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 إحسانه وعظٌم فضله لجزٌل ٌنبغً وكما سلطانه وعظٌم وجهه لجلال ٌنبغً كما له والشكر لله الحمد

 البحث هذا إتمام من علً به أنعم ما على

 وأخم  البحمث همذا إنجماز فمً سماهم ممن لكمل بمالمعرو  قمرنو بالفضمل شمٌدن أن إلا اٌسمعن لا إنمه ثمم

 بالذكر. 

علمنما  والتصموٌ....وما التوجٌمه ممن بمه خصمنا ما على بضٌا  عبد الباقً الدكتور المشر  أستاذي

 الراقً. ومستواه الرفٌع وخلقه إنسانٌته فٌض من

 الأفاضمل أسماتذتنا كمل إلمى البحث. هذا إنجاز فً وساعدتنا دعمتنا التً والهٌئات الأشخا  كل وإلى

 تجارٌة.  التسٌٌر وعلوم اقتصادٌة، علوم بكلٌة علوم

 كل من السادة: خ  بالذكرنو العون ٌد لً مد من كل شكرن كما

 سفٌان سحنون مدٌر فرعً على مستوى مدٌرٌة التأمٌنات. 

 ادرٌس زغاد. 

 محمد تمار. 

 بذكر:كما لا ٌفوتنً شكر كل أساتذتً الذٌن ساهموا فً تكوٌنً وأخ  

 السنة الثانٌة ابتدائً بمدرسة الذكور بسٌدي موسى  الأستاذ شرع الله رحمه الله، معلم ; 

 الأستاذ مدنً رحمه الله، أستاذ رٌاضٌات بمتوسطة الغرناطً بعٌن البنٌان ; 

 ،اطال الله فً عمره، استاذ فً المعهد الوطنً للتخطٌط والاحصاء سابقا الأستاذ بوغابه. 

 

 



 

 

 

 

 

 بسم الله والحمد الله والصلاة والسلام على رسول الله أهدي ثمرة هذا العمل

الصعاب وق ادتني إلى الفوز في مراحل    ىإلى التي طالما شق لي دعاؤها الصعاب تلو 

 الحياة

  .....أمي..... 

وإلى من آزرني وكان في نفس الوقت الأخ والصديق وضحى من أجل ذلك بالكثير  

 وهان عليه كل شيء من أجلي  

 .....أبي..... 

  إلى رفيقة دربي وأم أبنائي

 سارة أمين إلياس ياسمين:الأفئدة ابنائي  ف لدات إلى

 ...يوإلى الأنوار التي تملأ علينا البيت ضياءا إخوتي وأخوات

 .. .وإلى

 ...ولو بكلمة طيبة  كل من ساعدني من قريب أو من بعيد  وإلى

 محمد

 



 

 

 

 

 

 بسم الله والحمد الله والصلاة والسلام على رسول الله

 ،أهدي ثمرة هذا العمل  

 إلى الوالدين الكريمين حفظهما الله

 لجميل المواساة إلى رفيقة دربي وأم أبنائي

 محمد انيس واحمد عبد الرحيم   اسلام،ربيع   :حبّ ات الق لوب وثمرات الأفئدة ابنائي إلى

إلى ذاكرة الذين غادرونا رحمة الله عليهم وأخص بذكر خالي عبد الق ادر وجدة   

 أبنائي

 .. .ةوإلى كل من ساعدني من قريب أو من بعيد ولو بكلمة طيب

 رضا
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 :ممخص الدراسة
سددلا و نس دد   سلادد ت ت استدد مب  مؤلادد ات اا اا اسمدد س تهدد ه هددلد اس  الددت إسددا تلادد بص اس   ددت  ددب  

ناسلددبنست ستمتربدد ات اسملددتذتت نتددلا اس   دد   وجددا ا طدد   اسمو ظددت ،اسمدد س اس افدد  م  سجددت تدد  مدد  مؤلادد ات 
             عتا وذنق اسمتتبت.

 :لادددد ت ت تدددد مب  جقا  بددددت ن دددد  تددددا ا تبدددد   علادددد ة م هدددد  ت ب ددددت ست  الددددتنأج بددددت هددددلد اس  الددددت عتددددا 
 

(2A,ALLIANCE,CAAR,CAAT,CASH,CIAR,GAM,SAA,SALAMA,TRUST) 
 

لاد ت ت تد مب  ن  وبدت  اس افد  اسمد س . ن تصت اس  الت إسا نجن  ع  ت  ب  2018)-2014    اس ت ة )
 اس ب دددت نفددد    دددس اس تددد ة اسقم بدددت، سسددد   .ناس  وبدددتنجدددن  أسددد  لدددت    دددب  لدددبنست لاددد ت ت استددد مب  ن  جقا  بدددت
     .   م لج   لت  اا

  الكممات المفتاحية:
اس   ددد  عتدددا ااصدددن ، اس   ددد  عتدددا وذدددنق  لددد ت اسلدددبنست،  ،وجدددا ا طددد   اسمو ظدددت، اس افددد  اسمددد س 

     .  م لج ،لا ت ت ت مب  جقا  بت اسمتتبت،   وبت
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 مقدمة

  

 
 أ

 مقدمة

 توطئة: -أ

اس ت ن  اسمن   اسمهبم  ت اعب ت أقمت م سبت ج اا ا    ض أل     2014جنا  م ل لاه ت اسجقا   
 .ستمنب   ناسبب است مبت

هلا اسذط ع اسلي ع ه  ع ة  ط ع ت م   ب ه   ط ع است مب .هلد اسنض بت أس ت لت   عتا 
 %12وبث وذق متنلط م     من ا بذ  عتا  2013إسا  2002    اس ت ة اسممت ة م   ا ت  لا 

 2018إسا  2014ت اج ت هلد اس ل ت ستوذق     اس ت ة اسممت ة م   2014ل نب  إا أ ه ا ت ااا م  
 . %4 ل ت  من متنلط ا تت  ى 

اسم سبت است  تضرط عتا لا ت ت است مب ، بت ب  عتا هلد ن   ضا هلد استرب ات اا تص  بت نف 
استطنب  است  ته ه  تالت اتبجب است  م  لا  ه  تو ب  ن  تو ب  اس نام  اسمؤس ة عتا أ ا ه  اسم س  اا ب ة

 ضم    بمنمت اسمؤللت.ن  إسا ت ط  هلا اسظ ه

أ  ن  اسذبدد ا  تو بدد  اس نامدد  استدد  مدد  لادد  ه  استدد سب  عتددا هددلا اا اااجدد  لسددع بت ددب  عتددا اسلادد ت ت 
ت تم  عتا هلد اس نام  ف  تو ب  أهد افه  عتدا ضدنا اسمؤلاد ات استد  بمتد   نالدطته   بد س اا اا اسمد س  

 ستلا ت ت.

 طرح الإشكالية: -ب

اس تد ة اسممتد ة مد   ه  بمتد  ااعتمد   عتدا مؤلاد ات اا اا اسمد س  ستذبدبا أ اا لاد ت ت استد مب   د  
 ؟ 2018إسا  2014

 الإشكاليات الفرعية: -ج

 .است مب  لا ت ت   وبته  تؤس  اس اف ت اسم سبت عتا  -

 .است مب  لا ت ت   وبتعتا  ه  بؤس  وجا ا ط   مو ظت -

 .است مب  لا ت ت   وبته  تؤس  اسلبنست عتا  -



 مقدمة

  

 
. 

 فرضيات البحث: -د

 است مب تؤس  اس اف ت اسم سبت عتا   وبت لا ت ت  -

 عتا   وبت لا ت ت است مب اا ط   اسمو ظت بؤس  وجا  -

 تؤس  اسلبنست عتا   وبت لا ت ت است مب  -

استدد   ددد  ن  إ  أهمبددت اسمنضددنع تت تدد  مددد   دد   تدد اعب ت ااقمدددت اسصددوبت استدد  ع فهدد  اس ددد سا ع مددت
   اسذطد ع  د  عد ه   صدت إلا عتم د  أ    دا أعمدن  ب ج  ع ه   ل       تتت  ه  لا ت ت استد مب  اسجقا  بدت

     اسل ال  اان  م  هلد اسل ت. %1333 ت اج   بذ   ب

 الموضوع:مبررات اختيار  -ه

 إ  اس ناف  است  ج تت     ت   هلا اسمنضنع تتت ص فبم  بت  :

 اسم س  اسو س ;ن  ا ت ا ه   سنض  اا تص  ين  أهمبت اسمنضنع 

   تدلا اسملد همت فد  تدنفب  اسمدنا   اسملد همت ن  اسضدم   ت تنفب   ذط ع است مب  ف  مج   اسم نطاس ن
 ف  ت نب  عجتت اا تص  ;

 ;إمت  بت مناصتت اس وث ف  هلا اسمنضنع 

 اس غ ت اسلا صبت ف  اس وث ف  هلا اسمنضنع. 

 :أىداف الدراسة -و

 :به ه اس وث إسا

ع  تهد  مد    وبدت لادد ت ت    دطن  توتبد  أهدا استربد ات اسمت تذدت  تذبددبا اا اا اسمد س ن  مو نسدت  صد  -
 .است مب 

استدد ا ب  اس قمددت ن   لددب اا اا اسمدد س  فدد  استوتبدد  سدد عا الإجدد اااتن  است تبدد  عتددا أهمبددت اسمؤلادد ات -
 .ب ستولب    وبت لا ت ت است م



 مقدمة

  

 
 ج

 مو نست   ط اس   ت  ب  مؤلا ات اا اا اسم س  م    وبت لا ت ت است مب . -

 حدود الدراسة: -ز

 ا   اق ع   ته م    وبت اسلا تت  م    إلذ ط اس  الت تم  بت :ن  م س  ه ه تذببا اا اا اس

 اسو ن  اسقم بت: -

اعتمدد    فدد  هددلا اس وددث عتددا اس ب  دد ت اسم سبددت اسمدد  نلة مدد  اسذددنا ا اسلدد نبت سمجمنعددت مدد  لادد ت ت 
 .2018إسا  2014است مب  اسجقا  بت     اس ت ة اسممت ة م  

 اسو ن  اسمت  بت: -

 ( CASH ; CAAT ; CAAR ;ALLIANCE,2Aأغتددب لادد ت ت استدد مب بلاددم  هددلا اس وددث 
(TRUST; SALAMA; SAA; GAM ; CIAR ; 

 الأدوات المستخدمة:و  منيج البحث -ح

 ا ت ب دددد  دددنع اسم تنمدددد ت اسمتدددنف ة ع دددده ن  ط ب ددددتن  م  سجتددددهن   صددد  الإسمدددد ا  جنا دددب منضددددنع اس  الدددت
عددد  م تتددده جنا  ددده ستمؤللددد ت، أمددد  عتدددا   دددنع اس  الدددتن  الدددت م   اسمددد هج اسنصددد   اسدددلي ب  لدددب ط ب دددت

هدلا عد  ط بدق ن  اس  متدت فد  اسذطد ع 13لاد ت ت مد  أصد   10ص ب  اس  الت استط بذبت  م د     الدت و سدت 
 اا نات الإوص  بت.

 مرجعية الدراسة: -ط

مجمنعدت مد  استتدب اسمتدنف ة ن  ااط نود ت اس تمبدتن  ف  اسج  دب اس ظد ي اعتمد    عتدا أهدا اس  الد ت
ملددتنى   ددض اسمتت د ت اسنط بددت أمدد  عتددا اسملدتنى استط بذدد  لدد  تم  عتدا استذدد  ب  اسلدد نبت اس  صددت عتدا 

   سلا ت ت اسملاتتت س ب ت اس  الت.

 



 مقدمة

  

 
 د

 صعوبات البحث: -ي

ت اعب ت فب نس تن ن د  استد  ع  تدت  نعد  ن  تقام ت فت ة تجمب  اسم تنم ت اسمت تذت  منضنع اس  الت
 اسر ض.م  اس طت اسقم بت اسم  ة سهلا 

 ىيكل البحث: -ك

ستددد  بتلددد ا س ددد  الإج  دددت عتدددا الإلادددت سبت اسمط نودددت  م ددد   تذلدددبا منضدددنع اس ودددث إسدددا فصدددتب    ددد  
 اسمذ مت:

  نبتضدددم اا اا اسمددد س  سلادد ت ت استدد مب   تذبددبا الددسبتطدد ق إسددا اسج  دددب اس ظدد ي  اس صدد  اان 
 اسس ست م  وث الآتبت:

 . اسم وث اان : م هنا اا اا اسم س 

 . اسم وث اسس   : اس نام  اسمؤس ة ف  اا اا اسم س  سلا ت ت است مب 

  اس  ال ت اسل  ذت.اسس سثاسم وث : 

   اا اا اسمد س  سلاد ت ت  تذبدبااس ص  اسس    بتط ق إسا اسج  ب استط بذ  س  الت اس نام  اسمدؤس ة فد
 اسس ست م  وث الآتبت: نبتضم است مب  

   ت اسملت  مت ف  اس  الت.اسم وث اان : اسط بذت ناا نا 
 .اسم وث اسس   : اس  الت الإوص  بت سمترب ات اس  الت 
  اس  الت اسذب لبت سمترب ات اس  الت.اسس سثاسم وث : 
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 تمييد:

 استدد مب  اسذطدد ع ستدن   ظدد اً  ،نااجتم عبدت اا تصدد  بت اسوبد ة فدد  ت بدد ة أهمبدت لاد ت ت استدد مب  توتد   
تتجتددا أهمبددت استدد مب   ن ،اا تصدد  بت ستمصدد س  ن ع بتهدد  اس نسددت  لب لددت اسسذددت تنطبدد  فدد  اس  بلدد  اس  صدد 

مد   د   تدنفب د ستضدم   ت اس قمدت ستوذبدق  طدط  اا تصد  بتفد  است مبدت  ف  اسد ن  اسمدق نج اسدلي بؤ بده 
سدلسع تد    هلد اا ب ة م  جهت ن تجمب ه وصبتت م ت  ة م  اسمنا   اسم سبت تلدت ب  م هد  اسملاد  ب  اسم تجدت

اسملد همت فد  ت  بد  لب لدت  ن اسمدؤم  سده وذدنق لد مت عتدا ستو د ظ نلسدع م  اسضد ن ي ا ضد عه ست    دت
 .ناق ه  د اسنط   اا تص   تطن  ف  ف      لات  ستمل همت اسم  لب،   سلات  اس نست

 اسمدؤس ة ناس نامد  اسمد س  سدد اا أل لدبت م د هبا اامد     ئ ف    لت  اض اس ص  هلا     نل ذنا
 عددد ض إسدددا نم ددد بب د، إضددد فت نأهمبتددده ت  ب ددده وبدددث مددد  اسمددد س  اا اا تذبدددبا إسدددا تط   ددد  عتبددده، ن  ددد ه 

 ت  نسددددت استدددد  اسلدددد  ذت اس  الدددد ت   ددددض عدددد ض فدددد  فب صددددص اسمدددد س ، نأ بدددد ا استوتبدددد  ألدددد سبب م تتدددده
 .اسمنضنع
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 : الأداء المالي _مفاىيم أساسية الأول المبحث

