخصوم الجارية 
الدوردون والحسابات 

 الدلحقة
30529141200.68 30411028740.36 30308570115.97 29963589851.11 

 1811274961.06 1634286816.98 141977267480 2087444127.99 الضرائب 
 13265657333.52 6349092941.43 3091196100.34 3637285308.54 ديون أخرى 

 62964125.31 126959486.57 1063641.90 5386820.26 خزينة الخصوم
 45103486271.00 38418909360.95 34923061157.40 36259257457.47 مجموع الخصوم الجارية

 92010792122.42 76672228045.68 70775545799.26 70281633679.76 مجموع الخصوم
 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 2016-2013خلال الفترة مقارنة عناصر الميزانية المالية للشركة الوطنية للتأمين : الفرع الثاني

-2013)يوضح الجدولتُ التالتُ كل من جانب الأصول والخصوم للميزانية الدالية الدختصرة للشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة 
2016): 

 الأصول-1

 جد: الوحدة(2016-2013)خلال الفتًةSAA للتأمتُة جانب الأصول الشركة الوطتٍةالدالية الدختصرالديزانية : )3-2( الجدول

 2016 2015 2014 2013 السنوات/ البيان

 النسبة الدبلغ  النسبة الدبلغ النسبة الدبلغ النسبة الدبلغ 

60371664002.2 الأصول الثابتة
1 

86.90
% 

611254445
29.02 

86.3
6 

61816682809.
98 

80.6
2% 

7544640428
8.67 

81.9
7% 

 
 9909969677.55 الاصول المتداولة

14.10
% 

965010127
0.24 

13.6
4% 

14855545236
.66 19.4 

1629425583
3.75 

18.1
% 
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186011642 %2.51 1764377025.40 قيم الاستغلال
6.43 

 
2323870202.

96 
 

3.03
% 

2621490.70 
0.28

% 

 %8.01 5629349072.38 قيم قابلة للتحقيق
572453767

9.27  
10131032976.

86 
13.2
1% 

1626161964
3.47 

17.6
7% 

2516243579.7 قيم جاىزة
7 

3.58
% 

20654471
64.54  

2400642056.
84 

3.13
% 

30014699.
58 0.12 

70281633679.7 مجموع الاصول
6 100% 70775545

799.26 
100
% 

7667222804
5.68 

100
% 

920107921
22.42 

100
% 

 SAAمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ: الدصدر

 الخصوم-

 جد: الوحدة(2016-2013)الفتًة خلال  SAA الوطنية للتأمتُلشركةا لدختصرة جانب الخصوم لالديزانية الدالية: )4-2( الجدول

 2016 2015 2014 2013 السنوات/البيان

 النسبة المبلغ النسبة المبلغ النسبة المبلغ النسبة المبلغ 

 28989285245.39 الأموال الدائمة
41.2
5% 30613762974.58 

43.25
% 

32660445
652.78 

42.59
% 35359481705 38.43% 

 5033099976.90 الديون الطويلة
7.16
% 5238721667.28 7.41 

55928730
31.17 7.29% 

11547824146.
14 12.4% 

51.59 36259257457.47 الديون قصيرة الاجل
% 

34923061157.40 49.34
% 

38418909
360.95 

49.81
% 

45103486271.
00 

49.02 
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 %100 70775545799.26 %100 70281633679.76 مجموع الخصوم
76672228

045.68 100% 
92010792122.

42  

 SAAمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ: الدصدر
لؽكننا من خلال الجدولتُ السابقتُ الدقارنة بتُ عناصر الديزانية، وسنقوم بهذه الدقارنة بالاعتماد على التمثيل البياني لكل 

 من الأصول والخصوم وعناصرهم، وذلك لكل سنة على حدة من خلال الشكلتُ التاليي
                                )2016-2013) البياني لأصول الديزانية الداليةللشركة الوطنية للتأمينخلالالفتًةلالتمثي: )2-2(الشكل

   

 

 

 

 

 

 واستخدام برنامج الاكسال3-2من اعداد الطالبتُ باستخدام بالاعتماد على الجدول السابق :الدصدر

 

 

86.90
%

14.10
%

الاصول 
الثابتة

الاصول 
المتداولة

2013

86.36
%

13.64
%

البيان

الاصول الثابتة

الاصول 
امتداولة

2014

81,97%

18,1%

الاصول الثابتة

الاصول 
المتداولة

2015

80.62
%

19.40
%

الاصول 
الثابتة

الاصول 
امتداولة

2016
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نلاحظ أن (2016-2013)والذي لؽثل أصول الديزانية الدالية  خلال فتًة الدراسة للفتًة   (2-2)       من خلال الشكل رقم 
نسبة الأصول الثابتة عرفت تذبذب مستمر، ويتضح أن الأصول الثابتة بسثل نسبة كبتَة من إجمالر أصول الشركة، وهذا يدل  على 

 2014 وشهدت سنة %86.9 أعلى نسبة لذا تقدر ب2013مدى ألعية هذه الأختَة في تركيبة الشركة حيث شهدت سنة 
 2015من لرمل الأصول، أما الأصول الدتداولة فهي أيضا عرفت تذبذب حيث كانت اقل  نسبة سنة % 86.36قدرت ب

