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 كلمة شكر

 الحمد لله الذي جعل الحمد ثمنا لنعمو والذي بفضلو وعونو أتممنا ىذا العمل.

عبارات الشكر والتقدير إلى الأستاذ الدكتور الفاضل براق لزمد على أتقدم بأسمى 
 جهده الكبير في إنارة طريق ىذا البحث أدامو الله سندا لكل طالب.

كما نتقدم بالشكر الجزيل لجميع أساتذة الددرسة الذين لم يبخلوا علينا بأي جهد في 
 إنارة دربنا الدعرفي.

ة، وكل من ساعدنا في إتمام ىذا العمل من قريب كما أشكر كل أعضاء اللجنة الدناقش
 أو بعيد

                  

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الإىداء

 يعلم،ي علم بالقلم علم الإنسان ما لم الحمد لله الذ
 الحمد لله الذي وفقنا لإنجاز ىذا العمل
 والصلاة والسلام على سيدنا لزمد. 

 أىدي عملي ىذا للوالدين الكريمين أمي وأبي 
 كافة عائلة قطوفي.و  ، أبنائيالله عزهما وإلى زوجتيأدام 

 في الدراسة. الأصدقاء وزملائيأساتذتي، وإلى كل         
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 ملخص
المالية بالتطبيؽ عمى شركات  الأداءالعلبقة بيف المخاطر المالية ك تناكلت الدراسة مكضكع 

 استخداـ تـ الدراسة ىدؼ لتحقيؽ ،2018-2010التكافمي السعكدية دراسة قياسية لمفترة  التأميف
التعاكني القائـ عمى  التأميفالتجارم ك  التأميف حيث شممت التمييز بيف ،التحميمي الكصؼ منيجية

حتكم عمى الغرر المفسد لمعقد لاسيما التي ت المخاطرة الشريعة الإسلبمية كىذا مف خلبؿ التركيز عمى 
التعاكني عالج  التأميفالتجارم كبياف كيؼ أفَّ  التأميفت العقكد عقكد معاكضة كىك الحاؿ في كانإذا 

التركيز عمى الفائض تـ ككذالؾ  كالتعاكف بيف المشتركيف. ىاتو القضية مف خلبؿ الالتزاـ بالتبرع
 .طرؽ حسابو كتكزيعو ببياف يالتأمين

المالي  الأداءك المخاطر المالية العلبقة بيف ه الدراسة لتسميط الضكء حكؿ ذجاءت ى كما
بيانات التي ال ( متغيرات بالنظر إلى طبيعة06ستة ) اختيارالتكافمي السعكدية. تـ  التأميفلشركات 

دة ( كىذا لمفترة الممت10) اتخذ عينة تتككف مف عشر شركأحيث تـ  ،السعكدم التأميفيكفرىا قطاع 
كشفت الدراسة عف كجكد  ، كالمنيجية المستخدمة ىي تحميؿ بيانات البانؿ.(2018-2010بيف )

السعكدية.  التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءك  المخاطر الماليةعلبقة ميمة مشتركة بيف متغيرات 
المالي  الأداءأما فيما يخص أثر المخاطر المالية عمى  ،كمع ذلؾ، فإف العلبقة الفردية تختمؼ قميلب

 التأميف شركات فإف الأصوؿلمتوسط العائد عمى بالنسبة التكافمي السعكديةػ نجد،  التأميفلشركات 
 يمكف كحجـ أصكؿ أكبر نسبة المطالبات المنخفضة، ىامش ملبءة أكبر، العالية السائمة الأصكؿ ذات
ة أقؿ، كىامش ملبء ،المنخفضة السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر تجعميا أف

 فإف لمتوسط العائد عمى حقوؽ الممكيةأما بالنسبة  .كحجـ أصكؿ أقؿ كنسبة المطالبات المرتفعة
كىامش ملبءة أقؿ كقيمة  كنسبة المطالبات المنخفضة،، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات

كنسبة ، المنخفضة السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر يجعميا أف سكقية كبيرة يمكف
 التأميف شركات فإف لربحية الأسيـبالنسبة ك  .كىامش ملبءة أكبر كقيمة سكقية أقؿ المطالبات المرتفعة

أكبر كقيمة  التأميفنسبة المطالبات المنخفضة، كزيادة احتفاظ بأقساط ، العالية السائمة الأصكؿ ذات
 الأصكؿ ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر تجعميا أف يمكف سكقية كبيرة أكبر، كحجـ أصكؿ أكبر

 أقؿ، كقيمة سكقية منخفضة التأميفظ بأقساط اكنسبة المطالبات المرتفعة، كالاحتف، المنخفضة السائمة
، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات فإف صافي ىامش الربحبخصكص  .كحجـ أصكؿ أقؿ

 ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر تجعميا أف يمكف نسبة المطالبات المنخفضة، كحجـ أصكؿ أكبر
 .كحجـ أصكؿ أقؿ كنسبة المطالبات المرتفعة، المنخفضة السائمة الأصكؿ

  .قصيرة : شركات تأميف تكافمي؛ مخاطر مالية؛  آداء مالي؛ بيانات بانؿكممات مفتاحية
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Abstract 

The study has talked about a theme of how far The relationship between financial 

risks on the performance financial for Takaful insurance companies Saudi empirical 

study (1028-1020) , To achieve the aim of the study, the analytical description 

methodology was used, which included the distinction between commercial and corporate 

insurer based on Islamic law by focusing on the risk that contains GHARAR spoiler of the 

contract, especially if the contracts were an offsetting contracts (the case in commercial 

insurance) and indicates of how the corporate insurer has handled these issue through a 

commitment to donate. And also it has been focused on the excess insurance of how it 

calculates and distributes. 

This study also came to shed light on the relationship between financial risks and the 

financial performance of Saudi Takaful insurance companies. Six (06) variables were 

chosen in view of the nature of the data provided by the Saudi insurance sector, where a 

sample consisting of ten (10) companies was taken and this is for the period between 

(2010-2018). and The methodology employed is  panel data analysis.The study revealed 

that there is an important joint relationship between the variables of financial risks and the 

financial performance of Saudi Takaful insurance companies. However, the individual 

relationship differs slightly, but with regard to the impact of financial risks on the financial 

performance of Saudi Takaful insurance companies - we find that, with respect to the 

average return on assets, insurance companies with high liquid assets, a low claims ratio, 

greater solvency margin and a larger asset size can make them More profitable than low 

liquid assets insurance companies, lower solvency margin, high claims ratio and lower 

asset size. As for the average return on equity, insurance companies with high liquid assets, 

low claims ratio, lower margin of interest and a large market value can make them more 

profitable than insurance companies with low liquid assets, high claims ratio, greater 

solvency margin and lower market value. With regard to the profitability of shares, 

insurance companies with high liquid assets, low claims, greater insurance premium 

retention and a larger market value, and a larger size of assets can make them more 

profitable than insurance companies with low liquid assets, high claims and lower 

insurance premiums, Low market value and lower asset size. With regard to net profit 

margin, insurance companies with high liquid assets, low claims, and a larger asset size 

can make them more profitable than insurance companies with low liquid assets, high 

claims and a smaller asset size. 

Keywords: Takaful insurance companies; Financial risk; financial performance;  

short panel data. 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمة عامة
 



 عامةمقدمة 
 

 ~ أ  ~
 

 عامة مقدمة

تشيد الصناعة المالية الاسلبمية في جميع أنحاء العالـ العربي كالاسلبمي تغيرات مدفكعة بالنمك 
رة عمى داخؿ الشركات ىي استجابة لمتطكرات القدالتغيرات ك  ،سكاؽ المحررة كالتنسيؽ الدكليالاقتصادم كالأ

لضماف استدامتيا كالاستقرار في التقمبات الأسكاؽ  ان ضركري ان أمر المنافسة كالتكيؼ مع ىذه التغييرات أصبح 
 كأحكاـ الشريعة الاسلبمية.  مالية. مع ضركرة الالتزاـ بمبادئال

، مما عزز التغييرات اللبزمة لمتكيؼ مع البيئة التكافمي عممية تحديث دائمة التأميفقطاع يشيد ك       
الاقتصادية الجديدة كمستكيات السلبمة كالشفافية كالفعالية المتزايدة التي تطالب بيا الأسكاؽ المالية كالمكاطنكف 

 بشكؿ متزايد.
تصاد الجزئي التكافمي عنصران رئيسان في الخدمات المالية الاسلبمية نظرنا لكظائؼ الاق التأميفكيعد         

 أك كانت تجارية) التأميف شركات تكاجو المالية، المؤسسات مف غيرىا مثؿك كالكمي اليامة التي يقكـ بيا، 
 لإدارة الملبئمة التحكطية ءاتار كالإج الكقائية التدابير اتخاذ منيا يتطمب ما كىك المخاطر، أنكاع كؿ (تعاكنية
 ىذه أىـ مف كلعؿ .ذلؾ في كالدكلية المحمية بالمتطمبات الالتزاـ  الاعتبار بعيف الأخذ مع المخاطر، تمؾ

 مساىمك يتحمميا التي الإضافية المخاطر تقيسىي المخاطر المالية كالتي  التأميف شركات تكاجو التي المخاطر
 المرتبطة اليقيف عدـ حالات عف المالية المخاطر تنتجك  ،العالمي الصعيد عمى الشركة تمكيؿ يتـ عندما الشركة
 الفائدة أسعار كتقمب (ليـ المؤمف خاص بشكؿ) دائنييا تجاه ماتيابالتزا الكفاء عف العجز، سداد عف بالتخمؼ
دارة  أنشطة عمى تنطكم التي القرارات فإف كلذلؾ. الأجنبية العملبت صرؼ أسعار في كالتغيرات السيكلة كا 

 إفلبسيا . كقد يؤدمكقيمتيا لمشركة العاـ الأداء عمى تأثيرات لو كالذم ،المخاطرة عنصر ليا المالية المؤسسات
 .السكؽ مف كخركجيا

التكافمي في جميع أنحاء  التأميفداء قطاع أأصبح  كنظران لأىمية التأميف التكافمي في الصناعة المالية،
العالـ العربي كالاسلبمي كحتى الغربي أحد الشكاغؿ الرئيسية لممنظمات كالييئات التي تعنى بتنظيـ العمؿ المالي 

ميـ لأصحاب المصمحة المختمفيف، أم حممة الكثائؽ  التأميفالمالي لشركات  الأداءالاسلبمي، كبالتالي فإف 
  كالككلبء ككاضعي السياسات.
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 ىااختيار ىمية الدراسة ومبررات أ .1
في الكقت الحالي في  ادارة المخاطر نظرا للؤىمية التي تشغميا داء الماليلأاك   المخاطر المالية اختيارتـ  

 المكضكع:     اختيارالصناعة المالية الإسلبمية، كفيما يمي ذكر لأىـ النقاط حكؿ أىمية الدراسة كمبررات 
 أىمية الدراسة .1.1

 المصمحة أصحاب مف كغيرىـ كالأكاديمييف التكافمي التأميف لشركات بالنسبة قيمة ذات الدراسة ىذه
 المكجكدة الدراسات بعض تركز حيث ،التكافمي التأميف صناعات في التجريبية الدراسات لندرة نظرنا ، المعنييف
كالملبءة المالية كأغمب ىاتو  يالتأمينالتكافمي كالفائض  التأميففي شركات  فحص الحككمة عمى أساسي بشكؿ

 الدراسة ىذه فإف ثـ كمف. التقميدم التأميفالتكافمي نشاطو مع  التأميفالدراسات تأخذ عينات مف دكؿ يزاكؿ فييا 
في دكلة ينشط  التكافمي التأميف لشركات المالي الأداء عمى المالية  رالمخاط العلبقة بيف بدراسة الفجكة تملؤ قد

ا الدراسة ىذه نتيجة ستككف. التكافمي التأميففييا فقط   ىذا في الباحثيف مف لمزيد بيانات قاعدة بمثابة أيضن
 كمجالس السياسات بكاضعي صمة ذات ملبحظتيا تمت التي النتائج فإف ،ذلؾ عمى علبكة. البحث مف المجاؿ
 .المصمحة أصحاب مف كغيرىـ التنفيذييف كالمديريف الشركات

 الدراسة  اختيارمبررات  .2.1
أىميا فيما  يمكف إيجاز ىذا المكضكع محؿ الدراسة كالتي اختيارىناؾ جممة مف المبررات التي كانت كراء      
 يمي:
  الدراسة ختيارلا المبررات الموضوعية .1.2.1
 ىذه الدراسة في الأتي:  اختيارتتمثؿ أىـ المبررات المكضكعية كراء     
 بالصناعة المالية الإسلبمية.  البالغة لدل جميع الأطراؼ الميتمة أىمية المكضكع -
 .التكافمي التأميفشركات  في المالي الأداءمحاكلة معرفة العراقيؿ التي تعيؽ تطكر  -
الإسلبمية  سسات الماليةالصادرة عف المؤ  المبادئضركرة الاطلبع عمى آخر المستجدات التي طرأت عمى   -

  التكافمي. التأميفدارة المخاطر المالية في شركات إكالمتعمقة ب مف حيث ما تـ تعديمو، كما تمت إضافتو،
 الدراسة ختيارلا . مبررات ذاتية2.2.1
 ىذه الدراسة كما يمي: اختيارتتمثؿ أىـ المبررات الذاتية كراء   

 ؛ يدخؿ ضمف اختصاص الباحث  -
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 مكضكع لو علبقة بالنظاـ المالي الإسلبمي.في دراسة  رغبة الباحث   -
 أىداؼ الدراسة .2

 تأتي ىذه الدراسة لإبراز جممة مف الأىداؼ التي تسعى إلييا كىي كما يمي:  
 التأميف لشركات المالي الأداءتحسيف  في تساىـ التي الرئيسية العكامؿ كفيـ لتحديد حقيقية حاجة ىناؾ -

 رأسمالية مستكيات إلى الكصكؿ القائميف بالإدارة في الشركة مف التنظيمية الإصلبحات تتطمب. التكافمي
 .المصمحة أصحاب مختمؼ تجاه التزاماتيـ يتجاىمكف لكنيـ ،عالية

 فإف ،التكافمي التأميف لشركات بالنسبة. الماؿ رأس كتكمفة الربحية بمكضكع معنية ليست التنظيمية الجيات -
 المساىميف كمتطمبات كاحد كقت في التنظيمية المتطمبات تمبية يمكنيـ كيؼ فيـ ىك أىمية الأكثر السؤاؿ
 .عمييـ كالمؤمف

 أف دكف التكافمي التأميف لشركة المالي الأداء تحسف أف يمكف التي العناصر لتحديد إدارية حاجة ىناؾ -
الفاعميف  لجميع ضركرة مخاطرهك  التأميف لشركات المالي الأداء دراسة إف. الماؿ رأس متطمبات عمى تقتصر

 .المختمفة أىدافيا لتحقيؽ المناسبة العكامؿ تحدد لأنيا القطاع ىذا في
ات كالأمكاؿ التي تقكـ ستثمار إلى إلقاء الضكء عمى ضخامة الا عمى المستكل الكطني كما تيدؼ ىذه الدراسة -

كتحقيؽ التنمية المستدامة  مف أجؿ النيكض بالاقتصاد الكطني بيا تمؾ المؤسسات كضركرة الاستفادة منيا
 لي.    الريع البترك  عمىكالابتعاد عف الاعتماد 

 الإطار العاـ لإشكالية البحث  .3
ماىي العلاقة بيف المخاطر الإشكالية المكالية كالتي يفرضيا كاقع البحث كىي: يمكف طرح  ؛مما سبؽ     

التكافمي  التأميفشركات عمى  تطبيقيا التكافمي وكيؼ يمكف التأميفالمالي في شركات  الأداءالمالية و 
 ؟السعودية

 :الفرعية كما يمي سئمةالأكلمعالجة الإشكالية السابقة تطرح 
 ؟التكافمي التأميفالتجارم غير مقبكؿ في الشريعة الإسلبمية؟ كماذا يُعني ب التأميفلماذا  -
كىؿ  ماذا يُقصد بحساب صندكؽ المشتركيف كمف يممكو ككيؼ يتـ إدارتو كعمى مف تعكد عكائده؟  -

 المؤمِف لو الحؽ في التصرؼ فيو؟ 
 التكافمي؟ التأميففيما تتمثؿ المخاطر المالية التي تتعرض ليا شركات  -
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 ؟ التأميفالقيمة في شركات  ئنشتكيؼ  -
 المالي؟ الأداءماىي المقاييس المستخدمة لقياس  -
 التكافمي في الجزائر؟  التأميفىك كاقع تطبيؽ  ما -
 التأميفشركات في المالي  الأداءالمخاطر المالية ك  مككنات بيف معنكية دلالة ىؿ تكجد علبقة ذات -

 التكافمي السعكدية؟
 فرضيات البحث .4

 السابقة، يمكف طرح الفرضية الرئيسية المكالية:  الأسئمةعمى ضكء 
 التأميفالمالي لشركات  الأداءىناؾ علبقة قكية بيف متغيرات المخاطر المالية كالمتغيرات المستخدمة في 

 التكافمي السعكدية. التأميفالتكافمي، كىك نفس الأمر في شركات 
 : الأتيةكتندرج تحت الفرضية الرئيسية الفرضيات الجزئية 

التجارم غير مقبكؿ في الشريعة لأنو مف عقكد المعاكضة كالتي تحتكم عمى الغرر الكثير  التأميف -
 التجارم لأنو قائـ عمى أساس التبرع. التأميفبديلبن عف  التكافمي التأميفالمفسد لممعاممة كيعتبر 

إدارتو حسب الاتفاؽ، أما عكائد الصندكؽ  التأميفيقكـ المؤمَنكف بإنشاء صندكؽ مشترؾ تتكلى شركة  -
 . التأميففيتـ التصرؼ فييا حسب شركط عقد 

مراعات  المخاطر مع التجارم في أنكاع التأميفالتكافمي مع غيرىا مف شركات  التأميفتشترؾ شركات  -
التكافمي  التأميفتتمثؿ المخاطر المالية التي تتعرض ليا شركات عة الاسلبمية ك خصكصية خطر الامتثاؿ لمشري
 التأميف إعادة، كمخاطر الملبءة المالية، كمخاطر السكؽ كمخاطر الاكتتابفي مخاطر السيكلة كمخاطر 

 كمخاطر السكؽ.
كالالتزامات الخاصة  الأصكؿ، مف خلبؿ قدرة الشركة عمى إدارة التأميفيمكف إنشاء القيمة في شركات  -

 الخيارات العديدة التي تتمع بيا. بيا عف طريؽ
المالي إلى ثلبثة أنكاع رئيسية مقاييس السكؽ، مقاييس محاسبية، كمقاييس  الأداءمقاييس مكف تقسيـ ي -

 نكع الصناعة.ىاتو مقاييس بحسب المكاف كالمدة ك  اختيارالقيمة، كيعتمد 
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 كىي ،سية التي تحتاجيا أم صناعة مالية إسلبميةيالمككنات الرئ التكافمي في الجزائر الى التأميفيفتقر  -
نية تنظـ العمؿ المالي الإسلبمي، بالاضافة عدد كبير مف الناشطيف )المؤسسات(، كمجمكعة متنكعة بيئة قانك 

 مع الأدكات.  ميفإسلبمي تربط الفاعمف الأدكات المالية الإسلبمية، بالإضافة الى سكؽ 
 التكافمي السعكدية. التأميفالمالي لشركات  الأداءتكجد علبقة قكية بيف المخاطر المالية ك  -
 منيج الدراسة  .5

فيما يخص  .كالتحميمي تـ الاعتماد عمى المنيجيف الكصفينظرا لطبيعة المكضكع كمتطمبات الدراسة، سي
مف أجؿ  بية السابقة المتعمقة بالمكضكعيسات التجر ادبيات كالدر بعرض الأالمنيج الكصفي فسيتـ تكظيفو كذلؾ 

التحميمي  لأنو الأنسب سمكب الأفقد تـ الاعتماد عمى الجانب التطبيقي أما في  تحديد كضبط متغيرات الدراسة،
كلطبيعة البيانات المستحدمة في  المالي مف خلبؿ الأداءك  لبياف طبيعة العلبقة بيف مككنات المخاطر المالية

التكافمي  التأميفلشركات  التقارير المالية المدققة المتمثمة فيالبيانات الكمية  سيتـ الاعتماد حيث ،الدراسة
كىذا مف  Stata 16.0كسيتـ تكظيؼ برنامج غيرات التابعة كالمستقمة لمدراسة، ة لجمع البيانات حكؿ متالسعكدي

 لقياـ بعممية التحميؿ كاستخلبص النتائج.للبزمة لمتأكد مف ملبءة النمكذج لأجؿ اات اختبار أجؿ القياـ بالا
 حدود الدراسة .6

فرضيات ىذا البحث يتـ التركيز  اختبارجؿ تكضيح المسار المتبع في التحميؿ ك أبيدؼ ضبط الدراسة كمف 
 عمى:
 البعد المكاني لمدراسة .1.6

حيث سيتـ اخذ عينة تتككف مف  التكافمي السعكدية التأميفسكؼ تككف الدراسة عمى عينة مف شركات  
 بالتفصيؿ في ، كسيتـ التطرؽ إلييا فيبكرصة الأكراؽ الماليةدرجة في معشرة شركات تأميف تكافمي سعكدية 

 الفصؿ التطبيقي.
 البعد الزماني لمدراسة .2.6

مفترة ل التكافمي السعكدية التأميفلشركات  السنكية المالية المعطيات عمى الاعتماد تـيس الدراسة ىذه في
 التأميفالمالي لشركات  الأداءرصد العلبقة بيف المخاطر المالية ك كىذا مف أجؿ  2018-2010الممتدة بيف 

 .السعكدية التكافمي
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 الدراسات السابقة .7
دارة  التأميفشركات  في الأداء تكجد عدة دراسات تطرقت الى محددات سكاء التكافمي أك التقميدم كا 

ت انب التطبيقي، حيث قدمجاز الجإنالتقميدم في حدكد إطلبع الباحث حتى كقت  التأميفالمخاطر في شركات 
، كسيتـ الاكتفاء ىنا في الجانب التطبيقي يياىطبيعة العلبقة، كسيتـ الاشارة ا الدراسات نتائج متفاكة حكؿ ىذه

 . بذكر البعض منيا
لمشركات غير المالية المدرجة في بكرصة ، تأثير مخاطر السكؽ عمى الأداء المالي، كاسي كاخركف دراسة: أولاً 

 . 2019،سنة 20العدد  ، 7المجمد ، مجمة المخاطرCSE))الدار البيضاء 
شركة غير مالية المدرجة في بكرصة الدار  31تطرقت ىذه الدراسة تأثير مخاطر السكؽ عمى الاداء المالي ؿ 

 كىي: العائد، ثلبثة متغيرات بديمة لتقييـ الاداء المالي استخدمت الدراسة 2016-2000البيضاء خلبؿ فترة 
 حقكؽ الممكية كىامش الربح، كاستخداـ درجة الرافعة المالية، نسبة القيمة الدفترية  الى عمى الاصكؿ، العائدعمى

كنمكذج التأثيرات  المجمع، OLS دمت نمكذجاستخ كما السكؽ، كنسبة المديكنية كمؤشرات لمخاطر السكؽ،
تظير النتائج اف المقاييس المختمفة ، لمنظاـ GMMك نماذج  GMMكفرؽ ، كنمكذج الاثار العشكائية، الثابتة

تككف المركنة اكبر بعد درجة الرافعة المالية  لمخاطر السكؽ ليا تأثيرات سمبية كبيرة عمى الأداء المالي لمشركات،
في معظـ الحالات  يككف لعمر الشركة ، نسبة القيمة الدفترية الى القيمة السكقية كنسبة المديكنيةمقارنة مع 

كنسبة الاصكؿ الثابتة اثار ايجابية عمى ، صكؿكنسبة الديكف الى الأ كحجـ الشركة،، كنسبة المكجكدات النقدية
داء ىذه الشركات غير أسيـ يضعؼ في حيف اف نسبة الديكف الى الارادات كمعدؿ دكراف الا، الاداء المالي

لذلؾ عمى صناع القرار كالمديريف تخفيؼ مخاطر السكؽ مف خلبؿ الاستراتيجيات المناسبة لإدارة ، المالية
 .التأميفالمخاطر مثؿ المشتقات كتقنيات 

دراسة عمى عينة مف  ؛ غيرالمالية ك المالية الشركات في المالية لمخاطرإدارة ا محمد أنكار، تطبيؽ دراسة اً: نيثا
 .2017، السنة الإلكتركنية SSRN مجمة، الباكستانية لشركاتا

المالية كغير المالية في  شركاتال تستخدميا التي المخاطر إدارةتطبيؽ  استكشاؼ إلى الدراسةىدفت ىذه 
باكستاف كىذا مف خلبؿ تكزيع إستبيانات بإستخداـ طريقة أخذ العينات الملبئمة بيف الشركات المالية كغير المالية 
كأظيرت ىذه الدراسة أف الشركات غير المالية قامت بتطبيؽ إدارة المخاطر كلكف بنسبة منخفضة مقارنة 

ت العاممة في التجارة الدكلية بتطبيؽ إدارة المخاطر ككذا إتبعت الإجراء اللبزـ بالشركات المالية كقد قامت الشركا
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لتقييـ إدارة المخاطر عمى الرغـ مف أف ىذه الشركات لدييا جزء صغير مف الإيرادات كالتكاليؼ العممياتية 
ا كفؽ سياستيـ بالعملبت الأجنبية كيقكـ المسيركف ليذه الشركات بإعداد تقرير المخاطر إلى كبار مديريي

  كمتطمباتيـ .
  .2016سنة  جامعة كينيا،، ،أثار إدارة المخاطر عمى الاداء الماليخركفآشيبا ك دراسة ثالثاً: 

تطرقت ىذه الدراسة الى  تحميؿ أثار إدارة المخاطر عمى الأداء المالي كقد كانت ىذه الدراسة عمى شركات 
ككانت النتائج  في دراستو، التحميمي المكجكدة في مقاطعة مكمباينا، حيث اتبع الباحث المنيج الكصفي التأميف

المتكصؿ إلييا مف الدراسة اف جميع المتغيرات المستقمة التي تمت دراستيا ليا تأثير كبير عمى تقديـ الخدمات 
 المكجستية.
الكمية عمى أداء الشركات،المؤتمر الدكلي تاسع عشر حمدك قدير محمد تأثير إدارة المخاطر دراسة رابعاً: 

 جميكرية التشيؾ ، ،  برنك2016مارس  11\10المجنة الإقتصادية لأكركبا  2016لمؤسسات البيئة التنافسية 
أشارت ىذه الدراسة أنو كاف ينظر إلى إدارة المخاطر ككسيمة لتخفيؼ مف النتائج السمبية لمتعرض  ،2016سنة 

الؾ أظيرت نتيجة ىاتو الدراسة كالدراسات السابقة الأخرل عمى قدرة إدارة المخاطر عمى تجاكز لممخاطر كمع ذ
ستجابة عكامؿ السكؽ الخارجة لسيطرة الإدارة مف أجؿ التحكـ في التقمبات في العائد مما يؤدم في نياية  ذالؾ كا 

 إلى تحسيف أداء الشركة .
المخاطر الكمية كأداء الشركة، كشفت ىذه الدراسة أف ىناؾ كما بحثت ىذه الدراسة في العلبقة بيف إدارة 

علبقة إيجابية بيف إدار المخاطر الكمية كأداء الشركة في الشركات كما تتكافؽ نتائج الدراسة التجريبية التي 
            تطرقت إلييا الدراسة مع دراسات أخرل في الظاىرة الإقتصادية مختمفة .