 بلد ا اسدلي االد س اسهد ه بمسد  إل اسم ظمد ت، سجمبد    س لد ت نه مد  لاد م  م هنمد  اا اا ب ت د 
 أن وذذتده اسلي استنفبق أن اس ج ح ملتنى ب تس ستن ه تولب ه، إسا است ظبم  ملتناد ت   مهم  ملب  ت 

 اا اا ودن  ع مدت م د هبا عد  اس صد   د   مد  أتسد   ت د ه توذبذده، نعتبده لدنه إسدا اسم ظمدت تلد ا
  بد س  مد لج نتدلا تذببمهد ، عمتبدت م اود  إسدا استطد ق مد   د   نلسدع استج  بدت، استد مب ستلاد ت ت  اسم س 
 .استج  بت است مب لا ت ت  س ى اا اا

 الأول: تعريف الأداء المالي: المطمب

 استد  است بد ة استربد ات  لد ب نلسدع اسم ظمد ت، تطدن  تد  ب  ع د  ه مدت تودنات اا اا م هدنا عد ه
 ا ااتذببمده  نمؤلاد ات نألد سبب م هدنا فد  نتطدن  تربد  إسدا أ ى اسلي اام  فبه، اسمؤس ة اس نام  ع فته 

 اسمد س  سدد اا اس  دع توذبدق ف د ا ط فهد ، مد  اسمت دلة اسذد ا ات عتدا ا  ت لد ت مد  سده سم  است مب لا ت ت 
 .اس ط  إسا نجن ه  ب  ض اسملتنى ولب

استددد  ت  ددد    performare تاستتمدددت اس تب بددد  ب ددد ه اا اا    ددده إ جددد ق عمددد  مددد ، نهدددن مددد  بذ  ددد   
 to performe  مد ، نستد  استردت الإ تتبقبدت استد  أعطتده م  دا ناضد  نمود  ا ااسلادت  استتد  سلاد  إعطد ا
  Performanceتتمدت مد  الادتذت سدا 1"مهمدت  ت  بدل  لاد ط، عم ، :م  لا ا إتم ا أن ت  بت ،إ ج ق" :نت   

 .2"اه افه  اسمؤللت ت تغ است  استب بت أن اس م  إ ج ق است  ت    "

 اسذبد ا ط بذهد  عد  بدتا ألد سببن  نلد    إت د ع تتضدم  استد  اس متبد ت " تتدع أ ده عتدا أبضد  ب د ه 
مت  د تن  مدنا     لدت  اا اس لا ط ت هلد أه اه إسا ستنصن    س لا ط ت  "    ده أبضد ً  ب د ه تمد  ."م ب دت ا 
 3توذبذه  " إسا اس ظ ا بل ا است  ااه اهن  اسم  ج ت

 

                                                             
1 Sylvie Saint Onge , Victor Haines et autre, gestion des performances au travail: Bilan des 
connaissance, (Paris Deboeck & Larcier ,2007), p.60. 
2 A. Khemakhem, La dynamique du contrôle de gestion, 2ėme édition, (Paris: Bordas, 
1976), p.310.  

 مدلت ة، ) دنع ب بج   ج( تن  ن  و ست   الت اسص  عبت اسمؤللت أ اا تولب  ف  است نب  إلت اتبجبت  ن  تبمجر ب ، عم  3
 .48،, 2013  لت ة  بض  موم  ج م ت استلبب ،ن  اا تص  بت اس تنا-تتبت، ) م لان ة غب  ( اسم جلتب ، لاه  ة س ب 
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 ناستدد سب ات اس ا تبددت اس نامدد  ت  عدد   تبجددت اسمتوذذددت اس تدد  ج ا دده عتددا أبضدد  اسمدد س  اا اا عدد ه تمدد 
   1.أه افه  توذبق ف  اسلا تت     م  التر سه ن  اس   جبت،

مؤللدت اس أ اا ت تدس استد  اسمد ةة ا ده عتدا اسمد س  اا اا ت  بده بمتد  اسلد  ذت اسم د هبا  د   مد 
مد  اس طدط نااهد اه اسم لدنمت  توذبدق اس تد  ج استد  تتطد  ق عتدا ته  د    مد ى نا  د اق اسوذبذبدت،هد   نصن 

 نبمت  اسم سبت ناسم  بت ناس لا بت اسمنضنعت توت تص فه  ن     تت سبه ممت ت،  التر   اامس  ستمنا   
م ب دت، تمد  أ ده ب ت د  أ اة  قم بدت فتد ة  د   ستمؤللدت تاسم سبد اسنضد بت عتدا اسن دنه مد  اسمد س  اا اا

 ت تم  عتبه  الإ ا ة اس تب  ف  تو ب  أه افه  اسملتذ تبت. إفص وبه

 المالي الأداء المطمب الثاني: أىمية

 ااهد اه توذبدق فد  ف  سدت ملد همتستن ده بذد ا  اا تصد  بت اسد ظا ت  ف  ه مت مت  ت سد اا اسم س 
 أهمه : اس ذ ط م  مجمنعت ف اا اا اسم س   أهمبت إبج ق نم ه بمت  ستمؤللت، اال لبت

 اسذ ا ت اسلتبمت ف  اسن ت اسم  لب؛ ات  ل    استذ  ب   م  تمت ها م    تذ با م تنم ت م ب ة م 

 توذبق   جت م  اسمناامت ناا لج ا  ب  أه اه االت اتبجب ت اسم تم ة ناس ب ت است  فلبت؛ 

  جددد اا توتبددد  لاددد م  سهددد  ن بددد    اا تصددد  بتاستلاددده عددد  مدددنط  اس تددد  ناسضددد ه فددد   لاددد ط اسنوددد ة نا 
 مل   ته ، نلسع  ه ه نض  اسوتن  اس قمت سه  نتصوبوه ؛

  تتمدد  أبضدد  أهمبددت اا اا اسمدد س  فدد  أ دده ب بدد   صددن ة م  لادد ة فدد  تلادد بص اسملاددت ت نوتهدد  نم  فددت
 ف  اسم لا ة؛ همنط  اسذنة ناسض 

 اس ب   ت؛ نتذببا نمذ   ت استوتب  عمتبت إج اا ف  اسمل ع ة 

 اسذددد ا ت  نات ددد لنف  م تنمددد ت سم تتددده ملدددتنب ت الإ ا بدددت فددد  اسم ظمدددت اغددد اض است طدددبط ناس    دددت بددد
اسملددت  ة عتددا وذدد  ق عتمبددت نمنضددنعبت، فضدد  عدد  أهمبددت هددلد اسم تنمدد ت ستجهدد ت اا دد ى  ددد  ج 

 اسم ظمت؛

                                                             

 -4 Zahar et pearce," Board of Director and corporate financial performance", reviewet 
integrative model, Jornaof MGT. 
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 نمدد ىم سدده   أس ت  بددت مدد ى عتددا اسضددنا إسذد ا فدد  اسمدد س  اا اا أهمبددت تنضددب  بمتدد  عدد ا ن لادت 
 إ ت جبددت اسمدد س ، استددناق  لددبنست،   وبددت،، اسم صصدد ت ت  بددت مدد  لسددع بتطت دده نمدد  اسمدد س ، م تددقد لدد مت
 .مل ذ  اسمو  ة نفذ  سده اه اا اا عتا     ة إ ا ة تناج  نم ى اسمؤللت ن من

 اسدد    ب دد  إل استدد مب نلاد ت ت  ستمؤللدد ت استتدد  اا اا اس  وبددت مؤلاد ات ت تددس :الربحيببة نسببب) أ
 أي جدلب اسم لادتت تلدتطب  ا اس  وبدت  ن  نم  اا تص  بت، اا لاطت  م تسب   ب ا ف  اال ل  اسمون 
 :1ن لت  أهمه . ملتسم 

، استج  بددت استدد مب الإ ا ة اسو بددت فدد  لادد ت ت ،   ع دد  اسر ددن  و  دد  ع دد  اسلدد ا أ ددن  وددهالمصببدر: 
 .274ص 1993اسمتتب اس     اسو بث ط  ت 

 :نسب السيولة )ب

 اسنفدددد ا عتددددا اسمصدددد فبت اسمؤللدددد ت مذدددد  ة تذددددبس استدددد  اس لددددب تتددددع فدددد  اسلددددبنست مؤلادددد ات تتمسدددد 
 اسمصدد فبت سددا ا ة  متدد   ااهمبددت مدد  اسلددبنست  لددب نت دد   ذ بددت، مدد  سدد به  ممدد  ااجدد   صددب ة   استقامدد ت
 لادت  عتدا بتدن  منا  هد  مد  جدقا تدنفب  استد مب لاد ت ت  عتدا بتنجدب ناسمذ ضب . إل ناسم ع ناسمن عب 

 نه دد ع 2مناجهتدده عد  اسمصدد ه ب جددق  د  اسمددن عب    د  مدد  ت بدد  لدوب ودد نث تن دد  سمناجهدت لدد     ذد 
 اس صنا غب  اسمت انست /ااصن  اسمت انست :م ه  ستلبنست  لب ع ة

 .ص ف  اا ل ط اسمتتت ت/اس   ض  ه  :نسبة حجم اخطار المحفظة )ج 

 إجم س  ااصن   /)اس صنا غب  اسمت انست +اسمت انست اس صنا : الرافعة المالية نسبة ) د 

                                                             
 .96،88، ص ،ص 2014  ب  ت م  أ  لا بب، إ ا ة اس متب ت اسمص فبت ،اسط  ت اانسا  ا  اسمبل ة ،عم  ،  1
صد ح اسد ب  ولد  اسلبلد ، الإ ا ة اس تمبدت ستمصد  ه استج  بددت نفتلد ت اس مد  اسمصد ف  اسم  صد ،  ا  اسنلد ا ستط  عددت  2

 .34ص  1997ناس لا  ناستنقب ،  ب نت س    ، 

 اس است اس   ت اسمؤلا 

العائد عمى 
 حقوق الممكية

ROE اس تبجت اسص فبت/وذنق اسمتتبت 



 التأمينالأشس النظرية لتقييم الأداء المالي لشركات   الفصل الأول:

 
11 

 المبحث الثاني: العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي

 نظ   هد ، أ اا فد  ت   تهد     نص ن  ت ملا ت  ع ة   لا طه   ب مه      ست مب  اسمؤللت تناجه 
  لاد  ه ، استصدوبوبت اسذد ا ات نات د ل نتوتبتهد  اسملاد ت  هدلد مصد    عد  اس ودث إسدا   سملدب ب  بد ف  ممد 
 . ج  است مب ستلا ت ت  اسم س  اا ااتؤس  ف   است  اس نام  أها نم 

 :التأمينالمؤثرة عمى الأداء المالي لمشركات  الخارجية المطمب الأول: العوامل 

تناجدده اسمؤللددت مجمنعددت مدد  استربدد ات اس   جبددت استددد  تددؤس  عتددا أ ا هدد  اسمدد س  وبددث ا بمتددد     
سا ا ة اسلبط ة عتبه ، نا  م  بمت  تن   اس تد  ج اسملدتذ تبت سهدلد استربد ات نمو نسدت إعطد ا  طدط ستذتبد  مد  

 ت سب ه  نتلام  هلد اس نام :

 والتأمين  التشريعات القانونية -1

 لاددددت  عدددد ا،  استددد مب    جددددت ت بدددد ة فددد  أ اا لادددد ت ت  استددد مب ؤس  استلادددد ب  ت اسذ  ن بدددت ناسضددددنا ط تددد
اسم سبدت   عتدا لد مته ستمو فظدت تهدتا  مذنمد ت اسمد اة اسم سبدت سلاد ت ت استد مب   فت تبم ت اسجهد ت اس    بدت

 ت إضد فبت عتدا   دض اسدلي  د  بت تدب عتبده استقامد وذدنق اسمدؤم  سهدا فد  اطد   است  ضد بت نوم بدت أمدنا 
نااوت د ظ  ذد   ات دد  مد  اسلدبنست نتتددنب   ، تتمسد  فدد   بدن  عتدا و تدت نوجددا استلدهب تاستد مب لاد ت ت 

1اسم صص ت الإض فبت نغب ه 
.  

  :والتشريعي والاقتصادي السياسي الاستقرار -2

اسذطد ع ستملد همت جتدب اسمقبد  مد  اسملدتسم ب  سهدلا  إسدا ناا تص  ي اسلب ل  االتذ ا  قب  ة يبؤ 
 سذدت قبد  ة  دب  اسلاد ت ت اس  متدت فد  اسذطد ع فد  تطدنب  نت نبد  اسم تجد ت ن تدلا تولدب  ملدتنى است  فلدبت

 .استج  بت است مب لا ت ت  م  ناست  م  الإ      قب  ة اسجمهن 

 

 

                                                             
اسمتربد ات،   الدت  اسمت د   استوتبد    لدت  اا استج  بدت اسمصد  ه   وبدت عتدا اسمدؤس ة اس نامد  تو ب  نا  ن ،, م هج م ل  1

 اا تصد  بت ،تتبت اس تدنا2ست ونث ناس  ال ت اس تمبت، اس     اس ل بت، مجتت  مو فظت اسل ن ي است ج  ي اسمص ه ف  مب ا بت
 .334،ص32014 ج م ت تلا ب ، ناسذ  ن بت
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  :والاجتماعي الديني العامل -3

 اسلاد ب ت عتدا ت تمد  ا تن هد  استج  بدت استد مب لاد ت ت  مد  است  مد  عد  اس مد ا   دض بوجدا
 مد  است  مد  هدؤاا ب ضد ، الإل مبت است مب لا ت ت  نجن  و ست ف  ن  ست س ، س متب ته  سالإل مبت ت ل 

 جد     مد  تد  عتدا لدت   بد  تس لدنه اسد ب   اس  مد  تد سب  ف   ه   نم  ،است مب لا ت ت  م  اس نع هلا
 ت مبدت فد  استج  بدت استد مب لاد ت ت   د  ة م  اس ب   اس  م  بو  اسمطتن  ت ج  ب ف تا، اس منمبت اسمبقا بت
 ج  دب ناسدا.اسو سبدت اا  د اط فد  م ظنمدت استد مب  اس مد ا هدؤاا أوجد ا  د   مد  نلسدع اسم سبدت منا  هد 
 تبجتدً  ستطد    ااجتمد ع   استد مب لاد ت ت  أ اا فد  أبضد  بدؤس  اجتمد ع  ع مد  ه د ع اسد ب   اس  مد 

  . اسمجتم    لنلبنسنجبن  سلب ل ت اس نست

  المالي:عمى الأداء ة الداخمية المؤثر  الثاني: العواملالمطمب 

 اا اسمدددد س  ستمؤللدددت ناستددد  بمتدددد  ستمؤللدددت اسدددتوتا فبهدددد  انهددد  تتدددع اس نامددد  استدددد  تدددؤس  عتدددا ا 
 ناسلبط ة عتبه    سلات  اسلي بل ع  عتا ت ظبا اس     نتذتب  استت سبه نم  أها اس نام :

 إدارة التأمين: -1

اس   د    دب  اسمناق دت عتدا استد مب لاد ت ت  إ ا ة  د  ة  مد ى استج  بدت استد مب لاد ت ت    وبدت تتد س  
 است طدبط عتدا ن د  ته  الإ ا ة   د ة  د   مد  الإبد ا ات، نقبد  ة استتد سبه ت  دبض نعتدا ناسم د ط ،
 إ ا ة اسمدنا  ، )إ ا ة  لادذبه اسمد س  هبتتهد  إ ا ة عتدا اسلاد تت إ ا ة فذد  ة .ناستنجبده ناس    دت ناست ظدبا