من لرمل الأصول، ويعود التذبذب الحاصل في 81.97 قدرت ب 2016 وأما اقل نسبة كانت في سنة %80.6قدرت ب 
 العينية الأخرى، فالارتفاع يدل على أن الشركة تقوم بتجديد تالأصول الثابتة إلذ الارتفاع  والالطفاض في الاستثمارات أي التثبيتا

، والالطفاض كانت نتيجة اهتلاك الاستثمارات وعدم )فتح وكالات في عدة ولايات(استثماراتها أو حيازة استثمارات جديدة 
بذديدها أو عدم توسيعها في تلك الفتًة أو التنازل عنها،أما الأصول الدتداولة فيعود التذبذب فيها إلذ الالطفاض والارتفاع في 

 .تسديد الأقساط من طرف الزبائن
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  الهيكل التمويلي والنتيجة الصافية ورقم الأعمالتطوردراسة : الثانيالمطلب 

 دراسة تطور الهيكل التمويلي: الفرع الأول

 (2016-2013)خلال الفتًة SAAدراسة الذيكل التمويلي للشركة الوطنية للتأمتُ 
 دج: الوحدة     (2016-2013)خلال الفتًة SAAالوطنية للتأمتُشركةل لالذيكل التمويليتطور : )5-2( الجدول

 2016 2015 2014 2013 السنوات/البيان 

30613762974.5 28989285245.39 الأموال الخاصة
8 

32660445653.5
6 3535948170.28 

% 85.2 85.39 85.37 76.81 
الديون طويلة 

 الأجل
5033090976.90 5238721668.28 5592873031.17 11547824146.14 

% 14.79 14.61 14.63 23.1 

35852484642.8 34022376222.29 لرموع الدوارد
6 

38253318684.7
3 46907305851.42 

% 100 100 100 100 
 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 ندعم الجدول السابق ) 2016-2013( خلال الفتًة أكثر لتطور الذيكل التمويلي للشركة الوطنية للتأمتُ حتوضيومن أجل 
 بالشكل التالر

                ( 2016-2013)تطور الذيكل التمويلي لشركة الوطنية للتأمتُ  خلال الفتًة:)3- 2(الشكل

 

 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول )5-2( من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول :المصدر
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 (2016-2013) خلال الفتًة SAAمن خلال الجدول أعلاه الذي يبتُ الذيكل التمويلي للشركة الوطنية للتأمتُ:التحليل
 من الذيكل التمويلي، لشا يعتٍ أن شركة التأمتُ تعتمد بالدرجة % 76أن الأموال الخاصة بلغت نسبتها أكثر من ويتضح لنا 

 .الأولذ على الأموال الخاصة، وبصفة ضئيلة على الديون

    أي أن الشركة تعتمد بالدرجة الأولذ على التمويل الداخلي، وفي حالة عجزها عن تغطية احتياجاتها الدالية تلجأ الذ التمويل 
الخارجي لكن بنسبة قليلة، وهذا عامل إلغابي للاستفادة من الاستقلالية الدالية بذاه الغتَ من جهة، ومن جهة أخرى فإن الشركة 

 .تكون أقل عرضة للمخاطر الدالية الناجمة عن الاستدانة

 دراسة تطور رقم الأعمال والنتيجة الصافية:الفرع الثاني

 جد: الوحدة(2016-2013)الفتًة خلال تطور رقم الأعمال والنتيجة الصافية للشركة التأمتُ : )6-2( الجدول

 2016 2015 2014 2013 البيان
رقم 

 الأعمال
23174025214.48 23840399713.85 24129511510.30 310588839.78 

 ةالنتيج
الصافية 

3224900721.99 3228673229.19 3386316257.27 3387342882.63 

 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 :نلاحظ من الجدول أعلاه الذي يبتُ تطور رقم أعمال والنتيجة الصافية للشركة الوطنية للتأمتُ خلال فتًة الدراسة

 رقم الأعمال-1
  تلاحظ انه في زيادة ملحوظة وهذا نتيجة لزيادة الخدمات الدقدمة من طرف شركة وكانت أعلى نسبة لذا خلال سنة 

 التطور الكبتَ الذي يشهده قطاع التأمتُ في الآونة الأختَة والوضعية التنافسية ب بسب24129511510.30وقدرت   2016
على مستوى  % 28القوية التي تتميز بها الدؤسسة مقارنة بدنافسيها كما أنها برتل الدرتبة الأولذ في القطاع بحصة سوقية قدرت ب 

 . 2015التًاب الوطتٍ سنة 

إذن فتحقيق مستويات عليا في رقم الأعمال، يعطي الدؤسسة إمكانية كبتَة في بسويل احتياجاتها الدالية ذاتيا لكن هذا يتوقف على 
 .حجم الدصاريف وقدرة الدؤسسة على التحكم في التكاليف
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نلاحظ من خلال الجدول أن الشركة حققت نتيجة صافية موجبة، خلال فتًة الدراسة حيث : النتيجة الصافية-2
دج، وهذا يثبت ان الشركة لديها القدرة على 3387342882.63: حيث قدرت ب2016شهدت أعلى نسبة لذا خلال 