 خطة الدراسة  .8
فصكؿ المتمثمة  خمسةصحة الفرضيات سيتـ تقسيـ الدراسة إلى  اختبارشكالية الرئيسية لمبحث ك لتحميؿ الإ

 كالأتي: تسبقيا مقدمة كتمييا خاتمة كىي 
شممت تمييد حكؿ مكضكع الدرساة  العامة مع بياف أىمية كىدؼ الدراسة، ثـ الاشكالية  مقدمة عامة

الرئيسية لمدراسة كالاسئمة الفرعية ليا ، تمتيا ايضا فرضية رئيسية كفرضيات جزئية اضافة الى ذلؾ تـ بياف 
 لمشابية لمدراسة.  المنيج المتبع في الدراسة كالاطار الزماني كالمكاني ليا كبعض الدراسات السابقة ا
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شمؿ يحيث  ،مباحث أربعة عمى مكالذم يحتك ، الإطار النظري لمتأميف التكافمي تحت عنكاف الفصؿ الأوؿ
 ككذا ،التكافمي التأميفمفيكـ  التعرض فيو إلى سيتـ كالذم، التكافمي التأميف أساسيات عمى الأكؿالمبحث 
بعنكاف  كالذم يأتي المبحث الثاني  أما .التجارم التأميفك  التكافمي التأميفالفرؽ بيف ك  التكافمي التأميفمرتكزات 

 .التكافمي التأميفذكر الصيغ المختمفة التي يقاـ عمييا سيتـ  حيث ،التكافمي التأميفصيغ الإدارة في شركات 
 التأميفعمى مفيكـ الفائض  يحتكمكالذم  التكافمي التأميفي في شركات التأمينالفائض  المبحث الثالث يضـك 

 إعادةعقد  مفيكـ عمى يحتكمكالذم  التكافمي التأميف إعادةفيك بعنكاف  طرؽ حسابو كتكزيعو. أما المبحث الرابع
عادةك  التأميف العلبقة التعاقدية بيف شركاتأنكاع  ،التأميف  .التكافؿ إعادةأىمية كتقنية ك التكافمي  التأميف ا 

فيشمؿ   مباحث ثلبثةيتضمف عمى سحيث  ،التكافمي التأميفو المخاطر المالية   المكسكـ بػالفصؿ الثاني 
كتمييزه عف بعض  المخاطرةمف خلبؿ التعريؼ ب مفاىيـ كقضايا أساسية حكؿ المخاطر عمى الأكؿالمبحث 

مدخؿ إلى المخاطر المالية سيتـ فيو عرض التصنيفات فيك بعنكاف أما المبحث الثاني   .المفاىيـ المتداخمة معو
دارة إيتضمف كالمبحث الثالث س، التكافمي التأميفالمختمفة لممخاطر كتحديد مككنات المخاطر المالية في شركات 

 بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة مف خلبؿ تقديـ مفيكـ إدارة المخاطر ككذا لتكافميا التأميفالمخاطر في شركات 
 . ميالتكاف التأميفمع بياف كيفية إدارة الخصكـ كالأصكؿ في شركات  المخاطر كتحمؿ

، ثلبثة مباحث سيتـ تقسيمو إلىك  ،المالي الأداءمفاىيـ أساسية حوؿ  فسيككف حكؿ الفصؿ الثالث
المطمب كىذا مف خلبؿ ثلبثة مطالب،  التأميفإنشاء القيمة كتعظيـ الثركة في شركات  المبحث الأكؿ سيعالج

المطمب كفي  التأميففي شركات  إنشاء القيمةالمطمب الثاني أما  قيمة الشركة كتعظيـ قيمة المساىميف الأكؿ
مف  الأداءكقياس  الأداءمفاىيـ أساسية حكؿ : ، كيأتي المبحث الثاني لإبراز القيمة عمى القائمة الإدارةالثالث 

بالنسبة لممبحث ، مع تقديـ مفاىيـ متعمقة بالقياس الأداءخلبؿ عرض مفاىيـ مختمفة للؤداء مع ذكر لأنكاع 
، مقاييس الى ثلبثة أقساـ، مقاييس محاسبيةالمالي كسيتـ تقسيمو  الأداءسيقدـ أىـ المقاييس المتعمقة ب الثالث

 سات مختمفة تدعـ كؿ مف مقاييس محاسبية، كالمقاييس المتعمقة بالقيمة. االقيمة كسيقدـ القسـ الثالث در 
عمى قطاع  كمف خلبلو سيتـ إلقاء نظرة ،التكافمي في الجزائر التأميفو  التأميف عبارة عفرابع الفصؿ ال

كالملبءة   التأميفعف سكؽ في الجزائر مع تقديـ احصاءات  التأميففي الجزائر كىذا بعرض تاريخ  التأميف
فسيككف حكؿ الرقابة عمى نشاط  الثاني أما المبحث ، التأميفالتحديات التي تكاجو سكؽ ككذا بياف أبرز  المالية
 التأميفيتـ عرض فيو الأجيزة المختمفة التي تضعيا الدكلة مف أجؿ الرقابة عمى نشاط سفي الجزائر ك  التأميف
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ك  صندكؽ ضماف المؤمف ليـ ك اتالتأمينلجنة الإشراؼ عمى ك  المجمس الكطني لمتأميناتكالتي مف بينيا 
التكافمي في الجزائر مف خلبؿ إلقاء  التأميف كفي المبحث الثالث سنعرض مف خلبلو، تعريفات كمركزية المخاطر

 التأميفالتحديات كالقضايا التي تكاجو شركات الضكء عمى تجربة شركة سلبمة لمتأمينات مع عرض أبرز 
 .التكافمي في الجزائر

المالي عمى  الأداءية و دراسة قياسية العلاقة بيف المخاطر المالكالذم يتمحكر حكؿ  الفصؿ الخامس
 حيث إلى ثلبثة مباحث،قسـ ىذا الفصؿ يك  ،2018-2010بيف  التكافمي السعودية لمفترة ما التأميفشركات 
تقديـ منيج فيدكر حكؿ  في المبحث الثانيأما  التكافمي في السعكدية، التأميفقطاع  تقديـ الأكؿالمبحث  يشمؿ
  . سيتـ فيو تقدير كتحميؿ نتائج الدراسة في المبحث الثالثك  الدراسة

كفييا تـ عرض النتائج المتعمقة بالإطار النظرم كالتطبيقي كما تـ الاجابة عمى الاشكالية  الخاتمة العامة
الرئيسية كالفرضيات الجزئية كفي الأخير تـ تقديـ  ةالرئيسية كالتساؤلات الفرعية مف خلبؿ تأكيد أك نفي الفرضي

جممة مف الاقتراحات التي تفيد الميتميف بالصناعة المالية سكاءا كانك مينييف أك أكاديمييف كاقتراح جممة مف 
 المكاضع التي تساىـ في زيادة البحث مستقبلب. 



 

 

 
 
 
 

الإطار النظري للتأمين الفصل الأول: 
 التكافلي



 الفصل الأول: الإطار النظري للتأمين التكافلي
 

~ 2 ~ 
 

 : الإطار النظري لمتأميف التكافميالفصؿ الأوؿ
 

أك  افالخسر مف سلبمة ثركتو كنمكىا كزيادتيا كيبتعد عف كؿ ما ييدد تمؾ الأمكاؿ  إلىدكمان  الإنساف يسعى
كالآثار  إلى التحكط كالحماية مف المخاطر أك نقص في القيمة، مما أكجد حاجة شديدة كممحة الأرباح انخفاض

 .  التأميفالناجمة عف ذلؾ، كىذا ما أدل إلى ازدىار صناعة إدارة المخاطر بما في ذلؾ صناعة 

قرار، كالمشكمة صناعة المالية الإسلبمية جزء مف ىذا العالـ يتأثر بما يتأثر بو مف المخاطر كعدـ الاستالك 
أف أدكات إدارة المخاطر كمؤسساتيا كصيغيا طكرت بناء عمى القيـ الغربية التي تتعارض مع القيـ الإسلبمية 

أف تتكافؽ مع الشريعة الإسلبمية  التأميفمثؿ الغرر كالقمار كالميسر لذلؾ، كاف لزامان عمى أدكات إدارة المخاطر ك 
كُمِمت ىذه الجيكد بظيكر منتجات  بديمة عف ىذه المنتجات، كقد كمقاصدىا، مما استكجب التفكير في طرؽ

  .التكافمي التأميفإسلبمية مف بينيا 
 كما يمي: مباحث ثلبثة إلى الأكؿ الفصؿ ـيقسيتـ ت سكؼ تقدـ ما أساس كعمى

 :؛التكافمي التأميفأساسيات  المبحث الأوؿ 
 :؛التكافمي التأميفصيغ الإدارة في شركات  المبحث الثاني 
  :في شركات التأميف التكافمي؛ الفائضالمبحث الثالث 

  :إعادة التأميف التكافمي.المبحث الرابع 
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 التكافمي التأميفأساسيات  :الأوؿالمبحث 
 التأميفلدل عدد مف الباحثيف كالفقياء كممارسي  التكافمي التأميفدراسة مفيكـ  إلىييدؼ ىذا المبحث 

 التأميفد أىـ الخصائص المميزة لو كالفركؽ التي بينو كبيف يتحد يتـ ؛كعمى ضكء ىذه المفاىيـ .التكافمي
 التجارم.

 التكافمي التأميف إلىالمطمب الأوؿ: مدخؿ 
ف  جو الفرديكا في حياتو اليكمية أخطارا مختمفة غير مؤكدة مف حيث إمكاف كقكعيا، أك تاريخ كقكعيا كا 

كسيمة لتغيير ىذا الكضع مف خلبؿ طمب  التأميفكانت مؤكدة مف حيث إمكاف الكقكع مثؿ خطر الكفاة. كيعد 
 لمتأميف. 

 التأميف تعريؼ .1
، مف حيث المغة كمف حيث الاصطلبح كىي لمتأميف تعاريؼ مختمفة كىذا حسب الزاكية التي ينظر إلييا

 كالآتي:
 لغة التأميفتعريؼ   1.1

كالأصؿ أف يستعمؿ في   1مشتؽ مف الأمف الذم ىك طمأنينة النفس كزكاؿ الخكؼ، التأميف في المغة
  2 سككف القمب.

 اصطلاحا التأميفتعريؼ   2.1
كنظاـ، أك نظرية، أك فكرة كبينو كعقد، أك تطبيؽ، أك تصرؼ قانكني  التأميفيفرؽ بعض الدارسيف بيف 

  3 يحدد العلبقة بيف الأطراؼ.
 كنظاـ أو نظرية  التأميفتعريؼ  .1.2.1

تعاكنا منظما  ليس إلا ": 4يمكف تعريفو، كفقا لنظريتو العامة في نظر عمماء القانكف بأنو التأميففنظاـ 
بالنسبة إلى  المخاطرة  تحتى إذا تحقق تنظيما دقيقا بيف عدد كبير مف الناس معرضيف جميعا لخطر كاحد،

                                                           
 .37، ص: 1993، 1بيركت، الطبعة الأكلى، الطبعة -، دار العكاصـ المتحدة قبرصوأحكامو التأميفسميماف الثنياف،  1
 .10، ص: 1987، 1عربي، مكتبة لبناف، الجزء-، معجـ عربيالمصباح المنير لمفيوميأحمد بف عمي الفيكمي المقرم،  2
، دار النفائس لمطباعة كالنشر كالتكزيع، بيركت الاجتماعي في ضوء الشريعة الإسلامية التأميفعبد المطيؼ محمكد اؿ محمكد، 3

 .29، ص: 1994، 1لبناف، الطبعة 
، مؤسسة الرسالة لمطباعة كالنشر كالتكزيع، بيركت لبناف، و الرأي الشرعي فيو -حقيقتو التأميفنظاـ حمد الزرقاء، مصطفى أ4

 .19، ص: 1984، 1الطبعة 
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 تبتضحية قميمة يبذليا كؿ منيـ يتلبفكف بيا أضرار جسيمة تحيؽ بمف نزل ابعضيـ تعاكف الجميع عمى مكاجيتي
                                                                                                                    1 "منيـ لكلا ىذا التعاكف. ،بو المخاطرة
التعاكف عمى ترميـ أضرار نظاـ تعاقدم يقكـ عمى أساس المعاكضة، غايتو  " :وأنكما يمكف تعريفو ب      

 2" .قكاعد إحصائيةعمى أسس ك  فنية قائمةكده بصكرة الطارئة بكاسطة ىيئات منظمة تزاكؿ عق المخاطر
ضرار الأباعتباره نظاـ يسعى إلا التعاكف كالتضامف كتكزيع  التأميف أفيتضح مف خلبؿ التعريفيف السابقيف       

 يحمؿ ىذا الضرر الشخص المصاب.    أفالتي تصيب الفرد عمى بقية المستأمنيف بدلا مف 
 كعقد أو تطبيؽ التأميفتعريؼ   .2.2.1
التجارم، كمنيا ما  التأميفكىي بصدد تعريؼ  يف،أكردتو بعض القكان ميف منيا ماأكردت تعاريؼ كثيرة لمت      

 3 أكردىا الفقياء القانكنيكف.
  القانونيةالتعاريؼ    .1.2.2.1

يؤدم  أفعقد يمتزـ المؤمف بمقتضاه ب " 619عرفو القانكف المدني الجزائرم المادة  ،مف التعاريؼ القانكنية
أداء مالي أخر في  مبمغا مف الماؿ أك إيرادان أك أملصالحو  التأميفالمؤمف لو أك الغير المستفيد الذم اشترط  إلى

المدني  القانكفأما  "  4 في العقد كذلؾ مقابؿ أقساط أك أية دفكع مالية أخرل. ةالمبين المخاطرةحالة تحقؽ 
المستفيد الذم  إلىالمؤمف لو، أك  إلىيؤدم  أفالمؤمف بمقتضاه  عقد يمتزـ " وأنفيعرفو ب «747 ادةمال»المصرم 
لصالحو، مبمغا مف الماؿ أك إيرادا مترتبا، أك أم عكض مالي آخر، في حالة كقكع الحادث، أك  التأميفاشترط 
كىك  "المبيف بالعقد، كذلؾ نظير قسط، أك أية دفعة مالية أخرل يؤدييا المؤمف لو لممؤمف. المخاطرة تحقؽ 

. كعرفو المشرع في «747المادة » كالمدني الميبي «713ادة مال»المدني السكرم  القانكفمطابؽ لمتعريؼ في 

                                                           
، اليامش 1964، دار إحياء التراث العربي، بيركت، 2،المجمد7، الجزءالوسيط في شرح القانوف المدنيعبد الرزاؽ السنيكرم،  1

 .1087، ص: 01رقـ 
 . 19، ص: 1984، مرجع سبؽ ذكره، مصطفى أحمد الزرقاء 2
 . 31، ص:1994، مرجع سبؽ ذكرهعبد المطيؼ محمكد آؿ محمكد،   3
، الجريدة الرسمية اتالتأمينيتعمؽ ب، 1995يناير سنة  25المكافؽ  1415شعباف عاـ  23مؤرخ في  07-95أمر رقـ   4

 04، ص:13لمجميكرية الجزائرية، العدد
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عقد بمقتضاه يتعيد شخص بتعكيض أخر عف الخسارة، أك تمؼ أك مسؤكلية، تنشأ عف  "وأنكلاية كاليفكرنيا ب
 1 "حادث عارض أك غير معركؼ مقدما.

 تعاريؼ الفقياء  .2.2.2.1
عقد يحصؿ بمقتضاه المؤمف لو  "بأنو  Planiol بلانيوؿ فقد عرفو التأميفالفقياء في تعريؼ لقد اختمؼ 

 ".عمى تعيد مف المؤمف بأف يقدـ لو مبمغا مف الماؿ في حالة كقكع خطر معيف مقابؿ دفع قسط أك اشتراؾ مسبؽ
يدفعو عمى تعيد بمبمغ  مبمغ حد المتعاقديف، مقابؿأعقد بمكجبو يحصؿ  " فعرفو بأنو Hemard ىيمارأما  2

الذم يدخؿ في عيدتو مجمكعة مف  كىك المؤمف، الآخرممتعاقد ليدفعو لو أك لمغير، إذا تحقؽ خطر معيف 
عممية فنية تزاكليا  "كعرفو محمد عمي عرفو بأنو:  "المخاطر يجرم المقاصة فيما بينيا طبقا لقكاعد إحصائية. 

لقكانيف  ان لمخاطر المتشابية، كتحمؿ تبعتيا عف طريؽ المقاصة بينيا طبقىيئة ميمتيا جمع أكبر عدد ممكف مف ا
المؤمف منو، عمى عكض  المخاطرةلة تحقؽ االإحصاء، كمف مقتضى ذلؾ حصكؿ المستأمف، أك مف يعينو ح

 اللهسلامة عبد كيعرفو   3".التأميفالمتفؽ عمييا في كثيقة  لأقساطامالي يدفعو المؤمف في مقابؿ كفاء الأكؿ ب
طر اخلمة لدل المستأمف كذلؾ عف طريؽ نقؿ العبء كدنظاـ يصمـ ليقمؿ مف ظاىرة عدـ التأكد المكج "عمى أنو 

 4 "جزء مف الخسارة المالية التي يتكبدىا. أكمعينة إلى المؤمف، كالذم يتعيد بتعكيض المؤمف لو عف كؿ 
و نظرية أم أنو تعاكف منظـ بيف الأفراد المختمفة لمتأميف مف حيث ككنالتعاريؼ  ىذه لبحظ مف خلبؿلمفا

ييدؼ إلى تفتيت المخاطر فيما بينيـ كككنو عقد كالذم يمتزـ فيو الطرفاف بمضمكنو الأكؿ يدفع أقساطان كالثاني 
نتج عف ىذا تضارب في الفتكل بيف محمؿ لمتأميف كمحرـ لو مما أكجب  .يقكـ بالتعكيض في حالة كقكع الخطر

 ؿ نكع كىذا لينضبط الحكـ الشرعي حسب الحالة التي ينظر فييا لمتأميف.ضركرة التفريؽ بيف ك
 
 

                                                           
 .32، ص: 1994عبد المطيؼ محمكد آؿ محمكد،  مرجع سبؽ ذكره،  1
ية، التأمين، الممتقى الدكلي السابع حكؿ" الصناعة التأميف إعادةات و التأمينواقع قطاع كماؿ رزيؽ ك محمد لميف مراكشي،  2

، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة حسبية بف بكعمي بالشمؼ، -تجارب الدكؿ -الكاقع العممي كأفاؽ التطكر
 . 4،ص: 2012ديسمبر  04-03يكمي 

 .34-32، ص ص: 1994، مرجع سبؽ ذكرهعبد المطيؼ محمكد آؿ محمكد،  3
 .93، ص: 1974 ،4،  دار النيضة العربية، الطبعة العممية والعمميةالأصوؿ  التأميفالمخاطرة و عبد الله سلبمة، 4
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 التأميفواع أن .2
التجارم، الاجتماعي  التأميفىي  التأميفكع مف أند ثلبثة تكجالمؤسسات التي تقكـ بو  إلىبالنظر    

 يمي: كىي مكضحة كما  1 كالتبادلي.

 التجاري  لتأميف .1.2
ك ىيئات، أك شركات، أك جمعيات عامة مممككة لمدكلة، أك خاصة أ، الذم يقكـ بو أفراد التأميفكىك 

 مممككة للؤفراد بقصد تحقيؽ الربح الذم يعكد عمى القائميف بو. 
 الاجتماعي التأميف .2.2
لا بقصد تحقيؽ الأرباح المالية، يمكلو المؤمف عميو كصاحب  إجبارم غالبا، تشرؼ عميو الدكلة،نظاـ     

 ستحؽ مفالمالعمؿ كالحككمة أك بعضيـ، بمساىمات دكرية مكحدة أك مختمفة في المقدار أك النسبة، ليحصؿ 
دكرييف يتناسب مع دخمو كمدة  بدؿ مُعاليو كميـ أك بعضيـ، عمى مبمغ جممي كمعاش المؤمف عميو أك مف

أك قياـ ما يستمزـ نفقات مالية، كعمى غيرىا مف الخدمات كالعلبج  و،اقتطاعأكمف غير تناسب عند  الاشتراؾ
  2 كالتدريب كالتأىيؿ عند الحاجة إلييا أك بعض ذلؾ.

 التبادلي  التأميف. 3.2
ميو، ىك اتحاد غير مقيد، يقكـ بو المؤمف ليـ أنفسيـ، فيتعيدكف بدفع اشتراكات دكرية كفؽ جدكؿ متفؽ ع   

المحتمؿ حدكثيا في المستقبؿ، كتكزع ىذه  رض ليا بعضيـ في الحالات المعينةلتغطية الخسائر التي يتع
 3الخسائر عمى جميع الأعضاء دكريا.

 التكافمي التأميف: مفيوـ الثانيالمطمب 

مطمب نبيؿ يتماشى كالفطرة الإنسانية، إذ أنو ييدؼ إلى التخفيؼ مف آثار الككارث  التأميفلا خلبؼ أف       
التي تحؿ بالإنساف، كحيث إف الإنساف ميما أكتي مف قكة في بدنو، كسعة في رزقو، كرجاحة عقمو لا يقكل عمى 

                                                           
 التأميفالتكافمي ك  التأميف، ندكة حكؿ مؤسسات التكافمي بيف المستندات الشرعية والقيود القانونية التأميفعبد القادر جعفر، 1

رية كعمكـ التسيير جامعة فرحات عباس سطيؼ، التقميدم بيف الأسس النظرية كالتجربة التطبيقية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجا
  .3، ص: 2011أفريؿ  25/26خلبؿ الفترة 

 .59، ص: 1994، مرجع سبؽ ذكرهعبد المطيؼ محمكد آؿ محمكد،  2
 .84، ص: 1993، مرجع سبؽ ذكره سميماف الثنياف، 3
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 يقكل عمى دفعيا بمفرده، دفع الآثار الضارة التي تترتب عمى الككارث التي حمت بو، لاسيما الككارث المفاجئة، لا
 بؿ لا بد لو مف التعاكف كالتكافؿ مع الآخريف، فكانت سُنَّة الحياة ىي التعاكف كالتكافؿ.

 التكافمي.  التعريؼ المغوي والاصطلاحي لمتأميف 1
تـ  أفمف المصطمحات المركبة مف كممتيف، كلقد سبؽ ك  التكافمي التأميفمصطمح  أفكما ىك معمكـ 

 .التكافمي التأميفالمعنى المغكم لمتعاكف كالاصطلبحي ثـ تعريؼ  بيافكتفي بيُ لغة كاصطلبحان كس التأميف تعريؼ
 تعريؼ التعاوف لغة  1.1

 كالمساعدة.  الإعانةة المفظة كاضحة في معنى لاللأمر، فد، كالعَكف الظيير عمى ا«عكف»مشتؽ مف كممة 
 تعريؼ التعاوف اصطلاحاً  2.1

يحدد معناه بالمعنى الشرعي  أفلا يخرج المعنى الاصطلبحي لمتعاكف عف المعنى المغكم لمكممة، فيمكف 
 1يف عمى كجو البر كالمعركؼ.الآخر ة ناو بذؿ الكسع في إعأنب

  التكافمي التأميفتعريؼ   3.1
نظاـ يقكـ عمى التعاكف بيف مجمكعات أك أفراد عمى كجو  " وأنباعتباره نظاما ب التكافمي التأميفعرؼ 

د تحقؽ المخاطر المتشابية، كىؤلاء المساىمكف في تحمؿ نالتقابؿ بتعكيض الأضرار التي تمحؽ بأم منيـ ع
عمؿ مجمكعة مف الناس   " وأنكما عرؼ أيضا ب "لممؤمف لو الذم أصابو الضرر االمخاطر ليـ مف المصالح م

عمى تخفيؼ ما يقع عمى بعضيـ مف أضرار كككارث مف خلبؿ تعاكف منظـ، كؿ مجمكعة  يجمعيا جامع 
ؼ تأب الصدع الذم ينزؿ ببعض الأفراد مف خلبؿ تكار معيف، كبحيث يككف المقصكد مف ىذا التعاكف المؤازرة، ك 
   2 "نيـ في ىذا التجمع.مجمكعيـ عمى ذلؾ، فقصد التجارة كالكسب الذاتي معدكـ م

لبعضيـ  «ىيئة المشتركيف»عقد يتبرع بمكجبو مجمكعة مف الأشخاص  " :وأنوعرؼ باعتباره عقدا ب      
المبينة في العقد،  المخاطرفي سبيؿ التعاكف لجبر الأضرار كتفتيت  «التأميفقسط »البعض بمبمغ مالي 

ا. المؤمف مني المخاطرةفي تعكيض الأضرار الفعمية التي تصيب أحد المشتركيف كالناجمة عف كقكع  الاشتراؾك 
                                                           

التعاكني أبعاده ك أفاقو كمكقؼ  التأميف، مؤتمر التعاوني مفيومو، تأصيمو الشرعي، ضوابطو التأميفقذافي عزات الغنانيـ،  1
 .6، ص: 2010ابريؿ  13-11الشريعة منو، مجمع الفقو الإسلبمي الدكلي، عماف الأردف، 

التقميدم بيف الأسس النظرية  التأميفالتكافمي ك  التأميف، ندكة حكؿ مؤسسات التكافمي التأميفحقيقة ، مكسى مصطفى القضاة2
أفريؿ  25/26كالتجربة التطبيقية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة فرحات عباس سطيؼ، خلبؿ الفترة 

 . 3، ص: 2011
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طبيعي  »الإسلبمي باعتبارىا ممثمة لييئة المشتركيف كشخص  التأميفاتفاؽ بيف شركة  " :وأنويعرؼ أيضا عمى 
ـ يسمى " القسط " عمى سبيؿ التبرع عمى قبكلو عضكان في ىيئة المشتركيف، كالتزامو بدفع مبمغ معمك  «أك معنكم

 التأميفتدفع لو الشركة، نيابة عف ىذه الييئة، مف أمكاؿ  أفه لأعضاء ىذه الييئة، عمى استثمار منو كمف عكائد 
التي تجمع منو كمف غيره مف المشتركيف، التعكيض عف الضرر الفعمي الذم أصابو مف كقكع خطر معيف، كذلؾ 

عمى الأشخاص عمى  التأميف، كذلؾ في التأميفمف المسؤكلية المدنية، أك مبمغ  التأميفعمى الأشياء ك  التأميففي 
       1 "كيبيف أسسو النظاـ الأساسي لمشركة.  التأميفالنحك الذم تحدده كثيقة 

يا عقد تبرع المقصكد بيا أصلبن التعاكف عمى تفتيت أن التكافمي التأميفف أساس وثيقة إف ؛ومف ثـ      
كالمشاركة في تحمؿ الضرر. كلذلؾ فلب ينتظر صاحبيا ردىا أك الربح منيا فالربح تبع لا  االمؤمف مني المخاطر

 .ستثمار، بحسب الأصؿ شركات خدمات للئدارة كالاالتأميفقصد. كمف ىنا فشركات 
مشترؾ عضك ىيئة التي يتعرض ليا ال المخاطرثار آكمكضكع التعاكف كمحمو الذم يقبمو المشترؾ ىك تلبفي     

 عف كذلؾ بتعكيضو عف الأضرار الفعمية الناجمة «تحمؿ الضرر كالمشاركة فيالمخاطرة تفتيت »المشتركيف 
 . المخاطركقكع ىذه 

 المتوافؽ مع الشريعة الإسلامية التأميفمسميات   .2
 عدة مسميات كىي:  المتكافؽ مع الشريعة الإسلبمية التأميفيطمؽ عمى 

 التعاوني التأميف 1.2
 ضرار الناجمة عف المخاطر التي تمحؽ أحدىـ.كف مجمكعة المشتركيف في تعكيض الأاكذلؾ لتع     
 لسببيف كىما: التبادلي التأميف 2.2
المخاطرة أف مجمكع المشتركيف يتبادلكف فيما بينيـ تحمؿ الأضرار التي تمحؽ بأحدىـ نتيجة حصكؿ  -

  2. االمؤمف مني
يجمع بيف صفتي المؤمف كالمؤمف لو أك  التأميفكيسمى كذلؾ أيضا لأف عضك ىيئة المشتركيف في  -

 المستأمف.
 

                                                           
  .4، ص:2011افريؿ  ،مرجع سبؽ ذكرهعبد القادر جعفر، 1
 .4: ، ص2011، أفريؿ مرجع سبؽ ذكرهمكسى مصطفى القضاة،   2
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 التكافمي التأميف 3.2
التكافؿ مشتؽ مف الكممة العربية التي تعني التضامف، حيث تتفؽ مجمكعة مف المشتركيف فيما بينيـ عمى       

كيعد ىك الأحدث نسبيا، حيث شاع  1 ة مف مخاطر معينة.الناجمخسارة الدعـ بعضيـ بعضا متعاكنيف في تحمؿ 
يتـ المصطمح الذم ـ. ك  1995استخداـ ىذا المصطمح بعد الندكة التي حممت ىذا الاسـ كعقد بالخرطكـ في عاـ 

 2.التكافمي التأميفده في الدراسة ىك اعتما
  التكافمي التأميفسمات   .3
 ل كتتمثؿ في:خر الأ التأميفكاع أنبخصائص تميّزه عف غيره مف  التكافمي التأميفينفرد     
 اجتماع صفة المؤمِّف والمؤمَّف لػو لكؿ عضو   1.3

 التكافمي التأميفأعضاء  فإعف غيره، حيث  التكافمي التأميفكىذه مف أىـ الخصائص التي يتميز بيا 
فيما بينيـ، إذ يؤمف بعضيـ بعضان، فيـ في نفس الكقت مؤمنكف كمؤمف ليـ، كاجتماع صفة  التأميفيتبادلكف 

ىذه الأمكاؿ المكضكعة  فالمؤمف كالمؤمف لػو في شخصية المشتركيف جميعان، يجعؿ الغبف كالاستغلبؿ منتفيان، لأ
 كأقساط مآليا لدافعييا.

 وجود رأس ماؿ إلىعدـ الحاجة    2.3
عندما يتفؽ عدد كبير مف الأعضاء المعرضيف لخطر معيف عمى  التكافمي التأميفشاء مشركعات نإيتـ 

 رأس ماؿ. إلىعدـ الحاجة  إلىتكزيع الخسارة التي تحؿ بأم منيـ عمييـ جميعان، مما يؤدم 
 عنصر الربح انعداـ  3.3

كبأقؿ تكمفة ية لأعضائيا عمى أفضؿ صكرة التأمينفي تكفير الخدمات  التكافمي التأميفينحصر اليدؼ في 
 .التأميفتحقيؽ أم ربح مف القياـ بعمميات  إلىلا يسعى ىذا النكع مف الييئات  ،ممكنة. كبمعنى آخر

                                                           
 .2، ص: 2009، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، ماليزيا، التكافمي التأميفالمبادئ الإرشادية لضوابط  1
 .4، ص: 2011، أفريؿ مرجع سبؽ ذكرهمكسى مصطفى القضاة،  2
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لدل ىذه الييئات عمى أساس ذلؾ المبمغ الكافي لتغطية النفقات الخاصة  التأميفكبناء عميو يتحدد اشتراؾ 
أكثر مما يجب  كافالذم يتـ تحصيمو  الاشتراؾ أفمى ية المقدمة، كتحقيؽ أم فائض يعد دليلبن عالتأمينبالحماية 

 1الأعضاء. إلىتقاضيو مما يستتبع رد ىذه الزيادة 
 تضامف الأعضاء 4.3

 متضامنكف في تغطية المخاطر التي تصيب أحدىـ أك بعضيـ. التأميفأعضاء ىذا 
 الاشتراؾتغير قيمة  5.3
 كافكؿ كاحد منيـ مؤمف كمؤمف عميو، مف أجؿ ىذا  ف، نظران لأالتأميفكىذه إحدل خصائص ىذا        

المطمكب مف كؿ كاحد عرضة لمزيادة أك النقص تبعان لما يتحقؽ مف المخاطر سنكيان، كما يترتب عمى  الاشتراؾ
ذا حصؿ العكس أمكف  كافقضت التعكيضات أنمكاجيتيا مف تعكيضات فإذا  للؤعضاء حؽ استرداد الزيادة، كا 

     2 مطالبة الأعضاء باشتراكات إضافية.
  التكافمي التأميفمرتكزات : المطمب الثالث
ة كفيما يمي نبذة مكجزة عف طبيعة التكافميعمى مجمكعة مف الصكر كالأسس الفقيية ك  التكافمي التأميفيقكـ 
 كؿ منيما.