 توذبدق مد  الإ ا ة هدلد تمت دت ود   ف د  ،اسلاد تت أهد اه توذبدق  ج وهد  فد  مد ى ب تدس االدت  ام ت 
مد   د   لب لدت اتتتد ب ف  سدت ن  اسلاد تت مدنا    د   تنظبده مد  اسمد س  هبتتهد  فد  اسمطتدنب استدناق 

 تلد ا اسدلي فد  اسن دت اسمدنا   تتع تت سبه ت  بض مو نست ااعت      ب  ة لةستمنجن ات تنظبه امس  
سد نة  نت ظدبا استد مب لاد ت ت  هدلد   وبدت قب  ة إسا لبؤ ي لسع فإ  االت  ام ت، تتع اب ا ات ست ظبا فبه

 ،لاد ت ت اس تتدع إ ا ة تت دله  استد  اسذد ا ات مد  سجمتدت ت جمدت إا م  هد  استج  بت است مب لا ت ت  .م ستبه 
 اس  وبدت  دب  اسمناق دت  د   مد    وبدت ت ظدبا مد  تمت هد  اسذد ا ات استد  تت دل استد  هد  فد لإ ا ة اس لادب ة
 .1ناسلبنست ناام  

                                                             
 سد ن اق  ملادق لدنق فد  اسم  جدت اس  صدت اسمصد  ه   وبدت عتدا اسم سبدت ناسمد اة اا  ابدت اسلدبنست اسد  قهد ا،   بد  ا د  1

 .399،ص 2014 لن ب  تلا ب  ،ج م ت م جلتب   ل ست اسم سبت،
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 : حجم اخطار المحفظة -2

اسدا  اسصد فبت ن اع د ا است نبضد ت اا ل ط  تج اسه مش  ب    مذ ا   ا ط   اسمو ظتوجا  بذ س
ب    ع  ف  سبدت لب لدت ااتتتد ب  اسم    فهلا اسمنجن ات،  لا ت تاسوجا  فت   ،اسص فبت  اا ل ط مذ ا 

اسمؤم دت ن لب لدت ا تبد   ترطبدت  سد طد  اسلدني  م      تط بق اال    اسم  ل ت است  ت    ع  استذببا

توذذده   مد  اسلاد تت  وجدا ا طد   اسمو ظدت  بد س ود   نفد  .  وبتهد  قبد  ة إسا تؤ ي مم  اع  ة است مب 
 . ات   مؤهتت ستوذبق   وبت ابج  ب  ه ملا  تمتع است  لا ت تاس أ   ج م  ه مش 

 عمر الشركات -3

 طنبتدت سهد  أعمد   استد  وجدا لاد ت ت   وبته، ف  است سب  ت ب ا ف   ن ا تت ب لا ت ت عم  قب  ة إ 
 لات بطمد   لاد ت ت فد سجمهن  اسج بد ة، مد  لاد ت ت أتسد  اسجمهدن  سذدت عتدا تودنق اسلدم ت نولد ت
 اس  د ة إ ا تهد  سد ى أ  تمد  ناالدتم ا ، اس ذد ا عتدا لاد ت ت  د   ة هدلد  د   نسذتده س تمده اسطنبتدت ااعمد  
  ت.است مب  مج   ف  ست م  است  تؤهته  ستت مب 
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 السابقة. الدراسات الثالث:المبحث 

ناتتلادد ه مدد  لدددنه ت ت دد  اس  الدد ت اسلدد  ذت مدد  أهددا  ددب  اسم اجدد  استدد  ت ددب  س دد  أهمبددت اسمنضددنع 
إسددا   تنصدد  إسبدده مدد    دد  مذ   ددت مدد  تنصددتت سدده هددلد اس  الدد ت، نمدد   دد   هددلا اسم وددث لددنه  تطدد ق

   ض اس  ال ت اسل  ذت ستمنضنع نتلسع اسمذ   ت  ب  هلد اس  ال ت ناس  ال ت اسو سبت:

 المطمب الأول: الدراسات السابقة

 : دراسة سميمة -1

، نسذددد  و نسدددت 2009-2007ستددد مب    لدددت م   اس لدددب اسم سبدددت مددد  تذبدددبا اا اا اسمددد س  سلاددد ت ت ا
اس  وسددت الإج  ددت عدد  الإلاددت سبت است سبددت: هدد  بمطدد  ااعتمدد   عتددا  لددب استوتبدد  اسمدد س  استذتب بددت فدد  تذبددبا 
اسنض  اسم س  سلا ت ت است مب   ن  م اع ة  صنصبت أ لاطت لا ت ت استد مب ؟، ن د  ا تد  ت اس  وسدت عب دت 

 اسلا تت اسجقا  بت ستت مب  ستن ه  اسلا تت اس ا  ة ف  مج   است مب  ف  اسجقا  . نه  ع   ة ع 

نتهددد ه هدددلد اس  الدددت إسدددا: تو بددد  اسملدددتع اسم تمددد  فددد  تذبدددبا أ اا لاددد ت ت استددد مب ، ناسدددلي لدددبتن  
مؤلا ا ع  وذبذت نض ه  اسم س  م  أج  م  فت استطن ات است  بمت  أ  تطد أ عتدا أ ا هد  مد  أجد  ت د  ي 

 قم ت است  بمت  اسن نع فبه .اا

ناستنصددب ت فذدد  تنصددتت اس  وسددت إسددا: أ  لادد ت ت استدد مب  تلدد ا إسددا  االددت ت ج ت أمدد  مدد    وبددت
توذبددق اس  وبددت، نأ دده بجددب نضدد   ظدد ا   دد    بهدد ه ستذبددبا أ ا هدد  مدد   دد   ألدد سبب م تت ددت مدد  أ  قهدد  

 .1اسمت وت    أتس  ف عتبت التر   منا  ه أبض  أ ه عتا لا ت ت است مب  الت  اا نل ، استوتب  اسم س 

 دراسة )مختار زىرة(: -2

عدد  ة استدد مب   دد       ددنا : استلادد بص اسمدد س  ن ن د فدد  تذبددبا اا اا اسمدد س  فدد  لادد ت ت استدد مب  نا 
 ، و نسددت اس  وسدددت عدد  الإلاددت سبت است سبدددت: مدد  هددن  ن  استلاددد بص اسمدد س  فدد  تذبدددبا 2007-2005اس تدد ة )

 مب  نا تد  ت عب دت اا اا اسم س  سلا ت ت است مب ؟، وبث  تقت اس  وست ف  مجتم  اس  الت عتدا  طد ع استد
عد  ة استد مب   ، وبدث تهد ه هدلد اس  الدت إسدا إ د اق LA CAARنه  ع   ة ع  اسلا تت اسجقا  بت ستتد مب  نا 

                                                             
لتبمت طب ب ت، تذببا اا اا اسم س  سلا ت ت است مب    لت م   اس لب اسم سبت )  الدت و سدت فد  اسلاد تت اسجقا  بدت ستتد مب  مد   1

 .2010،   سجقا  ، ل ت 1945م ي  08، ج م ت 2007-2009
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أهمبددت استلادد بص اسمددد س  لإ دد اق  ذدد ط اسذدددنة ناسضدد ه فدد  اسلاددد تت، وبددث تنصددتت اس  وسدددت إسددا  تدد  ج مددد  
ستمؤللدددت ناسدددلي بهددد ه إسدددا مجمنعدددت مددد  أ  قهددد  ب ت ددد  استلاددد بص اسمددد س  عمتبدددت توتبددد  ست  بدددت اس ا تبدددت 
 .1اا نات استوتبتبت ناست  تلت  ا ف  عمتبت تذببا اا اا اسم س 

  :دراسة )ىدى بن محمد( -3

" CAAT   ددنا : توتبدد  مدد اة نم  ن بددت لادد ت ت استدد مب    الددت و سددت اسلادد تت اسجقا  بددت ستت مب دد ت "
بمتدد  سلادد ت ت استدد مب  ت ظددبا  تدد  ج تلددبب ه  اسمدد س   وبددث و نسددت اس  وسددت الإج  ددت الإلاددت سبت است سبددت: تبدده

 سص س  م ست  اسلا تت ستوذبق أت   ع    سها؟، تم  أ  هلد اس  الت ت  ت ته ه إسا :

إ د اق أهمبدت  د  ة لاد ت ت اسددت مب  عتدا اسنفد ا   ستقام تهد ، نتوتبد  م تتده جنا دب م اتهد ، ناست د ه 
 نضددت فبمدد  ب ددص تب بددت ولدد ب اسم صصدد ت استذ بددت ناسدد بن  عتددا مدد ى اوت امهدد  استقامدد ت اسمدد اة اسم 

اق ا  هدد مش اسمدد اة اسمتددن  ، نتتمدد  تددا ألدد س اسدد بن  استذ بددت ناا لدد طاستذ بدت نتتددنب  اسهدد مش الإسقامدد  ع
تتم  أ ى إسا قب  ة    ة اسلا تت ستنف ا   ستقام ته ، نم ه إسا قب  ة سذت اس م ا فبهد ، نهدلا مد  لاد  ه أ  بقبد  

 .2جا اا ل ط اسص   ةم  و

  :دراسة )حسين مصطفى ابراىيم عرفو( -4

   دددنا : ألددددتنب مذتددد ح ستذبددددبا لاددد ت ت استدددد مب  اسم  لادددد   ددد ستط بق عتددددا است مب ددد ت اس  مددددت   سلددددنق 
 : الددته فت هددلد اس  الددت   دد ا ألددتنب تمدد  ستذبددبا أ اا لادد ت ت استدد مب  اس  مددت 2001-1982) اسمصدد ي

سبتددن  مذب لدد  ا ا هدد  نتط بددق هددلا االددتنب عتددا هددلد اسلادد ت ت   دد  ت تبهدد  مدد  وبددث أ ا هدد  اسمدد س ، ن دد  
 ستذبددبا اسمذتدد ح االددتنب فدد  الددت  امه  نلسددع  لدد ت 32الددت  مت اس  الددت مجمنعددت مدد  اس لددب اسم سبددت 

 اسلادد تت اا اا جنا ددب مدد  ج  ددب مدد  مجمنعددت تدد  ت  دد  ا  دد  مجمنعدد ت اس لددب هددلد  لددمت ن دد  اا اا
 اسم سبدت ست ب  د ت نفذد  اس لدب هدلد ولد ب  دبا تدا سدا ف بدت م صصد ت-الدتسم     وبدت-  لا ط   وبت-لبنست

 إجد اا تدا ن د  2001 عد ا وتا 1982 ع ا م  اس ت ة     است مب  سلا ت ت اسم سبت اسذنا ا م  اسملت  جت
 مجمنعدد ت عدد ة إسددا اسملادد ه ات تذلددبا عتددا اسمذدد  ة سهدد  استدد  الإوصدد  بت االدد سبب أودد  اس  ذددن ي استوتبدد 

                                                             
-2005جقا  بدت ستتد مب  قه ة م ت  ي، استلا بص اسم س  ن ن د ف  تذببا اا اا ف  لا ت ت است مب  )  الت و سدت اسلاد تت اس 1

 .2011، ملت ة م جلتب  تتبت اس تنا اا تص  بت، نعتنا استلبب ، عتنا استج  ة، ج م ت  نم  اس، 2007
 ، مدلت ة م جلدتب  CAATه ى    موم ، توتب  م اة نم  ن بت لا ت ت است مب  )  الت و ست اسلا تت اسنط بت ستت مب  ت  2

 .2005ت نعتنا استلبب  ناس تنا استج  بت، ج م ت م تن ي،  ل طب ت، غب  م لان ة، تتبت اس تنا اا تص  ب
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 متنلدطت - اا اا  نبدت مجمنعد ت س سدت إسدا اس  الدت مود  اسلاد ت ت تذلدبا  رد ض نلسع هلد اس لب عتا
 أ ده غبد  مجمنعد ت س سدت إسدا اسلاد ت ت تذلدبا بمتد  أ ده إسدا اس  الدت تنصتت اا اا ن   ض ب ت - اا اا
 بمتد  وتدا ود د عتدا اا اا جنا دب مد  ج  دب تد  ولدب بضد  إج ا ده أ ده ت ب  استذلبا عمتبت إج اا ع  

 عتددا ت بد  تد سب  سهدد  استد  أ  اسم صصد ت إسددا أبضد  تنصدتت تمدد  لاد تت تد   ا دد  اسذصدن  أنجده م  فدت
 ع ددد  م اعددد ة اس  ددت أبضدد  اسلاددد ت ت نعتددا تناس    دد الإلاددد اه جهدد ت عتدددا بوددتا ممددد  اسلادد ت ت أ اا ملددتنى
ت  ع اسم صص ت هلد إع ا  هدلا   تد  ج فد  ا دت ه نجدن  إسدا اس  الدت نتنصدتت سو جد  اسلدتبمت اسذناع  نا 

 .1استوتب 

  :سيام دراجي رين دراسة -5

 أسبدد  س ستت مب دد ت لادد تت و سددت   الددت - اسجقا  بددت استدد مب  لادد ت ت فدد  اسمدد س  اا اا تذبددبا:     ددنا 
 اس نامد  هد  مد :  است سبدت الإلادت سبت عد  الإج  دت اس  وسدت و نسدت وبث: - -  2011-2008) اس ت ة    

 اسجقا  بت؟ است مب  سلا ت ت اسم س  اا اا اسمؤس ة عتا

 اسملددتنى عتددا اسجقا دد ي استدد مب   طدد ع ت  فلددبت نتذبددبا   الددت مو نسددت إسددا اس  الددت هددلد تهدد ه ت  ددت
 استربدد  مد ى ن بد س استدد مب  لاد ت ت عتدا اسمدد س  اا اا مؤلاد ات تط بدق نالإف بذد ، تددلسع ناس   د  اس د سم 
 عتدا بجدب أ ده إسدا اا بد  ف  اس  وست نتنصتت ااتتت ب اس  ا،  تبجت اسم س  اا اا مؤلا ات ف  اسو ص 
 إسددا االددتسم  ات استدد مب ، تددلسع ت نبدد  مجدد   فدد  نم تصددب  مددؤهتب  ألادد  ص تنظدده أ  استدد مب  لادد ت ت
 فددد  اسم  فلددت تلادددجب  نأبضدد  عتبهدد  اسلدددبط ة بمتدد  مولدددن ت نم دد ط  م ت  ددت عنا ددد  لات ج بدد ة اسودد ات

 .2اس نسبت ستم  بب  نفذ  اسلنق نت ظبا  ط ع است مب 

 

 

 

 
                                                             

ولددب  مصددط ا ا دد اهبا ع فدده، ألددتنب مذت وددت ستذبددبا لادد ت ت استدد مب  اسم  لادد   دد ستط بق عتددا است مب دد ت اس  مددت   سلددنق  1
 .2006، ، ملت ة م جلتب ، تتبت استج  ة نالإوص ا ناس ب ضب ت ناست مب ، ج م ت ألبنط2001-1982اسمص ي 

-2008له ا  د    اجد ، تذبدبا اا اا اسمد س  فد  لاد ت ت اسجقا  بدت ق)  الدت و سدت لاد تت أسبد  س ستت مب د ت  د   اس تد ة ) 2
 .2012 ، ملت ة م لت ، تتبت اس تنا اا تص  بت ناستج  بت نعتنا استلبب ، ج م ت ن  تت، 2011
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 الحالية والدراسة السابقة الدراسات بين المقارنة: الثاني المطمب

   سجدد ن  م ددب  هددن تمدد  اسلدد  ذت، اس  الدد ت مدد  مذ   تهدد   دد   مدد  اسو سبددت اس  الددت ممبددقات تتضدد 
 :است س 

 الحالية والدراسة السابقة الدراسات بين المقارنة: يمثل( 1) رقم الجدول

 الدراسة الحالية الدراسات السابقة المجال

 الموضوع
 تذبددددددبا  ضدددددده    ددددددض اس  الدددددد ت اسلدددددد  ذت  تددددددقت 

 اا اا اسم س  اسلا ت ت است مب .
  الددددت   اسو سبددددت فذدددد   تددددقت عتددددا أمدددد  

عتدا تذبددبا اس   دت  ددب  مؤلادد ات اا اا 
 اسم س  اسم ت  ة

 اليدف
است دد ه عتددا هدد فت م ظددا اس  الدد ت اسلدد  ذت إسددا 

 لا ت ت است مب  م  اس  وبت اسم سبت
  الددت اسو سبدددت فذددد  هددد فت إسدددا استوذدددق 
مدد  است دد ه عتددا لادد ت ت استدد مب  مدد  

 اسمنضنعت. اس  ضب تاس  وبت 

نتددددلسع   الدددددت   اسو سبددددت  تدددددقت أبضددددد    اسو ست ت  اس  ال ت اسل  ذت  تقت عتا   الت المنيجية
 عتا   الت اسو ست.