 .  والتحكم في تكاليف الاستغلال

 دراسة تأثير الهيكل التمويلي على الأداء المالي لشركة التأمين: المبحث الثالث
حتى نتمكن من معرفة تأثتَ الذيكل الدالر على الأداء الدالر للشركة قمنا بالتطرق إلذ أهم النسب الدالية الدستعملة في دراسة تأثتَ 

الذيكل التمويلي على الأداء الدالر والدتعلقة ب نسب الذيكلة والرفع الدالر، وذلك باستخدام الدعلومات الدالية في الوثائق الدقدمة من 
 .طرف الشركة

 باستخدام نسب السيولة والمردودية: المطلب الأول

 نسب السيولة: الفرع الأول

    (2016-2013)تطور نسب السيولة الشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًة : )7-2(الجدول 

 
 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 التعليق على النتائج*
 :نلاحظ من خلال الجدول أعلاه مايلي

نسبة 2013نلاحظ إن هذه النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة، كما أنها بلغت سنة :العامةنسبة السيولة -1
 حيث 2016 سنة ت الطفضلكنها%38.66 ارتفعت إلذ 2015 وفي سنة %27.63ب2014 ثم قدرت سنة 27.33%

 .%36.12بلغت

 2016 2015 2014 20013العلاقة  النسبة
الديون قصتَة / الدتداولة الأصول) العامة نسبة السيولة 

 100*(الأجل
27.33% 27.63% 38.66% 36.12% 

الديون /الدخزونان- الدتداولةالأصول)نسبة السيولة الدختصرة 
 100* (الأجلقصتَة 

22.46% 22.30% 32.61% 36.12% 

الديون قصتَة /الأصولخزينة )نسبة السيولة الجاهزة 
 100*(الأجل

6.93% 5.91% 6.24% 0.66% 
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 ثم %22.46نسبة 2013 النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة، كما أنها بلغت سنة:نسبة السيولة المختصرة-2
 .%36.12 بلغت2016 وفي %32.61 ارتفعت إلذ 2015 وفي سنة %22.30 إلذ  2014سنة 

 ثم %6.93 2013 إن هذه النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة،بلغت سنةظ نلاح: الجاىزةنسبة السيولة-3
 .2016سنة %0.66شهدت الطفاض كبتَ  % 6.24ارتفعت إلذ 2015وفي سنة % 5.91 إلذ 2014الطفضت سنة 

 :ندعم الجدول السابق بالشكل التالر2016 إلذ 2013 للفتًاتالسيولة  نسبة لتطورومن أجل وضح أكثر 

 

 

 

 

 

 

 

 تحليل النتائج

 تقيس هذه النسبة قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها في الددى القصتَ، حيث يتبتُ من خلال الشكل :نسبة السيولة العامة-1
إن نسبة السيولة العامة خلال سنوات الدراسة كانت أقل من الواحد، وهذا يعتٍ أن الأصول الدتداولة عجزت عن بسويل الديون 

 .قصتَة الأجل، وهذا يدل على وجود رأس مال عامل سالب

توضح لنا هذه النسبة مدى قدرة الشركة على تغطية الديون قصتَة الأجل انطلاقا من حقوقها دون : نسبة السيولة المختصرة-2
اللجوء إلذ بيع لسزونها لأنه أقل عناصر الأصول الدتداولة سيولة وسرعة برول إلذ نقدية، وهذه النسبة منخفضة خلال سنتي 

 أي أن الأصول الدتداولة خلال هذه السنوات مغطاة 2016 و2015، لكنها كانت مقبولة خلال سنتي 2014 و2013
 .ماعدا قيم الاستغلال، وهذه خلافا لأول سنتتُ من الدراسة

 (2013-2016)نسب السيولة لالشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًة رتطو: )4- 2 (الشكل

 

 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول )7-2( من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول:المصدر
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 تقيس هذه النسبة قدرة الشركة على تغطية ديونها قصتَة الأجل بالاعتماد على الأموال السائلة التي :نسبة السيولة الجاىزة-3
تتوفر عليها، نلاحظ أن نسبة السيولة الجاهزة منخفضة جدا خاصة إذا حان موعد تسديد الديون قصتَة الأجل، وهذا يعتٍ أن 

 .الديون قصتَة الأجل غتَ مغطاة بالقيم الجاهزة

 ةنسب المردودي: الفرع الثاني

  (2016-2013) الدالية الشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًة ةتطور نسب الدرد ودي : )8-2(الجدول 

 2016 2015 2014 2013 العلاقة  البيان 
 الدر دوديةنسبة 

 الدالية 

 

 0.09 0.10 0.10 0.11 الأموال الخاصة/ النتيجة الصافية 

 الدرد وديةنسبة 

 الاقتصادية 

 

 الأصول/ نتيجة الدورة 
 الاقتصادية

00.094 0.090 0.090 0.072 

 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر
 التعليق على النتائج *

 :نلاحظ من خلال الجدول أعلاه مايلي
وفي %10 2014 ثم سنة %11 2013كانت متقاربة حيث بلغت سنةنلاحظ إن هذه النسبة : المالية ةالمرد ودينسبة -1