 ف ىما:الو صكرت التأميف اكىذ   التكافمي التأميفصور  .1
تتعاكف مجمكعة مف كالمراد بو أف « أك التبادلي المباشر»البسيط  التكافمي التأميف ،الصورة الأولى -

ة عف خطر معيف، بحيث يدفع كؿّ منيـ مبمغان مف الماؿ ليتـ تعكيض مف جمالأضرار النا الأشخاص لتفادم
ذا لـ تؼ الاشتراكمنيـ مف مجمكع تمؾ  المخاطرة أصابو  ذا بقي شيء أعيد إلييـ، كا   أخذ منيـ.   لأقساطاات، كا 

، كىك تأميف تكافمي بسيط في الأصؿ «أك التبادلي المتطكر»المركب  التكافمي التأميف ،الصػػػػورة الثانية -
اىميف في ىذه الشركة، كتتككف إلا أنو تتكلى إدارتو شركة متخصصة بصفة الككالة، كيككف جميع المستأمنيف مس

 منيـ الجمعية العمكمية، ثـ مجمس الإدارة.
                                                           

، لممتقى الدكلي تجارب بعض الدوؿ العربية-التكافمي، وآفاقو المستقبمية التأميفتطور صناعة محمد شنشكنة ك أنفاؿ حدة خبيزة، 1
، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير -تجارب الدكؿ -ية، الكاقع العممي كأفاؽ التطكرالتأمينالسابع حكؿ" الصناعة 

 .9-8، ص ص: 2012ديسمبر  04-03جامعة حسبية بف بكعمي بالشمؼ، يكمي 
التعاكني الييئة الإسلبمية  التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى التعاوني معوقاتو واستشراؼ مستقبمو التأميفاف بف دريع العازمي، سميم2

 .22، ص: 2009جانفي  22-20للبقتصاد كالتمكيؿ الرياض، يكمي 
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البسيط يككف فيو عدد المستأمنيف محدكدان يعرؼ  التكافمي التأميف أفكالباعث عمى ىذه الصكرة ىك 
إدارة مستقمة تتكلى شؤكنيـ،  إلىبعضيـ بعضان، كلكف إذا كثر عددىـ كتعددت المخاطر أصبحكا يحتاجكف 

  1 .التأميفكتككف منيـ عمى أساس الككالة بأجر معمكـ كىي شركة 
  التكافمي أسس العامة لمتأميف .2

 كتنقسـ الأسس العامة لمتأميف إلى أسس شرعية كأخرل فنية كفيما يمي شرح لكؿ كاحدة منيا:
 الأسس الشرعية  1.2
 تي:  مراعاة الآ التكافمي التأميفكليتـ تحقيؽ الأسس الشرعية يجب عمى الأطراؼ المنظمة لعممية   
 قابة الشرعية.ر شطة الشركة ككفقا لتكجييات ىيئات الأنفي جميع  الإسلبميةالالتزاـ بأحكاـ الشريعة  -
 المقر كبديؿ مشركع لمتأميف التجارم. التكافمي التأميفية عمى أساس التأمينممارسة كافة العمميات  -

 الأسس الفنية 2.2
تحقيؽ الأسس الفنية كىذا مف خلبؿ تنظيـ العلبقة بيف  التكافمي التأميفعمى الأطراؼ المنظمة لعممية    

  المؤمنيف كالشركة كىذا مف خلبؿ: 
ككالة بأجر معمكـ ية لصندكؽ التكافؿ مف قبؿ الشركة كجية مستقمة عمى أساس الالتأمينإدارة العمميات  .1.2.2

 .«حممة الكثائؽ»ء قبيؿ بداية كؿ سنة مالية كيثبت في العقكد، كيدفع مف اشتراكات ايحدد ابتد
، كبيف حقكؽ حممة التأميفالفصؿ في حسابات بيف حقكؽ المساىميف في الشركة بكصفيا مديرا لعمميات  -

 «صندكؽ التكافؿ»الكثائؽ 
ر بصندكؽ التكافؿ، تحقيقا لفكرة التكافؿ فيما بينيـ، حيث يتـ ج تحقيؽ مبدأ التكافؿ بيف حممة الكثائؽ في -

 أضرار المشتركيف الذيف يتعرضكف لمخسارة مف ىذا الصندكؽ. 
المتكفر في صندكؽ التكافؿ عمى أساس عقد المضاربة، بحيث تككف الشركة مضاربا، كحممة  استثمار -

ئعة محددة ابتداءن قبيؿ بداية كؿ سنة مالية كمثبتة الكثائؽ رب الماؿ، كتكزع الأرباح بيف الفرقيف لحصص شا
 في العقكد.
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حممة الكثائؽ مف جية أخرل، ككذلؾ تحقيؽ مبدأ العدالة بيف ك بيف المساىميف مف جية  تحقيؽ مبدأ العدالة -
 1: الآتيةفسيـ، مف خلبؿ مراعاة الأمكر أنحممة الكثائؽ 

  كدفع التعكيضات لأقساطا، مف إعداد الكثائؽ كجمع التأميفيقكـ المساىمكف في الشركة بإدارة عمميات ،
كينص عمى ىذه  التأميفكغيرىا مف الأعماؿ الفنية، في مقابؿ أجرة معمكمة كذلؾ بصفتيـ القائميف بإدارة 

 الأجرة بحيث يعتبر المشترؾ قابلبن ليا.
 الشركة، ككذلؾ ليا أف  بإنشاءالمقدـ منيـ لمحصكؿ عمى الترخيص « رأس الماؿ» استثماريقكـ المساىمكف ب

أمكاؿ  استثمارالمقدمة مف حممة الكثائؽ، عمى أف تستحؽ الشركة حصة مف عائد  التأميفتستثمر أمكاؿ 
 بصفتيـ المضارب. التأميف

 كيككف  التأميفلحسابات أمكاؿ  الآخررأس الماؿ، ك  ستثمارتمسؾ الشركة حسابيف منفصميف، أحدىما لا
 «.حممة الكثائؽ»خالصان لممشتركيفي حقان التأمينالفائض 

 الأمكاؿ نظير حصتو مف ربح  استثماريتحمؿ المساىمكف ما يتحممو المضارب مف المصركفات المتعمقة ب
 المضاربة، كما يتحممكف جميع مصاريؼ الإدارة المستحقة ليـ.

  ؾ كؿ ما يتكجب أمكاؿ المساىميف كيككف مف حقكقيـ ككذل استثماريقتطع الاحتياطي القانكني مف عكائد
 2و مما يتعمؽ برأس الماؿ.اقتطاع

 التجاري التأميفو  التكافمي التأميفالمطمب الرابع: الفرؽ بيف 
 منيا:كنذكر  جكىرية ككثيرة كالتجارم التكافمي التأميفالفركؽ بيف 

 أطراؼ العقد وممكية القسط  .1
  ككذا ممكية القسط بحيث: أطراؼ العقد مف حيث التجارم التأميفك  التكافمي التأميفبيف  يكجد اختلبؼ

 التجاري التأميف .1.1
بكصفيا المؤمف أصالة عف نفسيا.  التأميفكشركة  التأميفبيف المستأمف بكصفو طالب  التأميفيككف عقد 
 التي يمتزـ بدفعيا المستأمف ممكا لمشركة تتصرؼ بيا كما تشاء. التأميفكتككف أقساط 
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 التكافمي التأميف .2.1
فيو  التأميفبكصفيا ككيلب عف المستأمنيف. فدكر شركة  التأميفطرفي العقد فيو ىما المستأمف كشركة  فإف

دارة التعاقد بيف المستأمنيف  دارة العمميات أنىك تنظيـ كترتيب كا  المتحققة في  التأميفية كأمكاؿ التأمينفسيـ كا 
التي تستكفي مف المستأمنيف  لأقساطابأسمكب شرعي عمى أساس الككالة بأجر معمكـ ك  التكافمي التأميفصندكؽ 

فسيـ، كالجزء المتبرع بو مف تمؾ أنالمتكفر منيا لصالح المستأمنيف  استثمارتككف ممكيتيا ليـ كليس لمشركة كيتـ 
تكزيعو فائضا تأمينيا عمى  ىك فقط المقتطع لغايات التعكيض كتككيف الاحتياطات الفنية كالمتبقي يتـ لأقساطا

 .1أـ مف لـ يقع لو حادث التأميفجميع حممة الكثائؽ سكاء مف كقع لو حادث أك أكثر خلبؿ فترة 
 التعويض .2
 التجارم ىي مسألة التعكيض بحيث:  التأميففييا عف  التكافمي التأميفمف النقاط الجكىرية التي يختمؼ    
 التجاري التأميففي  1.2
. كيترتب عمى ىذا الالتزاـ تحمؿ الشركة لمخاطرة الأصؿ المؤمف التأميفىناؾ التزاـ بالتعكيض مقابؿ أقساط     

عميو دكف سائر المستأمنيف. لا تستطيع الشركة أف تعكض المستأمنيف إذا تجاكزت نسبة المصابيف النسبة التي 
لكف ىذه المعاكضة لا تسمح بربح الطرفيف، بؿ قدرتيا الشركة لنفسيا كلذا كاف اليدؼ مف العقد ىك المعاكضة، 

كضة تتضمف ربح أحد الطرفيف االمستأمف خسرت الشركة. فيي معربح ف ربحت الشركة خسر المستأمف كأف إ
 كىذا أكؿ الماؿ بالباطؿ. .ىذا مف كلابد الآخر الطرؼ مقابؿ خسارة

 التكافمي التأميف 2.2
مجمكع المستأمنيف متعاكنكف في الكفاء بالتعكيضات  فإف المتاحة. لأقساطافالتعكيض يصرؼ مف مجمكع       

كافية  لأقساطاالتي تصرؼ لممصابيف منيـ، كيتـ التعكيض بحسب المتاح مف اشتراكات الأعضاء، فإذا لـ تكف 
ذا لـ   في زيادة ىناؾ كفتفي الكفاء بالتعكيضات طمب مف الأعضاء زيادة اشتراكاتيـ لتعكيض الفرؽ. كا 

 2 ات لمكفاء بالتعكيض لـ يقع التعكيض.راكالاشت
  التأميفمف  اليدؼ والغاية   .3

                                                           
التعاكني أبعاده ك أفاقو كمكقؼ الشريعة منو،  التأميف، مؤتمر التعاوني الأحكاـ والضوابط الشرعية التأميفأحمد محمد صبّاغ،  1

 .14، ص: 2010ابريؿ  13-11عماف الأدرف، يكـ  مجمع الفقو الإسلبمي الدكلي دكرة العشركف،
 .24ػ، ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهسميماف بف دريع العازمي،   2
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  التجارم كىذا مف خلبؿ الآتي:    التأميفك  التكافمي التأميفبيف  التأميفتختمؼ الغاية مف إنشاء شركة 
 التجاري  التأميف   1.3
كبر أكبر قدر ممكف مف الربح لممساىميف مف خلبؿ تجميع أشاء الشركة ىك تحقيؽ نإاليدؼ الأساسي مف      

تحقيؽ  أفل، ك خر الأات ستثمار الا إلىأرباح لممساىميف بالإضافة  إلىكتحكيميا  التأميفقدر ممكف مف أقساط 
 يقصد تبعا كاستثناء لا أصالة. الأماف
 التكافمي التأميف 2.3
مف خلبؿ التعاكف بيف المستأمنيف عمى ترميـ أثار  الأمافمنو ىك تحقيؽ  يالمقصد الأساساليدؼ ك      

 المخاطر التي تصيب أيا منيـ عمى أساس التبرع.
ىك التعاكف مع المستأمنيف عمى تخفيؼ الضرر أك رفعو عف أحدىـ إذا ما نزلت بو  التأميففالباعث عمى      

كغاية  ،ذه تبرعا مف بقية المستأمنيفما يأخنإالكارثة المؤمف منيا، كما يأخذه المستأمف المتضرر مف التعكيض 
 .1الربحية تبعا لا أصالة

 التزاـ بأحكاـ المشروعية    .4
التجارم مف خلبؿ مدل التزامو بأحكاـ الشريعة الإسلبمية كىذا مف  التأميفعف  التكافمي التأميفيختمؼ      

  تي: خلبؿ الآ
 التجاري التأميف    1.4
اتيا، استثمار التجارم لا تمتزـ بأحكاـ الشريعة لا في عقكدىا كلا في تأميناتيا، كلا في  التأميفالشركة في     

 كتعامميا مع البنكؾ.
 التكافمي التأميف    2.4
ف ىيئة الفتكل كالرقابة يذلؾ تقكـ بتعي جؿتمتزـ الشركة في كؿ أنشطتيا بأحكاـ الشريعة الإسلبمية، كلأ     

 2الشرعية.
 

                                                           
 .14، ص: 2010، ابريؿ مرجع سبؽ ذكرهأحمد محمد صبّاغ،  1
 التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى -دراسة اقتصادية -التعاوني ماىيتو وضوابطو ومعوقاتو التأميفعمي محيي الديف القره داغي، 2

 .28، ص: 2009جانفي  22-20التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد كالتمكيؿ الرياض، يكمي 



 الفصل الأول: الإطار النظري للتأمين التكافلي
 

~ 05 ~ 
 

 طبيعة العقد .5
فيك  كضات التي يؤثر في مشركعيتيا الغرر كالجيالة كفي ذات الكقتاالتجارم مف عقكد المع التأميفعقد      

 1 .يحتكم عمى الربا
، المخاطرالتكافمي يدخؿ في مسمى عقكد التبرع التي يقصد بيا أصالة التعاكف عمى تفتيت  التأميفبينما      

كىي التي تككف جائزة حتى   2.«التبرع»تأخذ صفة اليبة  التكافمي التأميفالمقدمة مف حممة الكثائؽ في  لأقساطاف
عقكد التبرعات قائمة عمى أعماؿ البرِّ كالخير كالمنفعة لعمكـ المشتركيف كطمب  فمع كجكد الغرر كالجيالة لأ

 3 الأجر كالثكاب.
 ستثمارلاامكونات الذمة المالية و   .6

التجارم كىذا  التأميفعف  التكافمي التأميففي شركة  التأميفأمكاؿ  استثمارتختمؼ مككنات الذمة المالية ك     
 مف خلبؿ الآتي:  

 التجاري التأميف .1.6
تككف لمشركة ذمة مالية كاحدة كىي تتككف مف رأس الماؿ المدفكع كعكائد رأس الماؿ كفكائده، بالإضافة إلى      

 بعد خصـ التعكيضات، كنحكىا. لأقساطاية المتحققة مما تبقى مف التأمينالأرباح 
ي أـ غيره مف التأمينتخص النشاط  كانتكلة عف كؿ التزامات الشركة سكاء ؤ كىذه الذمة المالية ىي المس

 المصاريؼ كالتعكيضات.
 التكافمي التأميف .2.6

 ف مف الذمة المالية.الابد مف التفرقة بيف نكع التكافميلتحديد الذمة المالية لمتأميف  
 التكافمي التأميفأنواع الذمة المالية في شركة  .1.2.6

 كىما: التكافمي التأميفيكجد نكعيف مف الذمة المالية في شركة  
 ذمة الشركة   .1.1.2.6

 :مف العناصر الآتية ذمة الشركة تتككف 

                                                           
 . 15،  ص:2010، ابريؿ مرجع سبؽ ذكرهأحمد محمد صبّاغ،  1
 .24ػ، ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهسميماف بف دريع العازمي،  2
 .15، ص: 2010، ابريؿ مرجع سبؽ ذكرهأحمد محمد صبّاغ،  3
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 .رأس الماؿ المدفكع -
 .عكائده المشركعة -
 .المخصصات كالاحتياطات التي أخذت مف عكائد أمكاؿ المساىميف فقط -
ذا لـ تكف  التأميفالأجرة التي حصمت عمييا الشركة في مقابؿ إدارتيا لحساب  - إذا كانت الككالة بأجر، كا 

 .«فتحذؼ ىذه الفقرة»بأجر 
. كذمة الشركة مسؤكلة التأميفنسبتيا مف الربح المحقؽ عف طريؽ عقد المضاربة بيف الشركة، كحساب  -

 .بيا دكف تعكيضاتعف التزاماتيا الخاصة بيا، كالمصاريؼ الخاصة 
 التأميفالذمة المالية لحساب  .2.1.2.6

 :مف العناصر الآتية التأميفكتتككف الذمة المالية لحساب 
 .التأميفأقساط  -
 .اتستثمار أرباحيا مف الاعكائدىا ك  -
 .التأميفالاحتياطات كالمخصصات الفنية التي أخذت مف حساب  -
كليست ذمة  ، كعف التعكيضات،التأميفؿ عف مصاريفو الخاصة بجميع أنشطة ؤك ىك المس التأميفكحساب       

  1أك ىيئة المشتركيف. التأميفكلة عما سبؽ، بؿ ىي ككيمة عف حساب ؤ الشركة مس

التعاكف المبني عمى التبرع بيف ىك أىـ الأسس القائـ عمييا  التكافمي التأميف فإف ؛ككخلبصة لما سبؽ      
الغرر لا يؤثر في العقكد  فينتفي الغرر في العقد لأ مف ثـالصندكؽ أك عف طريؽ ىبة الثكاب ك المشتركيف في 

أم ليس فيو أكؿ الماؿ بالباطؿ أك بدكف  المخاطرةالمبنية عمى التبرع كىك قكؿ المالكية كبالتالي يخرج الغرر مف 
    . التأميفلذم ىك شركة لأف المؤمنيف أنفسيـ يقكمكف بدفع التعكيض لممتضرر عف طريؽ ككيؿ ا حؽ

 التكافمي التأميف: صيغ الإدارة في شركات الثانيالمبحث 
بحيث  التأميفالإسلبمي بالعديد مف النماذج التي يمكف تطبيقيا عمى أعماؿ  المعاملبت المالية خر فقوز ي     

، «التأميفكىـ حمالة كثائؽ »، كالمؤمف ليـ، «كىـ حممة أسيـ رأس الماؿ»يمكف تقنيف العلبقة بيف المؤسسييف 

                                                           
 .27-26، ص ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهعمي محيي الديف القره داغي،  1
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 أفلعدة صيغ بيدؼ  ان أمكاؿ حممة الكثائؽ كالاحتياطات المتكفرة لدييا كفق استثمارعمى  التأميفتعمؿ شركات 
 الكقؼ. ك الككالة  صيغ فيما يمي: المضاربة،الات كتتمثؿ ىذه ستثمار تحصؿ عمى عكائد، الا

 عمى أساس المضاربة التكافمي التأميفالمطمب الأوؿ: صيغة الإدارة في شركات 
تعتبر المضاربة أحد النماذج التي يتـ استخداميا في تقنيف العلبقة بيف حممة الكثائؽ كالأسيـ كىذا لطبيعة      

 .  التكافمي التأميفمف جية كمف جية أخرل لطبيعة عقد  التأميفالعلبقة بيف المؤمنيف كشركة 
 التعريؼ المغوي والاصطلاحي لممضاربة  .1

 صطلبحي لممضاربة:كفيما يمي التعريؼ المغكم كالا
 المضاربة لغة  1.1
كليذا سميت بو الشركة، كلأف الغالب فييا  مشتقة مف الضرب في الأرض، كىك السَّفر، المضاربة في المغة      

 الآخرأمّا القراض فيك الاسـ   كىي تسمية أىؿ العراؽ. السَّفر لجمب البضاعة كتسكيقيا لتحقيؽ الربح كنحك ذاؾ.
ىك  يا أىؿ الحجاز، فقد سمكه بيذا الاسـ لأف كممة القراض مشتقة مف القرض، كالقرضيلممضاربة. كيطمقو عم
نظير عممو. ككذلؾ مشتقة مف المقارضة كىي المساكاة،  يقطع مف مالو جزءن « أم رب الماؿ»القطع لأف المالؾ 

   1 اؿ في استحقاؽ الربح.كذلؾ لتساكم كؿ مف المضارب كرب الم
  اصطلاحاالمضاربة   2.1
كالعمؿ بو لقاء نسبة معينة شائعة مف الربح،  الآخرالعاقد  إلىعقد عمى ماؿ يدفعو أحد المتعاقديف ىي       

 الآخرأمكاؿ بيف اثنيف أحدىما يقدـ رأس الماؿ ك  استثماراتفاقية  ياأنتعرؼ عمى  اكم 2 كتسمى مضاربة كقراضا.
 التكافمي التأميفيتـ اقتسامو بيف الاثنيف، بنسبة محددة، كفي  «الربح»، كناتج المضاربة «المضارب»يقدـ الجيد 

عقد بيف طرفيف يقدـ  "ياأن. كما تعرؼ عمى 3يككف حممة الكثائؽ ىـ الذيف يقدمكف الماؿ كالمؤمف ىك المضارب

                                                           
تحميؿ كتقييـ، بحث مقدـ لمممتقى الدكلي الأكؿ ، التعاوني التأميفأقساط  استثمارصيغ إدارة مخاطر و حسف محمد السيد حامد،  1

 .19 -18ـ،ص ص: 2009جانفي  22-20لمتأميف التعاكني الرياض، 
، كمية الدراسات التطبيقات المعاصرة لمشروط المقترنة بالعقود المالية، دكتورة في الققو الإسلامي، محمد عبد الله عمي طلبفحة 2

 .125، ص: 2004العميا الجامعة الأردنية، 
حالة شركة سلامة » التعاوني بيف النظرية والتطبيؽ، دراسة التجربة الجزائرية  التأميفنظاـ بمعزكز بف عمي ك معمر حمدم،  3

، ص: 08/12/2011، الممتقى الثالث لمتأميف التعاكني، الييئة العالمية الاقتصاد كالتمكيؿ، عماف الأردف، «لمتأميف التعاوني
358.  
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يتـ تكزيع ىذا الربح بنسب متفؽ عمييا  أفيدؼ الربح عمى بليعمؿ فيو  الآخربمكجبو أحدىما الماؿ لمطرؼ 
  1 "العامؿ أك المضارب. الآخربتداء، أما الخسارة فيتحمؿ صاحب الماؿ كحده بشرط عدـ تقصير الطرؼ ا

كىي المضاربة التي يعيد فييا  ،ىنا المضاربة قد تككف بيف شخص كشخص أك تككف مضاربة مشتركة 
 2ليـ.اأمك  استثمارطبيعي أك معنكم، ب شخص إلى ،مستثمركف عديدكف

 المضاربة أركاف  .2
 : أركافلممضاربة ثلبثة 

  افالعاقد  1.2
كىما صاحب الماؿ كالمضارب أك العامؿ، كيشترط فييما أىمية الككالة كالتككيؿ لأف المالؾ مككؿ 

 المضارب أم العامؿ، كالعامؿ ىك الككيؿ.
  رأس الماؿ  2.2
 يُشترط فيو: 
الغرر في  فيككف عركضا أم سمعان تجارية، كذلؾ لأ أفيا كلا يصح ييككف مف النقكد كالمتعارؼ عم أف -

 ىذه الحالة سيككف غرران فاحشان.
 جيالة الربح. إلىمجيكؿ يؤدم  كافو لك نيككف معمكـ المقدار لأ أف -
 يككف معينا فلب تصح المضاربة عمى ماؿ في ذمة إلّا إذا أخرج في مجمس العقد.  أف -
و أنعمى  سأنقذه في المجمإلّا إذا  "أم المضارب "يككف رأس الماؿ دينان في ذمة العامؿ  أفكذلؾ لا يصح  -

 يككف الماؿ حاضرا في مجمس العقد.   أفلا يشترط 
رب لكي تصح المضاربة، كلابد مف تسميـ رأس الماؿ يككف رأس الماؿ مسمما لمعامؿ أك المضا أف -

 المضارب لكي تصح المضاربة.

                                                           
، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتكراه في العمكـ تجارب عربية -التكافمي التأميفمتطمبات تنمية نظاـ صميحة فلبؽ،  1

 .103، ص: 2014/2015الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية ك عمكـ التسيير، جامعة الشمؼ، 
البنوؾ الإسلامية مع بياف النوازؿ الخاصة بالأزمة  الأسس الشرعية لتوزيع الخسائر والأرباح فيعمي محيى الديف القره داغي،  2

، 2010مام 27 -26، كرقة عمؿ مقدمة إلى مؤتمر الييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية،  مممكة البحريف، يكمي المالية
 .17ص: 
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و قد لا يجده عند الحاجة إليو، نيراجعو المضارب في كؿ تصرفاتو لأ أفيشترط ربُّ الماؿ  أفلا يصح  -
  كىذا فيو تضييؽ عمى المضارب كضرر بالمضاربة.

 الربح في المضاربة  .3
ىك بيف المضارب كربُّ الماؿ بالنسبة التي اتفقا عمييا كيشترط في ك الناتج عف أعماؿ المضاربة  ىك الربح     

 الربح:
 المعقكد عميو ىك الربح كلا تصح الجيالة في المعقكد عميو. أفَّ  افبحسبيككف الربح معمكـ المقدار كذلؾ  أف -
 1 لخ.إ ...أك النِّصؼالثمث  أك الخمسيككف الربح جزءان مشاعان كسيـ أك نسبة نحك:  أف -
 واع المضاربة أن  .4
 :كىما تنقسـ المضاربة إلى نكعيف  
 المضاربة المطمقة   1.4
نماالماؿ المضارب في أف يدير عمميات المضاربة دكف أف يقيده بقيكد،  ربُّ  افيي يفكِّض كىي التي     يعمؿ  كا 

 كخبرتو. أمانتوفييا بسمطات تقديريّة كاسعة كذلؾ اعتمادان عمى ثقتو في 
 المضاربة المقيدة   2.4
أك المجاؿ الذم يعمؿ فيو كبكؿ ما يراه مناسبان بما لا يمنع  بالمكافكىي التي يقيد فييا رب الماؿ المضارب     

 2 المضارب عف العمؿ.
  التكافمي التأميفتطبيقات المضاربة في أعماؿ   .5

 التكافمي التأميف أقساط استثماركمف ناحية  التأميفيتـ تطبيؽ المضاربة مف ناحيتيف، مف ناحية إدارة أقساط      
 كىي كالآتي:

 التأميفتطبيؽ صيغة المضاربة في إدارة أقساط    1.5
، كالمطمكب ىنا ىك إدارتيا بتطبيؽ صيغة المضاربة التأميفكىي الصكرة الأكلى كالخاصة بإدارة أقساط       
، كالحصكؿ التأميف، كتحصيؿ أقساط التأميفىنا بإدارتيا، التركيج كالتسكيؽ لخدمات يقصد ىا، ك استثمار كليس 

                                                           
 . 23-22، ص ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهحسف محمد السيد حامد، 1
، كرقة عمؿ مقدمة إلى مؤتمر ربح في المضاربة والمشاركة في حاؿ خمط أمواؿ المضاربة والمشاركةاحتساب السمير الشاعر، 2

 .5-4، ص ص: 2010مام 27 -26الييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية، مممكة البحريف، يكمي 
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في المطالبات المستحقة لممؤمف ليـ، كدفع أجكر العامميف كجميع المصركفات  التأميفعمى مساىمة معيدم 
ية الخاصة بمخاطر لمجيات المعنية، كتكلي الأعماؿ المحاسبية كالإدار  الأخرلالإدارية كالعمكمية كالالتزامات 

 .التأميفصندكؽ 
، التأميفالذم تمت إدارتو تحت مسمى إدارة مخاطر صندكؽ  التأميفالماؿ المكجكد في صندكؽ  أفغير      

، كما يؤخذ مف نسبة في ىذه الحالة يككف مف رأس الماؿ نفسو «التأميفأم أقساط  »كىك رأس الماؿ المضاربة 
كىذا يجعؿ المضاربة تتعارض مع أحكاـ المضاربة الكاردة في الفقو كليس مف ربحو لعدـ كجكده كقتئذ. 