م ظدددا اس  الددد ت اسلددد  ذت ت  دددت فددد    دددس اسذطددد ع  بيئة الدراسة
 نست ه  ف   ب  ت م تت ت م  اسنط  نم  اس   ج.

مدددد    الددددت   اسو سبددددت فذدددد  ت  ددددت عتددددا    أ 
 ستت مب لا ت ت نط بت 10

مجتمع 
وعينة 
 الدراسة

تتن  مجتمد  نعب دت اس  الدت سم ظدا هدلد اس  الد ت 
 ف  لا ت ت است مب     ناعه .

 ت لاد ت10أم    الت   فذ   تدقت عتدا 
عتددا مصدددتوت   ددد ست تبقستتدد مب  نط بددت 

 اسمو ل ت.

   اعتم   عتا اسمذ   ت  ب  اس  ال ت اسل  ذت. : م  إع ا  اسط س   المصدر
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 :الأول الفصل خلاصة

 ست  الدددت اس ظ بدددت اا  بددد ت بضدددا اان  م وسدددب  اوتدددنى ناسدددلي اان  اس صددد   ددد   مددد  س ددد  بتضددد 
 ضدددا اسدددلي اسسددد    اسم ودددث نتدددلسع اسمددد س  اا اا تذبدددبا م هدددنا نأبضددد  استددد مب  نلاددد ت ته م هدددنا فددد  نتتمسددد 

 .اسمنضنع ون  اسل  ذت اس  ال ت

 مددد  نأغ اضددده الإ لددد   سوم بدددت نلدددبتت إا هدددن مددد  استددد مب   ددد   س ددد  بتضددد  اس صددد  هدددلا  ددد   نمددد 
 فدد  ناسضدد ه اسذددنة  ذدد ط بتلادده اسمدد س  اا اا تذبددبا أبضدد  اسو سبددت، لادد ت ت استدد مب    مددت نبلدد  ه اس طدد 
 تلدددم  وبدددث اسلاددد تت، نالدددتم ا بت  ذددد ا أل لدددب  اسضدددم   لاددد ط  ب ددد  وبدددث اسجبددد ، اا اا   عت ددد  د اسلاددد تت
 ااهد اه ظد  فد  ناسم تم  عتبه  اسمذ مت ناسم تنم ت اس ب   ت ف  ناام   اسسذت   جت عتا   سوتا مؤلا اته

 .اسلا تت نأ     االت اتبجبت

 .است مب  سلا ت ت اسم س  اا اا تذببا ون  ت صبتبت تط بذبت   الت إسا ل تط ق اسس    اس ص  ف 

 

 

 



 

 
 
 

 الجانب التطبيقي
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 الدراسة في المستخدمة والأدوات الأول: الطريقة المبحث

 استوتبد  فد   هد  س لدت   ت اسملدت  مت اا نات نتدلا اس  الدت، عب دت بهد ه هدلا اس ودث اسدا عد ض
   به . أن اس  ضب ت ستوذبق ستنصن 

 الطريقة المتبعة الأول: المطمب

 ل ت  ن  ف  هلا اسمطتب اس ب ت اسملت  مت ف  اس  الت إض فت إسا تو ب  اس ت ة است  تمت فبه . 

 الدراسة عينة أولا:

 تتتدددددن  عب دددددت اس  الدددددت مددددد  لاددددد ت ت تددددد مب  جقا  بدددددت ن ددددد  تدددددا ا تبددددد   علاددددد ة م هددددد  ت ب دددددت ست  الدددددت
ALLIANCE,2A ,SALAMA, SAA, GAM, CIAR, CASH, CAAT,CAAR TRUST 

 الدراسة لشركات التأمين عينة (: يبين عرض2)جدول رقم 

 تقديم الشركة الاسم المختصر الشركات

 2 أس م سهددد   1997\05\ 06لاددد تت   صدددت ا لاددد ت فددد   A 2 الجزائرية لمتأمينات
 .متب    ب    جقا  ي

 Alliance اليانس لمتأمينات
Assurances 

 2 أس م سهدد   2005 \07\30لادد تت   صددت ا لادد ت فدد  
 .متب    ب    جقا  ي

الشركة الجزائرية 
 لمتأمينات

C.A.A.R   17 أس م سهد   1963 \06\08لاد تت عمنمبدت ا لاد ت فد 
 .متب    ب    جقا  ي

الشركة الجزائرية 
 لمتأمينات

C.A.A.T   20 أس م سهد   1985 \04\30لاد تت عمنمبدت ا لاد ت فد 
 .متب    ب    جقا  ي

 7,8 أس م سهد   1999 \10\04لاد تت عمنمبدت ا لاد ت فد   C.A.S.H كاش لمتأمينات
 .متب    ب    جقا  ي

الشركة الدولية 
عادة  لمتامين وا 

C.I.A.R   17, 4 أس م سهد  1997 \02\15لاد تت   صدت ا لاد ت فد 
 .متب    ب    جقا  ي



 الدراشة التطبيقية لتأثير مؤشرات الاداء المالي  على ربحية شركات التامين الجزائرية الفصل الثاني:

 
22 

 التأمين

العامة لمتأمينات 
 المتوسطية

G.A.M   75, 2 أس م سهد  2002 \09\10لاد تت   صدت ا لاد ت فد 
 .متب    ب    جقا  ي

الشركة الوطنية 
 لمتأمين

S.A.A   30 أس م سهد   1963 \12\11لاد تت عمنمبدت ا لاد ت فد 
 .متب    ب    جقا  ي

 SALAMA السلامة لمتأمينات
ASSURANCE 

 2 أس م سهدد   1999 \04\13لادد تت   صددت ا لادد ت فدد  
 .متب    ب    جقا  ي

 TRUST ترست لمتامين
ASSURANCES 

 3,2 أس م سهدد   1997 \11\18لاد تت   صدت ا لاد ت فد  
 .متب    ب    جقا  ي

منا دددد    ددددض ن  : مدددد  إعدددد ا  اسط س دددد     اعتمدددد   عتددددا من دددد  اسمجتددددس اسددددنط   ستت مب دددد تالمصببببدر
 .اسلا ت ت

  فترة الدراسة :ثانيا

 2014اسممتددددد ة مدددددد   لدددددد نات (05)لادددددمتت اس  الددددددت اسو سبدددددت اسم طبدددددد ت اسملدددددجتت  دددددد    مدددددس 
ستلادد ت ت مودد  اس  الددت. ن دد  تددا ا تب  هدد    دد ا عتددا اسم تنمدد ت ناسم طبدد ت اس قمددت ناسمتددنف ة  2018اسددا

 است مب  اسمتن ت ست بب ت. ست  الت استط بذبت م      استذ  ب  اسل نبت سلا ت ت

 خطوات الدراسة ومصدر البيانات  المطمب الثاني:

اس  صددددت   س  الددددت تددددا ااعتمدددد   عتددددا استوتبدددد  سبتلدددد ا س دددد  ااج  ددددت عتددددا االاددددت سب ت ناس  ضددددب ت 
 اسنص   ست ب   ت،  ه ه تنضب   ص  ص ت  مترب  م  مترب ات اس  الت؛

مود  اس  الدت  د    استد مب  لاد ت تجم  اس ب   ت اسم سبت م   د   اسمبقا بدت نجد ن  ولد   ت اس تد  ج س -
 ؛ذ  ب  اسل نبتم طب ت ن ب   ت است ،    ا عتا2018إسا  2014اس ت ة اسممت ة  ب  

 استد مب  لاد ت تولد ب اس لدب اسم سبدت اسمت تذدت  متربد ات اس  الدت مد   د   اس ب  د ت اسم سبدت اسلد نبت س -
 اس  وبت اسم سبت  مترب ات اس  الت؛ ت س م ى  سول ب



 الدراشة التطبيقية لتأثير مؤشرات الاداء المالي  على ربحية شركات التامين الجزائرية الفصل الثاني:

 
23 

نتذد ب  اسمتربد ات عتدا مؤلاد ات  9Eviewsتنظبه اس لب اسم سبت ناسمترب ات اسملت  مت عتا     مج  -
   . سبتاس  وبت اسم

 تو ب  مترب ات اس  الت -

 نتذلا مترب ات اس  الت اسا مجمنعتب : ، اسم س  ل ذنا    الت ت سب  أها مؤلا ات اا اا

 اسمترب ة است   ت -

 .ROEم    اس     عتا اامنا  اس  صت  تتمس  ف  مؤلا   ب س اس  وبت:

 (: مؤشرات قياس الربحية المستخدمة في الدراسة3جدول رقم )

 النسب رمز المؤشر المؤشرات

 اس تبجت اسص فبت/وذنق اسمتتبت ROE العائد عمى حقوق الممكية

 اسمترب ات اسملتذتت -

 تتمس  ف  مؤلا ات اا اا اسم س  است سبت: 

  اس اف  اسم س ;CR1 

 اسلبنست;CR2  

 وجا ا ط   اسمو ظت.CR3   

 (: مؤشرات الاداء المالي المستخدمة في الدراسة4رقم )

رمز  المؤشرات
 المؤشر

 النسب

  /)اس صنا غب  اسمت انست +اسمت انست اس صنا( CR1 الرافعة المالية

 إجم س  ااصن 

 اس صنا غب  اسمت انست /ااصن  اسمت انست CR2 السيولة

 ص ف  اا ل ط اسمتتت ت/اس   ض  CR3 نسبة حجم اخطار المحفظة
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 أدوات الدراسة المطمب الثالث:

 أولا: تقديم نموذج بانل

سذ  اتتل ت  منلج      فد  اان دت اا بد ة أهمبدت ت بد ة  صنصد  فد  اس  الدت اا تصد  بت  ظد ا ا هد  
تت ل   ب  ااعت    اس  ترب  اسقم  ناس  ترب  اسنود ات اسمذط بدت فد   ب  د ت عب دت اس  الدت. نبت دنق توتبد  

فذددط   س  بدد  مدد  اابج  بدد ت     دد  عدد  توتبدد   ب  دد ت اسل لدد  اسقم بددت  م   هدد  ن ب  دد ت اسمذط بددت سنودد ه 
 :  1 لت  م ه  م  بت 

ن  ستددد س   تتضدددم   ب  ددد ت    ددد  موتدددني م تنمددد ت  أتسددد  مددد  تتدددع اس ب  ددد ت اسمذط بدددت أن اسقم بدددت، -
تمد  أ  ملادتتت الإ ت د ط اسملادت ع  دب  اسمتربد ات تتدن  أ د   إمت  بت اسوصن  عتا تذ ب ات لات سذدت أعتدا،

سو بدددت نتدددلسع  ت ددد اة تمددد  تتمبدددق عددد  غب هدد    ددد   أت ددد  مددد    جدد ت ا ،ودد ة مددد   ب  ددد ت اسل لددد  اسقم بددت
 أفض . 

ناسدلي بذضد  إسدا  استوتا ف  است د ب  اس د  ي اسدلي بظهد  فد  و سدت اس ب  د ت اسمذط بدت أن اسقم بدت، -
  ت  ج متوبقة. 

نت دد ق أهمبدددت    دد  فددد  أ هددد  ت  ددل   دددب  الإعت ددد   مدد  بنصددده   ددد ا استجدد  س أن الإ دددت ه غبددد   -
   اسمتونظ اس  ص  م   ات اس ب ت لناا اسمذط بت أن اسقم بت.

 نماذج بانل ثانيا:

 :2ت  ل  ب   ت      س ست ألات     بلبت 

  Pooled Regression Modelنموذج الإنحدار التجميعي

وبدت تتدن  فبده جمبد  اسم د م ت س  تدت  بترب  هلا اس منلج م  أ لدط  مد لج اسمذط بدت ع د  اسدقم ، 
أي بهمدددد  أي تددد سب  ستدددقم  نتدددلسع سجمبدددد  اسملاددد ه ات اسمذط بدددت. نب تددد ض هددددلا  اس تددد ات اسقم بدددت،سجمبددد  

                                                             
مبت   لدت  اا مد هج توتبد  س   د ، مجتدت   الد ت ا تصد  بت إلد مبت، ع    اس   س ، مو  ات استج  ة اس ب بدت ستد ن  الإلد - 1

 .17: ص2010، 1، ع  16اسم ه  الإل م  ست ونث ناست  بب، اس  ع الإل م  ستت مبت، ج ة، مجت  
 مومد  ا دد اهبا ا دن عتبدد  ، اس مدد  اس بد ي ن ن د فدد  است مبددت اا تصد  بت مدد  م ظدن  إلدد م  )  الددت و سدت:  طدد ع غددقة ، -2

 .144: ص2014ملت ة م جلتب ، تتبت استج  ة اسج م ت الإل مبت  رقة، فتلطب ، 
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  لإضد فت إسدا اسذبمدت اسمتن  دت  اس منلج تج  س ت  ب  و ن  اس ط  اس لانا    ب  اسو ات است  بدتا   الدته ،
 سو  ا ط  اس لانا   بجب أ  تل ني اسص  .