 .%9 حيث بلغت2016   سنة ت الطفضلكنها%10 2015سنة 
 9 2015وفي سنة %9 2014 سنة %9.4 2013كانت متقاربة حيث بلغت سنةالنسبة :  الاقتصاديةةالمر دودينسبة -2
 .%7.2حيث بلغت2016 سنة ت الطفضلكنها%
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 :بالشكل التالرندعم الجدول السابق 2016 إلذ 2013 للفتًات ومن أجل وضح أكثر لتطور لنسبة السيولة
 (2016-2013)نسب االدردودية لالشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًة تطور : )5- 2(الشكل 

 

 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول  (8-2) من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول :المصدر

 تحليل النتائج *

تقيس العائد الدالر الدتحقق من استثمار أموال أصحاب الشركة، حيث كانت أعلى نسبة لذا سنة : نسبة المردودية المالية-1
دج، أما في 0.11 أي أن الدينار الواحد الذي يستثمره أصحاب رأس الدال في الشركة يولد ربح قدره0.11 وقدرت ب 2011
، وهذا يدل على ان 0.09 وقدرت بنسبة 2016 والطفضت قليلا سنة 0.10 كانت متساوية وبلغت 2015 و2014سنتي 

 .النتيجة الصافية في تناقص مقارنة بالأموال الخاصة

تكوين نتيجة استغلال بقيمة كل وحدة نقدية مستثمرة كأصول في تكوين نتيجة الاستغلال، حيث : المردودية الاقتصادية-2
 دج من كل واحد دينار تستثمره، وبعد ذلك شهدت 0.094أي أن الشركة تولد  (0.094) 2013كانت أعلى نسبة لذا سنة 

 دج من كل دينار تستثمره، وبشكل عام لؽكن القول أن شركة التأمتُ لد تعرف 0.07 وأصبحت تولد 2016الطفاض سنة 
كيفية استغلال أصولذا بشكل جيد في توليد نتيجة دورة الاستغلال يتبتُ من خلال الالطفاض الدلحوظ خلال سنوات الدراسة 
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 باستخدام مؤشرات التوازن المالي:المطلب الثاني

 دج:الوحدة               (2014-2013 ) الشركة الوطنية للتامتُ خلال الفتًةمؤشرات التوازن الدالرتطور : )9-2 (جدول

 2016 2015 2014 2013العلاقة السنوات /البيان

 رأس الدال العامل
الأموال (

– الدائمة 
 )الأصول الثابتة

31382378756.82- 30511681554.44- 29156237177.2- 40086922583.67- 

الاحتياج في 
رأس الدال 

 العامل

الأصول الدتداولة (
– خارج الخزينة 

الخصوم الدتداولة 
 )خارج الخزينة

33893235516.33- -28447298031.8- 26882554606.93- 39849740009.4- 

 الخزينة الصافية

خزينة (
-الأصول 

خزينة  
 )الخصوم

2510856759.51 2064383522.64 2273682570.27 237182574.27 

 .SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 :ندعم الجدول السابق بالشكل التالر (2016-2013)خلال الفتًة أكثر لتطور مؤشرات التوازن الدالرح توضيومن أجل 
 (2016-2013)مؤشرات التوازن الدالر للشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة  تطور : ) 6-2 (الشكل

 
 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول  (9-2) من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول:المصدر
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 تفسير النتائج
 رأس المال العامل-: 1

      باعتبار أن رأس الدال العامل يعبر عن مدى قدرة الشركة على تغطية أصولذا الثابتة بواسطة مواردها الدائمة،  الدتحصل عليها،  
دج 29156237177.2 حيث بلغ 2015نلاحظ إن رأس الدال العامل سالب خلال فتًة الدراسة وكانت اقل قيمة في سنة 

دج ، وهذا يعتٍ موارد الدائمة  غتَ قادرة على تغطية -40086922583.67 بدقدار2016،كما كانت  اكبر قيمة له في  سنة 
الأصول الثابتة وهذا راجع إلذ تطور الأصول الثابتة بشكل كبتَ  مقارنة بالتطور الحاصل في الأموال الدائمة  أو إن مدة اهتلاك 

الأصول الثابتة اكبر من مدة استحقاق الدوارد الدائمة في حالة ما اذا كانت درجة برول أصولذا الدتداولة أسرع من درجة استحقاقية 
الديون قصتَة الأجل،  وهو ما يدل على  أن الشركة لا بسلك  موارد بسكنها من بسويل جزء من أصولذا الدتداولة،لشا يستدعي 

البحث عن موارد مالية أخرى لتغطية العجز في التمويل، كاللجوء إلذ الديون طويلة الأجل، ولؽكن القول إن الشركة  لا برقق 
 .  التوازن الدالر على الددى الطويل خلال فتًة الدراسة

 الاحتياج في رأس المال العامل-2

     يعبر الاحتياج في رأس الدال العامل عن إجمالر الأموال التي برتاجها الشركة لتمويل دورة الاستغلال فالاحتياج في رأس الدال 
 ما يدل أن الخصوم الدتداولة غتَ قادرة ا وهذ(2016-2013)العامل يظهر لنا أن الشركة حققت احتياج سالب خلال الفتًة 

على بسويل لسزون الشركة و ديونها وهذا يعود إلذ الطفاض لسزونات الشركة وديون الزبائن وارتفاع حساب الدوردون والحسابات 
 . الدلحقة والديون الأخرى