  .الإسلبمي
 التأميفأقساط  استثمارإدارة   2.5

كفقا لصيغة المضاربة كأخذ نسبة مف الأرباح المحققة  التأميفأقساط  استثمار، كىي إدارة الثانيةأمّا الصكرة       
فيذه الصكرة السميمة كالصحيحة لتطبيؽ نمكذج المضاربة في  ،كفؽ ما تـ الاتفاؽ عميو لأقساطاىذه  استثمارمف 

مقصدان  ستثمارلمعقد، كالا ثانكياالإسلبمي مقصدا  التأميفحيث يجعؿ ىذا النمكذج  1،الإسلبمي التأميفأعماؿ 
 .يكضح نمكذج المضاربة الآتيكالشكؿ   .2أساسا لمعقد

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 . 27-26، ص ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهحسف محمد السيد حامد،  1
  18/11/2018، المكقع الرسمي  لجامعة أـ القرل السعكدية، تاريخ الاطلبع والتكافؿ التأميفمبادئ محمد سعدك الجرؼ،  2
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 التكافمي التأميف: يوضح نموذج المضاربة في شركات (01-01)الشكؿ رقـ 

  

 

 

 

 

 حممة الكثائؽ

 الاشتراكات

 صندكؽ حممة كثائؽ التكافؿ

 القرض الحسف )عند الحاجة(

 صندكؽ المؤمف )رأس الماؿ(

 المصارؼ الإدارية عكائد الاستثمار لرأس الماؿ

 حصة حممة الكثائؽ

 حصة المضارب

 الفائض + أرباح الاستثمار

، التكافمي الإسلامي كبديؿ لمتأميف التكافمي التقميدي في الجزائر الواقع والأفاؽ التأميف، خكيمد عفاؼبيمكلي فيصؿ ك  :المصدر
جامعة حسيبة بف بكعمي بالشمؼ، -تجارب الدكؿ -ك أفاؽ التطكيرية، الكاقع العممي التأمينالممتقى الدكلي السابع حكؿ: الصناعة 

 .12، ص: 2012ديسمبر  04-03كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير يكمي 
 

 عمى أساس الوكالة التكافمي التأميف: صيغة الإدارة في شركات الثانيالمطمب 

 التأميفالككالة مف بيف الصيغ الشرعية الشائعة بيف الناس في معاملبتيـ كما أف خدمات صيغة تعتبر      
 .التأميف، كىـ الذيف يقكمكف بتسكيؽ التأميفتعرؼ نمكذج الككالة عبر ما يسمى بككلبء 

 .التكافمي التأميفكفيما يمي شرح لنمكذج الككالة ككيفية تنظيمو في شركة  
 واصطلاحاتعريؼ الوكالة لغة   .1

  :كفيما يمي التعريؼ المغكم كالاصطلبحي لمككالة
 تعريؼ الوكالة لغة   1.1
  .1الككالة في المغة معناه التفكيض كالحفظ. كتككؿ عمى الله اعتمد عميو ككثؽ بو   

 تعريؼ الوكالة اصطلاحا   2.1
غيره مقاـ نفسو في تصرؼ جائز معمكـ ممف يممكو، فعمى ىذا لابد في  الإنسافبأنيا إقامة  تعرؼ الككالة       

   1التصرؼ المككؿ بو مف أف يككف معمكمان، حتى يستطيع الككيؿ مباشرتو.
                                                           

 .257ص: ،1987 ،مرجع سبؽ ذكرهأحمد بف عمي الفيكمي،  1
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كما يمكف تعريفيا بأنيا: تفكيض شخص ما لو فعمو، مما يقبؿ النيابة، إلى غيره، بصيغة، ليفعمو في 
مقياـ بتصرؼ معيف نيابة عنو بشرط أف يككف التصرؼ المعني مما حياتو. أم أف يفكض أحدىـ شخصا غيره ل

                    2يجكز فعمو.
كبيف المستأمنيف أك حممة  «ككيؿ» التكافمي التأميف: كىك عقد بيف شركة التكافمي التأميفكعقد الككالة في 

 3نيابة عف المستأمنيف.ية التأمينبإدارة العممية  التأميفكبمكجبو تقكـ شركة  «مككميف»الكثائؽ 
 الوكالة  أركاف  .2

 كىي: أركافالككالة عند جميكر الفقياء أربعة  أركاف

 الموكؿ 1.2
 كىك الذم يستعيف بغيره ليقكـ مقامو في أمكر معينة يشترط فييا أف تككف قابمة لمنيابة شرعان.   

 الموكؿ فيو 2.2
 كيُشترط فيو: 
 كلاية عمى التصرؼ فيو. أيةيككف المككّؿ فيو مممككان لممككَّؿ، أك  أف -
 يككف معمكما كلك مف كجو أف -
  الوكيؿ 3.2
ىك مف أنابو المككِّؿ ليقكـ مقامو في الأمر المعني، كيستثنى  كالككيؿكيشترط أف يككف الككيؿ كامؿ الأىمية،   

 الصبي المتميز. 
 واع الوكالةأن  .3

 :الآتيةميز في عقد الككالة الأنكاع كيتـ ت     
 

                                                                                                                                                                                                  

، سمسمة صالح كامؿ لمرسائؿ الجامعية في الاقتصاد وأثره في العقود في الفقو الإسلاميمحمد صديؽ الضرير، الغرر 
 .559، ص: 1995الثانية،  الإسلبمي،الطبعة

 .42، ص: 2009مرجع سبؽ ذكره، جانفي  حسف محمد السيد حامد، 2
، كرقة عمؿ مقدمة إلى مؤتمر ي في شركات التكافؿ وعلاقة صندوؽ التكافؿ بالإدارةالتأمينالفائض شعباف محمد البراكم،  3

مام 27 -26ت بفندؽ كراكف بلبزا، مممكة البحريف، يكمي الييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية،مركز البحريف لممؤتمرا
 .6، ص: 2010
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 الوكالة المطمقة  1.3
 .كىي التي لـ تقيد بقيد يتعمؽ بالتصرؼ أك بالزمف، أك بمقدارٍ معيف في الثمف    
 الوكالة المقيدة  2.3
 .كىي التي قيدت بتصرؼ معيف مف أنكاع التصرفات أك بزمف معيف أك بمقدارٍ معيف مف الثمف    
 الوكالة العامة  3.3
 .ككمتؾ في جميع أمكرم المتعمقة بالمعاملبتكيقصد بيا الككالة التي اشتممت عمى أمر يقبؿ النيابة مثؿ    
 الوكالة الخاصة  4.3
تنتفي بو  يشترط فييا العمـ بالمككؿ بو عممان خاص بتصرؼ معيف، كبيع أك إجارة ك ما كاف فييا الإيجاب  ىيك    

  .الجيالة
 الوكالة المعمقة عمى شرط  5.3
 إلى فأتى فلب إذاتبيع سيارتي  أفكىي الككالة التي تتعمؽ بحصكؿ شرط مف صفة أك كقت مثؿ ككمتؾ     

 .المتجر
 وقت في المستقبؿ إلىالوكالة المضافة   6.3

  .1كىي الككالة التي يككف التككيؿ مضافا إلى كقت لاحؽ مثؿ ككمتؾ أف تبيع سيارتي في الشير المقبؿ     

 التكافمي التأميفتطبيقات الوكالة في أعماؿ  .4
 الككالة بأجر كالككالة بدكف أجر:كيمكف التمييز بيف صكرتيف مف الككالة، 

 التكافمي التأميفتطبيؽ الوكالة بدوف أجر في أعماؿ  .1.4
أقساط  استثمار ناحيةكمف  التأميفإدارة أقساط  ناحيةمف  ،مف ناحيتيف الككالة بدكف أجريتـ تطبيؽ        
 تي:كىي كالآ التكافمي التأميف
 التكافمي التأميفتطبيؽ صيغة الوكالة بدوف بأجر في إدارة أقساط  .1.1.4

ية عمى أساس جميع التأمينعمى أساس الككالة بدكف أجر في تنظيـ العمميات  التكافمي التأميفتقكـ شركات       
ية، كيتـ تأسيس التأمينأك مبمغ التبرع، كدفع التعكيضات كغيرىما مف الأمكر التي تتعمؽ بالعمميات  لأقساطا

                                                           
 .109ص: ، 2014/2015صليحة فلاق، مرجع سبق ذكره،  1
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ىذه  أفكتككيف شركة مساىمة كبناء ىيكميا العاـ، غير  بإنشاءالشركة بناء عمى قياـ مجمكعة مف المساىميف 
 الشركات لا تتقاضى عمى تمؾ العمميات أم أتعاب.

 أقساط الوكالة بدوف أجر استثمار .2.1.4

رأس الماؿ الشركة  اراستثمليـ عكائد  فإأما مف ناحية استفادة المساىميف في الشركة مف ىذه العممية، ف      
كزيادة قيمة أسيـ الشركة مف خلبؿ تحقيؽ أرباح عف طريؽ  التأميفأمكاؿ  استثمارا شرعيا، كنسبة عكائد استثمار 
 الأمكاؿ. استثمار

  التكافمي التأميفتطبيؽ الوكالة بأجر في أعماؿ  .2.4
 التأميفأقساط   استثمار ناحيةكمف  التأميفإدارة أقساط  ناحيةمف  ،مف ناحيتيف الككالة أجريتـ تطبيؽ       
 تي:كىي كالآ التكافمي
 التأميفتطبيؽ صيغة الوكالة بأجر في إدارة أقساط  .1.2.4

بأخذ نسبة  التكافمي التأميفأجر، حيث تقكـ شركة بالككالة تككف  أفعف سابقتيا في  تختمؼ ىذه الصكرة    
كدفع التعكيضات كغيرىا مف الأمكر  لأقساطامف جميع  التأميفمعينة مف مبمغ التبرع مقابؿ إدارتيا لعمميات 

 ي كأجر ككالة.التأمينالفنية المتعمقة بالعناية كتأخذ أيضا نسبة معينة مف الأرباح كالفائض 

 أقساط الوكالة بأجر استثمار .2.2.4
الأجر يتـ تقديره بطرقتيف،  فإف التأميفأقساط  استثمارأمّا مف حيث تطبيؽ صيغة الككالة بأجر عمى إدارة      

ذلؾ المبمغ، أما الطريقة  اقتطاعية كأجرة الإدارة، ثـ يتـ التأمينيتـ تحديد جميع المصاريؼ العمميات  أفالأكلى: 
 كذج الككالة بأجر:ميكضح ن المكاليكالشكؿ . 1نسبة مف كؿ مشترؾ اقتطاعفيي الشائعة كىي  الثانية

 

 
                                                           

تجارب  -، لممتقى الدكلي السابع حكؿ" الصناعة التأمينية، الكاقع العممي كأفاؽ التطكر، شركات التأميف التكافميأمنة بكزينة 1
، ص: 2012ديسمبر  04-03، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة حسبية بف بكعمي بالشمؼ، يكمي -الدكؿ

8 . 
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 التكافمي التأميفجر في شركات بأ: يوضح الوكالة (02-01)الشكؿ رقـ 

                 ً ٍ            

 

      ٌ  ث       
                                                                    

       ٌ       ٌت                        (             )          ت                                            
                                                                                               

                                                                                                              
 ( )       ى                                                                 

 
                 

  
  ى  ذ        

          

  ى  ذ        

  أ       

   ذو         

 () أ               
  ذو  د    

 و            

)           ( 

 د      ى    

)         ( 

          

 .12ص:  2012، ديسمبر مرجع سبؽ ذكره خكيمد عفاؼ،بيمكلي فيصؿ ك  المصدر:

 عمى أساس نموذج الوقؼ التكافمي التأميفالمطمب الثالث: صيغة الإدارة في شركات 
مف الأنشطة الشائعة كالأعماؿ كالتصرفات الخيرية التي عرفيا الإسلبـ كمازاؿ سائدان إلى اليكـ في  الكقؼ

، لمشبو التأميفالمجتمع. كلعؿ فيما جاءت بو ىذه الشريعة مف أحكاـ الكقؼ الحؿ المناسب لكثير مف قضايا 
 كالكقؼ.  التكافميالكبير بيف الصندكؽ 

 الوقؼ لغة واصطلاحا .1
ىك حبس الأصؿ كتسبيؿ المنفعة عمى بر  تعريؼ الوقؼ اصطلاحا   1 الحبس كالمنع.تعريؼ الوقؼ لغة: 

حبس ماؿ يمكف  كما يمكف تعريفو عمى أنو  2بو مع بقاء عينو. الانتفاعأك قرابة، كالمراد بالأصؿ ماؿ يمكف 
أك بصرؼ  -بو، مع بقاء عينو، بقطع التصرؼ في رقبتو مف الكاقؼ كغيره، عمى مصرؼ مباح مكجكد الانتفاع
. كعميو يخرج الماؿ عف ممؾ الكقؼ كيصير حبيسا عمى حكـ ممؾ تعالىتقربان إلى الله  -ى جية بر كخيرريعو عم

 3قؼ.، كيمتنع عمى الكقؼ التصرؼ فيو، كيمزـ التبرع بريعو عمى جية الك تعالىالله 

                                                           
كرقة مقدمة إلى ممتقى التأميف التعاكني الييئة الإسلبمية  ،التكافمي مف خلاؿ الوقؼ يكسؼ ابف عبد الله الشبيمي، التأميف 1

  .6، ص: 2009جانفي  22-20للبقتصاد كالتمكيؿ الرياض، يكمي 
 .74، ص: 2012العدد الرابع،  الدملكة العربية السعودية، ، لرلة جامعة الددينة الدنورة العالدية،التعاوني التأمينأموال الوقف في  استثمارلريد الخليفة، 2
 .68، ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهحسف محمد السيد حامد، 3
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 الوقؼ أركاف .2
 لمكقؼ أركاف كسائر العقكد كىي:

 .تعالىكىك الشخص الذم يكقؼ الصدقة أك الكقؼ لأعماؿ الخير أم يحبسو لكجو الله  قؼاالو  -
 كىك المنتفع بالكقؼ. الموقوؼ عميو -
 كىك مكضكع الكقؼ مثؿ العقار. الموقوؼ -
الحنفية كالحنابمة لا يشترطكف لصحة  أفلاَّ إ منو أـ لـ يكف. ان جزء كافأيتـ الشيء إلا بو سكاء  مالا الصيغة -

  .1المكقكؼ عميو معينان أـ غير معيف كافالكقؼ قبكؿ المكقكؼ عميو سكاء 
 واع الوقؼأن .3

 2 تي:لمكقؼ أنكاع عدة كىي كالآ
 .جيات البر التي لا تنقطع إلىكىك الذم يقصد بو الكاقؼ منو ريع الكقؼ  ،«الوقؼ العاـ»الوقؼ الخيري   -

 سكاء معينيف أـ جيات عامة.
بو تخصيص ريع الكقؼ كلذريتو مف  يقصدو الكقؼ الذرم، ك يكىك ما يطمؽ عم ،الوقؼ الأىمي الخاص  -

 جية برٍ لا تنقطع. إلىبعده، ثـ 
 كىك ما خصصت منافعو لمذرية كجية برٍ معان  ،الوقؼ المشترؾ  -
 لمجية التي عينياالوقؼ عمى الواقؼ نفسو ثـ   -
 عمى أساس الوقؼ التكافمي التأميفإقامة  .4

 ما يأتي: كىي بإيجازيعتمد ىذا التأسيس لمتأميف عمى الكقؼ عدة قضايا تتعمؽ بأحكاـ الكقؼ 
يا تدفع مضاربة كيصرؼ الربح الحاصؿ منيا عمى المكقكؼ عمييـ حسب شركط الكقؼ، أنكقؼ النقكد، ك   -

 و يمكف كقفيا للئقراض.أنكما 
 يف.الآخر مع  تفاعنالاالكقؼ عاما، أك يشترط لنفسو  كاف فإالكاقؼ بكقفو  تفاعان  -
 ما يتبرع بو لمكقؼ لا يككف كقفا، بؿ ىك مممككا لمكقؼ يصرؼ لممكقكؼ عمييـ، كلمصالح الكقؼ.  -

                                                           
 70: ص ،2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهحسف محمد السيد حامد،  1
، ـ2016البحريف،  ،الوقؼ« 33»المعيار الشرعي رقـ المعايير الشرعية،  ىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية،2

 .444ص: 
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  1 يككف لجية لا تنقطع. أفلا بد في الكقؼ   -
 التكافمي التأميفتطبيقات نموذج الوقؼ في أعماؿ  .5

 التكافمي التأميفأقساط  استثماركمف ناحية  التأميفمف ناحية إدارة أقساط  ،مف ناحيتيف الكقؼيتـ تطبيؽ    
 تي:كىي كالآ
 التأميفتطبيؽ الوقؼ في إدارة أقساط   1.5
إدارة الصندكؽ بصفتيا متكليةن لمكقؼ، فتجمع بيذه الصفة التبرعات كتدفع  التكافمي التأميفحيث تقكـ شركة     

ما، كتستحؽ االتعكيضات كتتصرؼ حسب شركط الكقؼ، كتفصؿ حسابات الصندكؽ مف حساب الشركة فصلب ت
 لقاء ىذه الخدمات أجرة.

 أموؿ الصندوؽ استثمار  2.5
فتستحؽ بذلؾ أجرة، أك تعمؿ فيو كمضارب، فتستحؽ بذلؾ  ستثمارتقكـ الشركة بو كككيؿ للب فأفيمكف 

 2.ستثمارجزء مف الأرباح الحاصمة بالا
  التكافمي التأميف: الفائض في شركات الثالثالمبحث 

التجارم أك التقميدم، الفائض  التأميف الإسلبمي عف نظاـ التأميفمف أىـ الفركقات التي تميز نظاـ 
ي التأمينجاء ىذا المبحث حكؿ الفائض  مؤمنييف كالمساىميف عمى حدٍ سكاءبالنسبة لمي. كنظرا لأىميتو التأمين

   مككناتو كطرؽ حسابو كتكزيعو.، يالتأمينمفيكـ الفائض مف خلبؿ التركيز عمى  التكافمي التأميففي شركات 
 التكافمي يالتأمينالمطمب الأوؿ: مفيوـ الفائض 

  الاقتصاد في لـ يستعمؿ ك  التكافمي التأميفبالاقتصاد الإسلبمي ك مصطمح محدث خاص  يالتأمينالفائض 
يعتبر مف أىـ السمات كالعلبقة التي تربط بيف أطراؼ العقد كىك  التأميفكيرجع ىذا إلى طبيعة عقد  الكضعي
 التجارم. التأميفعف  التكافمي التأميفبيا  التي تميز
 

                                                           
، كرقة مقدمة إلى الندكة مف خلاؿ التزاـ بالتبرع التأميفالتكافمي مف خلاؿ الوقؼ بديلًا عف  التأميفظاـ "نعبد الستار أبك غدة، 1

، مف خلبؿ نظاـ الكقؼ، تنظيـ الجامعة الإسلبمية العالمية بماليزيا كالمعيد الإسلبمي لمبحكث كالتدريب بجدة التأميفالعالمية حكؿ 
 .9،  ص: 2008مارس  6-4ماليزيا 

 .11، ص: نفس المرجع أعلاهأنظر،  2
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 اصطلاحالغة و  يالتأمينتعريؼ فائض  .1
 ي:التأمينفائض التعريؼ المغكم كالاصطلبحي لمكفيما يمي 

 لغة يالتأمينفائض التعريؼ  .1.1
 ، فيك فائض. تجاكز الحدان، أم كثر حتى نالفائض لغة اسـ فاعؿ مف فاض الماء فيضان كفيضا

 اصطلاحاً  يالتأمينفائض التعريؼ   2.1
 تي: كالآ التأميفقد جاء تعريفو ضمف التعريفات الخاصة بمعيار 

كالاحتياطات، كعكائدىما بعد خصـ جميع  «المستأمنيف»ما تبقى مف أقساط المشتركيف  ىك ،الفائض -
نك المصركفات كالتعكيضات المدفكعة أك التي ستدفع خلبؿ السنة، فيذا الناتج ليس ربحان،     .1يسمى الفائض ماا 

 يالتأمينأنواع الفائض  .2
ي، كمصطمح التأمينالفائض  إجماليبيف مصطمح  التكافمي التأميففرَّقت النظـ المنظمة لعمؿ شركات      

 يالتأمينصافي الفائض 
 ي التأمينالفائض  إجمالي  1.2
ات كالتعكيضات، مخصكمان منو المصاريؼ التسكيقية كالإدارية كالتشغيمية، الاشتراكالفرؽ بيف  ىك     

 كالمخصصات الفنية اللبزمة.
  يالتأمينصافي الفائض    2.2
بعد خصـ  ستثمارمف عائد الا «المشترككف»ما يخص المؤمَّف ليـ  جماليالفائض الإ إلىيضاؼ  أف فيك     

 2ما عمييـ مف مصاريؼ.
ي عمى نحكٍ مطمؽ كىـ التأمينمعظـ الباحثيف في ىذا المجاؿ يستعممكف مصطمح الفائض  أفكالملبحظ  

 .التأميفإلييا الفائض مف أقساط  يؤكؿ و يمثؿ المرحمة النيائية التينيريدكف الفائض الصافي لأ
 

                                                           
 ،-دراسة فقيية مقارنة -التكافمي الإسلامي التأميفي في شركات التأمينالفائض عمي محي الديف القره داغي،  1

 .06/12/2018.    المكقع الرسمي عمي محمد القره داغي، تاريخ الاطلبع 5ص:  ق،1431رمضاف 22الدكحة/
http://www.qaradaghi.com/   

التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد  التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى ي في شركات الإسلاميالتأمينالفائض ىيثـ محمد حيدر،  2
 .11-10، ص ص: 2009جانفي  22-20كالتمكيؿ الرياض، يكمي 
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 يالتأمينخصائص الفائض  .3
 :الآتيةي يختص بالأمكر التأمينالفائض  أفيتبيف مما سبؽ ك 

الثابتة، كسندات الرىف،  الأصكؿك  افالأعيي يمثؿ مبمغان مف النقكد، كىك بذلؾ يختمؼ عف التأمينالفائض  -
 .كسندات الشحف كغير ذلؾ

ات التي دفعيا؛ المستأمنكف بعد الاشتراكي يجمع بيف عنصريف أساسييف ىما: ما تبقى مف التأمينالفائض   -
ت في السنكات الماضية. كىك يختمؼ بَ ات كالاحتياطات التي جُنِّ الاشتراكدفع التعكيضات لممتضرريف، كأرباح تمؾ 

 .عف الربح المحض
 .يرىـ في ذلؾ التصرؼغيـ تككيؿ لي حؽ لممستأمنيف دكف غيرىـ، ك التأمينالتصرؼ في الفائض   -
، فإذا تراكـ عدة سنكات دكف التأميفي محدد بفترة زمنية معينة، كىي السنة المالية لشركة التأمينالفائض   -

 .احتياطا، كليس فائضا كافتكزيع عمى المستأمنيف، 
   1دكف غيره. التكافمي التأميفي خاص بالتأمينالفائض    -
 يالتأمينمكونات الفائض  .4

 ف ىما:يي مف شقيف رئيسيالتأمينيتككف الفائض 
المشتركيف يتبرعكف لبعضيـ البعض بمقدار ما يتعرضكف لو  فإات: فكما ما ىك معمكـ فالاشتراكالباقي مف  -

الفائض ليس ربحا محققا  أفأما ما يزيد عف ذلؾ فيك باقي ليـ كليس لأحد سكاىـ، كعميو يتبيف  .مف خسائر فقط
 ية.نالتأميمف العمميات 

 2ات.الاشتراك استثمارحصة حممة الكثائؽ مف الأرباح الناتجة مف  -
ك حساب « حساب ىيئة المشتركيف»يرادات كمصركفات صندكؽ التكافؿ مفصؿ لإ بيافىذا كسيأتي  -

 المساىميف.

 

                                                           
، مذكرة مقدمة كجزء مف متطمبات نيؿ التكافمي التأميفكات ي عمى تنافسية شر التأمين، أثر آلية توزيع الفائض عامر أسامة 1

 .76-75، ص ص:2014-2013مذكرة الماجستير في العمكـ الاقتصادية جامعة سطيؼ، سنة 
 18، ص: 2011، أفريؿ مرجع سبؽ ذكرهمكسى مصطفى القضاة،  2
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 : حساب المساىميف والمشتركيف وما يتحممو كؿ منيـالثانيالمطمب 

مف لابد  كافتتككف مف ىيئتيف مستقمتيف ىيئة المساىميف كىيئة المشتركيف،  التكافمي التأميفشركة  كانتلما     
عمى ىذا الفصؿ ما يتحممو كؿ منيا عمى ضكء مككنات الحساب كىما  منيا، كيتحدد بناء ب كؿافصؿ حس

 حساب المساىميف كحساب المشتركيف.
 حساب المساىميف  .1

 كىي كما يأتي: جانب الالتزاماتف، جانب الحقكؽ ك كيحتكم حساب المساىميف عمى جانبي  
 حقوؽ المساىميف  1.1

 يتككف حساب المساىميف مف:
 .رأس الماؿ المتمثؿ في قيمة الأسيـ المدفكعة -
 .الماؿ المتبقي مف رأس الماؿ استثمارعائد  -
 .حصة الشركة مف ربح أقساط المشتركيف -
 التزامات المساىميف  2.1

 ما يمي: يتحمؿ المساىمكفك 
 .الأمكاؿ كأية مصاريؼ أخرل استثمارمصاريؼ  -
 .ركاتب المكظفيف -
 .أجرة المبنى أك نحكه -
 1 .القانكنيةؿ الاحتياطات يبد -

 «حممة الوثائؽ»حساب المشتركيف  .2
ليكدع فيو أقساط المشتركيف كعكائدىا،  يىك حساب الذم أنشأتو الشركة المديرة حسب نظاميا الأساس      

ما يخصو. كىذا الحساب  ؿكاحتياطاتيا، حيث تتككف لو ذمة مالية ليا غنميا كعمييا غرميا، كتمثمو الشركة في ك
 2.التأميفأك محفظة  .أك صندكؽ حممة الكثائؽ .التأميفيسمى صندكؽ 

                                                           
مقدمة إلى مؤتمر الييئات الشرعية لممؤسسات ، كرقة عمؿ الإسلامي التأميفالفائض وتوزيعو في شركات عجيؿ جاسـ النشمي، 1

 .7-6، ص ص: 2010مام 27 -26المالية الإسلبمية، مممكة البحريف، يكمي 
 .12، ص: 2010، مام مرجع سبؽ ذكرهشعباف محمد البركارم،  2
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  حقوؽ والتزامات المشتركيف .1.2
 حك الآتي:التزمات كىي عمى النك كيتككف حساب المشتركيف مف حقكؽ 

 حقوؽ المشتركيف .1.1.2
 ا يمي:مميتككف حساب ىيئة المشتركيف 

 .التأميفأقساط  -
 .لأقساطاحصة المشتركيف مف أرباح   -

 التزامات المشتركيف .2.1.2
 :ما يمي كيتحمؿ المشترككف

 .ما يدفع مف تعكيضات لممتضرريف -
 .أخطار سارية إعادة، كاحتياطي التأميف إعادةمقاصة  -
 .المدفكعة لمشركة التأميفأجرة عمميات  -
 .1القانكنيةك بدؿ الاحتياطات الفنية  -
 السبب وراء الفصؿ بيف الحسابيف .3

 السبب كراء الفصؿ بيف الحسابيف ىك كجكد ذمتيف ماليتيف مستقمتيف:
 .عمى الشيكع التأميفذمة جماعة حممة الكثائؽ الذيف يممككف أمكاؿ  -
رأس الماؿ الشركة كغيره مف حقكؽ المساىميف كيستثمركنيا لحسابيـ  يممككف ذمة جماعة المساىميف الذيف -

   2 .التأميففي كعاء خاص بيـ أك مشترؾ مع أمكاؿ 
 يالتأمينأثر الفصؿ بيف الحسابيف والفائض  .4

 المساىميف كالمشتركيف ما يمي:ينجر عف عممية الفصؿ بيف الحسابيف 
 .«الفني»ي التأمينلا يشارؾ المساىمكف في الفائض أ -
 ي عمى المشتركيف كحدىـ، بعد التعكيضات كحسـ الاحتياطات.التأمينيكزع الفائض  أف -

                                                           
 .  7، ص: 2010، مام مرجع سبؽ ذكرهعجيؿ جاسـ النشمي، 1
 .12، ص: 2010، مام مرجع سبؽ ذكرهشعباف محمد البركارم،  2
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أمكاؿ المساىميف كيككف مف حقكقيـ ككذلؾ كؿ ما يتكجب  استثمارمف عكائد  يالقانكنيُقتطع الاحتياطي  -
 ا لصالح المساىميف.جزء مف أمكاؿ الكثائؽ أك أرباحي اقتطاعكلا يجكز  ،و مما يتعمؽ برأس الماؿاقتطاع

تحقؽ مف نصيب مف الربح الم إلىحيـ بالإضافة امحفظة حقكؽ المساىميف تشمؿ رؤكس أمكاليـ كأرب -
كتشمؿ محفظة المشتركيف الفائض مف أقساطيـ بعد حسـ التعكيضات  .تشغيميـ أمكاؿ المشتركيف

 كالمصاريؼ كتككيف الاحتياطات.
 كجكه الخير. إلىعند التصفية تؤكؿ المكجكدات في محفظة المشتركيف  -
عنو، أك عند نصفية الشركة، كما يمكف  التأميفيمكف استرداد رأس الماؿ المساىميف عند استغناء محفظة  -

 .التأميفاحتياطي محفظة  إلىبقرار مف الجمعية العمكمية لمشركة التبرع بو كميان أك جزئيان أك ضمو 
 1 حقكؽ المشتركيف. إلىالمبالغ المستردة مف التعكيضات المدفكعة تعكد  -

 ي طرؽ حسابو وتوزيعو التأمينالمطمب الثالث: الفائض 
كالتي يمكف  التأميفي ككذا كيفية تكزيعو بيف حممة الكثائؽ كشركة التأمينتكجد عدة طرؽ لحساب الفائض 

 ذكرىا كالآتي:  
 ي  التأمينطرؽ حساب الفائض  .1

 .التكافمي التأميفي في شركات التأمينطرقتيف عند احتساب الفائض  إتباعيمكف 
محفظة كاحدة يخصـ منيا كؿ المصركفات لأنكاعيا  ككأنيا التكافمي التأميفاعتبار أقساـ  ،الأولى الطريقة  -

 2 المختمفة كالالتزامات كيعامؿ الفائض عمى أساس أنو فائض لكؿ الأقساـ.
 التأميفالمختمفة، بمعنى أف يككف كؿ فرع في شركة  التأميفنشاطات فيي التفريؽ بيف  الثانية،الطريقة   -

، فمثلب فرع تأميف السيارات يحتسب ككحدة كاحدة، ككذا تأميف الحريؽ كالحكادث الأخرلمستقؿ عف الفركع 
خصكصيتو لو  التأميفالعامة ككحدة كاحدة مستقمة عف باقي الفركع. كذلؾ بحكـ أف كؿ شكؿ مف أشكاؿ 

 خر.آفرع عمى  لكي لا يتعد التأميفؽ بيف فركع يفر يتـ الت ذلؾالتي تميزه، كب
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 إجمالي فكيتـ حساب كؿ م  1 الإفصاح عنيا. و يجبنإ، فالتكافمي التأميفكبأم طريقة أخذت شركة 
 :الآتيةي كفؽ المعادلة التأمينفائض  ي كصافيالتأمينفائض 
المدفكعة + المستحقة + تعكيضات »التعكيضات ] – «لأقساطا»ات الاشتراكي= التأمينفائض  إجمالي -

 [.القانكنيةك كالإدارية كالتشغيمية + المخصصات كالاحتياطات الفنية  التسكيقية+ المصاريؼ  «تحت التسكية
 2 .ستثماري + عكائد الاالتأمينالفائض  إجماليي = التأمينصافي الفائض  -
 يالتأمينطريقة التوزيع الفائض  .2
 ي كىذا بحسب الطريقة المتبعة. التأمينبتكزيع الفائض  التكافمي التأميفتقكـ شركة  

 هكىي احتساب أمكاؿ صندكؽ ىيئة المشتركيف جميعو باعتبار : يالتأمينالطريقة الأولى لتوزيع الفائض  1.2
محفظة كاحدة، كيحسب نصيب كؿ مشترؾ مف الفائض المخصص لمتكزيع كفؽ  ياكأنكحدة كاحدة، أم تعامؿ 

 المعادلة الآتية:
 

 
 

  عرض ليذه الطريقة: فيما يميك : يالتأمينلتوزيع الفائض  الثانيةالطريقة  2.2
ذات  لالأخر تمفة كالالتزامات خكاعيا المأنخصـ منيا المصركفات بياعتبار كؿ قسـ محفظة قائمة بذاتيا  -

 العلبقة فقط بالقسـ المعني.
 لمقسـ المعني فقط. «العجز»ىك الفائض أك «العجز»يعتبر الفائض أك -
كلا يتـ تكزيع الفائض لممشتركيف مف ذلؾ  لالأخر  لأقساطافي حالة العجز يتـ سداد العجز فقط مف فائض  -

 القسـ.