 Random Effects Modelنموذج الآثار العشوائية 

بت  م   منلج الآس   اس لانا بت مد  اسمذط بدت ناسقم بدت عتدا أ هد  م د سا علادنا بت نسبلدت م د سا س  تدت، 
نبذنا هلا اافت اض عتدا أ  الآسد   اسمذط بدت ناسقم بدت هد  متربد ات نهمبدت علادنا بت ملدتذتت  نلدط بلد ني 

نبذددنا هددلا اس مددنلج  ست مددنلج، نتضدد ه تمتن دد ت علاددنا بت فدد  ودد  اس طدد  اس لاددنا   اسصدد   نت دد ب  مودد  ،
 نهن ع ا ا ت  ط الآس   اس لانا بت م  مترب ات اس منلج است لب بت. عتا افت اض أل ل :

 Fixed Effects Modelنموذج الآثار الثابتة 

فدد   مددنلج الآسدد   اسس  تددت بددتا است  مدد  مدد  الآسدد   اسمذط بددت أن اسقم بددت تذناطدد  ت  دد  عدد  اا ددت ه 
  أي أ  اس مدنلج بلدم   نجدن  2018إسدا 2014)  ت تلاد ت ت أن اس تد ة اسقم بدت مدس اس   ي فد  اسمجمنعد

 ناطدد  تت دد نت مددد  مجمنعددت إسدددا أ دد ى، أن ولدددب تدد  فتددد ة قم بددت أي تددد  لدد ت نستذددد ب  هددلد اسذناطددد  أن 
   ستمس  اسل نات.t-1  ستمس  اسمجمنع ت اسمذط بت نع  )n-1اسسنا ت  لت  ا مترب ات صن بت     )
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 المبحث الثاني: الدراسة الإحصائية لمتغيرات الدراسة

 ذدددنا   لدددت  اا اسمذددد ببس الإوصددد  بت اسنصددد بت )مذددد ببس اس قعدددت اسم تقبدددت، مذددد ببس استلادددتت  عتدددا 
 ب   ت اس  الت ستو ب  مد ى ت  عد  اس ب  د ت عد    ضده  اسد  ض نلسدع  ولد ب أصدر  نأعتدا  بمدت نتو بد  

اسول     ول ب متنلط اس ب  د ت ناا ود اه اسم بد  ي نم  مد  اا دت ه ستد  م ى ت  ع ه  ع  اسمتنلط 
 مترب ة م  مترب ات اس  الت.

 يبين الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة (:5جدول رقم)

%CR3 %CR2 %CR1 %ROE Compagnie 

62,02% 307,25% 67,63% 9,50% 2A 

50,71% 805,53% 60,48% 13,24% ALLIANCE 

34,61% 506,84% 63,43% 4,23% CAAR 

55,39% 855,24% 63,12% 10,53% CAAT 

54,22% 3510,50% 78,01% 6,44% CASH 

39,83% 1187,39% 65,65% 9,65% CIAR 

51,57% 465,36% 75,59% 16,41% GAM 

48,58% 180,09% 57,93% 9,62% SAA 

46,38% 858,53% 67,19% 9,60% SALAMA 

45,91% 1106,43% 59,71% 7,72% TRUST 

 اسمتنلط اسول    9,70% 65,87% 978,32% 48,92%

 اا و اه اسم ب  ي 3,38% 6,59% 948,94% 7,85%

 [1م  م  اا ت ه] 34,85% 10,00% 97,00% 16,05%

file:///C:/Users/BA-22/r.chikh.CTLLPT001/AppData/Roaming/Microsoft/Excel/Données%20master%20II%20Ouargla%20net%20(version%201).xlsb%23RANGE!_ftn1
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 أعتا  بمت 16,41% 78,01% 3510,50% 62,02%

 أ  ا  بمت 4,23% 57,93% 180,09% 34,61%

 : م  إع ا  اسط س ب  اعتم  ا عتا استذ  ب  اسل نبت ست ب ت اسم  نلتالمصدر

 الدراسة الإحصائية لمؤشر الربحية المطمب الأول:

    ذنا ف  هلا اسجقا  إج اا   الت إوص  بت سمؤلا  اس  وبت ت ست س : 

 ROEيبين متوسطات قيم العائد عمى حقوق الممكية  (:1الشكل رقم )

 
    01)   اعتم   عتا م طب ت عتا اسمتوق   ا م  إع ا  اسط س ب  :المصدر  

 %  وظ أ   با اسمتنلط م    اس     عتا وذنق اسمتتبت ت  ت موصن ة  ب  أ   متنلط  مذ ا  
 %  9,70ن متنلدط عد ا  د  د  GAM سلا تت 41, 16% نأعتا متنلط  مذ ا   CAARسلا تت  23, 4

 . 85, 34 % نم  م  ا ت ه    د% 3,38    دنا و اه م ب  ي 
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 الدراسة الإحصائية لمحددات الربحية المطمب الثاني:

 مد  اان  اسمطتدب فد  ع ضده  تدا استد  اسمب ا بدت اس  الدت  تد  ج  توتبد  اسمطتدب هدلا فد  لد ذنا
 ت لب ه  نم   لاته . 

  :(CR1) أولا: نسبة الرافع المالي

مدد   دد   اا تدد اض أن ، اسلادد تت فددا تمنبدد  الددتسم  اته  عتدا اسدد بن نهد  مؤلادد  ب ددب  مدد ى اعتمد   
الت  اا أي أ اة م سبت )ت س ب  ات اسم سبت أن اس ذن  اسملتذ تبت  ب دتج ع هد  تضد با أسد  اا  د ح أن اس لد    
عتددا سملددتسم  ،ن  ستدد س  فهددلد اسمجمنعددت تهددتا  دد سم اة عتددا ااجدد  اسطنبدد  مدد   دد   هبتدد   أس اسمدد   

 ات استرطبتنم  

 CR1يبين متوسطات الرافع المالي  (:2الشكل رقم )

 
  02  اعتم   عتا م طب ت عتا اسمتوق   ا )  م  إع ا  اسط س ب  :المصدر

 سلاد تت 57,9 % ت  دت موصددن ة  دب  أ د  متنلددط بذد    ددددد CR1وبدث ب ودظ أ   ددبا متنلدط 
SAA سلادد تت % 78نأعتددا متنلددط  تددغ CASH    نا ودد اه م بدد  ي 65,9 %   ددددددن متنلددط عدد ا  دد
 .م  ب ب  استذ  ب اس ل   سمتنلط ت هلا اسمؤلا  10%    دددد بذ   أم  م  م  اا ت ه 6,59%   د

  :(CR2) نسبة السيولة ثانيا:

اسذد  ة عتدا تونبد  ااصدن  اسمت انسدت إسدا لدبنست  ذ بدت  رد ض  نه  مؤلا  بذبس    ة لا تت استد مب 
توذت. نعتبدده فددإ   لددب اسلددبنست تذددبس  دد  ة اسم لادد ة عتددا اسنفدد ا   استقامدد ت  صددب ة   استقامدد ت اسملدد اسنفدد ا

57,9% 59,7% 60,5% 63,1% 63,4% 65,7% 65,9% 
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تمددد  بمتدد  ت لدددبب اس ذددد  اسموذدددق مدد  اس لاددد ط إسدددا اسم ب ددد ت أن ,ااجدد  مددد   ددد   تددنفب  اسلدددبنست اسم  لددد ت
 .اس بن  أن أي م  اسول   ت اا  ى

 CR2 يبين متوسطات نسب السيولة (:3الشكل رقم )

. 

  03اسمتوق   ا )   اعتم   عتا م طب ت م  إع ا  اسط س ب  :المصدر

 SAA سلادد تت 1.8 ت  ددت موصددن ة  ددب  أ دد  متنلددط بذدد    دددCR2وبددث ب وددظ أ   ددبا متنلددط 
أمد   9.49ا ود اه م بد  ي  د  د  9.78 ن متنلدط عد ا  د    دددد CASH سلاد تت 35,10نأعتدا متنلدط  تدغ

 متربد ة   س لد ت سهدلدCR2 ب  د  استل دلب اسلاد ب  سمتنلدط ت  دبانهدن مد   97 % م  م  اا دت ه بذد    دددد
  3-2نهلا م  بنضوه اسلات    ا ) اسلا ت ت

 : CR3) ( ثالثا: نسبة حجم اخطار المحفظة

 مد   د    تد  ج لب لد ت ااتتتد ب، نهد  تذدبس وجدا اا طد   استد  تت د ض سهد  لاد ت ت استد مب ،
ب  د  عد   لد ت الدته ع اع د ا است نبضد ت ن د امج اعد  ة استد مب  ن  .استذت  ت اس ج  بتن    امج اع  ة است مب 
 .سد ل ط اسص فبت
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 CR3  يبين متوسطات نسبة حجم اخطار المحفظة (:4الشكل رقم )

 
  04  اعتم   عتا م طب ت عتا اسمتوق   ا ) م  إع ا  اسط س ب  :المصدر

  سم ددددت  34,61ت  ددددت موصددددن ة  ددددب  أ دددد  متنلددددط بذدددد    دددددددد  CR3وبددددث ب وددددظ أ   ددددبا متنلددددط 
نا ود اه    سم دت48,92ن متنلدط عد ا  د    ددددد 2A   سم دت سلاد تت 02, 62نأعتا متنلط  تغ CAARسلا تت

نهدن مد  ب  د  ب دب  استذد  ب اس لد   سمتنلدط ت 16.71أم  م  م  اا ت ه بذد    ددددد 7,85% م ب  ي    د
 مترب ة   س ل ت سهلد اسلا ت ت. CR3 با 
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 الدراسة القياسية لمتغيرات الدراسة المبحث الثالث:

ت ت ددد   مددد لج    ددد  مددد  االددد سبب اسو بسدددت فددد  اا تصددد   اسذب لددد  استددد  تت  لدددب مددد  م طبددد ت هدددلد 
اسدلي بمسد  اس  الت ناست  ل لت  مه  ف   ب س مو  ات اس اا اسم س ، وبث لد ذنا  تو بد  اس مدنلج اامسد  

  صدد   ذددنا فدد  هددلا اسجددقا مدد  اس  الددت  ددإج اا   الددت  ب لددبت س  هددلد اس   ددت نلسددع  ددإج اا عدد ة ا ت دد  ات.
 ع   س ث  ذ ط ت ست س : اسموبط اسم س  

   المطمب الأول: اختيار نموذج الدراسة: 

   :اتل ذنا    تب   أول   منلج بظه  اس   ت  ب  اسمترب  

  النموذج التجميعي -1

 نتائج تقدير الاثر التجميعي (:6جدول رقم )

 
 .Eviews9م  اع ا  اسط س      اعتم   عتا م  ج ت  :المصدر

 

 

Dependent Variable: RENTABILITE

Method: Panel Least Squares

Date: 10/24/20   Time: 18:21

Sample: 2014 2018

Periods included: 5

Cross-sections included: 10

Total panel (unbalanced) observations: 49

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.056768 0.056788 -0.999660 0.3228

LIQUIDITE -0.002130 0.000762 -2.797038 0.0076

TAILLE 0.062294 0.042784 1.455998 0.1523

LEVIER 0.223103 0.078706 2.834617 0.0068

R-squared 0.210221     Mean dependent var 0.098765

Adjusted R-squared 0.157569     S.D. dependent var 0.050141

S.E. of regression 0.046021     Akaike info criterion -3.241330

Sum squared resid 0.095307     Schwarz criterion -3.086896

Log likelihood 83.41259     Hannan-Quinn criter. -3.182738

F-statistic 3.992654     Durbin-Watson stat 1.933175

Prob(F-statistic) 0.013250
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 Lagrange Multiplier ( LM)اختبار  -2

 :  H1ن ذ    H0فإ      فض  0.05ع   ملتنى م  نبت ا   م   :LM إل ت  ت

- H0 .  ذ    منلج اا و ا  استجمب  

- H1   ذ    منلج است سب ات اسس  تت أن اس لانا . 

 .LMاسج ن  اسمناس  بنض  ا ت    

 Lagrange multiplier (LM (:7جدول رقم )

 
 Eviews9م  اع ا  اسط س      اعتم   عتا م  ج ت  :المصدر

مد   أت د  032214بلد ني Breusch-Pagan  وظ م      اسج ن  اسل  ق أ  اوتم   اس طد  
 أي أ  اس منلج اسم  ا هن  منلج اا و ا  استجمب  . H 1ن ذ   H0نعتبت   فض  0305

 

 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-sectio... Time Both

Breusch-Pagan  1.310792  0.184342  1.495133

(0.2523) (0.6677) (0.2214)

Honda  1.144898 -0.429350  0.505969

(0.1261) -- (0.3064)

King-Wu  1.144898 -0.429350  0.277834

(0.1261) -- (0.3906)

Standardized Honda  1.785788 -0.174973 -2.251468

(0.0371) -- --

Standardized King-Wu  1.785788 -0.174973 -2.334690

(0.0371) -- --

Gourierioux, et al.* -- --  1.310792

(>= 0.10)



 الدراشة التطبيقية لتأثير مؤشرات الاداء المالي  على ربحية شركات التامين الجزائرية الفصل الثاني:

 
33 

 النموذج الثابت -3

 (: نتائج تقدير الاثر الثابت8جدول رقم )

 
 Eviews9م  اع ا  اسط س      اعتم   عتا م  ج ت  :المصدر

 

 

 

 

 

 

Dependent Variable: RENTABILITE

Method: Panel Least Squares

Date: 10/24/20   Time: 18:29

Sample: 2014 2018

Periods included: 5

Cross-sections included: 10

Total panel (unbalanced) observations: 49

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.023516 0.075215 -0.312647 0.7564

LIQUIDITE 0.000403 0.002216 0.181740 0.8568

TAILLE 0.022239 0.047002 0.473156 0.6390

LEVIER 0.162981 0.092504 1.761874 0.0866

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.477328     Mean dependent var 0.098765

Adjusted R-squared 0.303104     S.D. dependent var 0.050141

S.E. of regression 0.041857     Akaike info criterion -3.286782

Sum squared resid 0.063074     Schwarz criterion -2.784871

Log likelihood 93.52617     Hannan-Quinn criter. -3.096358

F-statistic 2.739738     Durbin-Watson stat 2.759226

Prob(F-statistic) 0.009625
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 النموذج العشوائي -4

 نتائج تقدير الاثر العشوائي (:9جدول رقم )

 
 Eviews9م  اع ا  اسط س      اعتم   عتا م  ج ت  :المصدر

اس مدددنلج استجمب ددد  أ ددده أتسددد  م  نبدددت   ودددظ مددد   ددد   اسجددد ان  أعددد د أ   بمدددت ااوتمددد   تلددد ني 
 نت  اة ف  توتب   ب   ت اس  الت ع  اس م لج اا  ى

 

 

Dependent Variable: RENTABILITE

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 10/24/20   Time: 18:30

Sample: 2014 2018

Periods included: 5

Cross-sections included: 10

Total panel (unbalanced) observations: 49

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -0.034028 0.059054 -0.576228 0.5673

LIQUIDITE -0.001831 0.000918 -1.994207 0.0522

TAILLE 0.041216 0.041884 0.984051 0.3304

LEVIER 0.199491 0.079992 2.493894 0.0164

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.019377 0.1765

Idiosyncratic random 0.041857 0.8235

Weighted Statistics

R-squared 0.145443     Mean dependent var 0.068859

Adjusted R-squared 0.088472     S.D. dependent var 0.044129

S.E. of regression 0.042243     Sum squared resid 0.080300

F-statistic 2.552945     Durbin-Watson stat 2.250514

Prob(F-statistic) 0.067281

Unweighted Statistics

R-squared 0.203557     Mean dependent var 0.098765

Sum squared resid 0.096111     Durbin-Watson stat 1.880276
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 المطمب الثاني: تفسير النموذج

    م  نبت اسم  سا اسمذ  ة:

   ت   اس است الإوص  بت ست  م  اسم  م ت اسمذ  ة ف  اسم   ست:  

   اسم  نبت الإوص  بت 

{
        
        