    يتم الحكم على التوازن الدالر بواسطة الخزينة من خلال الفرق بتُ رأس الدال العامل والاحتياج في رأس الدال الخزينة-3
العامل،ومن خلال النتائج الدتحصل عليها لصد أن الشركة حققت خزينة موجبة خلال فتًة الدراسة ما يدل على وجود بسويل كافي 

 .لدوازنة رأس الدال العامل مع احتياجاته، لشا أدى إلذ توفتَ سيولة نقدية للشركة خلال سنوات الدراسة
 

 المالية والرفع الماليباستخدام نسب الهيكلة: المطلب الثالث

 باستخدام نسب الهيكلة : الفرع الأول

 (2016-2013) خلال الفتًة SAA تطور نسب الذيكلة للشركة الوطنية للتأمتُ ): 10-2(الجدول

 2016 2015 2014 2013العلاقة  البيان 
نسبة التمويل 

الدائم 
الأصول / الدائمة الأموال)

 100*(الثابتة
48.01% 50.08% 52.83% %46.86 

نسبة التمويل 
الذاتي 

 46.86% 52.83% 49.47% %48.01 (الأصول الثابتة/ الأموال الخاصة )
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نسبة الاستقلالية 
 الدالية

لرموع / الأموال الخاصة )
 100*(الديون

 

%70.20 %75.29 %74.20 %62.41 

نسبة قابلية 
التسديد 

القدرة /والدتوسطة الأجلالديون الطويلة )
 100* (على التمويل الذاتي

 

%17.36 %17.32 17.12% %32.85 

 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 التعليق على النتائج
 :نلاحظ من خلال الجدول أعلاه مايلي

 2013نلاحظ إن هذه النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة، حيث كانت سنة : نسبة التمويل الدائم-1
 ،2.08% أي بدقدار ارتفاع % 52 أيضا ارتفعت إلذ 2015وفي سنة %50.08 إلذ 2014 ثم ارتفعت سنة 48.01%

 .%46.86  حيث بلغت 2016  سنة تالطفضا كنهال
ب  2013نلاحظ أن هذه النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة، حيث قدرت سنة : نسبة التمويل الذاتي-2

  2016 الطفضت  سنة لكنها،%53.83 ارتفعت إلذ 2015 وفي  سنة %49.47 إلذ2014 ثم ارتفعت سنة %48.01
 .%46.86إي بالطفاض  

نلاحظ إن هذه النسبة شهدت تذبذب مستمر خلال فتًة الدراسة، وقدرت نسبتها سنة : نسبة الاستقلالية المالية-3
  تلكنها الطفض،74.20% إلذالطفضت 2015 وفي سنة %75.29 إلذ 2014 ثم ارتفعت سنة %70.20 ماقيمته2013

 %.62.41  حيث بلغت 2016سنة إلذ أقصى حد لذا في الأربع سنوات في 

نلاحظ إن هذه النسبة شهدت ارتفاع مستمر من سنة إلذ أخرى خلال فتًة الدراسة، حيث كانت :نسبة قابلية التسديد-4
 2016 سجلت سنة أنهاكما %85 قدرت ب 2015 وأما سنة%84بلغت 2014 وفي سنة % 78بنسبة 2013سنة 

 .%157ماقيمته
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  ندعم الجدول السابق (2016-2013)خلال الفتًة الذيكلة الدالية بأكثر نسح توضيومن أجل 
 :بالشكل التالر

 (2016-2013)نسب الذيكلة الدالية للشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة  تطور : ) 7-2 (الشكل

 

 2007إصدار Excel من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول السابق باستخدام برنامج معالج الجداول :المصدر

تشتَ هذه النسبة إلذ تغطية مستوى الأصول الثابتة بالأموال الدائمة، ويتبتُ من خلال الشكل أن نسبة : نسبة التمويل الدائم-1
التمويل الدائم للمؤسسة خلال سنوات الدراسة أقل من الواحد لشا يدل على وجود رأس مال عامل سالب، وتدل النسب 

 .الدتحصل عليها أن الأصول الثابتة التي بستلكها الشركة لا تقوم بتمويلها كليا عن طريق الأموال الدائمة

تعبر هذه النسبة عن مصادر التمويل الخاص التي تعتمد عليها الشركة، ويتبتُ أن كل هذه النسب أقل : نسبة التمويل الذاتي-2
من الواحد أي إن الأموال الخاصة لد تستطع تغطية كل الأصول الثابتة خلال جميع سنوات الدراسة، وهذا ما يشتَ إلذ بوادر 

 . فهي بحاجة إلذ الدزيد من القروض طويلة الأجل لتغطية احتياجاتها الداليةالعجز في التمويل الذاتي وبالتالر

تبتُ هذه النسبة مدى استقلالية الشركة واعتمادها على الأموال الخاصة بدل الديون، حيث : نسبة الاستقلالية المالية-3
 ما 0.5نلاحظ من خلال الشكل أن نسب الاستقلالية الدالية خلال الفتًة الددروسة مرتفعة، وقد فاقت النسبة الدرجعية والدقدرةب

يعكس قدرة الدؤسسة على رفع استقلاليتها الدالية وذلك نتيجة لسياستها الدتبعة وهي تقليص الديون إلذ ادني مستوياتها، إذا 
 .فالشركة لديها استقلالية مالية وهي تعتمد على أموالذا الخاصة أكثر من الديون طويلة الأجل