                                                           
شركة " سلامة لمتأمينات "  –التكافمي  التأميفي في شركات التأمينطرؽ استغلاؿ الفائض ذىبية أكمكسى ك خديجة فركخي،  1

، سنة 01، المجمد 12، مجمة الاقتصاد الجديد، كمية العمكـ الإقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، خميس مميانة،  العدد - نموذجا
 .69، ص: 2015

 .12-10، ص ص: 2009، جانفي مرجع سبؽ ذكرهىيثـ محمد حيدر،  2 
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عمى المشتركيف في ذلؾ القسـ كفؽ المعالجة المذككرة في في حالة كجكد فائض يتـ تكزيعو في كؿ قسـ  -
  الطريقة الأكلى.

 مسائؿ متعمقة بتوزيع الفائض .3
 :يالتأمينالفائض  كفيما يمي أىـ المسائؿ المتعمقة بتكزيع 
 ي في حالة عدـ الاستمرارالتأمينتوزيع الفائض    -

اللبحقة، فلب يستحؽ الفائض،  الميزانية ، ثـ يخرج قبؿالميزانيةبعد إقرار  التأميفمف يشترؾ في حساب 
لا يُعتبر مشاركا في تكزيع ذلؾ الجزء مف الفائض  لغاية الفكائض المالية التأميففي  يبقى مشتركان مف لا  فلأ

 ، إذ يعتبر أساس التبرع ساريان عمى ىذا الجزء.قادـالعاـ ال إلىحتياطي كالذم يضـ اي، كالمقتطع كالتأمين
 إطفاء خسارة سنة مالية في سنة مالية أخرى  -

مف إطفاء خسارة حساب حممة كثائؽ سنة مالية ببعض أك بكؿ فائض حساب حممة كثائؽ سنة  عانملا    
أخرل ماداـ النظاـ الأساسي الذم كافؽ عميو جميع المتعامميف مع الشركة قد نص عمى مثؿ ذلؾ،  مكاليةمالية 

كذلؾ  التأميفمف بقي منيـ متعاملب مع الشركة كمف ترؾ  ف المشتركيف، سكاءتضى التعاكف بيذلؾ ىك مق فلأ
   1 أساس العقد يقكـ عمى التبرع الذم يسع كؿ ذلؾ ما داـ ىناؾ كضكح في الشركط الدالة عمى مثؿ ذلؾ. فلأ
  التجارية: التأميفالتكافمي والربح في شركات  التأميفأوجو الاختلاؼ بيف الفائض في شركات  .4

التجارية، كبغرض  التأميفالتكافمي عف شركات  التأميفي مف أىـ ما يميز شركات التأمينيعتبر الفائض 
 التأميفي في التأمينتكضيح سنتناكؿ مف خلبؿ الجدكؿ التالي عرضان لأىـ الفركقات الجكىرية بيف الفائض 

 التجارم: التأميفالتكافمي كالربح في 
 التجاري  التأميفالتكافمي والربح في  التأميفالفرؽ بيف الفائض في (: 01-01الجدوؿ رقـ )

 التجاري التأميفالربح في  التكافمي التأميفالفائض في  عنصر المقارنة
ات كأرباحيا بعد آداء التعكيضات الاشتراكما فاض مف  المعنى

كتجنيب  التأميف إعادةكالمصركفات كدفع مبالغ 
 .الاحتياطيات كالمخصصات

لربح الزيادة الحاصمة في رأس الماؿ بعد تقميبو 
 .ستثماربالتجارة كالا

التكافمي قائـ  التأميفتبع لا قصد فميس مقصكدان أصالة إذ  حقيقتو
.  عمى عقد التبرع المنظـ الممزـ

مقصكد أصالة كيدخؿ في حساب عناصر 
قائـ عمى عقد  التأميفإذ  التأميفقسط 
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 المالي.المعاكضة القانكني الفردم 
التعاكف في تفتيت الخطر كالتكافؿ في تحمؿ الضرر  اليدؼ منو

 كتعكيضو كالتبرع بو ابتداء. إذ أف حكمو حكـ أصمو.
المعاكضة كمصمحة المساىميف أم شركة 

 فقط. التأميف
مف حؽ المساىميف كحدىـ كمممكؾ لشركة  مف حؽ حممة الكثائؽ كحدىـ كمممكؾ لييئة المشتركيف. الممكية

 .أميفالت
كفقان لما يقرره نظاـ الشركة كمجمس الإدارة حسبما تقتضيو  التوزيع

 التأميفمصمحة حممة الكثائؽ كىيئة المشتركيف كمصمحة 
 التكافمي.

حسبما يقتضيو القانكف كمصمحة المساىميف 
 .التأميففي شركة 

 ، مف الموقع:التأميفالمصدر: مركز ابحاث فقو المعاملات الإسلامية، 
  https://kantakji.com                                       ـ06/06/2018الاطلبع: تاريخ 

 التكافمي التأميفالعجز في شركات  .5

التكافمي عمى أساس التعاكف كالتكافؿ بيف المشتركيف كينتج عف عممياتيا إما  التأميفيقكـ نشاط شركات 
التكافمي  التأميففائضا يكزع عمى المشتركيف أك تكاجو عجزان في صندكؽ التكافؿ، كفي ىذه الحالة تعمؿ شركة 

ي، مسبباتيف مينالتأيمي سنتناكؿ عرضان لمفيكـ العجز  عمى مكاجية حالة العجز لتجنب افلبسيا، كمف خلبؿ ما
 ككيؼ يتـ علبجو.

 :فيما يميي كالتي نتناكليا التأمين: لقد تعددت تعاريؼ العجز يالتأمينتعريؼ العجز  .1.5
"اختلبؿ التكازف بيف ما يتـ جمعو مف اشتراكات كبيف ما يتـ دفعو مف تعكيضات مما ي ىو: التأمينالعجز  -

 1ينتج عنو عدـ القدرة عمى تغطية الأخطار التي تتحقؽ لممؤمَّف ليـ"؛ 
ات المحصمة أك المحتممة التحصيؿ قيمة التعكيضات كالخسائر الاشتراكتجاكز مجمكع ي ىو:" التأمينالعجز  -

 2المحققة"؛ 
التكافمي عمى دفع  التأميفي ىك: عدـ قدرة شركة التأمينمف خلبؿ ىذيف التعريفيف يتضح لنا بأف العجز 
 التعكيضات لممشتركيف عف الأخطار التي كقعت ليـ. 

                                                           
دار المطبكعات الجامعية، الإسكندرية، ، التعاوني  في الشريعة الإسلامية و القانوف الوضعي التأميفعقد ىيثـ حامد المصاكرة،  1

 . 38ـ، ص: 2008
 .203ـ، ص: 2003منشكرات الحمبي الحقكقية، لبناف، ، ، حقيقتو ومشروعيتوالتأميفعقد عبد اليادم السيد تقي الحكيـ،  2
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 التكافمي كالتي نذكر اىميا فيما يمي: التأميفتتعدد أسباب العجز في شركات  ي:التأمينأسباب العجز  .2.5
 التأميفلمتغيير بسبب طبيعة عقد  الاشتراؾالتكافمي، كقابمية قيمة  التأميفانخفاض قيمة القسط في شركات  -

 التكافمي؛
القسط  قيمة ، الأمر الذم ينتج عنو زيادة انخفاضالتأميفالتكافمي بتكزيع الفائض  التأميفلتزاـ شركات ا -

التكافمي عمى تغطية مبالغ  التأميفي المدفكع مف قبؿ المشتركيف مما ينعكس عمى عدـ قدرة شركات التأمين
 التزاماتيا؛ 

 ات في مكعدىا المحدد إلاَّ أنيـ قد لا يكفكا بذلؾ؛الاشتراكرغـ تعيد المشتركيف بدفع قيمة  -
التكافمي، حيث تسكدىـ  التأميفي في حالة تعثر شركة التأمينعدـ إدراؾ المشتركيف بمسؤكلية تغطية العجز  -

 التكافمي.   التأميفقناعة بككف التعكيضات كتكزيع الفائض مضمكناف مف طرؼ شركة 
 يالتأمينطرؽ تغطية العجز  .3.5

التكافمي عمى دفع التعكيضات عف  التأميفالعجز في صندكؽ المشتركيف سيؤدم إلى عدـ قدرة شركات 
الخسائر المؤمَّف عمييا، كسيككف لذلؾ أثر كاضح عمى مسألتيف في غاية الأىمية كىما: مسألة اليدؼ الذم قامت 

ي سينتج التأمينالتكافمي حيث سيشكؾ ذلؾ في نجاح الفكرة. كالمسألة الأخرل أف العجز  التأميفمف أجمو فكرة 
التكافمي كالاتجاه  التأميفعة التجارية التي ستؤثر عمى مستكل الطمب عمى خدمات عنو مخاطر المنافسة كالسم

جاء في ي كقد التأمينالتكافمي بمكاجية  التأميف. الأمر الذم يتطمب ضركرة قياـ شركات 1التجارم التأميفنحك 
في حالة عجز  الإسلبمي ما يمي: " التأميف( الخاص ب26( مف المعيار رقـ )10( مف المادة )08الفقرة )

فإنو يجكز  التأميف إعادةعف سداد التعكيضات المطمكبة، كعدـ كفاية تعكيضات شركات  التأميفمكجكدات 
، كتغطى الالتزامات التأميفلمشركة أف تسد العجز مف تمكيؿ مشركع أك قرض حسف، عمى حساب صندكؽ 

الناشئة عف العجز الحادث في سنة ما مف فائض السنكات التالية، كما يجكز لمشركة مطالبة حممة الكثائؽ بما 
 2".التأميفيسد العجز إذا التزمكا ذلؾ في كثيقة 

                                                           
ـ، 2011ديسمبر  8ك 7مقدـ لمممتقى الثالث لمتأميف التعاكني، الرياض، ، التعاوني الإسلامي التأميفإدارة مخاطر رانية العلبكنة،  1

 .21ص: 
البحريف،  ،التأمبف الإسلامي 26المعيار الشرعي رقـ المعايير الشرعية، ىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية،  2

  692ص: ، ـ2016
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يتضح لنا بأف حؿ مشكؿ العجز في صندكؽ  26مف المعيار رقـ  10جاء في المادة  مف خلبؿ ما
إدارة الشركة )المساىميف( بإقراض الصندكؽ قرضان حسنان بما يحتاج إليو، ثـ تسترده  تـ مف خلبؿ قياـالتكافمي ي

التكافمي  التأميفدكف زيادة خلبؿ الفترة، أك الفترات التي يستطيع الصندكؽ رد القرض فييا، كما يمكف لشركة 
 .لتكافؿلعجز المكجكد في صندكؽ امطالبة المشتركيف مف حممة الكثائؽ بسد ا

 التكافمي التأميف إعادةالمبحث الرابع: 
التكافمية كاف لبدل مف التفكير في بديؿ لمتأميف التجارم، كبعد  يةالتأمينتحقيؽ استمرار كتكازف العممية ل

التكافمي كمجمكعة مف البدائؿ  التأميف إعادةظيكر شركات جيكد متكاصمة مف قبؿ العمماء المسمميف نتج عنو 
 :التجارم كالتي سنستعرضيا في ىذا المبحث مف خلبؿ المطالب التالية التأميف عادةالشرعية لإ

 التكافمي التأميف إعادةعقد المطمب الأوؿ: 
 التأميف إعادة ثـ شركط، طرؽ كصكر أكلان  التأميفلابد مف بياف معنى  التأميف إعادةحتى يتضح معنى 

ية التأمينعند أىؿ الصناعة التجارم  التأميفادة عالتكافمي كا   التأميف إعادةالتكافمي كما يجب التمييز بيف 
 .التأميف إعادةكالشريعة، لما لو مف تعمؽ مباشر في بياف مفيكـ 

 التكافؿ كالتي نذكر اىميا فيما يمي: إعادةلقد تعددت تعاريؼ عقد التكافؿ:  إعادةتعريؼ عقد  .1
 إعادة  41 سلامية وضمف المعيار الشرعي رقـالمحاسبة والمراجعة لممؤسسات المالية الإتعرؼ ىيئة  -

التي تديرىا قد تتعرض لأخطار معينة  التأميفاتفاؽ شركات تأميف نيابية عف صناديؽ "التكافمي بأنو:  التأميف
المدفكعة مف  التأميفعمى تلبفي جزء مف الأضرار الناشئة عف ىذه الاخطار كذلؾ بدفع حصة مف اشتراكات 

لو حكـ الشخصية الاعتبارية كلو  التأميف إعادةالالتزاـ بالتبرع كيتككف مف ذلؾ صندكؽ  المستأمنيف عمى أساس
مف  التأميفذمة مالية مستقمة )الصندكؽ( يتـ منو التغطية عف الجزء المؤمف عميو مف الأضرار التي تمحؽ شركة 

 1؛"جراء كقكع الأخطار المؤمف منيا

                                                           
، الإسلامي التأميف إعادة 41المعيار الشرعي رقـ  ،المعايير الشرعيةىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية، 1

 .1035ـ، ص: 2016البحريف، 
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بنقؿ جزء مف الأخطار التي تعيدت بتأمينيا إلى  التأميفعقد تقكـ بمكجبو شركة التكافمي ىو: " التأميف إعادة -
 إعادةليـ لشركة  المؤمَّفالمستحقة ليا مف  التأميف، كتمتزـ بمقتضاه بدفع حصة مف أقساط التأميف إعادةشركة 
 ؛1مقابؿ التزاميا بتحمؿ حصة مف الالتزامات كفؽ الاتفاقية المكقعة بينيما" التأميف

عمى الأخطار التي يتعاكف المؤمَّف ليـ عمى  التأميفالتكافمي ب التأميف" قياـ شركة التكافؿ ىو:  إعادةعقد  -
كتتحمؿ ىذه الأخيرة  التأميف إعادةمقابؿ أقساط تدفعيا لشركة  التأميف إعادةترميميا فيما بينيـ لدل شركات 

 ؛2المؤمَّف عميو" التعكيضات التي يستحقيا المؤمَّف ليـ في حالة كقكع الخطر
التكافؿ تمتزـ بدفع مبالغ التعكيضات المتفؽ عمييا لشركات  إعادةمف خلبؿ ىذه التعاريؼ يتضح لنا بأف شركات 

 أف تتحمميا.  التأميفتسطيع شركات في تكزيع أعباء الأخطار التي لا التكافمي الأمر الذم يساىـ التأميف
 3 التكافؿ فيما يمي: إعادةتتمثؿ شركط  التكافمي: التأميف إعادةشروط  .2
أف يككف الخطر المؤمف عميو مف الأخطار الكبرل التي تغطيتيا قد تتسبب في إعسار شركة التكافؿ أك  -

 إفلبسيا؛
تكفر الضكابط الشرعية في الأخطار المكتتبة بمعنى أف يككف الخطر المكتتب ضمف الأطر كالضكابط   -

 التكافمي؛ التأميفالشرعية الكاجب تكفرىا للبشتراؾ في 
التكافؿ شركة معتمدة لمقياـ بعمميات  إعادةمراعاة التكييؼ الشرعي في تغطية الأخطار أم أف تقكـ بعممية  -

 ، ضمف الإطار الشرعي كبمكجب المعايير الشرعية؛التأميف إعادة
عة التكافؿ فيما يخالؼ الشري إعادةات المجمعة مف عممية الاشتراكالتكافؿ  إعادةلا تستثمر شركة أ  -

 الإسلبمية؛
 4 التكافؿ بتعكيض المخاطر المسندة إلييا كفؽ طريقتيف ىما: إعادة: تمتزـ شركة التكافؿ إعادةطرؽ  .3

                                                           
الشريعة الإسلبمية بحث مقدـ لممؤتمر الدكلي لمتأميف التعاكني، أبعاده كآفاقو مكقؼ ، التعاوني التأميف إعادةعجيؿ جاسـ النشمي، 1

 .03ـ، ص:2010أفريؿ  13ك 11منو، الجامعة الأردنية،  
، بحث الإسلامية مع التطبيقات العممية التأميففي شركات  التأميف إعادةالضوابط الشرعية لعمميات محمد أحمد الخلبيمة،  2

 .287ـ، ص: 2014مام  19ك 18مقدـ لمممتقى الخامس لمتأميف التعاكني، أبكظبي، 
، مجمة الاقتصاد -المممكة العربية السعودية نموذجاً –التكافمي  التأميفالتكافؿ كآلية لإدارة مخاطر   إعادةسميحة جمكلي،  3

 .393،  ص: 2015، ديسمبر 09الصناعي،  جامعة باتنة، العدد 
 .1036ص:  ،2016 ، مرجع سبؽ ذكره،المعايير الشرعيةىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية، 4
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التكافؿ فيو عمى  إعادةالتكافمي بعرض الخطر المراد  التأميفبمكجبيا تقكـ شركة التكافؿ الانتقائية:  إعادة  -
التكافؿ مف  إعادةمعيد التكافؿ بصكرة منفردة مرفقان بجميع المعمكمات الأساسية المتعمقة بو، لتمكيف شركة 

 الحكـ عميو بالقبكؿ أك عدمو، كتصبح ممزمة بما قبمتو؛
يع الأخطار التكافؿ بقبكؿ جم إعادةبمكجبيا تمتزـ شركة  التكافؿ(: إعادةالتكافؿ الشاممة )اتفاقية  إعادة -

 التكافمي. التأميفالتي تقع في نطاؽ الاتفاقية المبرمة بينيا كبيف شركات 
 1 تتمثؿ فيما يمي:التكافمي:  التأميف إعادةصور اتفاقات  .4
 جميع مف يةئك م نسبة أساس عمى التكافؿ إعادةب التكافمي التأميف شركات تقكـ حيث بالمحاصة: التأميف إعادة -

 ذلؾ. مف أعمى أك الاستيعابية طاقتيا حدكد في كانت سكاء مثلبن، الربع أك كالنصؼ تصدرىا التي الكثائؽ
 تحمؿ تستطيع التي الكثائؽ جميع بتأميف التكافمي التأميف شركة تحتفظ حيث القدرة: جاوز فيما التأميف إعادة -

 مخاطرىا. تحمؿ تستطيع لا التي الكثائؽ كتعيد تأميف مشقة، دكف مخاطرىا
 ما التكافمي التأميف شركة عف عادةالإ شركة تتحمؿ بمكجبيا :الخسارة مف معيناً  حداً  جاوز فيما التأميف إعادة -

 تتحمؿ حيث العالية، المبالغ ذات اتالتأمين في الصكرة ىذه استعماؿ كيكثر الخسائر، مف معينان  حدان  يتجاكز

   الباقي. عادةالإ شركة كتتحمؿ مثلبن  الكاحد الحادث تغطية مف ألؼ عشريف أكؿ الشركة
عادةالتكافمي و  التأميف إعادةأوجو المقارنة بيف عقد  .5 نكرد أكجو الشبو كالاختلبؼ بيف التقميدي:  التأميف ا 

عادةالتكافمي ك  التأميف إعادةعقد   2 التقميدم فيما يمي: التأميف ا 
عادةالتكافمي و  التأميف إعادةأوجو الشو بيف عقد  .1.5  التأميف إعادةيشترؾ عقد التقميدي:  التأميف ا 

 التقميدم في مجمكعة مف العناصر ىي: التأميف إعادةالتكافمي مع عقد 
 التكافؿ(؛ إعادة) التأميف إعادة)التكافؿ( كشركة  التأميفطرفا العقد في كؿ منيما ىك شركة  -
عادةك  التأميف إعادةىدؼ كؿ مف  - مف الأخطار الكبيرة التي تيدد مركزىا  التأميفالتكافؿ ىي حماية شركات  ا 

 المالي؛

                                                           
 .1037-1036ص ص:  ، 2016 ،مرجع سبؽ ذكرهىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية، 1
التكافمي  التأميفدراسة قياسية لبعض شركات  -التكافمي التأميفأثر تطبيؽ الحوكمة عمى الملاءة لشركات ىامؿ دليمة،  2

متطمبات نيؿ اطركحة الدكتكراه في العمكـ الإقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية ، أطركحة مقدمة ضمف الماليزية والإمارتية
 .26-25، ص ص: 2019، سنة 01كعمكـ التسيير، جامعة فرحات عباس سطيؼ
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عف حصة مف  التأميفالتكافؿ( ىك عبارة عف عقد مالي، بمكجبو تتنازؿ شركة  إعادة) التأميفعقد عادة  -
 لما تـ التنازؿ عنو؛ عادةات( المكتتبة، في مقابؿ تحمؿ شركة الإالاشتراك) لأقساطا

عادةك  التأميف إعادةطرؽ  -  ا في الكاقع العممي؛التكافؿ، ىي نفسي ا 
 أك عمكلة أرباح؛ إعادةسكاء عمكلة  التأميفعمكلات لشركات  عادةتمنح شركات الإ -
 طريقة التعكيض تخضع لمشركط المتفؽ عمييا كالمبرمة في العقد؛ -
 بمجرد دفع التعكيض كانتياء العقد؛ عادةكشركة الإ التأميفتنتيي العلبقة بيف شركة  -
التكافؿ( مف أجؿ حماية نفسيا مف خطر  إعادة) التأميف عادة)التكافؿ( إلى تقنية لإ التأميفتمجأ شركات  -

 العجز أك الإفلبس.
عادةالتكافمي و  التأميف إعادةأوجو الاختلاؼ بيف عقد  .2.5 نكضحو مف خلبؿ الجدكؿ  التقميدي: التأميف ا 

 التالي:
عادةالتكافمي و  التأميف إعادة(: أوجو الاختلاؼ بيف عقد 02-01الجدوؿ رقـ )  التقميدي التأميف ا 
 التقميدي التأميف إعادة التكافؿ إعادة عناصر المقارنة
 مبادئ الرأسمالية مبادئ كأحكاـ الشريعة الإسلبمية  مبادئ الشركة
 ىدؼ ربحي تجارم ىدؼ تعاكني عادةىدؼ شركة الإ

 شرعيةلا يكجد ىيئة رقابة  يكجد ىيئة رقابة شرعية ىيئة الرقابة الشرعية
حسابيف منفصميف ىما: حساب الشركة كحساب  عادةحسابات شركة الإ

 التكافؿ. إعادةصندكؽ 
 حساب كاحد خاص بالشركة

التكافمي باعتبارىا ككيمة في إدارة  التأميفشركة  طرفا العقد
 صندكؽ المشتركيف.

 تعتبر طرفان أصيلبن  التأميفشركة 

التكافمي في تغطية  التأميفمع شركة  الاشتراؾ الأخطار المتنازؿ عنيا
 الأخطار 

 تقكـ الشركة بتحكيؿ عبء الأخطار

 حسب تقديرات الشركة تخضع لرقابة ىيئة شرعية عادةعمولات الإ
 عادةربح بالنسبة لشركة الإ يعاد لصندكؽ المشتركيف كمو أك جزء منو الفائض 
 عيدةتتحممو الشركة الم ات، أك قرض حسف الاشتراكزيادة  إدارة العجز

الاحتياطات المحتفظ بيا في 
 )التكافؿ( التأميفشركات 

تحتفظ بيا عمى أساس كديعة، أك تستثمر عمى 
أساس مضاربة، باعتبار شركة التكافؿ 

 تحتفظ بيا مقابؿ فكائد ربكية
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 صاحب رأس الماؿ.   عادةالمضارب كشركة الإ
تستثمر باعتبارىا صاحب رأس الماؿ كلا  الإسلبمي )الشرعية( ستثماركفؽ صيغ الا ستثمارطريقة الا

 تأخذ بعيف الاعتبار شرعية المعاممة
لا يكجد ضمانات كفي المقابؿ يجب عميو أف  الضماف

 يدفع اشتراؾ يككف كافي لتغطية الخطر.
مرفقة بضمانات كىذا  التأميف إعادةكثائؽ 

لمتأكد مف أف الحصة التي تـ دفعيا مف 
قبؿ المعيد كافية كتغطي كامؿ نفقات 

 الخطر المتنازؿ عنو.
التكافمي  التأميفدراسة قياسية لبعض شركات  -التكافمي التأميفأثر تطبيؽ الحوكمة عمى الملاءة لشركات ىامؿ دليمة، المصدر:

 .26-25ص ص:   ،2019سنة  ،ؽ ذكرهمرجع سب الماليزية والإمارتية، 

عادةو  التأميف التعاقدية بيف شركات العلاقةأنواع  المطمب الثاني:  التكافمي  التأميف ا 
التكافمي الاستغناء عنو، حيث تساىـ العلبقة التعاقدية  التأميفالتكافؿ نشاطا لا يمكف لشركات  إعادةتعتبر       

ية التأمينالتكافؿ في تحقيؽ استقرار كتكازف العممية  إعادةالتكافمي كشركات  التأميفالتي تجمع بيف شركات 
التكافمية ككسب ثقة المشتركيف مف خلبؿ ضماف عممية التعكيض عف الأخطار التي تقع ليـ، كبغرض تفصيؿ 

 1 أكثر سنتناكؿ فيما يمي عرضان ليذه العلبقات التعاقدية كالتي تنقسـ لثلبثة طرؽ ىي:
 التكافمي عمى أساس الوكالة الخالصة التأميف إعادة .1

كتدير شركة  تبرع لمتعاكف عمى تكزيع الأخطار،في صندكؽ التكافؿ عمى أساس ال لأقساطايضع المشترككف     
التكافمي صندكؽ التبرع مف حيث دفع التعكيضات كمتابعة الالتزامات عمى أساس الككالة بأجر،  التأميف إعادة

 .ستثمارقسط مف أمكاؿ الصندكؽ، كىي بذلؾ تستحؽ أجرة الككالة بالا استثمارالتكافؿ  إعادةكيككؿ إلى شركة 
 الشكؿ التالي يكضح ىذه العلبقة: 

 
 
 
 

                                                           
مرجع سبؽ ذكره،  ،-المممكة العربية السعودية نموذجاً –التكافمي  التأميفالتكافؿ كآلية لإدارة  مخاطر  إعادةسميحة جمكلي،  1

 .395ص: ، 2015ديسمبر 
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 التكافمي عمى أساس الوكالة الخالصة التأميف إعادة(:03-01الشكؿ رقـ )
 

 
 
 

 
 
  
 
 
 
 

 
، أبعاده كمكقؼ الشريعة التكافمي التأميفمداخمة مقدمة ضمف مؤتمر ، التكافؿ عمى اساس الوديعة إعادة، سعيد بكىراكةالمصدر: 

 .05ص:  ـ،2010أفريؿ  13-11عة الأردنية، الإسلبمية منو، الجام
  التكافمي عمى أساس الوكالة المعدلة: التأميف إعادة .2

التكافمي عمى أساس الككالة الخالصة كالككالة المعدلة ىك اشتراؾ معيد  التأميف إعادةكجو الاختلبؼ بيف  
إذا كاف عمى أساس الحافز.  الأداءيسمى بمكافأة  ي أك ماالتأمينالتكافمي في الفائض  التأميفالتكافؿ مع شركات 

 الشكؿ التالي يكضح ىذه العلبقة:ك 
 
 
 
 
 
 

التكافل  إعادةفائض 
 الصافي

 والاحتياطيالمطالبات  الاحتياطي

اشتراكات شركات 
 التكافل

 ستثمارالا المشتركون التكافل إعادةصندوق 

 التكافل إعادةشركة 
 أجرة الوكالة

 ....رسوم السمسرة والضرائب التكافل إعادةأرباح شركة 

 إعادةمورد شركة 

 التكافل هو أجرة الوكالة
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 التكافمي عمى أساس الوكالة المعدلة التأميف إعادة (:04-01) الشكؿ رقـ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 .06ص:  ،م0212أفريل  11-11 ،مرجع سبؽ ذكره، سعيد بكىراكة المصدر:

 التكافؿ عمى أساس الوكالة والمضاربة إعادة .3
ية مف حيث أخذ التأمينالككالة الخالصة فيما يتعمؽ بالككالة عمى إدارة النشاطات تتفؽ ىذه العلبقة مع 

، أما الثانية فتعتمد عمى ستثمارأجرة الككالة، كتختمؼ معيا في الشؽ الثاني، حيث تعتمد الأكلى عمى الككالة بالا
نما تشارؾ الصندكؽ في الربح التأميف إعادةصيغة المضاربة فشركة   .التكافمي في ىذه الحالة لا تأخذ أجران كا 

 الشكؿ التالي يكضح ىذه العلبقة التعاقدية:
 
 
 

 التكافل الصافي إعادةفائض 

 مكافئة الأداء التكافل  إعادةفائض 

الاحتياطي  المطالبات والاحتياطي

اشتراكات شركات 
 التكافل

 المشتركون الاستثمار صندوق إعادة التكافل

 شركة إعادة التكافل

 السمسرة، الضرائب، المصاريف

 أجرة الوكالة

 أرباح شركة إعادة التكافل

إعادة  مورد شركة
التكافل يتكون من: 
أجرة الوكالة ومكافأة 

 الأداء
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 التكافمي عمى أساس الوكالة والمضاربة التأميف إعادة (:05-01) الشكؿ رقـ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .07ص:  ،م0212أفريل  11-11 ،مرجع سبؽ ذكره ، سعيد بكىراكةالمصدر: 

 التكافؿ إعادة: أىمية وتقنية المطمب الثالث
البالغة التي يقكـ بيا، التكافمي مكانة كبيرة في الصناعة المالية الاسلبمية للؤىمية  التأميف إعادةحتؿ ا

التكافمي يقكـ عمى  التأميف إعادةسكاء عمى المستكل الداخمي لشركة التكافؿ أك عمى المستكل الخارجي، كما أف 
 ضاح: مزيد إي فيما يميظائفو ك ك مجمكع مف العناصر تمكنو مف أداء 

 التكافؿ: إعادةبياف أىمية  فيما يميك  :التكافؿ إعادةأىمية  .1
 التكافؿ في:  إعادةسيـ تالتكافمي:  التأميفعمى مستوى المحيط الداخمي لشركة  .1.1

عكض لجكء  قسطا مف الأخطار، عادةكىذا لتحمؿ شركات الإخفض تكمفة رأس ماؿ شركات التكافؿ:  -
 .شركات التكافؿ للبقتراض لمكاجية ارتفاع حجـ التعكيضات

فائض إعادة التكافل 
 الصافي

 المطالبات والاحتياطي الاحتياطي

 الاستثمارات صندوق إعادة التكافل

شركات  اشتراكات
 التكافل

 المشتركون

 شركة إعادة التكافل أجرة الوكالة

إعادة التكافلربح شركة  رسوم السمسرة والضرائب....  