     

)ملددتنى اسم  نبددت   0305 033228مدد   دد   اسجدد ن  اسلدد  ق  جدد  أ  اسذبمددت الإجم سبددت س  ت دد   
ا ت تتددده م  نبدد  فدد  اسنا ددد  عدد  اسصددد   نأ     أي أ  اسم تمدددت اسمذدد  ة  H0ن ذ دد   H1 نم دده  دد فض

 .%5 بمته  اسمذ  ة سبس سه   است إوص  بت  ملتنى م  نبت 

   اسم  نبت الإوص  بت 

{
        
        

 

)ملددتنى اسم  نبددت   0305≥030076مدد   دد   اسجدد ن  اسلدد  ق  جدد  أ  اسذبمددت الإجم سبددت س  ت دد   
ت تتدده م  نبدد  فدد  اسنا دد  عدد  اسصدد   نأ   بمتهدد     أي أ  اسم تمددت اسمذدد  ة H1ن ذ دد   H0نم دده  دد فض 

 .%5اسمذ  ة سه   است إوص  بت  ملتنى م  نبت 

   اسم  نبت الإوص  بت

{
        
        

 

)ملددتنى اسم  نبددت   0305 031523مدد   دد   اسجدد ن  اسلدد  ق  جدد  أ  اسذبمددت الإجم سبددت س  ت دد  
أ   بمتهد  ن  ا ت تتده م  نبد  فد  اسنا د  عد  اسصد     أ  اسم تمدت اسمذد  ة أي H0 ن ذ د H1نم ه  د فض 

  .%5اسمذ  ة سبس سه   است إوص  بت  ملتنى م  نبت 

   اسم  نبت الإوص  بت 

{
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)ملددتنى اسم  نبددت   0305≥030068مدد   دد   اسجدد ن  اسلدد  ق  جدد  أ  اسذبمددت الإجم سبددت س  ت دد   
أ   بمتهد  ن  ت تتده م  نبد  فد  اسنا د  عد  اسصد     أي أ  اسم تمدت اسمذد  ة  H1 ن ذ د  H0 نم ده  د فض

 .%5سه   است إوص  بت  ملتنى م  نبت  اسمذ  ة

   اسم  نبت استتبت ست منلج:

 ف  هلا اا ت      ت   اس است الإوص  بت ستم  م ت  لات  إجم س  نفق اس  ضبتب : 

{
              

        (    )        
   

  brob(F.stastic) 0305≥03013250م      اسج ن  أع د  ج  أ  اسذبمت الإجم سبت س  ت   

 م  دا ا دده بنجدد  عتدا اا دد  م تمددت ت تتده م  نبدد  عدد  اسصدد   أي  ،H1ن ذ دد   ،H0ن م ده  دد فض 
 .%5 ملتنى م  نبت  نجن   است إوص  بت ستم   ست اسمذ  ة ن ذبمت

 جن ة استنفبق: 

م د م  ستتو بد  اسدلي      ودظ جدن ة استنفبدق مذ نسدت ستم   سدت اسمذت ودت مد   د    بمدت بمتد  أ  
مدد  استربدد ات الإجم سبددت ست فدد  اسمدد س   %21302 م  ددا أ  اسم   سددت اسم طدد ة ت لدد  س دد   ،032102بلدد ني 

ممستدت سدد اا  اس  وبدتن  اس ف  اسم س  ن ل ت اسلبنست م  جهدت نه  ت    ع   ل ت مذ نست ست لب  اس   ت  ب 
 اسم س  م  جهت أ  ى 

مدد   دد   اس ذدد ط اسددس ث اسلدد  ذت بمت  دد  أ    وددظ اسذددنة الإوصدد  بت اسجبدد ة ستم   سددت اسمذت وددت فدد   
 ت لب  اس   ت اسم  نلت نم  سا مص ا بت اس ت  ج اسملت تصت م ه .

 المطمب الثالث: تحميل وتفسير النتائج

جدددن  أسدد  لدددت    ددب  لددبنست لاددد ت ت استدد مب  ناس  وبدددت ممستددت سدددد اا أس تدددت اس تدد  ج ن   متربدد ة اسلددبنست : -
هددلا ن  أي أ  اسلدبنست ت لدد  استربد ات استد  تودد ث فد  اا اا اسمدد س  نستد  فد  ااتجدد د اسم د تس اسمد س ،
اسلدبنست، ال لددتذنا اسلاد ت ت  دإ ا ة جمبد  أصدنسه  اسو سبدت  مد  فد  لسدع ااصددن   إطد   إ ا ة فد  ب د  ج

 .عتا  ون بت   تذتب  استت سبه إسا أ  ا و  ممت ، لا ه اس ذ بت

، أس تت اس ت  ج نجن  أسد  ابجد     دب  اس فد  اسمد س  ناس  وبدت ممستدت سدد اا اسمد س   مترب ة اس ف  اسم س  : -
سم دد    أي أ  اس فدد  اسمدد س  ب لدد  استربدد ات استدد  تودد ث فدد  اا اا اسمدد س   دد  س ااتجدد د نهددلا  اجدد 
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 أس  تتت دددت  تت مدد  أع ددد ا م سبددت م ت طددت  ددد بن ه  اسو سبددت، نهدد  أوددد  ع صدد ياس  تدد  سمدد  تتومتددده اسلادد
 اسم   اسلي بلت  ا ف  تذببا االتسم   ف  اسملا  ب  استج  بت.

أس تت اس ت  ج ع ا نجدن  أسد   دب  وجدا ا طد   مو ظدت لاد ت ت   : مترب ة وجا ا ط   مو ظت اسلا تت -
ا ت لدد  استربدد ات  وجددا ا طدد   مو ظددت لادد تت استدد مب  أي أ ، اس  وبددت ممستددت سددد اا اسمدد س  ن  استدد مب 

 .  امج اع  ة است مب ن  ال  ب م ه  لب ل ت ااتتت ب، است  تو ث ف  اا اا اسم س 
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 :خلاصة الفصل الثاني

و نس دد  مدد   دد   هددلا اس صدد  الإج  ددت عتددا الإلاددت سبت اسجق بددت اسمط نوددت فدد  اس  الددت، نلسددع   دد ا 
اسجقا  بددت اسملددت  مت فدد  اس صدد  اسسدد   . نستتوتبدد   م دد   م طبدد ت   ددس اس ب ددت مدد  لادد ت ت استدد مب عتددا 

 دد س طنات است سبددت:   ابددت  م دد   تذدد ب   مدد لج    دد  اسس سددت  مددنلج استجمب دد ؛ ن مددنلج ااسدد  اسس سددث ن مددنلج 
 لدد ت وجددا ا طدد   ن  ست)اس فدد  اسمدد س  اسلددبن  وبددث اعتمدد    عتددا مؤلادد ات اا اا اسمدد س  ااسدد  اس لاددنا  ،

سملت  مت ف  اس صد  اسسد     تذد ب  ع  دت ت سب هد  عتدا مؤلاد  اس  وبدت نلسدع مد   د   ألد سبب ) اسمو ظت
 .ا تب   اس منلج اسم  ا

   

 



 

 
 
 

 

 خاتمــــــــــــــــــــــــــــــــة



 خاثمة

 
40 

 :خاتمة

هدد فت هددلد اس  الددت سم  سجددت إلاددت سبت اس وددث استدد  تموددن ت وددن   صدد  ن  الددت مجمنعددت مؤلادد ات 
-2018اسجقا  بدت، نلسدع  د   اس تد ة  تد مب اسلاد ت ت اا اا اسم س  ن  الت م ى ا ت  طه  ف  تذببا   وبدت 

 نلسدع نفصد  ست  الدت استط بذبدت، . تدا ت د ن  اسمنضدنع مد   د   فصدتب ، فصد  سدلدس اس ظ بدت،2014
 إلت  اا اسم هج اسنصد   ن مد لج    د  نأ نات الإوصد ا اسنصد   ن  دض اس د امج الإوصد  بت فد  اسج  دب 

 استط بذ .

س  ت صوت اس  ضب ت،نساج  ت عتا الإلات سب ت اس  عبت  ت  نسدت   الدت  بد س  ناس  الت استط بذبدت: نا 
لاد ت ت   وبدت  عتدا ) ل ت وجا ا طد   اسمو ظدتن  )اس ف  اسم س  اسلبنست مؤلا ات اا اا اسم س م ى ت سب  

نبمتدد   تددن ة  تدد  ج اس  الددت نتنصددب ت نةفدد ق اس وددث  سدد  س اس ب ددت ن  ددس اس تدد ة اسقم بددت، اسجقا  بددت استدد مب 
  ا عتا اس ون است س :  لات  ع

 نتائج الدراسة

تنصددددتت اس  الددددت اسدددد  مجمنعددددت مدددد  اس تدددد  ج، ناستدددد  مت ت دددد  مدددد    دددد  أن إس دددد ت صددددوت اس  ضددددب ت 
   اسمنضنعت. نفبم  بت  تت بص سهلد اس ت  ج:

اس فد  اسمد س  ناس  وبدت ممستدت   ذ   اس  ضدبت ناستد  تد ص عتدا أ ده بنجد  أسد  ن اسدت إوصد  بت  دب  -
 .   س ااتج د أي أ  اس ف  اسم س  ب ل  استرب ات است  تو ث ف  اس  وبت، سد اا اسم س 

أي أ   أس تدت اس تدد  ج نجددن  أسدد  لددت    ددب  لددبنست لادد ت ت استدد مب  ناس  وبددت ممستددت سددد اا اسمدد س ، -
 اسلبنست ت ل  استرب ات است  تو ث ف  اا اا اسم س  نست  ف  ااتج د اسم  تس.

اس  وبددت ممستددت سددد اا ن  سدد   ددب  وجددا ا طدد   مو ظددت لادد ت ت استدد مب أس تددت اس تدد  ج عدد ا نجددن  أ -
 اسم س  

  التوصيات:

      ا عتا اس ت  ج اسمتنص  إسبه  ف  اس  الت استط بذبت  نض  م بت :

اسم سبدت  ن لاد  استذد  ب  ناسم تنمد ت، اسجقا  بت ت عبا عمتبت الإفص ح ناسلا  فبت ف  لا ت ت است مب  -
 ستجمهن . اس  صت  ه  ستتن  مت وت
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 آفاق الدراسة: -

 لد ت وجدا ا طد   ن  )اس فد  اسمد س  اسلدبنست مؤلاد ات اا اا اسمد س ا تص  اس وث ف    الت ت سب   -
  اسجقا  بت عتا   وبت لا ت ت است مب   اسمو ظت

ب ذا مج   اس وث م تنو  س  ال ت ا    سدا  دتمت  مد  الإسمد ا  هد   ظد ا ستصد ن  ت استد  ناجهت د   -
   ن ذ ا   ض اس ذ ط است    اه  و      تتن  ةف ق  وث اسج ب :ف  اس  الت، 

 ;اسجقا  بت   الت ت سب  ةسب ت اسونتمت ف    وبت لا ت ت است مب  -

   الت أس  اسلبنست ناسم اة اسم سبت ناست  اة الإ ا بت عتا   وبت لا ت ت است مب  -

 ت.اسجقا  ب سلا ت ت است مب  اا اا اسم س    الت ت سب  اس    ت عتا -
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 قائمة المصادر والمراجع:

 :الكتب/ أولا

 .2003 الإلت   بت، اسج م بت، اس ا  است مب ، لا ت ت مو ل ت عطبت، ص ح أوم  -1

 اسممتتددت اس بدد ض، ست لادد ، اسمدد ب   ا  ااعمدد  ، سم ظمدد ت اسمدد س  اا اا جم ددت، ف ودد ت اسلدد ب  -2
 .2000 اسل ن بت، اس   بت

  د ن  استد مب ، لاد ت ت ف  اا اا ستذببا ناس متبت اس تمبت االس ومن ة، اس    ع   أوم  إ  اهبا -3
 . لا  ل ت

 .2006اا    استنقب ، ن ست لا  نا    ا  اسم س ، استلبب    بلا ، نبنله اسل ل     إسب س -4

 اسمط نعد ت  بدنا  اس  ملدت، اسط  دت اسجقا د ي، است مب     ن    الت إسا م    ، م  اج ج ب ي -5
 2002 اسجقا  بت، اسج م بت

 1986، اس   بت اس هضت  ا  اسم سبت، الإ ا ة تنفبق، أوم  جمب  -6

 اا   ، ناستنقبدددد ، ست لادددد  اسملددددب ة  ا  اسم  صدددد ة، اسم سبددددت الإ ا ة فدددد  مذ مددددت لادددد بب، ة    بدددد  -7
2007. 

 .2000 الإلت   بت، اسج م بت، اسمط نع ت  ا  است مب ، أصن  اسل ن ، أ ن  مض   -8

 اسددددد ا  ،2011 ط  دددددت اسم سبدددددت، ناسمؤللددددد ت االدددددناق   بددددد  ص، ن لدددددمبت و  ددددد  اسر ددددد   ع ددددد  -9
 . الإلت   بت اسج م بت،

  ا  اسم  صدددد ة، اا تصدددد  بت ناسملاددددت ت اس طدددد ب ا دددد  عمدددد  مومدددد ي، لددددتبم   اس تدددد ح ع دددد  -10
 .2003 اسذ ه ة، غ بب،

 .2001 اسجقا  ، اسموم بت،  ا  االت اتبج ، ناست طبط الإ ا ة  ا ي،   ص  ع ن  -11

 .2009 اا   ، عم  ، و م ،  ا  اسس  بت، اسط  ت اسم سبت، الإ ا ة و ا ، لتنا ف بق -12

 اسط  دددت ناستددد مب ، اس طددد  إ ا ة م ددد  ئ ، ناصددده اس ددد    ع ددد  نجمددد   است تب ددد  تنفبدددق مومددد  -13
 2003.، اات  بمبت استتب  ا  اانسا،

 ناس لاد ، سط  عدت اسج م بت اس ا  ،1999ط  ت است مب ، عذ  ف  مو ض ات   لا، ول  موم  -14
 . ب نت
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  ا  اانسددا، اسط  ددت اسلادد ت ت، ألددها عنا دد  عتددا نأسدد د اسمدد س  اا اا اس طبددب، مومددن  مومدد  -15
 .2010 اا   ، عم  ، اسو م ،

 :الماجستير ومذكرات الدكتوراه أطروحات/ ثانيا

  مدددنلج إ لددد ا  ودددن اا تصددد  بت اسمؤللددد ت فددد  اسمددد س  اا اا نتذبدددبا  بددد س  ا  ، اسرددد    ع ددد  -1
 .2007 - 2006 اسجقا  ، ج م ت  تتن اد، أط نوت اسم سبت، اسمو ت ة   لت م   اسم ت  سا لا 

 م لاددن ة، غبدد  م جلددتب ،  لدد ست اسجقا دد ي، استدد مب   طدد ع فدد  الإبدد ا  مودد  ات هنلدد ني، عمدد  -2
 .2006، ن  تت ج م ت ناسوذنق، اا تص  بت اس تنا تتبت

 و سددت،   الددت) اسمدد س  اسمو لدد   اس ظدد ا نفددق اسم سبددت ستذددنا ا اسمدد س  استوتبدد  سقعدد ، لدد م  مومدد  -3
 .2012  ل طب ت، م تن ي، ج م ت استلبب ، نعتنا اا تص  بت اس تنا تتبت م جلتب ، ملت ة