تعبر هذه النسبة عن كيفية بسويل أصول الشركة، ويوضح مقدار الجزء من التدفقات النقدية الدتولدة : نسبة القابلية للتسديد-4
من العمليات الدطلوبة لسداد قسط الدين طويل الأجل والفوائد الدستحقة خلال السنة القادمة، حيث نلاحظ أن هذه النسبة 

، وهذا يدل على أن شركة التأمتُ غتَ قادرة على توليد نقدية من العمليات 2015و 2014و 2013منخفضة خلال سنتيي
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يعتٍ أنه لدى  مما %32.85 وقدرت ب 2016 وفي سنة تكفي لتسديد قسط القرض طويل الأجل والفوائد الدستحقة عليه،
 تسديد جزء من التزاماتهاالشركة قدرة على 

  نسب الرفع الماليمباستخدا: الفرع الثاني

 الأصول إلى حقوق الملكية تحليل نسبة-1
             (2016-2013) الشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة  الأصول الذ حقوق الدلكيةتطور نسبة: (11-2)جدول 

 2016 2015 2014 2013السنوات /البيان
 حقوق /نسبة الأصول 

الدلكية 
2.42 2.31 2.32 2.60 

 SAA السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ على التقارير من إعداد الطالبتُ بالاعتماد :المصدر

 :التحليل

 متذبذبة مستمر خلال فتًة الدراسة، كل النسبة إن الدلكية،نلاحظ من خلال الجدول الذي لؽثل تطور نسبة الأصول إلذ حقوق 
حيث سجلت ما قيمته 2014ولكنها الطفضت سنة % 2.42 ما قيمته 2013من سنة إلذ أخرى حيث شهدت سنة 

سجلت نسبة 2016وفي سنة    % 2.32 قدرت 2015 إلذ الارتفاع في السنوات الأختَة فا في سنة لتعود% 231
2.60.% 

 ندعم الجدول السابق  (2016-2013)خلال الفتًة   حقوق الدلكيةإلذ الأصول ومن أجل توضيح أكثر  لنسبة
 بالشكل التالر

           (2016-2013) للشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة  حقوق الدلكيةإلذالأصول نسبة تطور  : )8-2 (الشكل
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 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول  (13-2) من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول :المصدر

:  النتائجتفسير
تأخذ هذه النسبة اهتماما خاصا في التحليل، وتقيس درجة الرفع بصورة مباشرة، حيث نلاحظ :  حقوق الدلكيةإلذنسبة الأصول 

 خلال السنوات الددروسة وهذا يدل على أن شركة التأمتُ تعتمد بشكل كبتَ على %100أن هذه النسبة متذبذبة وقد فاقت 
. الأموال الخاصة في بسويل أصولذا

 :تحليل نسبة الرفع المالي-2
    (2016-2013)الشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة الرفع الدالرتطور نسبة: (10-2)جدول 

 2016 2015 2014 2013 العلاقة السنوات/البيان
الديون طويلة  نسبة الرفع الدالر

حقوق /الأجل
 الدلكية

17.36% 17.11% 17.12% 32.65% 

 SAA من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على التقارير السنوية للشركة الوطنية للتأمتُ :المصدر

 التحليل
   نلاحظ من خلال الجدول الذي لؽثل تطور نسبة الرفع الدالر، إن كل  النسبة مستقرة خلال  السنوات الأولذ من فتًة الدراسة، 

، لكنها عادت إلذ الارتفاع  بشكل ملحوظ في % 17  ما قيمته 2015-2014-2013حيث شهدت خلال السنوات 
  % .32قدرت ب 2016السنة الأختَة  

 :ندعم الجدول السابق بالشكل التالر (2016-2013)خلال الفتًة  الدالر عأكثر لنسبة الرفح توضيومن أجل 
           (2016-2013)نسبة الرفع الدالر للشركة الوطنية للتأمتُ خلال الفتًة تطور : )9-2 (الشكل

 

 2007إصدار Excelباستخدام برنامج معالج الجداول  (13-2) من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على الجدول :المصدر
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 التعليق على النتائج
 تقيس هذه النسبة حجم الديون طويلة الأجل الدستخدمة في التمويل مقارنة بحقوق الدلكية، وهي تعبر أيضا :نسبة الرفع المالي

 ما يدل على أن %100عن مسالعة للديون طويلة الأجل في الذيكل التمويلي، ويتبتُ من خلال الشكل أن هذه النسبة أقل من 
 .  الشركة تعتمد على أموالذا الخاصة أكثر من الديون طويلة الأجل، لشا لغعلها في مأمن من الدخاطر الدالية
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 خلاصة الفصل
، وذلك من خلال تشخيص هيكلها SAAحاولنا من خلال هذا الفصل التعرف على الشركة الوطنية للتأمتُ 

-2013) لأربع سنوات متتالية، وبعد الدراسة التي قمنا بها، وبالاعتماد على القوائم الدالية الدمنوحة من طرف الشركة التمويلي
والدتمثلة في الديزانية الدالية وجدول حساب النتائج خلال الفتًة وبعد حساب لستلف النسب الدالية وبرليلها ودراسة  (2016