الاشتراك في الربح 
 )المضاربة(
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فإف تكزيع الخطر  التكافؿ ىي تكافؿ التكافؿ إعادة: بما أف التكافمي التأميفحماية الوضعية المالية لشركات  -
بيف صندكؽ المشتركيف كمعيد التكافؿ يسمح بالتقميؿ مف ارتفاع معدؿ الكارثية في صندكؽ المشتركيف، 

  المالي" كبالتالي حماية نخؿ شركات التكافؿ كقكة مركزىا
، التأميف إعادةكىذا مف خلبؿ الحصكؿ عمى عمكلات  :زيادة ىامش الربح بالنسبة لشركات التكافؿ  -

التكافؿ  إعادةشركات  بالإضافة إلى العمكلات الأخرل التي يمكف أف تحصؿ عمييا كمكافأة مف طرؼ
 ية.ستثمار لمشاركة في الأرباح الاكعمكلة ا

التكافمي بفرض حد  التأميفتقكـ ىينات الإشراؼ كالرقابة الشركات  :دنىتعديؿ مستوى ىامش الملاءة الأ -
ة مف قيمة رأس الماؿ عف نسبة معين ات لا يزيدالاشتراكأدنى ليامش الملبءة المحتفظ بو، بحيث )صافي 

ات إلى معيد التكافؿ سكؼ يخفض مف صافي الاشتراك(. في ىذه الحالة فإف إستاد جزء مف كالاحتياطات
ع المحفظة دكف الحاجة لرفع قيمة رأس الماؿ التكافمي مف تكسي التأميفكبالتالي تتمكف شركة  ،اتالاشتراك

 .اتالاشتراكككذلؾ الحاؿ بالنسبة للؤخطار السارية، حيث تمزـ الشركة بتككيف مخصص كنسبة مف صافي 
  التكافؿ فيو: إعادةسيـ ت: التكافمي التأميفعمى مستوى المحيط الخارجي لشركة   .1.2
شركات التكافؿ مف  التكافؿ بالضركرة يؤدم إلى نمك إعادةإف نمك شركات خفض تكاليؼ منتجات التكافؿ:  -

خلبؿ تكفير الحماية ليا، كىذا ما يكفر ليذه الشركات البيئة التنافسية التي تسمح بإيجاد شركات متخصصة 
  تكاليؼ منتجات التكافؿ. تسعى لكسب الحصة السكقية مف خلبؿ خفض

كىذا ما يؤدم إلى  ،التكافمي التأميفمى منتجات كذلؾ بتحفيز الطمب ع :التكافمي التأميفزيادة حجـ سوؽ  -
  1التكافمي. التأميفالتكافمي كابتكار منتجات جديدة تعمؿ عمى تطكير سكؽ  التأميفزيادة حجـ محافظ 

كالتي مف ىنفيا الأساسي تكفير الأماف  التأميفنتيجة انتشار شركات رواج صناعة الأماف في الاقتصاد:  -
لممؤسسات الاقتصادية، كىذا ما ينعكس إيجابا عمى اقتصاد الدكلة كيسيـ في تنميتو نتيجة انخفاض حجـ 

 2.الأخطار المحيطة بو كتكاليفيا
 

                                                           
التكافمي  التأميفدراسة قياسية لبعض شركات  -التكافمي التأميفأثر تطبيؽ الحوكمة عمى الملاءة لشركات ىامؿ دليمة،   1

 .18-17ص ص:   ،2019سنة  ،مرجع سبؽ ذكره الماليزية والإمارتية، 
2
 .400، ص: نفس المرجع السابؽ  
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 التكافؿ إعادةعناصر تقنية  .2

  1التكافؿ: إعادةمف خلبؿ التعاريؼ السابقة يمكف استنتاج عناصر عممية 

ىك عبارة عف صندكؽ لو شخصية اعتبارية، يتككف مف مجمكع  صندوؽ المشتركيف )صندوؽ التكافؿ(: -
أمكالو بالنيابة  استثمارالتكافمي إدارتو ك  التأميفات التي دفعيا المشتركيف بيدؼ التعاكف، تتكلى شركة الاشتراك

 عف المشتركيف.

بالتنازؿ عف جزء مف الأخطار المكتتب بيا لمعيد أك معيدم : كىي الييئة التي تقكـ التكافمي التأميفشركة  -
 التكافؿ، نيابة عف صندكؽ المشتركيف.

التكافمي، قد تككف ىيئة  التأميفىي الييئة التي تقبؿ ما تـ التنازؿ بو مف طرؼ شركة  التكافؿ: إعادةشركة  -
 تكافؿ متخصصة أك مختمطة. إعادة

: ىك المبمغ الأقصى الذم يمكف أف يتحممو صندكؽ المشتركيف، دكف أف المبمغ المحتفظ بو الاحتفاظ -
 يتعرض لاختلبؿ، كىناؾ عدة عكامؿ تؤثر في المبمغ المحتفظ بو منيا: 

 :المالي الصندكؽ المشتركيف  فيناؾ علبقة طردية بيف قكة المركز المركز المالي لصندوؽ المشتركيف
 كالجزء المحتفظ بو مف كؿ عممي تأمينية 

 ضده، كبيف الجزء  المؤمفدرجة المخاطرة ىناؾ علبقة عكسية بيف  المؤمف ضده:رجة المخاطرة د
  المحتفظ بو.

 :التكافؿ، لأف  إعادةالحاجة إلى  فكمما قؿ عدد ىذه العمميات زادت عدد العمميات المكتتب فييا سنويا
معدؿ الخسارة المتكقع عف معدؿ  ىذا العدد لف يحقؽ قانكف الأعداد الكبيرة، كبالتالي سيؤدم إلى اختلبؼ

 التأميفالخسارة الفعمي، كحتى لا يتعرض صندكؽ المشتركيف لخطر العجز كالإفلبس، تمجأ شركات 
  سنكيا. التكافمي لزياد ىذا الحد بزيادة عدد العمميات المكتب فييا

                                                           
الإقتصادية كالمالية،  جامعة أـ البحكث  ، مجمةالتكافمي التأميفعمى توازف شركات  الحفاظ في  التكػافػؿ إعادةدور ىامؿ دليمة،  1

 .398، ص:2016البكاقي، العدد السادس، 
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  أم عممية، عف متكسط مبمغ  لا يزيد المبمغ المحتفظ بو مفكقاعدة عامة يجب أ: التأميفمتوسط مبمغ
 لمعمميات مف نفس النكع.  التأميف

 إعادةالتكافمي لصالح ىيئة  التأميفىك المبمغ الذم تتنازؿ عنو شركة  :المبمغ المعاد تأمينو )المتنازؿ عنو( -
 .التكافؿ

ىك الكثيقة التي تضبط العلبقة بيف كؿ مف شركات التكافؿ كصندكؽ المشتركيف مع  :التكافؿ إعادةعقد  -
 .التكافؿ إعادةشركات 

ؿ، فالتكا إعادةالتكافمي مف طرؼ شركة  التأميفما ىك المبمغ الذم تقاضاه شركة : التكافؿ إعادةعمولة   -
 .لتغطية المصاريؼ التي تتحمميا خلبؿ عممية التنازؿ

الأصمية حسب الاتفاؽ بينيا كبيف الييئة  التأميفكقد تككف ىناؾ عمكلات أخرل تستفيد منيا شركة 
التكافمي لميارتيا في تقديـ  التأميفكعمكلة المشاركة في الأرياح، تقدـ عمى أساس مكافأة لشركات  ،المعيدة

 1.ةيستثمار جزء مف أرباح شركات التكافؿ الا اقتطاعالخدمة لممشتركيف كذلؾ ب

                                                           
1
 .399 المرجع تفسو، ص:  
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 الفصؿ الأوؿ خلاصة

الصندكؽ أك التعاكف المبني عمى التبرع بيف المشتركيف في ىك أىـ الأسس القائـ عمييا  التكافمي التأميف
الغرر لا يؤثر في العقكد المبنية عمى التبرع كىك قكؿ  فينتفي الغرر في العقد لأ مف ثـعف طريؽ ىبة الثكاب ك 

لأف المؤمنيف أنفسيـ  أم ليس فيو أكؿ الماؿ بالباطؿ أك بدكف حؽ المخاطرةالمالكية كبالتالي يخرج الغرر مف 
        . التأميفيقكمكف بدفع التعكيض لممتضرر عف طريؽ ككيؿ الذم ىك شركة 

 التأميفكثيرة، فمثلب عند تحكيؿ المخاطر في  التجارم في نقاط يفالتأمالتكافمي عف  التأميفكيختمؼ 
 التأميففيدفع المؤمف لو أقساطان كتقكـ شركة  التجارم  التأميفالتجارم يككف العقد بيف المؤمف ليـ كشركة 

التجارم بالتعكيض في حالة كقكع الخطر كتعتبر ىذه الطريقة محرمة شرعان لأف العقد فييا احتمالي أم غرر 
ذا تحقؽ التأميفمف نصيب شركة  لأقساطكيعكد بفائدة عمى أحد الطرفيف، أم إذا لـ يتحقؽ الضرر كانت ا ، كا 

غرران فيك يحتكم عمى الربا كالمقامرة الضرر كاف التعكيض لصالح المتضرر فيلبحظ أنو بالإضافة إلى ككنو 
لأف العقد مبني عمى التبرع أك الكقؼ  «عمى أغمب العمماء»التكافمي  التأميفكالرىاف. كىذه العناصر منتفية في 

أك ىبة الثكاب بالإضافة إلى تعاكف المؤمنيف فيما بينيـ، حيث يككف التعكيض مف طرؼ المؤمنيف أنفسيـ بحيث 
إدارة الأمكاؿ عف طرؽ المضاربة أك الككالة عمى  التأميفيما بينيـ، كيككف دكر شركة يتقاسمكف الأضرار ف

الغالب مقابؿ أتعابيا يقتطع مف صندكؽ المشتركيف كما يتبقى في الصندكؽ ىك ممؾ لممؤمنيف، كيسمى فائضان 
 تأمينيان.

ىي علبقة إدارة حساب  تكافميال التأميف إعادةأك  التأميفالعلبقة التي تنشأ بيف كالمؤمف لو كشركة ك    
، كيقتصر دكر ان يصبح المؤمف كالمؤمف ليـ كاحد عميولككالة أك المضاربة عمى الغالب ك المشتركيف عمى أساس ا

كمف ىنا تظير  في العقد بيا كط كالمكائح المعمكؿالإدارة عمى تسيير الماؿ كتصريؼ الفائض كتكزيعو حسب الشر 
 .ىا في الأكجو المشركعةاستثمار الحاجة إلى كجكد إطار لمرقابة سكاء مف حيث مراقبة تسيير الأمكاؿ أك طرؽ 



 

 

 

 

 

 

المخاطر المالية  :الفصل الثاني
 التكافلي التأمينو 
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 : المخاطرة المالية والتأميف التكافميالفصؿ الثاني
يحظى قطاع التأميف التكافمي باىتماـ كبير في الكسط الميني كالأكاديمي، كمف قبؿ 
المنظمات الدكلية التي تعنى بتنظيـ الصناعة المالية الإسلبمية مثؿ ىيئة المحاسبة كالمراجعة 
لممؤسسات المالية الإسلبمية أك مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، كىذا لدعـ الحاجة للئستجابة 

 قتصاديةالا البيئة مع لتكيؼابغية تطمبات التي يفرضيا الكاقع الإقتصادم كالثقافي كالإجتماعي، لمم
المؤسسات الاقتصادية،  بيا تنادم التي المتزايدة كالفعالية كالشفافية السلبمة كمستكيات الجديدة
 متزايد. بشكؿ كالزبائف المالية الأسكاؽ المالية،

 في الشركات ىذه كتقكـ المخاطر. تحمؿ عمى التكافمي جاىدة التأميف شركات تعمؿ  ،لذا
، الأساسية بأنشطتيا القياـ محددة عند مخاطر مع بكضع سياسة للبكتتاب لتتعامؿ العالـ أنحاء جميع
دارة التأميفك  التسعير مثؿ عادةك  المطالبات كا   مجمكعة ... كغيرىا، كىي بذلؾ ستكاجو حتماالتأميف ا 

 المخاطر. مف كاسعة

 الأعماؿ تكاجو التي المخاطر كتقييـ لتحديد مفيدة انطلبؽ نقطة" المخاطر تصنيؼ يعتبر
 خصائص ليا التي المخاطر فئات تجميع إلى يرقى المخاطر تصنيؼ في المضي إف ."التجارية
 أفضؿ بشكؿ المختمفة المخاطر تقييـ الممكف مف تجعؿ العممية ىذه مثؿ. متجانسة فئات في مشتركة
 كالإجماعي المعيارم التصنيؼ في نقص ىناؾ يزاؿ لا، ذلؾ كمع. ما بعديا فيتحميم مرحمة كتحسيف

    .الكاقع في. ليا
مما ك  ،كسبؿ إدارتياكتصنيفيا  كـ المخاطر مع بياف كيفية قياسياكيأتي ىذا الفصؿ لتحديد مفي

 :سيتـ تقسـ ىذا الفصؿ إلىسبؽ 
 ؛التأميف: المخاطر ك المبحث الأوؿ 
  مدخؿ الى المخاطر المالية؛ الثاني:المبحث 
  :إدارة المخاطر المالية في شركات التكافؿ.المبحث الثالث 
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 مفاىيـ وقضايا أساسية المخاطرة المبحث الأوؿ: 
الاقتصادم التقميدم كالاقتصادم الإسلبمي في الفكريف المخاطرة فيـ الاختلبفات المفاىيمية لمصطمح ل

جيات تحكطية تتماشى كضكابط الاقتصاد ييعتبر نقطة الأساس لابتكار كتصميـ أية أدكات أك تقنيات كاسترات
كتميزىا عف العناصر المتداخمة معيا،  ٭أك الخطر، المخاطرةمف خلبؿ ىذا المبحث الإلماـ ب يتـالإسلبمي. ك 

 . التأميفليا، ككذا علبقتيا ب كذكر التصنيفات المختمفة
 المخاطرة المطمب الأوؿ: مفاىيـ أساسية حوؿ  

، كتتبع بعض المعاجـ المغكية كالاقتصادية، المخاطرةالمطمب إلى تحديد المعنى المغكم لمادة  ييدؼ ىذا
 . التأميففي الاقتصاد كعقكد  المخاطرة، بالإضافة إلى بياف المقصكد بالمخاطرةكاستخدامات الفقو المالي لمفردة 

 في الفكر التقميدي  المخاطرة    .1
، إذ يعرفو البعض المخاطرةف حسب الزاكية التي ينظر فييا إلى افي الفكر الاقتصادم عدة مع ةطر اخملم
عمى أنيا الحالة أيضا المخاطرة كما تعرؼ   1 ."إمكانية حدكث شيء غير مستحب أك غير مرغكب فيو"عمى أنو 

المخاطرة كتعرؼ  2السمبي في الكصكؿ إلى النتيجة المتكقعة أك المأمكلة. الانحراؼالتي تككف فييا ىناؾ إمكانية 
في المستقبؿ بحيث تختمؼ النكاتج المرغكب في تحقيقيا عما ىك  انحراؼفي المفيكـ المالي بأنيا إمكانية حدكث 

متكقع. أك عدـ التأكد مف الناتج المالي في المستقبؿ لقرار يتخذه الفرد الاقتصادم في الحاضر عمى أساس نتائج 
امؿ بينما يرل آخركف أنو مجرد كسيمة مفاىيمية تساعد في التع   3دراسة سمكؾ الظاىرة الطبيعية في الماضي.

حالة عدـ " ريؼ لمخطر أنوامع الحالات التي لا يمكف فييا التنبؤ بالمستقبؿ عمى كجو اليقيف. كلعؿ مف أدؽ التع
  4 "أك مف جميع ىذه الأمكر مجتمعة. انتظاموالتأكد مف الحصكؿ عمى العائد أك مف حجمو أك مف زمنو أك مف 

                                                           

ىك النتيجة المحتممة   Risqueحيث يعتبره السبب في الخسارة، كالمخاطرة   le périlأك  danger leىناؾ مف يفرؽ بيف الخطر  
الناتجة عف الخسارة كالبعض الآخر لا يفرؽ بيف الخطر كالمخاطرة بؿ يراىما مترادفاف أم يدؿ أحدىما عمى الآخر كىك الذم 

 نعتمده في  الدراسة.
دائرة الشؤكف الإسلبمية ، منتدل فقو الإسلبمي، التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  1

 . 7، ص: 2015 كالعمؿ الخيرم، سنة
2 Emmett J. Vaughan, Therese M. Vaughan, Fundamentals of risk and insurance. Eleventh edition , P: 2. 

 . 332، ص: 2009/2010 ،07، مجمة الباحث، عدد إستراتجية إدارة المخاطر في المعاملات الماليةبمعزكز بف عمي،  3
 .7، ص: 2015 سنة ،مرجع سبؽ ذكره، التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتو عبد الكريـ قندكز، 4
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بأنو إمكانية حدكث  "، المخاطرة« oxford» سفكرد في المعاجـ الاقتصادية فيعرفيا قامكس أك المخاطرةأما 
بأنو الضرر » المخاطرةأما قامكس كيبستر فيعرؼ   1 "شيء ما بالصدفة، ترتب عمى ذالؾ نتائج سيئة كخسارة.

اتيا، استثمار كضع يحتمؿ فيو أف تتكبد المنشأة خسارة عمى »كبمعنى الريبة كالاحتمالية:   2«كالتخريب كالأذل
 4 كبمعنى: حالة التأكد التي يمكف قياس درجتيا.  3« بسبب عمميا في بيئة أعماؿ تسكدىا الريبة كعدـ الثقة

كما يميز بعض الباحثيف بيف ثلبث حالات: حالة التأكد، كفييا يمكف معرفة ما سيحدث في المستقبؿ 
 احتماؿ كؿ ناتج« أك تقدير» حيث يمكف معرفةالمخاطرة كتتكفر معمكمات دقيقة مكثكؽ بيا كقابمة لمقياس، كحالة 

نلبحظ مف خلبؿ    5ممكف، كحالة عدـ التأكد التي لا يمكف فييا تقديرىا احتمالات معينة لمنكاتج الممكنة.
 كحدكث الخسارة. الانحراؼترتبط بإمكانية « قد يقع أك لا يقع»حادث احتمالي   المخاطرة التعاريؼ السابقة أف 

 في الفكر الاقتصادي الإسلامي المخاطرة .2
 بفتحتيف المخاطرة ك   6 «غرر بنفسو أم خاطر بيا.» العرب بمعنى: التغرير لسافجاءت مادة خاطر في 

ك يقاؿ ىذا أمر خطر، أم متردد بيف أف يكجد كأف لا يكجد. كعند   7 «الإشراؼ عمى اليلبؾ كخكؼ التمؼ.»ىك 
: السبؽ الذم يتراىف عميو، كبمعنى المخاطرةيقاؿ خاطر بنفسو، ك ، الإشراؼ عمى اليلبؾالمخاطرة كعند الرازم: 
كجاءت لفظة خطير بمعنى التردد بيف «. : خطير فلؤف أم: معادلو في المنزلةلفلبفيقاؿ »لمماثمة المعادلة كا

 «.يقاؿ خطر البعير بذنبو يخطر: إذا رفعو كحطو»الرفع كالخفض 

                                                           
دارة ، المخاطرة التي تواجو المصارؼ الإسلامية وآلية لحد منياأحمد فضؿ ابف عبد الكريـ،  1 ممتقى دكلي حكؿ الخدمات المالية كا 

 .  339، ص: 2010المخاطر في المصارؼ الإسلبمية، جامعة سطيؼ، 
 .2،ص: 4/06/2008، إدارة المخاطر في المصارؼ الإسلاميةأحمد فضؿ ابف عبد الكريـ،  2
  http//: iefpedia.com.                       ـ25/08/2019تاريخ الاطلبع عمييا ك  مكقع 
، المعيد العالمي لمفكر نظرية المخاطرة في الاقتصاد الإسلامي دراسة تأصيمية  تطبيقيةعدناف عبد الله محمد عكيضة،  3

 .  32، ص:2010، سنة 1الإسلبمي الكلايات المتحدة الأمريكية، الطبعة
 .7، ص: 2015 سنة ، مرجع سبؽ ذكره،نميتوالتحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لت عبد الكريـ قندكز، 4
 . 8نفس المرجع أعلبه، ص:  5
 .26، ص: 2010، مرجع سبؽ ذكرهعدناف عبد الله محمد عكيضة،  6
 .  338، ص: 2010، سنة مرجع سبؽ ذكره فضؿ محمد ابف عبد الكريـ، 7
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في المغة تقترب مف معنى المجازفة كعدـ التأكد، كالتردد بيف الرفع  المخاطرةكيتضح مما تقدـ أف 
  1 كالخفض، كبمعنى التماثؿ كالتقابؿ.

ني، االمجازفة كرككب المخاطر عند الكاس  2عدة منيا المقامرة. بمعاف المخاطرةكردت كممة  ،كفي الفقو
قريبة مف  المخاطرةعابديف، كجاءت لفظة المفسد لمعقد عند ابف  المخاطرةكعند السرخسي، كبمعنى: المجازفة ك 

  المخاطرة أما ابف القيـ  فيقسـ    3 ني.اعند الشافعي، كبمعنى: الاحتماؿ عند الزرق كالخسرافمعنى: الضياع 
ف: مخاطرة التجارة كىك أف يشترم السمعة بقصد بيعيا كيربح، كيتككؿ امخاطرت المخاطرة»إلى قسميف فيقكؿ: 
أما ابف مفمح فقد جاء   4«.: الميسر الذم يتضمف أكؿ الماؿ بالباطؿ...ةالثانيالمخاطرة عمى الله في ذلؾ ك 

أما مخاطرة التجارة فيشترم السمعة بقصد أف يبيعيا بربح، كيتككؿ عمى الله في ذلؾ »يجابي، إذ يقكؿ: لإبالمعنى ا
جد: الغرر، تبات العمماء المسمميف في كتا المخاطرة ني التي ارتبطت بمفيكـ اكمف المع 5«فيذا الذم أحمو الله

 6الضماف كالكفالة كالغنـ بالغرـ كغيرىا.
في المعجـ الاقتصادم الإسلبمي بمعنى: الخكؼ مف التمؼ، كبمعنى المماثمة  المخاطرةكقد جاءت مادة 

عدـ ما يتردد بيف الكجكد كال»المخاطرة في الاصطلبح بأنيا كالمعادلة. كقد عرفت المكسكعة الفقيية عقكد 
 7«.كحصكؿ الربح أك عدمو

مخاطرة  ككانكا يقصدكف بيا  لإسلبمي استخدـ مفردةف الفكر اإكعمى سبيؿ الإجماؿ كالتمخيص لما تقدـ، ف
أك التجارة ربح أك خسارة،  ستثمارمدلكليف متناقضيف أحدىما مباح كىك تلبزـ المغنـ مع المغرـ أم نتائج الا

 كالثاني محرـ كىك الغرر كالقمار كالذم يقتضي أكؿ الماؿ بالباطؿ كىذا ما قرره ابف القيـ.   
 التأميفمف وجية نظر  المخاطرة .3

                                                           
 .26، ص: 2010، مرجع سبؽ ذكرهعدناف عبد الله محمد عكيضة،  1
 .  623، ص:مرجع سبؽ ذكرهرانية زيداف العلبكة،  2
 .27، ص: 2010، مرجع سبؽ ذكره عدناف عبد الله محمد عكيضة، 3
مرجعة لنظرية المخاطرة في الاقتصاد الإسلامي ودورىا في ابتكار وتطوير منتجات إدارة المخاطر عبد الكريـ احمد قندكز،  4

 . 11، ص:6/04/2012-5كـ لممنتجات المالية الإسلبمية النسخة الرابعة، ،  ممتقى الخرطبالصناعة المالية الإسلامية
 .26، ص: 2010، مرجع سبؽ ذكرهعدناف عبد الله محمد عكيضة،  5
ص:  ،2015 سنة ، مرجع سبؽ ذكره،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتو ،أنظر بحث عبد الكريـ قندكز 6
8. 
 .29، ص: 2010، مرجع سبؽ ذكرهعدناف عبد الله محمد عكيضة،  7
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ىك عدـ التأكد الذم يمكف قياسو بدرجة كبيرة مف الدقة باستخداـ نظرية  التأميففي عرؼ  المخاطرة
كما يعني: احتمالية كقكع حادث مستقبلب، أك حمكؿ أجؿ غير معيف خارج إرادة المتعاقديف، قد  1الاحتمالات.