 اسذددد ا ات نات ددد ل ستمؤللدددت اسمددد س  اا اا تذبدددبا فددد  اسم سبدددت اسم تنمددد ت  ن    نفددد ،  ددد  جتبتدددت -4
 استلدددبب  نعتدددنا اا تصددد  بت اس تدددنا تتبدددت ، 2008-2005 اسذ دددنات لإ جددد ق اسنط بدددت اسلاددد تت و سدددت   الدددت)

 .2009  نم  اس،  ن  د، أموم  ج م ت استج  بت، ناس تنا

   ا اتهدد  ت لاددب  ن اا تصدد  بت اسمؤللدد ت أ اا تذبددبا فدد  اسمدد س  استوتبدد  الددت  اا لدد   ة اسبمددب  -5
 اس تدددددنا تتبددددت ، لدددددطبه - اس تمددددت - اسم ا  دددددت ن اسذبدددد س أجهددددقة سصددددد  عت اسنط بددددت اسلاددددد تت و سددددت   الددددت)

 .2009   ت ت، س ض  اسو ج ج م ت ، استلبب  نعتنا اا تص  بت

 ستت مب دد ت اسنط بددت اسلادد تت و سددت   الددت)  استدد مب  لادد ت ت نم  ن بددت مدد اة توتبدد  مومدد ، هدد   -6
CAAT ، ج م ددت استج  بددت، ناس تددنا استلددبب  نعتددنا اا تصدد  بت اس تددنا تتبددت م لاددن ة، غبدد  م جلددتب  مددلت ة 
 .2005  ل طب ت م تن ي

 اسلاد تت و سدت   الدت) استد مب  لاد ت ت فد  اا اا تذببا ف  ن ن د اسم س  استلا بص م ت  ي، قه ة -7
عددددد  ة ستتددددد مب  اسجقا  بددددت  نعتدددددنا اا تصددددد  بت اس تدددددنا تتبددددت م جلدددددتب ، مدددددلت ة ، 2007-2005 استدددد مب  نا 
 .2011  نم  اس، ج م ت استج  ة، عتنا استلبب ،

 فدد  و سددت   الددت) اسم سبددت اس لددب   لددت م   استدد مب  اسلادد ت ت اسمدد س  اا اا تذبددبا ط   بددت، لددتبمت -8
 .2010 اسجقا  ، ،1945 م ي 08 ج م ت ، 2009-2007 م  ستت مب  اسجقا  بت اسلا تت

 عتدددا  ددد ستط بق اسم  لاددد  استددد مب  لاددد ت ت ستذبدددبا مذتددد ح ألدددتنب ع فددده، إ ددد اهبا مصدددط ا ولددب  -9
 نالإوصددددددد ا استجددددددد  ة تتبدددددددت م جلدددددددتب ، مدددددددلت ة ، 2001-1982) اسمصددددددد ي   سلدددددددنق اس  مدددددددت است مب ددددددد ت
 .2006 ألبنط، ج م ت ناست مب ، ناس ب ضب ت

http://www.alnodom.com/index.php/ 
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 اا تصد  بت اسلاد تت فد  اا اا نتذبدبا  بد س: اا تصد  بت ستمؤللدت اسمد س  اا اا علاد ، ع    -10
 تتبدددت م لادددن ة، غبددد  م جلدددتب ،  لددد ست ، 2002-2000)   لدددت ة استنا ددد  صددد  ع ت مؤللدددت و سدددت   الدددت
 2002  لت ة،  بض  موم  ج م ت استلبب ،  لا اا تص  بت ناس تنا اسوذنق

 :الماستر مذكرات/ ثالثا

 مددلت ة اا تصدد  بت، ستمؤللدت اسمدد س  اس فد  مؤلادد ات   لدت  اا اسمدد س  اا اا تذبدبا مدد  ا، ع د ق -11
 .2012-2011 اسجقا  ، ن  تت، ج م ت م لان ة، غب  م لت ،

 :والمجلات الممتقيات/ رابعا

 اس  ودددث، مجتدددت اا تصددد  بت، اسلاددد تت فددد  ناسذبمدددت اسمددد س  اا اا فددد   ددد ااة  ا  ، اسرددد    ع ددد  -12
 .2006 ،04اس    اسجقا  ،

 اسمددد س  اا اا تذبدددبا فددد  اسمددد س  اسمو لددد   اس ظددد ا  ن   ددد ن ي، طددد  ق   ددد بش،  جبدددب مومددد  -13
 اسدنط   اسمتتذدا  لدت ة، ستج دنب است د ى اسمطد و  سمؤللدت تط بذبدت   الت ناسمتنلطت اسصرب ة   سمؤلل ت

 اسدنا ي، ج م دت اسجقا د ، فد  ناسمتنلدطت اسصدرب ة اسمؤللد ت فد  اسمد س  اسمو ل   اس ظ ا نةف ق نا   ون 
 .05-2013/05/06: بنم 

 :الالكترونية الواقع/ خامسا

1- http://www.alnodom.com/index.php/  

2- http://sqarra.wordpress.com/ins1/ Consulté le 2014/03/20 à 10:00. 

3- http://www.joradp.dz/HAR/Index.htm/  

4- http://www.saa dz/ 
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 الملاحق:

 محدد العائد عمى الحقوق الممكية :01رقم ممحق 

Résultat net Capitaux propres Indicateur rentabilité Exercice Compagnie Rang 

236 751 680 2 333 116 773 10,15% 2014 2A 1 

255 990 546 2 365 107 319 10,82% 2015 2A 1 

209 005 982 2 397 544 369 8,72% 2016 2A 1 

-           5 367 283 1 366 322 458 -0,39% 2017 2A 1 

161 148 788 561 821 908 28,68% 2018 2A 1 

857 529 714 9 023 912 827 9,50% 
  

1 

355 369 919 2 737 079 269 12,98% 2014 ALLIANCE 2 

363 021 285 2 881 705 827 12,60% 2015 ALLIANCE 2 

421 931 678 3 085 479 620 13,67% 2016 ALLIANCE 2 

432 140 992 3 241 417 617 13,33% 2017 ALLIANCE 2 

462 355 810 3 427 570 432 13,49% 2018 ALLIANCE 2 

2 034 819 684 15 373 252 765 13,24% 
  

2 

926 828 677 18 658 374 787 4,97% 2014 CAAR 3 

1 100 788 242 19 426 518 278 5,67% 2015 CAAR 3 

600 710 104 19 390 038 915 3,10% 2016 CAAR 3 

855 921 770 19 863 246 561 4,31% 2017 CAAR 3 

628 432 883 19 901 344 718 3,16% 2018 CAAR 3 

4 112 681 676 97 239 523 259 4,23% 
  

3 

1 574 132 863 18 457 734 199 8,53% 2014 CAAT 4 

2 069 022 830 19 860 452 334 10,42% 2015 CAAT 4 
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2 337 766 353 21 242 557 562 11,01% 2016 CAAT 4 

2 509 988 561 22 773 828 004 11,02% 2017 CAAT 4 

2 771 621 779 24 593 094 879 11,27% 2018 CAAT 4 

11 262 532 386 106 927 666 978 10,53% 
  

4 

818 954 951 10 489 548 881 7,81% 2014 CASH 5 

492 137 063 10 631 685 944 4,63% 2015 CASH 5 

1 086 791 948 11 468 477 892 9,48% 2016 CASH 5 

503 569 901 11 472 047 793 4,39% 2017 CASH 5 

710 959 803 12 034 007 596 5,91% 2018 CASH 5 

3 612 413 666 56 095 768 106 6,44% 
  

5 

384 987 293 4 720 501 693 8,16% 2014 CIAR 6 

380 395 532 4 756 036 225 8,00% 2015 CIAR 6 

299 112 787 4 712 455 012 6,35% 2016 CIAR 6 

658 982 491 5 104 749 503 12,91% 2017 CIAR 6 

663 628 321 5 430 850 824 12,22% 2018 CIAR 6 

2 387 106 424 24 724 593 256 9,65% 
  

6 

248 555 868 1 098 676 193 22,62% 2014 GAM 7 

111 529 645 1 210 205 838 9,22% 2015 GAM 7 

174 335 241 1 353 602 015 12,88% 2016 GAM 7 

301 393 843 1 634 100 523 18,44% 2017 GAM 7 

354 764 276 1 959 018 631 18,11% 2018 GAM 7 

1 190 578 872 7 255 603 201 16,41% 
  

7 

3 228 673 229 30 613 762 975 10,55% 2014 SAA 8 

3 228 673 229 30 613 762 975 10,55% 2015 SAA 8 
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3 386 316 257 32 660 445 654 10,37% 2016 SAA 8 

3 250 884 841 35 946 056 271 9,04% 2017 SAA 8 

2 990 547 733 37 347 814 002 8,01% 2018 SAA 8 

16 085 095 290 167 181 841 876 9,62% 
  

8 

285 561 087 2 532 805 954 11,27% 2014 SALAMA 9 

150 426 744 3 135 774 701 4,80% 2015 SALAMA 9 

210 524 592 3 239 120 238 6,50% 2016 SALAMA 9 

403 341 877 3 752 367 718 10,75% 2017 SALAMA 9 

551 297 083 4 016 281 713 13,73% 2018 SALAMA 9 

1 601 151 383 16 676 350 325 9,60% 
  

9 

261 583 724 2 863 624 580 9,13% 2014 TRUST 10 

149 927 652 3 013 552 232 4,98% 2015 TRUST 10 

235 114 674 3 248 669 900 7,24% 2016 TRUST 10 

299 112 156 3 545 779 062 8,44% 2017 TRUST 10 

311 710 131 3 610 369 193 8,63% 2018 TRUST 10 

1 257 448 337 16 281 994 967 7,72% 
  

10 
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  : متغير الرافع المالي02الممحق رقم 

PASSIF 
COURANT 

PASSIF NON 
COURANT TOTAL ACTIF 

Indicateu
r 

Levier 

Exercic
e 

Compagni
e 

Ran
g 

2 024 637 068 423 012 841 4 780 766 682 51,20% 2014 2A 1 

1 797 964 355 439 770 537 4 602 842 211 48,62% 2015 2A 1 

2 017 978 855 470 120 928 4 885 644 152 50,93% 2016 2A 1 

3 367 682 954 963 869 858 5 102 075 279 84,90% 2017 2A 1 

4 399 360 224 1 706 692 992 6 667 875 124 91,57% 2018 2A 1 

13 607 623 456 4 003 467 156 26 039 203 448 67,63% 
  

1 

3 954 915 620 666 544 515 7 358 539 404 62,80% 2014 ALLIANCE 2 

3 710 923 125 607 456 924 7 200 085 875 59,98% 2015 ALLIANCE 2 

3 797 226 584 801 892 181 7 684 598 385 59,85% 2016 ALLIANCE 2 

4 642 016 301 319 860 719 8 203 294 637 60,49% 2017 ALLIANCE 2 

4 637 771 252 385 075 836 8 450 417 520 59,44% 2018 ALLIANCE 2 

20 742 852 881 2 780 830 175 38 896 935 821 60,48% 
  

2 

30 207 430 145 4 420 221 756 53 286 026 689 64,98% 2014 CAAR 3 

28 266 192 316 5 534 819 709 53 227 530 303 63,50% 2015 CAAR 3 

25 193 497 646 6 968 111 459 51 551 646 021 62,39% 2016 CAAR 3 

27 987 703 915 5 560 929 552 50 329 367 045 66,66% 2017 CAAR 3 

26 454 767 768 2 722 849 013 49 078 961 499 59,45% 2018 CAAR 3 

138 109 591 
790 

25 206 931 489 257 473 531 
557 

63,43% 
  

3 

26 925 032 534 3 848 476 045 49 231 242 778 62,51% 2014 CAAT 4 
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31 250 022 066 3 744 194 905 54 854 660 626 63,79% 2015 CAAT 4 

31 918 658 203 4 576 176 249 57 737 392 104 63,21% 2016 CAAT 4 

34 743 411 126 4 420 022 666 61 942 061 792 63,23% 2017 CAAT 4 

37 295 716 170 4 615 774 918 66 704 585 687 62,83% 2018 CAAT 4 

162 132 840 
099 

21 204 644 784 290 469 942 
987 

63,12% 
  

4 

28 874 094 074 634 688 380 30 998 331 335 95,19% 2014 CASH 5 

29 019 073 933 724 971 844 40 325 731 721 73,76% 2015 CASH 5 

30 248 307 188 750 892 526 42 467 677 606 72,99% 2016 CASH 5 

39 553 211 345 1 206 945 405 52 232 204 543 78,04% 2017 CASH 5 

34 860 367 710 996 335 275 47 890 710 688 74,87% 2018 CASH 5 

162 555 054 
250 4 313 833 430 

213 914 655 
893 78,01% 

  
5 

7 560 508 475 542 966 550 12 823 976 718 63,19% 2014 CIAR 6 

8 119 495 864 611 805 232 13 486 337 321 64,74% 2015 CIAR 6 

8 849 508 454 660 934 106 14 222 897 571 66,87% 2016 CIAR 6 

8 701 533 076 714 142 915 14 520 425 494 64,84% 2017 CIAR 6 

10 542 412 299 954 961 536 16 928 626 660 67,92% 2018 CIAR 6 

43 773 458 169 3 484 810 338 71 982 263 763 65,65% 
  

6 

4 251 417 714 332 856 521 5 682 950 427 80,67% 2014 GAM 7 

4 361 074 843 395 257 043 5 966 537 724 79,72% 2015 GAM 7 

3 913 472 076 435 339 063 5 702 413 155 76,26% 2016 GAM 7 

3 812 636 041 460 797 048 5 907 533 618 72,34% 2017 GAM 7 

3 996 435 145 507 636 361 6 463 090 137 69,69% 2018 GAM 7 
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20 335 035 819 2 131 886 036 29 722 525 062 75,59% 
  

7 

34 923 061 157 5 238 721 667 70 775 545 799 56,75% 2014 SAA 8 

38 418 909 361 5 592 873 031 76 672 228 046 57,40% 2015 SAA 8 

44 858 097 633 11 403 168 590 90 456 447 653 62,20% 2016 SAA 8 

39 681 511 748 9 690 420 395 85 317 998 413 57,87% 2017 SAA 8 

36 202 404 916 9 082 716 497 82 631 135 415 54,80% 2018 SAA 8 

194 083 984 
815 

41 007 900 180 405 853 355 
326 

57,93% 
  

8 

3 767 481 146 721 876 025 7 022 163 125 63,93% 2014 SALAMA 9 

4 992 076 683 930 390 780 9 058 242 164 65,38% 2015 SALAMA 9 

6 343 683 160 368 013 872 10 798 017 382 62,16% 2016 SALAMA 9 

8 325 693 444 442 483 687 12 520 542 849 70,03% 2017 SALAMA 9 

9 491 257 305 505 487 072 14 013 026 089 71,34% 2018 SALAMA 9 

32 920 191 739 2 968 251 436 53 411 991 609 67,19% 
  

9 

4 620 276 720 430 661 297 7 914 562 598 63,82% 2014 TRUST 10 

3 909 550 553 363 973 055 7 287 075 841 58,65% 2015 TRUST 10 

4 026 211 713 457 438 287 7 732 336 906 57,99% 2016 TRUST 10 

4 363 287 968 452 642 488 8 363 709 518 57,58% 2017 TRUST 10 

4 927 756 273 584 963 876 9 122 989 342 60,43% 2018 TRUST 10 

21 847 083 227 2 289 679 004 40 420 674 204 59,71% 
  

10 
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 : متغير السيولة03الممحق رقم 