الذيكل التمويلي اتضح أن الشركة برقق توازن مالر على الددين الطويل والدتوسط والقصتَ، وأنها تركز على التمويل عن طريق 
الأموال الخاصة والقروض قصتَة الأجل، ولا تلجأ كثتَا إلذ الديون طويلة الأجل وهذا من أجل التمتع بالاستقلالية الدالية، وأن 

فإن الشركة لشركة التأمتُ قدرة إلذ حد ما على الوفاء بالتزاماتها، كما توصلنا إلذ أن رقم أعمال الشركة في تطور مستمر، وبالتالر 
 .في وضعية مالية جيدة خلال الفتًة الددروسة
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: خاتمة
 إن متابعة الأداء الدالر لكل الشركات يعد ذو ألعية بالغة سواء كانت صناعية أو بذارية أو خدماتية، إلا أن ألعيته تكون 

أشد في المجال التأميتٍ، إذ أن أي اختلال في الذيكل التمويلي للشركات التأمينية قد يعرضها للخطر ويعرقل مسار حياتها خاصة 
وأن الشركة تنشط في لزيط يتميز بالتغتَ الدستمر سواء داخليا أو خارجيا دون أن ننسى خصوصية شروط شركات التأمتُ كونها 

 .بزضع لرقابة الوزارة فصليا لشا يوجب عليها متابعة كل التغتَات في النتائج الدالية
     إن الذيكل التمويلي أداة هامة ضمن السياسة الدالية التي تسعى الشركة من خلالذا الذ برقيق أهدافها التي تتمحور أساسا حول 

تعظيم العائد من جهة وبزفيض التكاليف والدخاطر من جهة أخرى، فعدم بذانس مصادر التمويل سواء من حيث تكاليفها أو 
خصائصها أو طريقة الحصول عليها تتيح للشركة فرصة الدفاضلة بغية انتقاء أنسبها ومن ثم تشكيل هيكل بسويلي ينسجم مع واقع 

 .الشركة ويتماشى مع أهدافها
 

 : توصلنا الذ لرموعة من النتائج ألعهاSAA    ومن خلال قيامنا بدراسة الأداء الدالر للشركة الوطنية للتأمتُ 
  أن التأمتُ تقوم به شركات التأمتُ وهي شركة مالية لذا دور مزدوج، فهي تلبي حاجات الدؤمنتُ وهو الدور الأساسي، كما تستثمر

 .الأموال التي برصل عليها من الدؤمنتُ
  برليل الديزانية الدالية هو أحد الأدوات الدهمة التي لؽكن استخدامها بواسطة الإدارة وأطراف خارجية لغرض الحصول على معلومات

 .ومؤشرات إضافية تساعد على ترشيد القرارات عن طريق برويل الأرقام الظاهرة بالديزانية إلذ أرقام لذا مدلولات مالية
  يكون الأداء الدالر للشركة إلغابيا عندما يتم اختيار الذيكل التمويلي الذي يتناسب مع واقعها والمحيط الذي تنشأ فيه بدا لػقق أعلى

 .عائد وأفل لساطر
 للشركة عدة مصادر لتمويل احتياجاتها ومصدر كل منها يساعدها على انتقاء ألعها، بدا يلائم أهداف ونشاط الدؤسسة وبيئتها. 
  تشتَ نسب السيولة إلذ أن شركة التأمتُ لا تتوافر لديها السيولة اللازمة للوفاء بالتزاماتها الدالية، كما أن قدرة الأصول الدتداولة

 .  للشركة على تسديد الديون قصتَة الأجل في تناقص خلال الفتًة الدراسة
  حققت الشركة مردودية كافية خلال السنوات الأربع بالرغم من أن هذه النسبة في تناقص إلا أنها برقق عائد جيد من جراء

 .الأموال الخاصة
  الرفع الدالر مرتبط بالذيكل التمويلي للشركة، فكلما زاد اعتمادها على التمويل الخارجي تزداد درجة الرفع الدالر، ويصبح الرفع الدالر

 .فعالا إذا استطاعت الدنشأة استثمار الأموال الدقتًضة بدعدل عائد يزيد عن تكلفة الأموال الدقتًضة
  حققت الشركة رأس مال عامل سالب وهذا يعتٍ أنها غتَ قادرة على مواجهة التزاماتها طويلة الأجل في تواريخ استحقاقها، وكان

الاحتياج في رأس الدال العامل سالب أيضا أي أنها بسكنت من تغطية احتياجات الدورة الاستغلالية بواسطة موارد الدورة العادية، 
إلا أن الخزينة كانت موجبة لشا يدل على أن الشركة استطاعت تغطية الاحتياج في رأس الدال العامل بسبب وجود فائض في 

 .التمويل، وبالتالر فهي متوازنة ماليا وهذا ما تثبته الخزينة
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  إن اعتماد الشركة الوطنية للتأمتُ على أموالذا الخاصة بشكل كبتَ لا يؤدي إلذ وقوعها في خطر مالر أو لسطر الإفلاس، فهي
 . أي أنها تعتمد على نفسها في التمويل بهذا برقق استقلالية مالية

  التمويل عن طريق الديون طويلة الاجل في الذيكل التمويلي لشركة التأمتُ لا يؤدي بالضرورة الذ فشلها وهشاشة هيكلها
 .التمويلي لأنه يتميز بالطفاض تكلفته مقارنة بالتمويل عن طريق الأموال الخاصة، كما أن الشركة بستلك قدرة تسديد معتبرة