  3.«التأميفأم حادث احتمالي يُعقد مف أجمو »كما يعرؼ أيضا    2ييمؾ شيء بسببو، أك يحدث ضرر منو.
نساف أـ أحبو، ترتب لو معنى أكسع لأنو يعني كؿ حادث احتمالي سكاء كرىو الإ التأميففي مجاؿ  المخاطرةك 

 4عمى كقكعو ضرر أـ لا.
عف إرادة المتعاقديف أم لا  خرجت تيال ىي التأميففي   المخاطرة  فَّ إمف التعاريؼ السابقة  كخلبصةك 
، كبالتالي المخاطر التي تنشأ عف المضاربة لا تدخؿ في «في نشكء الخسارة المتكقعة» لمفرد دخؿ فييا يككف

  . التأميفمسمى 

 المخاطرة مفاىيـ أساسية ليا علاقة ب :الثاني المطمب
، مصدر أك المخاطرة، عبىء ةطر اخم: )درجة النذكر منيا ةطر اخمىناؾ مصطمحات عديدة مرتبطة بال

، ةطر اخمػ قيمة الشيىء المعرض لمةطر اخمحتماؿ الخسارة، القيمة المعرضة لما، الخسارة ،، الحادثةطر اخمسبب ال
  :شرح مكجز لكؿ كاحد منيا فيما يمي( ك ةطر اخممسببات الك الخسارة المتكقعة، معدؿ الخسارة 

 (Degree of Risk)درجة المخاطرة  .1
 فتعني الدقة في التنبؤ بحدكث حادثة ما، نتيجة الحظ. كعميو، فكمما كانت درجة التنبؤ بنتائج حادثة ما

في مكاقؼ معينة، أكبر منيا في مكاقؼ أخرل. كتعتمد درجة المخاطرة . كتككف ةطر اخمدقيقة، كمما قمت درجة ال
درجة المخاطرة عمى الحكادث. فالحكادث التي تككف فييا احتماؿ حدكث الخسائر عالية، تككف درجة المخاطرة 

حالة عدـ التأكد التي  ة عفمجنا ىيك  5،فييا أعمى، مف الحكادث التي يككف فييا احتماؿ حدكث الخسائر قميلب
لسببيف: زيادة حالة عدـ درجة المخاطرة كتؤدم إلى اختلبؼ النتائج عما ىك متكقع، كتزيد  معينان  تكتنؼ كضعان 

                                                           
 .39، ص: نفس المرجع أعلاه  1
، مجمة جامعة المدينة العالمية،عدد الرابع، التعاوني الإسلامي التأميفإستراتجية إدارة المخاطر في شركات نجاة شاكر محمكد،   2

 .104ـ، ص: 2012
 .64ص:  ،1993 ،مرجع سبؽ ذكرهسميماف الثنياف،  3
 .21، دار العمكـ لمطباعة القاىرة، بدكف سنة نشر، ص: التأميفحكـ الشريعة في عقود حسيف حامد حساف،  4
 .14، ص: 2012فمسطيف، - الله راـ زيت،  بير ،  جامعةالتأميفو  الخطر إدارةجبر،  ىشاـ محمد 5
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 50سنة أكبر مف احتمالو في سف  80، فمثلب احتماؿ الكفاة عند العمر ةطر اخمالتأكد، كزيادة احتماؿ حدكث ال

 درجة المخاطرةيمكف القكؿ إف  ةطر اخمال سنة. بناء عمى تعريؼ 90العمر  سنة كلكنو أقؿ مف احتماؿ الكفاة عند
بحالة عدـ  ةطر اخمال رتباط. كنظرا لاةطر اخمتتحدد عمى أساس المدل الذم يأخذه كؿ عنصر مف عناصر ال

التأكد كالتي تمثؿ حالة معنكية، فإنو يصعب إيجاد مقاييس کمية لو، كيمجأ في عديد الحالات إلى استخداـ 
 .ةطر اخمقدير الشخصي )أك الحدس( لتقدير درجة التال

 الخسارة احتماؿ فيك الكمي فأما. كيفي كالآخر كمي بعضيا ،ةطر اخمال لدرجة محددة عدة عكامؿ تكجد
 المعرض بالشيء المحيطة كالاجتماعية الاقتصادية الأكضاع فيشمؿ الكيفي كأما المتكقعة، الخسارة كحجـ

 ةطر اخملم إدراكو كمدل ةطر اخملم المعرض بالفرد المرتبطة كالاجتماعية النفسية الجكانب إلى إضافة ،ةطر اخملم
 .كطبيعتو

 كمف ،ةطر اخمال لدرجة أدنى كحد أعمى حد كضع ىك درجة المخاطرة لتقدير تستخدـ التي الطرؽ مف كلعؿ
 المخاطرة درجة فإف المخاطرة حدكث عدـ مف التأكد حالة في أنو عممنا فإذا درجتيا، بحسب المخاطر ترتيب ثـ

(. 0) الصفر تساكم أيضادرجة المخاطرة  فإف( المخاطرة) الخسارة حدكث مف التأكد حالة كفي الصفر، تساكم
ذا  أقصى إلى تصؿ أف إلى تدريجيا تزداد درجة المخاطرة فإف الخسارة، حدكث عدـ مف التأكد نقطة مف انطمقنا كا 
 إذ التأكد مف عالية درجة محميا يحؿ كالتي التأكد عدـ حالة انخفاض مع تتناقص ثـ ،(الصحيح الكاحد) درجة
. المكقؼ سيد التأكد يككف عندما( 0)درجة المخاطرة  تصؿ أف إلى ،ةطر اخمال درجة قمت التأكد حالة زادت كمما
 تتساكل يالت النقطة اعتبارىا يمكف كالتي أقصاىا،درجة المخاطرة  تبمغ عندىا التي النقطة معرفة يبقى لكف

 سبؽ ما أكثر يكضح ،(01-02) الشكؿ. كجكده مف التأكد عدـ درجة مع ةطر اخمال كجكد مف التأكد درجة عندىا
 .شرحو
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 الخسارة واحتماؿدرجة المخاطرة  بيف العلاقة(: 01-02) شكؿ
 

 

 

 

دارة اقندكز،  عبد الكريـ المصدر:   .27 :ص، 2018، 1كتب، لندف، ط -، دار إممدخؿ مالي طر:لمخاالتحوّط وا 

عمى أنيا: "مقياس معنكم لمحالة النفسية التي يككف عمييا المخاطرة مما سبؽ يمكف تعريؼ درجة 
عندما تصؿ فرصة تحقؽ الظاىرة  المخاطرةنعدـ تجيا. ك ئاتتأكدىـ مف ن لعدـالأشخاص عند اتخاذىـ لمقرارات 

حتى تصؿ إلى أقصاىا عندما يعتقد  المخاطرةالطبيعية إلى الصفر أك إلى الكاحد الصحيح. كتزداد درجة 
 1 الشخص في تساكم فرصتي تحقؽ الظاىرة الطبيعية كعدـ تحققيا."

 المخاطرة عبء   .2
أف خسارة ستتحقؽ عند نشكب حريؽ أك  ، كمثاؿ ذلؾ أننا ندرؾ جيدان يعني أف ىناؾ خسارة سكؼ تتحقؽ 
، في كؿ حالة ىناؾ خسائر مالية، عندما ييمؿ أحد الأشخاص عممو، سرقة لخزينة ما، أك كفاة رب أسرةحدكث 

ي ىه الخسائر ذالية، ىكينتج عف إىماؿ إصابة شخص أك تدمير شيء مف الممتمكات. فيناؾ أيضا خسارة م
أك  ةطر اخمتجنب ال كىي السبب الرئيسي لاتحاد الأفراد كالمنشآت لمحاكلة ةطر الرئيسياخمالعبء الأساسي لم
أك أقؿ قميلب. تتحدد بيذا  ةطر اخمطر ىك "القيمة الكاممة لمشيء مكضكع الاخم، كأقصى عبء لماالتقميؿ مف تأثيرى

طر الاحتماؿ، الخسارة المادية العكامؿ المساعدة...( في اخمجميع عناصر العمى أساس درجة المخاطرة المفيكـ 
كىك  ةطر اخم، أم عنصر كاحد فقط مف عناصر الةطر اخميتحدد بقيمة الشيء مكضكع ال ةطر اخمحيف أف عبء ال

 .أقصى خسارة مادية
 
 

                                                           
1
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 (Peril) ةطر اخممصدر أو سبب ال .3
 الدخؿ انقطاع خسارة تسبب التي كالكفيات الحكادث الحرائؽ، مثؿ الخسارة حدكث إلى يؤدم الذمكىك 

طر السرقة.... يجب التفريؽ اخمطر الحريؽ مثلب أك اخمحيث يقاؿ  ابمسبباتي ةطر اخمرتبط الت كعمميان  1،كغيرىا
طر كالأسباب المؤدية إلى حدكثو، فمثلب عدـ التقيد بمراعاة شركط السلبمة كالأمف )سبب( يؤدم إلى اخمبيف ال

 طر(.اخمالسرقة )ال الحريؽ أك
 الحادث  .4

طر، فمثلب حادث الحريؽ يشير إلى تحقؽ الحريؽ فعلب، اخمب البيعني التحقؽ المادم المممكس لمس
ؽ الحريؽ فعلب. بمعنى ، كلفظ "حادث حريؽ يعني تحقيةالمخاطر كمعنى ذلؾ أف لفظ "حريؽ" يعني أنو مسبب 

 :أدؽ الحريؽ
  ؛المخاطرة مسبب "قبؿ التحقؽ" 
  ؛حادث""بعد التحقؽ، فيك 
 2. "ىك "خسارة :ناتج الحادث 

 (Lossالخسارة ) .5
في حالة ، ةطر اخملم كىي قيمة التمؼ، أك العجز، أك اليلبؾ، الذم يصيب الشخص، أك الشيء المعرض

 كقكعو، كالخسارة نكعاف: مادية كنكعية. كقد تككف الخسارة كمية، أك جزئية. كما قد تككف مباشرة، كقد تككف غير
 3مباشرة.

 (Chance of Lossاحتماؿ الخسارة ) .6
ىك احتماؿ حدكث الحادث كما يترتب عميو مف كقكع الخسارة كبالتالي فيك مقياس يساعد عمى تقدير 

دا، حيث قد يككف ، حيث أنيما متقارباف جةطر اخمفرصة الخسارة المنتظرة. كيجب التمييز بيف احتماؿ الخسارة كال
 .ليما مختمؼ تماما ةطر اخمإلا أف ال ،مختمفتيف ىك نفسو لمجمكعتيفاحتماؿ الخسارة 

 
                                                           

1
  .34،  ص: 2012،  مرجع سبؽ ذكره  ،جبر ىشاـ محمد  

2
دارة اقندكز، التحكّط  عبد الكريـ     . 29-28، ص ص: 2018مرجع سبؽ ذكره،  ،طر: مدخؿ ماليلمخاوا 

3
  .14، ص: 2012، مرجع سبؽ ذكره، جبر ىشاـ محمد   
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 (Value at Risk) ةطر اخمالقيمة المعرضة لم  .7
 ةطر اخمقيمة الأشياء التي يمكف أف تتمؼ نيائيا نتيجة تحقؽ ال ةطر اخميقصد بالقيمة المعرضة لم 

كالتي تمثؿ القيمة الكاممة الكمية لمشيء المعرض  ةطر اخم)الحادث(، كىي تختمؼ عف قيمة الشيء المعرض لم
كالتي تمثؿ القيمة الكمية لمشيء  دجمميكف  5فعمى سبيؿ المثاؿ قد يحترؽ مبنى قيمتو الكمية   ،ةطر اخملم

، حيث أف المبنى سيبقى فيو أجزاء دجمميكف  3ىي  ةطر اخمالمعرضة لم ، بينما تككف القيمةةطر اخمالمعرض لم
الحريؽ كالجدراف كالأساسات كالأرض... كرغـ أف العادة أف يتـ تقدير القيمة المعرضة صالحة حتى بعد 

، إلا أنو في بعض الحالات تتساكل القيمة المعرضة ةطر اخمبقيمة أقؿ مف قيمة الشيء المعرض لم ةطر اخملم
ة الشيء، كمثاؿ أتي عمى كامؿ قيمتأف  ةطر اخمإذا كاف يتكقع لم ةطر اخممع قيمة الشيء المعرض لم ةطر اخملم

 .ذلؾ بعض المنتجات التكنكلكجية التي لك تعرضت لمحريؽ فإف قيمتيا تصبح صفرا
 ةطر اخمقيمة الشيء المعرض لم .8

ف أف تحدث نتيجة ، كىي تمثؿ قيمة متطرفة لمخسارة التي يمكةطر اخمىي القيمة الكمية للؤصؿ المعرض لم
 1معيف. ةطر اخالمحدكث 

 ( Expected Lossالخسارة المتوقعة ) .9
، كيبدأ حجـ ةطر اخمة مف تحقؽ الجمالنا ةطر اخمالخسارة المتكقعة ىي الخسارة في القيمة المعرضة لم

( بمبمغ ضئيؿ جدا ةطر اخمالخسارة المتكقعة مف نقطة الصفر )حالة عدـ ضياع أم جزء مف القيمة المعرضة لم
عمى  ذلؾ تتحدد قيمة الخسارة المتكقعة أساسان كميا. كبناء عمى  ةطر اخممف ىذه القيمة كينتيي بالقيمة المعرضة لم

 .كمعدؿ الخسارة ةطر اخمالقيمة المعرضة لم
 (Loss Ratio)معدؿ الخسارة  .10

يشير معدؿ الخسارة إلى قيمة الخسارة الكحدة النقد )أم نصيب كحدة النقد مف الخسارة( كقيمة معرضة  
خلبؿ كحدة الزمف )عادة ما تككف عاـ(. كيعتمد حساب ىذا المعدؿ عمى الخبرة السابقة للؤفراد أك  ةطر اخملم

 2المجاؿ. في مجاؿ ما، أك مف خبرة كحدات أخرل مشابية في نفس الشركات
 

                                                           
1
دارة االتحوّط قندكز،  عبد الكريـ      .30-29، ص ص: 2018مرجع سبؽ ذكره،   ،طر: مدخؿ ماليلمخاوا 
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 التكافلي التأمينالمخاطر المالية و  :الفصل الثاني

 

~ 59 ~ 
 

 (Hazards)ة طر اخممسببات ال .11
مجمكعة الظكاىر الطبيعية  1الظركؼ التي تعمؿ عمى زيادة تكرار الخسارة، ىي ةطر اخممسببات ال 

الأشخاص أثناء حياتيـ  أك غير مباشر في نتيجة القرارات التي يتخذىا كالحكادث العامة التي تؤثر تأثيرا مباشران 
ما تككف نتيجة تمؾ المسببات خسائر كأضرار فادحة. كتنقسـ مسببات  فتجعميـ غير ذم عمـ بيذه النتيجة، كغالبان 

 2( ىذيف القسميف:02-02مسببات شخصية كمسببات مادية، كيكضح الشكؿ ) إلى قسميف، ىما: ةطر اخمال
 مسببات الخطر وأنواعيا :(02-02الشكؿ )

 
دارة اقندكز،  عبد الكريـ المصدر:   .31 :ص، 2018، مرجع سبؽ ذكره، طر: مدخؿ ماليلمخاالتحوّط وا 

  المخاطرة : المفاىيـ المتداخمة مع مفيوـ الثالثالمطمب 
، «الغرر، الجيالة، عدـ التأكد»مثؿ المخاطرةمفردات تتكرر مع  ىناؾالتعاريؼ السابقة لممخاطرة  في

خر يككف سببان في آارتبطت بيا أحكاـ شرعية مختمفة، فطكران يككف كجكدىا قادحان في مشركعية المعاملبت، ك 
 .المخاطرة كعلبقتيا ب عدـ المشركعية تمؾ، لذلؾ كاف لابد مف التأمؿ مميان كالتمييز فيما بينيا

 

                                                           
 .34ص: ،2012، مرجع سبؽ ذكره، جبر ىشاـ محمد  1
دارة المخاطر: مدخؿ ماليقندكز،  عبد الكريـ    2  .31-30،  ص ص:2018، مرجع سبؽ ذكره، التحوّط وا 
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 الغرر   .1
صطلبح الفقياء فقاؿ اأما في   2كالتعريض لميمكة،  1.المخاطرةجاء في كتب المغة: الغَرَر بفتحتيف 

 3كقاؿ القرافي: أصؿ الغرر ىك الذم لا يدرم ىؿ يحصؿ أـ لا،« الغرر ما يككف مستكر العاقبة»السرخسي: 
ريؼ التي نقمتيا عف الفقياء اتتجو التع»كقاؿ محمد صديؽ الضرير:  4كقاؿ ابف تيمية: الغرر ىك مجيكؿ العاقبة.

عمى ما لا يدرم أيحصؿ أـ لا يحصؿ، كيخرج عنو المجيكؿ.  يجعؿ الغرر مقصكران : أحدىا؛ ثلبثة اتجاىات
حصكلو. كثالثيا يجمع بيف الاتجاىيف نييا: يجعؿ الغرر مقصكران عمى المجيكؿ، كيخرج عنو ما شؾ في اكث

 « الأكليف، فيجعؿ الغرر شاملبن لما لا يدرم حصكلو، كلممجيكؿ.
 الجيالة   .2

كفي ذكر كلبـ القرافي في يأما في اصطلبح الفقياء ف 5الجيالة لغة: عدـ المعرفة كزكاؿ القكة العاقمة،
كجيمت صفتو فيك المجيكؿ كبيع ما في كفو كأما ما عمـ حصكلو »الغرر:  ةالمجيكؿ كقاعد ةتفريقو بيف قاعد
لكف لا يدرم أم شيء ىك، فالغرر كالمجيكؿ كؿ كاحد منيما أعـ مف الآخر مف كجو كأخص  فيك يحصؿ قطعان 

المعمكـ  ٭مف كجو، فيكجد كؿ كاحدٍ منيما مع الآخر كبدكنو، أما كجكد الغرر بدكف الجيالة كشراء العبد الآبِؽ
يو كىك غرر، لأنو لا يدرم ىؿ يحصؿ أـ لا؟ كالجيالة بدكف الغرر كشراء حجر يراه لا قبؿ الِإبَاؽ لا جيالة ف

 6 «يدرم أزجاج ىك أـ ياقكت، مشاىدتو تقتضي القطع بحصكلو فلب غرر، كعدـ معرفتو تقتضي الجيالة بو.
الكجكد  ، في الحصكؿ أف عمـ«كالأبؽ قبؿ الإبِاؽ»ف في تسعة أشياء: في الكجكد اكالغرر كالجيالة يقع

 ، في الصفة، في المقدار«كعبد لـ يسمو.»، في النكع «كالسمعة لـ يسميا.»، في الجنس «كالطير في اليكاء.»

                                                           
 . 47ص: ،1995 ،ذكرهمرجع سبؽ محمد صديؽ الضرير،   1
 .16، ص: 2015، مرجع سبؽ ذكره ،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتو عبد الكريـ قندكز، 2
 . 50، ص:1995، مرجع سبؽ ذكرهمحمد صديؽ الضرير،  3
 .52، ص: نفس المرجع أعلاه 4
 .18ص:  ،2015 سنة ، مرجع سبؽ ذكره،دافع لتنميتوالتحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ و عبد الكريـ قندكز،  5
 الآبؽ ىو العبد اليارب مف سيده.٭ 
  .1051، ص: 2001، 1، مركز الدراسات الفقيية كلاقتصادية، دار السلبـ، ط كتاب الفروؽأحمد ابف ادريس القرافي،  6
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كالثمار قبؿ بدك » ، في البقاء«كثكب مف ثكبيف مختمفيف» في التعييف« كالبيع إلى مبمغ رمي الحصاة.»
 1، في الأجؿ أف كاف ىناؾ أجؿ.«صلبحيا

 حالة عدـ التأكد  .3
المعرفة بما سيحدث  انعداـيقصد بالمعنى الأكثر شيكعان لعدـ التأكد في حالة ذىنية تتميز بالشؾ بناء عمى 

كما تعرؼ حالة عدـ التأكد بأنيا الحالة التي لا يمكف فييا تقدير احتمالات معينة   2أك لا يحدث في المستقبؿ،
في المستقبؿ كتتكفر معمكمات دقيقة مكثكؽ بيا  لنكاتج ممكنة، عكس حالة التأكد كفيو يمكف معرفة ما سيحدث

  3كقابمة لمقياس.
 المخاطرة الجيالة و التداخؿ بيف الغرر و   .4

، المخاطرةأف كمييما يعتبر مف قبيؿ  الملبحظ، المخاطرةريؼ الغرر كالجيالة بتعريؼ ابمقارنة تع
كما سبؽ تعريفو ىك حالة عدـ تأكد مف حصكؿ الشيء أك حصكلو عمى غير ما كاف متكقع، كعدـ  المخاطرةف

ىك الجيالة « أك مأمكلا»التأكد مف حصكؿ الشيء ىك أصؿ الغرر، كحصكؿ الشيء عمى غير ما كاف متكقعان 
ض الفقياء مف يجعؿ لكف ىناؾ بع    المخاطرة بعض الفقياء الغرر ىك  عرؼريؼ السابقة افي التعك   4بعينيا.

ما لـ يتيقف كجكده، كالغرر ما يتيقف كجكده كيشؾ في تمامو،  المخاطرة فيرل بعضيـ أف  بينيما، حدان فاصلبن 
ف مف حيث المعنى كالأثر، أما مف حيث المعنى فيفيد الغرر ايفترق  المخاطرة كيرل البعض الآخر أف الغرر ك 

بخلبؼ « أم لا يكجد في العلبقات التعاقدية.»، كما أف الغرر يتعمؽ بالعقكد المخاطرةترؾ الحزـ كالتكثؽ عكس 
. كأما مف حيث الأثر فالغرر يتحقؽ كجكده كقت العقد أما ما ينشأ مف مخاطر بعد العقد فلب يسمى المخاطرة 
 غرران. 

الغرر. فكؿ لفظ أعـ مف  المخاطرةعمكمان كخصكص، كأف  المخاطرةكقد قرر ابف تيمية أف بيف الغرر ك 
تعني المجازفة كتعريض الماؿ لميلبؾ كالتمؼ، كىذا قد   المخاطرةغرر مخاطرة كليس كؿ مخاطرة غرر لأف 

                                                           
 .18ص:  ،2015 سنة ، مرجع سبؽ ذكره،لتنميتوالتحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع عبد الكريـ قندكز،   1
 .17، ص: 2007، الدار الجامعية، إدارة المخاطرطارؽ عبد العاؿ حماد،  2
 .7ص:  ،2015 سنة ، مرجع سبؽ ذكره،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  3
 .20-19، ص ص: نفس المرجع أعلاه 4
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يككف عف طرؽ الغرر، كقد يككف عف طريؽ الميسر، كقد يككف عف طريؽ المجازفة كالمغامرة، كأف كجكد 
  منو. المخاطرة في الغرر سبب في المنع

 وعدـ التأكد المخاطرةمف الغرر و  كؿ العلاقة بيف: يبيف (03-02)الشكؿ 

 

 

 

 

 

 .20، ص:2015، سنة التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتو ،مرجع سبؽ ذكره ،عبد الكريـ قندكز المصدر

 المجازفة والمقامرة والمراىنة  .5
قكلو في كاقعة غير محققة، لممتراىنيف ف عقد يتعيد بمكجبو كؿ مف المتراىنيف أف يدفع، إذا لـ يصدؽ االرى

الذم يصدؽ قكلو فييا مبمغان مف النقكد أك أم أخر يتفؽ عميو. كالمقامرة عقد يتعيد بمكجبو كؿ مقامر أف يدفع، 
إذا خسر المقامرة، لممقامر الذم كسبيا مبمغان مف النقكد أك أم شيء آخر يتفؽ عميو، فيي مف مبادلات صفرية 

كيتبف مف ذلؾ أف المقامرة تكافؽ  نتفاع الطرفيف.اخسره الطرؼ الآخر كلا تسمح أساسان بأم ما يربحو طرؼ ي
ىي أف يكسب المقامر المعب في يما يتكقؼ عمى كاقعة غير محققة، ف في أف حؽ المتعاقد في كؿ مناالرى

   1ف.االمقامرة كأف يصدؽ قكؿ المتراىف في الرى
فمصطمح المجازفة يمكف أف  2فرصة نشكء خسارة مف خطر ما.كتزيد مف  تحدثأما المجازفة ىي حالة قد 

  يستخدـ لكصؼ قرارات عالية المخاطر أم احتمالات الخسارة أكبر مف احتمالات الربح أم مبادلة.
كالفرؽ بيف المجازفة كالمقامرة أف المجازفة تنطبؽ عمى قرارات أك مبادلات غير صفرية، لكف احتماؿ 

يجابية. أما المقامرة فيي تختص بالمبادلات الصفرية التي لا ر مف احتماؿ النتيجة الإالنتيجة الصفرية فييا أكب

                                                           
   .985-986، ص ص:1964، مرجع سبؽ ذكرهعبد الرزاؽ السنيكرم،  1
 .22، ص: 2007، مرجع سبؽ ذكرهطارؽ حماد عبد العاؿ،  2
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ف المقامرة أخص كأقكل مف المجازفة، بينما المجازفة تمثؿ مرحمة إتحتمؿ أصلب أم نتيجة ايجابية. كعميو ف
    1 تمييدية كسابقة لمرحمة المقامرة.

  مدخؿ الى المخاطر المالية المبحث الثاني: 
سسات المالية كبالأخص شركات ؤ الم المخاطر التي تتعرض ليا أىـ في ىذا المبحث الى تطرؽنس
 " إدارة المخاطر لشركات التكافؿ"   14 رقـ  معيارسترشاد بالالتكافمي سيتـ الا التأميفكبالنسبة لشركات  ،التأميف

 المالية.ستثناء المخاطر غير االصادر عف مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، مع 
 تصنيفات المخاطر في المؤسسات المالية المطمب الأوؿ: 

 إلى التكصؿ لمغاية الصعب مف لذلؾ . مختمفة معايير أساس عمى المنظمة داخؿ المخاطر تصنيؼ يمكف
 في متكرراف معياراف يظير ما غالبنا، ذلؾ كمع. مختمفة تصنيفات اقتراح تـ كعميو. المخاطر لجميع كاحد تصنيؼ
 يمي فيما نقدـ فإننا لذلؾ. ةطر اخمال لطبيعة كفقنا آخرك  ةطر اخمال لمصدر كفقنا التصنيؼ: التصنيفات ىذه معظـ
 .المعياريف ىذيف أساس عمى ةالمخاطر  تمايز
 مصدرىا حسب ةتصنيؼ المخاطر   .1

 :حسب مصدرىا ةيمي تصنيؼ المخاطر  كفيما
 بشكؿ مقبكؿ كاحد تصنيؼ نظاـ يكجد لاأنو  الدكلية الاكتكارية لمجمعية التابعة التأميف تنظيـ لجنةذكرت 

 مف التأميف لشركات تصنيؼ أنظمة تطكير التأميف عمى الإشراؼ منظمات حاكلت. التأميف شركات لمخاطر عاـ
 لمخاطر تصنيؼ خطط ببناء بالمثؿ المصرفية السمطات قامت. التأميف شركات مخاطر ملبمح كصؼ أجؿ

. المخططات ىذه مثؿ المالية المؤسسات جميعل الكاممة المسؤكلية ذات الإشرافية الييئات طكرت كقد. البنكؾ
 استخداـ إلى ىذه التصنيؼ مخططات تميؿ ،ذلؾ كمع. المخططات ىذه مف العديد في مشتركة عناصر ىناؾ

كثيرة  مخاطر ىناؾ ،ذلؾ إلى بالإضافة. مختمفة بطرؽ المخاطر مجمكعات تمخيص أك مختمفة مصطمحات
 2.المصرفية لممخاطر المصممة الخطط في تنعكس كلا التأميف شركات ليا تتعرض

                                                           
 ،1 ، مكتبة الممؾ فيد الكطنية، المممكة العربية السعكدية، الطبعةالتحوط في التمويؿ الإسلاميسامي ابف إبراىيـ السكيمـ،  1

 .101ص:  ،2008
2
 See Insurance Regulation Committee, Report Of Solvency Working Party, February 2002, PP: 12-19. 
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 التأميف شركة لمخاطر رئيسية عناصرستة  الدكلية الاكتكارية لمجمعية التابعة التأميف تنظيـ لجنة تحكاقتر 
، مخاطر السيكلة، مخاطر الائتماف، مخاطر السكؽ، مخاطر التشغيؿ كمخاطر الاكتتابكىي مخاطر 

 1الأحداث.
ترتبط بإمكانية « قد يقع أك لا يقع» حادث احتمالي  عمى تحددىا التي لممخاطر المقدـ التعريؼ مف بدءنا
: المخاطر مف فئتيف( Kourilsky et Viney، 2000 ،وفايني كوريمسكي) ميز ،كحدكث الخسارة الانحراؼ
 ليا يخصص أف لممرء يمكف التي المخاطر تمؾ ىي المؤكدة المخاطر. المؤكدة كالمخاطر المحتممة المخاطر
 ،المخاطر بيذه يتعمؽ فيما. عممينا كجكدىا إثبات يمكف كالتي حدكثيا باحتمالات بالتنبؤ تسمح إحصائية تكزيعات
 .كالنتيجة الخطر عامؿ بيف سببية علبقة إنشاء عادة يمكف

" القرائف مف مجمكعة" مف إنشاؤه تـ الذم الخطر ىك المحتمؿ الخطر فإف ،ذلؾ مف العكس عمى
 اليقيف عدـ مف حالة إلى تؤدم التي المخاطر تكقع عممية مف ينبع، فيك. عممينا تأكيدىا يمكف لا التي كالتأكيدات

 المخاطر بيف لمتمييز كمعيار اليقيف عدـ مف الحد مفيكـ يطرحك . الافتراضية المخاطر سيناريكىات تحديد في
 2. المحتممة كالمخاطر المثبتة

، 2006 ،راي)و Barthélemy et Courrèges)، 2004 ،وكوريج بارتميمي ( اقترحو آخر تصنيؼ ىناؾ
Ray) الشركات تكاجو ،أنشطتيا خلبؿ مف. خارجية كمخاطر داخمية مخاطر إلى المخاطر تصنيؼ يحاكؿ 