TOTAL ACTIF COURANT PASSIF NON COURANT Liquidité Exercice Compagnie Rang 

2 216 273 431 423 012 841 5,24 2014 2A 1 

1 962 083 445 439 770 537 4,46 2015 2A 1 

2 166 182 451 470 120 928 4,61 2016 2A 1 

2 230 517 954 963 869 858 2,31 2017 2A 1 

3 725 786 247 1 706 692 992 2,18 2018 2A 1 

12 300 843 529 4 003 467 156 3,07 
  

1 

4 602 879 845 666 544 515 6,91 2014 ALLIANCE 2 

4 402 804 308 607 456 924 7,25 2015 ALLIANCE 2 

4 198 177 268 801 892 181 5,24 2016 ALLIANCE 2 

4 880 092 834 319 860 719 15,26 2017 ALLIANCE 2 

4 316 538 943 385 075 836 11,21 2018 ALLIANCE 2 

22 400 493 198 2 780 830 175 8,06 
  

2 

26 580 593 618 4 420 221 756 6,01 2014 CAAR 3 

25 761 666 210 5 534 819 709 4,65 2015 CAAR 3 

25 391 847 268 6 968 111 459 3,64 2016 CAAR 3 

25 906 066 482 5 560 929 552 4,66 2017 CAAR 3 

24 117 992 449 2 722 849 013 8,86 2018 CAAR 3 

127 758 166 027 25 206 931 489 5,07 
  

3 

31 604 337 604 3 848 476 045 8,21 2014 CAAT 4 

37 321 671 685 3 744 194 905 9,97 2015 CAAT 4 

34 848 395 549 4 576 176 249 7,62 2016 CAAT 4 
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37 663 245 774 4 420 022 666 8,52 2017 CAAT 4 

39 912 695 484 4 615 774 918 8,65 2018 CAAT 4 

181 350 346 095 21 204 644 784 8,55 
  

4 

30 506 251 238 634 688 380 48,06 2014 CASH 5 

24 225 376 824 724 971 844 33,42 2015 CASH 5 

26 353 720 618 750 892 526 35,10 2016 CASH 5 

38 496 893 531 1 206 945 405 31,90 2017 CASH 5 

31 854 791 921 996 335 275 31,97 2018 CASH 5 

151 437 034 132 4 313 833 430 35,10 
  

5 

6 737 773 422 542 966 550 12,41 2014 CIAR 6 

8 125 083 027 611 805 232 13,28 2015 CIAR 6 

8 718 781 564 660 934 106 13,19 2016 CIAR 6 

7 403 485 513 714 142 915 10,37 2017 CIAR 6 

10 393 288 866 954 961 536 10,88 2018 CIAR 6 

41 378 412 391 3 484 810 338 11,87 
  

6 

1 842 757 095 332 856 521 5,54 2014 GAM 7 

2 234 218 678 395 257 043 5,65 2015 GAM 7 

2 032 519 404 435 339 063 4,67 2016 GAM 7 

1 905 170 140 460 797 048 4,13 2017 GAM 7 

1 906 173 018 507 636 361 3,75 2018 GAM 7 

9 920 838 336 2 131 886 036 4,65 
  

7 

9 650 101 270 5 238 721 667 1,84 2014 SAA 8 

14 855 545 236 5 592 873 031 2,66 2015 SAA 8 

16 202 399 005 11 403 168 590 1,42 2016 SAA 8 
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18 379 220 710 9 690 420 395 1,90 2017 SAA 8 

14 764 086 007 9 082 716 497 1,63 2018 SAA 8 

73 851 352 229 41 007 900 180 1,80 
  

8 

3 936 299 662 721 876 025 5,45 2014 SALAMA 9 

4 278 990 283 930 390 780 4,60 2015 SALAMA 9 

4 418 052 121 368 013 872 12,01 2016 SALAMA 9 

5 300 214 364 442 483 687 11,98 2017 SALAMA 9 

7 549 711 707 505 487 072 14,94 2018 SALAMA 9 

25 483 268 137 2 968 251 436 8,59 
  

9 

4 777 476 642 430 661 297 11,09 2014 TRUST 10 

4 148 669 272 363 973 055 11,40 2015 TRUST 10 

4 165 928 292 457 438 287 9,11 2016 TRUST 10 

5 924 420 406 452 642 488 13,09 2017 TRUST 10 

6 317 182 188 584 963 876 10,80 2018 TRUST 10 

25 333 676 801 2 289 679 004 11,06 
  

10 
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  متغير حجم اخطار محفظة الشركة 04:الممحق رقم 

Marge d'assurance Primes émises Volume Exercice Compagnie Rang 

         2 584 930 995          3 881 096 830  66,60% 2014 2A 1 

         2 419 196 105          3 544 321 945  68,26% 2015 2A 1 

         2 356 717 924          3 581 770 607  65,80% 2016 2A 1 

         1 962 368 271          3 577 575 513  54,85% 2017 2A 1 

         2 051 012 600          3 754 106 436  54,63% 2018 2A 1 

       11 374 225 896        18 338 871 332  62,02%     1 

         1 860 262 437          4 427 170 645  42,02% 2014 ALLIANCE 2 

         2 265 230 141          4 431 359 331  51,12% 2015 ALLIANCE 2 

         2 278 646 590          4 564 683 710  49,92% 2016 ALLIANCE 2 

         2 598 888 265          4 802 292 227  54,12% 2017 ALLIANCE 2 

         2 776 461 328          5 002 318 639  55,50% 2018 ALLIANCE 2 

       11 779 488 761        23 227 824 552  50,71%     2 

         1 628 889 111        16 036 540 071  10,16% 2014 CAAR 3 

         5 752 497 635        16 456 902 209  34,95% 2015 CAAR 3 

         6 437 097 070        14 890 575 541  43,23% 2016 CAAR 3 

         5 026 769 121        14 955 743 220  33,61% 2017 CAAR 3 

         7 920 941 201        14 987 769 318  52,85% 2018 CAAR 3 

       26 766 194 138        77 327 530 359  34,61%     3 

       11 886 109 520        20 191 356 444  58,87% 2014 CAAT 4 

       11 036 722 689        21 160 079 948  52,16% 2015 CAAT 4 

       12 348 624 551        22 615 696 429  54,60% 2016 CAAT 4 
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       12 648 237 557        23 128 439 892  54,69% 2017 CAAT 4 

       13 689 890 525        24 125 609 919  56,74% 2018 CAAT 4 

       61 609 584 842       111 221 182 632  55,39%     4 

         1 371 601 449        10 241 550 196  13,39% 2014 CASH 5 

         5 863 418 909          9 938 555 220  59,00% 2015 CASH 5 

         6 961 890 771          9 887 425 628  70,41% 2016 CASH 5 

         964 256 750        10 760 741 664  8,96% 2017 CASH 5 

       10 816 236 926          9 498 940 454  113,87% 2018 CASH 5 

       87 586 989 647       161 548 395 794  54,22%     5 

         2 937 849 149          8 832 968 624  33,26% 2014 CIAR 6 

         3 843 308 574          9 048 495 637  42,47% 2015 CIAR 6 

         3 979 174 393          9 155 017 966  43,46% 2016 CIAR 6 

         4 056 385 348          9 143 395 516  44,36% 2017 CIAR 6 

         3 012 022 572        10 043 571 570  29,99% 2018 CIAR 6 

       14 890 890 887        37 390 480 689  39,83%     6 

         1 800 538 133          3 506 108 553  51,35% 2014 GAM 7 

         1 755 356 878          3 203 345 065  54,80% 2015 GAM 7 

         1 611 022 021          3 328 640 842  48,40% 2016 GAM 7 

         1 843 734 396          3 464 186 685  53,22% 2017 GAM 7 

         1 943 314 755          3 858 946 771  50,36% 2018 GAM 7 

         8 953 966 183        17 361 227 916  51,57%     7 

       11 881 197 147        26 170 053 765  45,40% 2014 SAA 8 

       11 591 266 446        26 886 461 413  43,11% 2015 SAA 8 

       11 649 511 488        23 351 910 029  49,89% 2016 SAA 8 
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       13 406 166 113        26 021 588 876  51,52% 2017 SAA 8 

       14 422 250 828        27 139 291 820  53,14% 2018 SAA 8 

       62 950 392 022       129 569 305 902  48,58%     8 

         2 364 284 416          4 491 404 895  52,64% 2014 SALAMA 9 

         1 663 409 823          4 307 406 865  38,62% 2015 SALAMA 9 

         2 176 156 068          5 001 159 913  43,51% 2016 SALAMA 9 

         2 363 914 907          4 787 336 688  49,38% 2017 SALAMA 9 

         2 446 147 793          5 158 194 912  47,42% 2018 SALAMA 9 

       11 013 913 007        23 745 503 273  46,38%     9 

         1 376 996 464          2 616 270 905  52,63% 2014 TRUST 10 

         1 204 593 889          2 149 400 789  56,04% 2015 TRUST 10 

         1 056 016 986          2 416 588 046  43,70% 2016 TRUST 10 

         1 110 668 785          2 704 525 414  41,07% 2017 TRUST 10 

         1 418 800 000          3 547 000 000  40,00% 2018 TRUST 10 

         6 167 076 124        13 433 785 155  45,91%     10 
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 تاثير مؤشرات مخاطر الائتمان عمى مؤشرات الربحية: متغيرات دراسة 05الممحق رقم 

Rang Compagnie Exercice CR3 CR2 CR1 ROE 

1 2A 2 014 0,6660310 5,2392580 0,5119785 0,1014744 

1 2A 2 015 0,6825554 4,4616073 0,4861637 0,1082363 

1 2A 2 016 0,6579757 4,6077133 0,5092675 0,0871750 

1 2A 2 017 0,5485190 2,3141277 0,8489786 - 0,0039283 

1 2A 2 018 0,5463384 2,1830442 0,9157420 0,2868325 

2 ALLIANCE 2 014 0,4201922 6,9055851 0,6280404 0,1298355 

2 ALLIANCE 2 015 0,5111818 7,2479284 0,5997679 0,1259744 

2 ALLIANCE 2 016 0,4991905 5,2353388 0,5984852 0,1367475 

2 ALLIANCE 2 017 0,5411766 15,2569307 0,6048639 0,1333185 

2 ALLIANCE 2 018 0,5550349 11,2095815 0,5943904 0,1348932 

3 CAAR 2 014 0,1015736 6,0134073 0,6498449 0,0496736 

3 CAAR 2 015 0,3495492 4,6544725 0,6350287 0,0566642 

3 CAAR 2 016 0,4322934 3,6440070 0,6238716 0,0309803 

3 CAAR 2 017 0,3361096 4,6585856 0,6665817 0,0430907 

3 CAAR 2 018 0,5284937 8,8576312 0,5945035 0,0315774 

4 CAAT 2 014 0,5886732 8,2121695 0,6250809 0,0852831 

4 CAAT 2 015 0,5215823 9,9678763 0,6379443 0,1041780 

4 CAAT 2 016 0,5460201 7,6151777 0,6320832 0,1100511 

4 CAAT 2 017 0,5468695 8,5210526 0,6322591 0,1102137 

4 CAAT 2 018 0,5674423 8,6470194 0,6283150 0,1126992 
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5 CASH 2 014 0,1339252 48,0649279 0,9519474 0,0780734 

5 CASH 2 015 0,5899669 33,4156106 0,7375947 0,0462897 

5 CASH 2 016 0,7041156 35,0965281 0,7299481 0,0947634 

5 CASH 2 017 0,0896088 31,8961350 0,7803645 0,0438954 

5 CASH 2 018 1,1386783 31,9719604 0,7487194 0,0590792 

6 CIAR 2 014 0,4299441 12,4091869 0,6319003 0,0815564 

6 CIAR 2 015 0,4247456 13,2805060 0,6474183 0,0799816 

6 CIAR 2 016 0,4346441 13,1916049 0,6686712 0,0634728 

6 CIAR 2 017 0,4436410 10,3669523 0,6484435 0,1290920 

6 CIAR 2 018 0,2998956 10,8834633 0,6791675 0,1221960 

7 GAM 2 014 0,5135432 5,5361905 0,8066715 0,2262321 

7 GAM 2 015 0,5479762 5,6525715 0,7971678 0,0921576 

7 GAM 2 016 0,4839879 4,6688193 0,7626265 0,1287936 

7 GAM 2 017 0,5322272 4,1345103 0,7233870 0,1844402 

7 GAM 2 018 0,5035868 3,7549970 0,6968913 0,1810929 

8 SAA 2 014 0,4539997 1,8420718 0,5674528 0,1054648 

8 SAA 2 015 0,4311191 2,6561564 0,5740251 0,1054648 

8 SAA 2 016 0,4988676 1,4208681 0,6219708 0,1036825 

8 SAA 2 017 0,5151940 1,8966381 0,5786813 0,0904379 

8 SAA 2 018 0,5314159 1,6255144 0,5480394 0,0800729 

9 SALAMA 2 014 0,5264020 5,4528749 0,6393126 0,1127450 

9 SALAMA 2 015 0,3861743 4,5991323 0,6538208 0,0479712 



 الملاحق

 
61 

9 SALAMA 2 016 0,4351303 12,0051239 0,6215675 0,0649944 

9 SALAMA 2 017 0,4937850 11,9783272 0,7003033 0,1074900 

9 SALAMA 2 018 0,4742255 14,9355189 0,7133894 0,1372655 

10 TRUST 2 014 0,5263203 11,0933503 0,6381828 0,0913471 

10 TRUST 2 015 0,5604324 11,3982868 0,5864525 0,0497511 

10 TRUST 2 016 0,4369868 9,1070827 0,5798570 0,0723726 

10 TRUST 2 017 0,4106705 13,0885203 0,5758127 0,0843572 

10 TRUST 2 018 0,4000000 10,7992689 0,6042669 0,0863375 
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 المالي عمى مؤشر الربحية : متوسطات مؤشرات مؤشرات الاداء06الممحق رقم 

%CR3 %CR2 %CR1 %ROE Compagnie 

62,02% 307,25% 67,63% 9,50% 2A 

50,71% 805,53% 60,48% 13,24% ALLIANCE 

34,61% 506,84% 63,43% 4,23% CAAR 

55,39% 855,24% 63,12% 10,53% CAAT 

54,22% 3510,50% 78,01% 6,44% CASH 

39,83% 1187,39% 65,65% 9,65% CIAR 

51,57% 465,36% 75,59% 16,41% GAM 

48,58% 180,09% 57,93% 9,62% SAA 

46,38% 858,53% 67,19% 9,60% SALAMA 

45,91% 1106,43% 59,71% 7,72% TRUST 

 اسمتنلط اسول    9,70% 65,87% 978,32% 48,92%

 اا و اه اسم ب  ي 3,38% 6,59% 948,94% 7,85%

 [1م  م  اا ت ه] 34,85% 10,00% 97,00% 16,05%

 أعتا  بمت 16,41% 78,01% 3510,50% 62,02%

 أ  ا  بمت 4,23% 57,93% 180,09% 34,61%
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