  الذيكل التمويلي هو العنصر الأساسي والركن الرئيسي في تقييم وقياس الأداء الدالر للمؤسسة، لأنه يصعب الحديث عن مؤسسة
اقتصادية من دون هيكل بسويلي، فهو يؤثر على أدائها الدالر بشكل كبتَ،إذ أن انتقاء أفضل مصادر التمويل لغعل الشركة في 

 .مأمن من جميع الدخاطر الدالية
 

 : التوصيات
  نوصي الشركة الوطنية للتأمتُ بالتنويع في مصادر التمويل والتقليل من اعتمادها على الأموال الخاصة بشكل شبه كلي، والتمويل

 .بالاستدانة للاستفادة من أثر الرفع الدالر
  تشجيع الشركة الوطنية للتأمتُ على تطوير منتجاتها لتواكب التطلعات الحديثة في زمن الانفتاح على الخارج والعولدة الدالية، وعدم

 .التًكيز فقط على الدنتجات الحالية
 توسيع استثمارات الشركة إلذ لرالات جديدة ذات عوائد مرتفعة ولساطر لزسوبة لؽكن السيطرة عليها. 

 : آفاق الدراسة
    نطمح أن تكون دراستنا لررد بسهيد لدراسات أخرى تكون أكثر اتساعا وشمولا في معالجة القطاع التأميتٍ، للتعرف على وضعيته 
من ناحية وعلى مشاركته في التنمية الاقتصادية من ناحية أخرى، وكذلك إسقاط بعض النسب الدالية على شركات التامتُ من 

 .اجل معرفة وضعيتها الدالية
 :كما لؽكن اقتًاح جوانب أخرى على الباحثتُ بخصوص الدوضوع، لدساعدتهم على البحث فيها، وألعها

 إعادة إجراء هذه الدراسة مع توسيع فتًة الدراسة وإضافة متغتَات جديدة لإعطاء نتائج أكثر دقة. 
 ُألعية الاستثمار في شركة التأمت. 
  ُأثر الذيكل التمويلي على القرارات الدالية لشركة التأمتSAA. 
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Par : SEDDIK BRAHIM ; EL DAWDI SALEM        Director : MASTFAOUI SOUFIAN  

:انًهخص  

-2013) خلال الفتًة SAAتهدف دراستنا إلذ إبراز أثر الذيكل التمويلي على الأداء الدالر دراسة حالة الشركة التأمتُ الوطنية
ما مدى تأثتَ الذيكل التمويلي على الأداء : ، وحاولنا من خلال هذه الدراسة الإجابة على الإشكالية الدطروحة الدتمثلة في(2016

؟، حيث تطرقنا إلذ مفهوم الأداء الدالر وألعيته ومؤشراته وأهم العوامل الدؤثرة فيه، ثم مفهوم الذيكل SAAالدالر لشركة التأمتُ
التمويلي وآليات برديده والعلاقة التي تربط بينهما، كما قمنا بدراسة تطبيقية باستخدام لرموعة من النسب الدالية، وتتمثل أهم 
نتائج الدراسة التي قمنا بها في أن الشركة الوطنية للتأمتُ في وضعية مالية جيدة وبرقق توازن مالر على الددى القصتَ والطويل،  
وتتمتع بالاستقلالية الدالية وتعتمد على أموالذا الخاصة في بسويل احتياجاتها، ولا تعتمد بشكل كبتَ على الديون طويلة الأجل لشا 

لغعلها أقل عرضة للمخاطر الدالية،وأن الشركة تسعى إلذ تشكيل توليفة مثلى في هيكلها التمويلي بدا يتماشى مع أهدافها ونشاطها 
 .وبلائم البيئة التي تنشط فيها، وبدا يضمن تشكيل الثروة والرفع من معدل النمو، وبالتالر قيمة الشركة بشكل عام

 .، شركة تأمتُ، نسب مالية هيكل بسويلي، أداء الدالر: الكلمات المفتاحية

ABSTRACTE : 

Our study aims at highlighting the impact of the financial structure on 

financial performance. The study of the state of SAA during the period 2013-

2016. In this study, we attempted to answer the problem which i as follows: To 

what extent does the financing structure affect SAA's financial performance? we 

passed through the concept of financial performance,  its importance, indicators, 

the most important factors affecting it, and then the concept of the financing 

structure and mecanisms of identification and the relationship between them, 

and we did a practicle  study upon a set of financial ratios, and the main results 

of our study that the National Insurance Company in a good financial position 

And it achieves a financial balance in the short and long term, it is  characterized 

by  financial independence and IT  relies on its  own funds to finance its needs, 

and it does not depende heavily on long-term debt, which makes it less 

vulnerable to financial risks. The company seeks to form an optimal mix in its 

financing structure hand in hand with its objectives and activities and to suit the 

environment in which it is active, and to ensure the formation of wealth and 

increase the rate of growth and thus the value of the company in general. 

         Keywords: finance structure, financial performance, insurance company, 

financial ratios. 

أثش انهٍكم انتًىٌهً عهى الأداء انًانً نمشكح انتأيٍٍ 

The impact of the financing structure on the financial performance of the insurance company 