 المتعمقة تمؾ ىي الخارجية المخاطر. كالخارجية الداخمية بيئاتيا مف تنشأ أف يمكف التي لممخاطر مختمفة مصادر
 الاقتصادم كالكضع ،كالتنظيمي القانكني بالإطار تتعمؽ قد. الشركة فييا تعمؿ التي الاقتصادية كالبيئة بالإطار
 التنظيمي الييكؿ عف تنشأ التي تمؾ ىي الداخمية المخاطر فإف المنافسة، حتى أك الضريبية كالآثار ،كالسياسي
 الخصائص خلبؿ مف الداخمية المخاطر أنشكت ،المعنى ىذا في. المكظفيف كفشؿ المعمكمات كأنظمة كالعمميات
 تصنيؼ أف حيف في. الإدارة ممارسات قمة أك المكارد إدارة لسكء نتيجة تككف أف يمكف. منظمة بكؿ الخاصة
 كغير غامض تصنيؼ إلى أحياننا يتحكؿ قد التصنيؼ ىذا أف إلا ،كاضحة أىمية لو لمصادرىا كفقنا المخاطر

 القانكنية الطبيعة ذات المخاطر تككف قد ، ذلؾ إلى بالإضافة. بطبيعتيا الشركة مخاطر يعالج لا لأنو دقيؽ

                                                           
1
 Insurance Regulation Committee, Report Of Solvency Working Party, February 2002, P: 20. . 

2
Henda LOUATI, Analyse des Déterminants de la Qualité de la Gestion Intégrée des Risques d’Entreprise et 

Impact sur la Valeur des Entreprises Canadiennes, Thèse En vue de l’obtention de titre de Docteur En Sciences 

Comptables, Institut Supérieur de Comptabilité et d’Administration des Entreprises, Université De La Manouba, 

Tunisie,  2017,  PP: 44-46. 
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 المكائح في التغيير: المثاؿ سبيؿ عمى) السكؽ بيئة عف تنجـ قد لأنيا التعاقدية العلبقات عف تنشأ داخمية مخاطرة
 المخاطر دراسة الأنسب مف يبدك لذلؾ. خارجية مخاطر أنيا عمى الحالة ىذه في اعتبارىا كيتـ( التنظيمية
 1.المخاطر أنكاع مف نكع لكؿ المناسبة بالإدارة لمسماح بطبيعتيا

، 2000 ،وفايني كوريمسكي)حكؿ تصنيؼ المخاطر حسب المصدر صنؼ  ككحكصمة لما تقدـ
Kourilsky et Viney )بارتميمي (صنؼ  كقدالمؤكدة،  كالمخاطر المحتممة المخاطر: المخاطر مف فئتيف 

 كمخاطر داخمية مخاطر إلى المخاطر (Ray، 2006 ،راي)و Barthélemy et Courrèges)، 2004 ،وكوريج
 .خارجية

 طبيعتيا حسب تصنيؼ المخاطر .2
 :عرض لأىـ الأدبيات التي صنفت المخاطر حسب طبيعتيا كىي كمايمي فيما يميك 

 (Anthony M. Santomero and David F Babbel ،1997 ،سانتوميرو بابؿ وأنتوني ديفيد) ذكر كؿ مف
 سكقيةأك كالنظامية  الاكتكارية المخاطر: كىي التأميفستة أنكاع مف المخاطر التي يمكف أف تتعرض ليا شركات 

 تشمؿ كالتي المالية، المخاطر كقد تـ التركيز في تحميميما عمى كالقانكنية، كالتشغيمية كالسيكلة كالائتمانية
المخاطر النظامية، المخاطرالائتمانية كمخاطر  المدرجة كىي المخاطر الاكتكارية، الأكلى الأربعة المخاطر

 2.المقدمة الخدمة نكع باختلبؼ التأميف خدمات بتقديـ المرتبطة المخاطر تختمؼ السيكلة كبالطبع
، 2008، إيفريت إس برياف ميمنيؾ، إدوارد) كتقييميا لكؿ مف لممخاطر الكمي التحميؿ كفي مكسكعة

Edward L. Melnick, Brian S. Everitt )  بمكجب فييا النظر يتـ التي رئيسية فئات المخاطر الى أربعتـ تقسيـ 
 كالمخاطر التشغيؿ مخاطر، المالية المخاطر الأحداث، مخاطر ىي المؤسسية المخاطر إدارة عمؿ إطار

 طريؽ عف تقميدينا المالية عكاقبيا تخفيؼ يتـ التي المادية المخاطر الأحداث إلى مخاطر تشير. الإستراتيجية
 كما المسؤكلية كمطالبات الأعماؿ كانقطاع كالسرقة الحريؽ الأحداث مخاطر أمثمة تتضمف. التأميف بكالص شراء
 مخاطر تعتبر. المالية كالأسكاؽ الماؿ رأس عمى تنطكم التي المخاطر تمؾ إلى المالية المخاطر تشير. ذلؾ إلى

 مخاطر) الائتماف كمخاطر( الأجنبي الصرؼ كمخاطر السمع كمخاطر أسعار الفائدة أسعار مخاطر) السكؽ

                                                           
1
 Mouna Guedrib Ben Abderrahmen. Impact des mécanismes internes de gouvernance sur le risque fiscal: une 

étude menée dans le contexte tunisien, Thèse en vue de l’obtention du titre De Docteur En Science De Gestion,  

Gestion et management, Université de Franche- Comté, France, 2013. P: 24. 
2
 Anthony, M. & David, F,  Financial Risk Management by Insurers: An Analysis of the Process. The Journal of 

Risk and Insurance, 64(2), 1997, P: 11. 
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 خلبؿ مف المخاطر مف النكع ليذا التحكط يتـ ما عادة. المالية المخاطر أىـ بيف مف( السداد عف التخمؼ
 . المشتقات مثؿ، المالية الأدكات

 عدـ عف الناتجة الخسارة مخاطر" أنيا عمى التشغيمية المخاطر تُعرّؼ ،(02 بازؿ في) التشغيؿ مخاطر
 التشغيمية المخاطر تشمؿ"(. الخارجية الأحداث مف أك كالأنظمة الأشخاص أك الداخمية العمميات إحفاؽ أك كفاية

 كالممارسات كالمنتجات كالزبائف العمؿ مكاف كسلبمة التكظيؼ كممارسات الخارجي كالاحتياؿ الداخمي الاحتياؿ
خفاقات الأعماؿ كتعطؿ المادية الأصكؿب تمحؽ التي كالأضرار التجارية دارة كالتسميـ كالتنفيذ النظاـ كا   كا 

 تشمؿ كىي. لمشركات الشاممة بالاستراتيجيات مباشرنا اارتباط الاستراتيجية المخاطر ترتبط، أخيرنا العمميات،
 تمقائينا الإستراتيجية المخاطر إدارة تندرج لا. ذلؾ إلى كما التنظيمية المخاطر ،المنافسة مخاطر، السمعة مخاطر
دارتيا شركة كؿ تتصكرىا التي المحددة المخاطر تحديد يجب. المخاطر إدارة لتقنيات القياسية الفئات ضمف  كا 
 1.معتاد بشكؿ

 Ioannis Akkizidis and Sunil  2008 ،خانديمواؿ كومار وسونيؿ أكيزيديس يوانيس(كيقسـ كؿ مف 

Kumar Khandelwal ( المخاطر تشمؿ. كتشغيمية كأعماؿ مالية مخاطر إلى ،الشركة مستكل المخاطر عمى 
 كالمخاطر الإدارة مخاطر مف مزيج ىي الأعماؿ مخاطر. كالسيكلة كالسكؽ الائتماف مخاطر عاـ بشكؿ المالية

 مف العديد إلى بالإضافة كالأنظمة كالعمميات الأشخاص بسبب التشغيمية المخاطر تنشأ أف كيمكف، الإستراتيجية
 2.الأخرل العكامؿ

في المؤسسات  المخاطر ( Van Greuning, Hennie, Et al، 2009 ،وآخروف  غرينينغ فاف ) يقسـ
المخاطر المالية تشتمؿ عمى مخاطر الائتماف،  .كالبيئية كالتشغيمية المالية المخاطر: فئات ثلبث إلى المالية

كالعملبت كمخاطر  ةمخاطر الفائد ،كمخاطر الملبءة ك مخاطر الخزينة كىي تشتمؿ بدكىا عمى مخاطر السيكلة
 الامتثاؿ لذلؾ المحتمؿ التأثيرك  لمؤسسات المالية ةجماليالإ التجارية بالعمميات التشغيمية المخاطر السكؽ. كترتبط

جراءات لسياسات  الإدارة سكء ضد كالتدابير المعمكمات كأمف كالتكنكلكجيا الداخمية كالأنظمة المؤسسات المالية كا 
 الاستراتيجي، التخطيط التشغيمية المخاطر مف آخر جانب يشمؿ. الأعماؿ استمرارية كمخاكؼ كالاحتياؿ

                                                           

1 Edward L. Melnick, Brian S. Everitt,  Encyclopedia Of Quantitative Risk Analysis And Assessment, Enterprise 

Risk Management (Erm), Edit By Jing Ai And Patrick L. Brockett,  Wiley, 2008, P: 74. 

 الثالث.المخاطر في المبحث  بإدارة المرتبطة الإسلبمية المالية الخدمات مجمس مبادئ حيكضت يتـ سكؼ ( *)
2
 Ioannis Akkizidis and Sunil Kumar Khandelwal, Financial Risk Management for Islamic Banking and Finance, 

Palgrave Macmillan Finance and Capital Markets Series, 2008, PP: 31-32. 
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دارة التنظيمي، كالييكؿ كالحككمة  كطريقة كالمعرفة، المنتجات كتطكير الداخمية، كالمكارد المكظفيف كظائؼ كا 
 تعرض أف يمكف حدثت إذا التي الخارجية المخاطر أنكاع جميع البيئية المخاطر كتشمؿ .ائفبالز  اكتساب
 ببيئة البيئية،  المخاطر العمؿ، كترتبط في الاستمرار عمى قدرتيا تقكض أك لمخطر المؤسسات المالية عمميات
 القانكنية كالعكامؿ، بالسياسة المتعمقة كالمخاكؼ الكمي الاقتصاد ذلؾ في بما، المؤسسات المالية أعماؿ

 1المالي كغيرىا. لمقطاع العامة التحتية كالبنية، كالتنظيمية
)ىذا التقسيـ  كالتقميدية الإسلبمية - بالبنكؾ المخاطر المرتبطة (2011عمرو محمد الطيبي )كيقسـ 

 ،التشغيمية ،المالية المخاطر: رئيسية فئات أربع كىي إلى – يمكف تعميمو عمى جميع المؤسسات المالية(
ا الأربع الفئات ىذه مف فئة كؿ تقسيـ يتـ. الأحداث كمخاطر الأعماؿ كأثر  تأثير كيختمؼ، فرعية فئات إلى أيضن

. الإسلبمية أك التقميدية المؤسسات المالية عمى تطبيقو يتـ كاف إذا ما عمى اعتمادنا المخاطر أنكاع مف نكع كؿ
ا الميـ مف  فقط، الإسلبمية المؤسسات المالية عمى تنطبؽ التي المخاطر أنكاع بعض ىناؾ أف ملبحظة أيضن

عمى  ماليةكتشتمؿ المخاطر المخاطر،  أنكاع مف نكع كؿ مع جنب إلى جنبنا. لعممياتيا الفريدة الطبيعة بسبب
 مخاطر، السكؽ مخاطر، الأسيـ في ستثمارالا مخاطر، الائتماف مخاطر ىي المالية لممخاطر الفرعية الفئات
   (.المنقكلة التجارية المخاطر) العائد معدؿ كمخاطر السيكلة

مخاطر الامتثاؿ لمشريعة،   القانكنية، مخاطر اخفاؽ الأنظمة،كتشتمؿ المخاطر التشغيمية عمى المخاطر 
مخاطر الاستئمانية. بالنسبة لمخاطر الأعماؿ فيي تحتكم عمى مخاطر حقكؽ الممكية، مخاطر التقمبات في 

الاجنبية  الأصكؿمخاطر التقمبات في كية كالدفع المسبؽ، مخاطر السحب، سعر صرؼ العملبت، مخاطر التس
 2 زمات الخارجية.ر الأحداث فيي تتعمؽ بالأ)مخاطر الدكؿ( كمخاطر السمعة. كفيما يخص مخاط

 المخاطر (Iqbal And Mirakhor، 2011 ،وميراخور إقباؿ) سسات المالية الإسلبمية صنؼؤ كبالنسبة لمم
 الائتماف المالية كشمؿ كؿ مف مخاطر المخاطر: رئيسية فئات أربع إلى الإسلبمية المالية المؤسسات في

الأعماؿ كتشمؿ مخاطر معدؿ العائد كمخاطر  كمخاطر، الأسيـ في ستثمارالا كمخاطر السكؽ كمخاطر
الحككمة  مخاطرك  مخاطر التحكط ،كالخصكـ الأصكؿالخزينة كتشتمؿ عمى مخاطر إدارة  مخاطر، الملبءة

                                                           
1
 Van Greuning, Hennie, And Sonja Brajovic Bratanovic. Analyzing And Managing Banking Risk: A Framework 

For Assessing Corporate Governance And Financial Risk. Washington, DC: The World Bank, 3nd Edition, 2009. 

P:03. 
2
 Amr Mohamed El Tiby, Islamic Banking How to Manage Risk and Improve Profitability, John Wiley & Sons, Inc, 

2011, P: 29. 
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الإستئمانية. الشريعة كمخاطر  الشفافية، مخاطر السمعة، مخاطر التشغيمية، مخاطر مخاطركتشمؿ عمى 
 .ص المخاطر سابقة الذكركالشكؿ المكالي يمخ
)حسب إقباؿ  ( يعرض المخاطر التي تتعرض ليا المؤسسات المالية الإسلامية40 -02الشكؿ رقـ: )

 ((2011وميراخور)

 
  :   صذ 

Zamir Iqbal And Abbas Mirakhor, An Introduction to Islamic Finance Theory and Practice, Singapore: John Wiley & 

Son (Asia), Second Edition, 2011, P: 280. 

عتمدكا عمى احيث ( 2011) كميراخكر إقباؿ( تعديؿ لتصنيؼ 2019(نسيـ الرحاحمة وآخروف كقد إقترح  
 كغير ،نظامية: لممخاطر مجمكعات ثلبث ىناؾ ،الإطار ىذا في. نظامية كغير نظامية المخاطر الى تصنيؼ
 مف الكحيد النكع ،الجديد الإطار ىذا في نظامية، غير/  نظامية المخاطر تسمى الاثنيف مف كمجمكعة ،نظامية

 ،التشغيؿ مخاطر مف تتككف كالتي ،الحككمة مخاطر تصنيؼ كقد تـ. الأعماؿ مخاطر ىك نظاميةال المخاطر
ينة الخز  كمخاطر المالية المخاطر تصنيؼ كتـ. نظامية غير مخاطر ضمف  الشرعية المخاطرك  كالسمعة

 مخاطر إما تككف أف يمكف لأنيانظامية  غير/  نظامية المخاطر تحت (التحكط كمخاطر السيكلة مخاطر)
 كالشكؿ المكالي يمخص النقاط السابقة. .نظامية غير أك نظامية

 



 التكافلي التأمينالمخاطر المالية و  :الفصل الثاني

 

~ 69 ~ 
 

)حسب نسيـ الرحاحمة  يعرض المخاطر التي تتعرض ليا المؤسسات المالية الإسلامية (05 -02)الشكؿ رقـ: 
 ((2019خروف )آو 

 
    صذ :

Risk . J ,A Review: Islamic FinanceIn Risk Management In Developments  l, And a ,Naseem Al Rahahleh

Financial Manag. 2019, 12, P: 37. 
 التأميفلمخاطر لشركات مات المخاطر، سيتـ اقتراح تقسيـ ابناءان عمى الدراسات الأدبية السابقة لتقسي

فئات رئيسية كىي المخاطر المالية، مخاطر الحككمة كمخاطر الأعماؿ. حيث تشتمؿ  ثلبثالتكافمي، الى 
ضافة الى مخاطر السيكلة كمخاطر الملبءة بالإ ،المخاطر المالية عمى مخاطر الائتماف، كمخاطر السكؽ

 مخاطر ،الشفافية مخاطر، السمعة مخاطر، التشغيمية مخاطر، كأما مخاطر الحككمة فتتمثؿ في التأميفمخاطر 
كمخاطر الإستئمانية، كتشتمؿ مخاطر الأعماؿ عمى مخاطر معدؿ العائد. كالشكؿ المكالي يكضح تقسيـ  الشريعة

 التكافمي. التأميفالمخاطر في شركات 
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 التكافمي التأميفـ المخاطر في شركات ي(: تقس60-02الشكؿ قـ )

 
 عتماد عمى الدراسات السابقةبالا المصدر:

 التكافمي التأميففي شركات  وأنواعيا المخاطر المالية المطمب الثاني:
المقصكد  ، ينبغي الإشارة الى ماميف التكافميأقبؿ التطرؽ الي أنكاع المخاطر المالية في شركات الت

   بالمخاطرة المالية.
 تعريؼ المخاطرة المالية .1

 المخاطر تُعرّؼ 1.المالية كالأسكاؽ الماؿ رأس عمى تنطكم التي المخاطر تمؾ إلى المالية المخاطر تشير
 المالي الالتزاـ عف ينتج الذم الممكية حقكؽ لأصحاب النقدية التدفقات لصافي الإضافي التغير بأنيا المالية
 تضعؼ قد كالتي التمكيؿ طرؽ في الكامنة الخسارة احتماؿأم   2.النقدم كالتأجير الديكف بتمكيؿ المرتبط الثابت

                                                           
1
 Edward L. Melnick, Brian S. Everitt, Op Cit, 2008, P:73. 

2
 Arif Ahmad Wani, Showket Ahmad Da, Relationship Between Financial Risk And Financial Performance: An 

Insight Of Indian Insurance Industry, International Journal Of Science And Research (Ijsr), Volume 4 Issue 11, 

November 2015, P: 1424. 
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 خسارة إلى تؤدم التي التعرضات عمى أنيا تمؾ المالية المخاطرتعرؼ  كما 1مناسب عائد تكفير عمى القدرة
 ،كالخصكـ للؤصكؿ مباشرة مالية خسارة تكبد إمكانية أم 2.المؤسسات المالية خصكـ أك لأصكؿ مباشرة مالية
 مف المالية المخاطر تنشأك  3.المخاطر إدارة سياسة مناقشة في تظير التي الأكلى المخاطر مف كاحدة كىي

 ،الأجنبي الصرؼ أسعار مخاطر مثؿ المالية المتغيرات حركة بسبب المالية الأسكاؽ في خسائر حدكث احتماؿ
  4.السمع أسعار كمخاطر ،الفائدة أسعار كمخاطر ،الممكية حقكؽ كمخاطر
 ،التأميف كشركات البنكؾ أم ،المالية بالمؤسسات المرتبطة السمبية المخاطر إلى المالية المخاطر تشيرك 
 سمبية تأثيرات إلى ما حدث أك إجراء نتيجة تؤدم أف احتماؿ إلى شيربمعنى أنيا ت .5بعائداتيا المرتبط كالتقمب
 .6ياأىداف تحقيؽ عمى المؤسسات المالية قدرة عمى قيكد أك أرباحيا أك الشركة ماؿ رأس عمى
 التكافميميف أأنواع المخاطر المالية في شركات الت .2

 ليا  تتعرض التي المخاطر( حدكثيا مدل ستثاءإب) تشبو التكافؿ شركة ايل تتعرض التي المخاطر معظـ
 شركات لتكجيو  مكاد السابع، اليامش في إلييا المشار الأساسية التأميف مبادئ كتكفر التقميدم، التأميف شركات
 في بما) الاكتتاب مخاطر الأقؿ  عمى تتضمف كالتي المخاطر، ىذه بإدارة يتعمؽ فيما الرقابية كىيئاتيا التأميف
 كالمخاطر السيكلة كمخاطر كالمخاطر التشغيمية  الائتماف كمخاطر السكؽ كمخاطر( التخصيص مخاطر ذلؾ

 داخؿ المكجكدة المخاطر أك الداخمية كالمخاطر التأميف  شركة سمعة كمخاطر القانكنية كالمخاطر المحتممة
 عدـ مخاطر المخاطر ىذه تشمؿ. التكافؿ بشركات خاصة المخاطر  بعض ىناؾ أخرل، جية مف. المجمكعة
 التكافؿ. إعادة باستخداـ المتعمقة كالمخاطر الصناديؽ فصؿ عف الناشئة  كالمخاطر بالشريعة الالتزاـ
 

                                                           
1
 Caroline Ayuma Okelo,  Determinants Of Financial Risk Of Listed Companies On The Nairobi Securities 

Exchange In Kenya, Thesis Submitted In Partial Fulfilment For The Degree Of Doctor Of Philosophy In Business 

Administration (Finance Option) In The Jomo Kenyatta University Of Agriculture And Technology,  Kenya, 2015, P: 

xv. 
2
 Zamir Iqbal And Abbas Mirakhor, Op Cit,  2012,  P: 279. 

3
 Naseem Al Rahahleh, Et al,  Op Cit, 2019, P:9. 

4
 Nurul Syazwani Mohd Noor,Et al, Shariah Risk: Its Origin, Definition, And Application In Islamic Finance, 

SAGE Open 8(2), 2018,  P:7. 
5
 Kozarevic, Safet. Et al.  Implementation Of Basel And Solvency Risk Assessment Standards In Banks And 

Insurance Companies Of Southeastern Europe Countries, Book: Risk Assessment, Chapter: 12, Publisher: 

Intechopen D.O.O. Rijeka, Editors: Valentina Svalova, 2018, P:228. 
6
 Isaac Gicang’iru Mwaurah, Influence Of Financial Risk On Stock Returns Of Commercial Banks Listed In 

Nairobi Securities Exchange, A Thesis Submitted In Partial Fulfillment For The Degree Of Doctor Of Philosophy In 

Finance In The Jomo Kenyatta University Of Agriculture And Technology,   Kenya, 2019, P: xix. Jorion, P.. Financial 

Risk Manager, (4th Edition). New Jersey: John Wiley & Sons, Inc. 2007 
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  الصناديؽ بيف الفصؿ عف الناشئة المخاطر .1.2
 المنسكبة الصناديؽ فصؿ ىي خاصا اىتماما تتطمب التي الأخرل التكافؿ شركة خصكصيات إحدل
 الصناديؽ المنسكبة كعف بعضيا عف( المشتركيف اتاستثمار  كصندكؽ المشتركيف مخاطر صندكؽ) لممشتركيف
 تككف التي التقميدية الممكية ذات التأميف شركات ىيكؿ عف يكؿيال ىذا يختمؼ(. المساىميف صندكؽ) لممساىميف

 شركة في الصناديؽ ىذه بيف ، فالفصؿ1التأميف أنشطة لدعـ دائما مستعدة بالمساىميف الخاصة الصناديؽ فييا
 شركات في المكجكدة المخاطر تمؾ عف كالتي تختمؼ الككالة مخاطر مف مجمكعة طياتو في يحمؿ التكافؿ
 الككالة علبقة ضكء في. بالشركة الخاصة المخاطر في إطار إدارة منفصمة دراسة تتطمب كىي التقميدية التأميف
 المتعمقة الإرشادية بالمبادئ كالخاص الثامف المعيار. لمتكافؿ الرئيسيتاف السمتاف ىما كالشفافية العدالة تعتبر. ىذه

 ضبط ىيكؿ إلى التكافؿ مشغؿ حاجة تبرز كالتي( الإسلبمي التأميف) التكافؿ لشركات المؤسسي بالضبط
 . بالتكافؿ المشتركيف كمصالح حقكؽ يمثؿ مناسب مؤسسي

 بيف المتبادؿ الدعـ خلبؿ مف المخاطر تخفيؼ التكافؿ شركة تستطيع لا الصناديؽ، بيف الفصؿ كبسبب
 بقدر القياـ تستطيع التقميدية التأميف شركات أف حيف في المصالح، أصحاب مختمؼ إلى المنسكبة الصناديؽ

 كالضغكط الاقتصادم الماؿ رأس متطمبات مف مزيد إلى الشأف ىذا في التنكع فقداف كيسيـ. أقؿ أك أكبر
 . التكافؿ شركة عمى المحتممة الاضافية التنافسية
 المالي الدعـ بتكفير المرتبطة المخاطر تمؾ الصناديؽ بيف الفصؿ عف الناشئة المخاطر تتضمف كقد
 عف عادة كالملبءة، السيكلة مف احتياجاتيا لتمبية المساىميف صندكؽ مف المشتركيف مخاطر لصندكؽ الاضافي
  2 .القرض طريؽ

                                                           
 بعض الجيات الاشرافية الخاصة بشركات التأميف التتميدية تضع شرطا كقائيا لصناديؽ التأميف )شائعة أكثر في أعماؿ التأميف عمى الحياة(  1

الفصؿ يعمؿ في اتجاه كاحد فقط كيجب أف تككف صناديؽ المستثمريف متاحة لدعـ القصكر المكجكدة في صناديؽ الحماية. فيذا المبدأ  إلا أف 
 يختمؼ عف التتكافؿ. 

ماؿ ط عمى أنو لا يسعى لتعريؼ القرض عمى أنو الكسيمة الكحيدة المسمكح بيا لتكفير رأس 16ينص المعيار الحادم عشر في الفقرة    2
مخاطر المشاركيف، كيمكف أف يكفر الإطار التنظيمى لمسمطة الاشرافية كسائؿ أخرل، كىي التي تحددىا المبادئ في تمؾ  إضافي لصناديؽ

( ينبغي تطبيقيا مف قبؿ الييئات الرقابية. المعيار الحادم عشر لا يكضح القرض فحسب كلكنو يكضح 4الكثيقة )خاصة الخاصية الرئيسية 
يمكف اعتبارىا مف منظكر صندكؽ مخاطر المشاركيف رأس الماؿ )شبيية بالصناديؽ الخاصة الممحقة  ـ تسييلبت القرض كالتي كذلؾ مفيك 

 بإطار الملبءة المالية الأكركبية الثانية.( 
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 الدكلة في القرض تكفر مدل عمى القرض آلية أثار كتعتمد. 1عشر الحادم المعيار في مبيف ىك كما
 مخاطر المساىميف صندكؽ مخاطر كتتضمف. العامة كالتقارير المالية الملبءة حسابات في كمعالجتيا المعنية
 بصندكؽ الخاص الماؿ رأس خسارة إلى تؤدم كالتي ،القرض سداد عدـ كمخاطر تكفيره المطمكب القرض

 . الصناديؽ أساس عمى تنظيمو يتـ عندما التقميدم التأميف سمات إحدل أيضا المخاطر ىذه كتعد. المساىميف
 يؤدم مما الصندكؽ، لمعاملبت الصحيح غير التخصيص مخاطر أيضا الصناديؽ بيف الفصؿ كما يسبب

عطاء النفقات تحمؿ إلى  بأنكاعيـ المصمحة أصحاب ظمـ في يتسبب كىذا ،المستحقة غير لمصناديؽ الدخؿ كا 
 المصمحة، أصحاب مصالح عمى حماية تساعد التي الميمة المبادئ إحدل الشفافية تعد لذلؾ، كنتيجة. المختمفة

 أك المشتركيف مخاطر لصندكؽ المخصصة كالنفقات بالإيرادات دراية عمى يككنكا أف المشاركيف عمى يتعيف لذا
 صندكؽ مسؤكليات ضمف تقع التي كالنفقات كالإيرادات العقد، دخكؿ قبؿ المشتركيف اتاستثمار  صندكؽ

 . التكافؿ عقد بمكجب عمييا يجازل التي الأنشطة مف جزءا عتبارىااب المساىميف
 صناديؽ تتمقاه الذم الآخر كالدخؿ الرسكـ ككف يف تتمثؿ المساىميف صندكؽ داخؿ خطكرة أيضا كىناؾ

. بإبراميا قاـ التي العقكد بمكجب التكافؿ مشغؿ بيا يمتزـ التي النفقات لتغطية كافية غير المشتركيف مخاطر
 مخاطر التأميف شركة حيث، حيث تتحمؿ التقميدم، التأميف مف معينة أنكاع في أيضا الخطكرة ىذه كتتكاجد
 . التأميف كثيقة حممة مف بدلا النفقات

 الثالثأ المبد في المخاطر لنقؿ البديمة كالآليات التأميف إعادة باستخداـ المتعمقة المخاطر تـ مناقشة
 مثؿ المخاطر لنقؿ أخرل كنماذج التأميف إعادةب الخاص التأميف لمشرفي الدكلية المنظمة مبادئ مف عشر

 كتمزـ. المرتبطة اك المنفردة المقابمة للؤطراؼ التعرض عف الناجمة العالية التركزات أكمخاطر  2الأساس مخاطر
 كنماذج التأميف إعادة استخداـ تضبط معايير بكضع الرقابية يئاتيال التأميف لمشرفي الدكلية المنظمة اصدارات

 التقارير كرفع الأنشطة بيذه الخاصة برامجيا بضبط التأميف شركات تمتزـ الطريقة كبيذه المخاطر، لنقؿ أخرل
دارة التكثيؽ مف كدأالت مثؿ مسائؿ الاعتبار في الأخذ مع عنيا،  إعادة مع الاصدارات ىذه تتعامؿ كما السيكلة؛ كا 
 إحدل الشريعة مبادئ بمكجب التكافؿ إعادة ترتيبات طبيعة تعد ذلؾ مف كعمى الرغـ. كالخارجي الداخمي التأميف

                                                           
1
  .2010ديسمبر ، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، معيار متطمبات الملاءة لمتأميف التكافمي، 11 أنظر المعيار الحادم عشر  
 تـ التي التكافؿ إعادة كعقكد الأصمية التكافؿ عقكد بيف التعاقدية الشركط الاختلبفات في عف الناشئة المخاطر إلى تشير الأساس مخاطر  2

  .البقاء عمى قدرتيا مف أكبر لمخاطر تتعرض مازالت التكافؿ شركة أف يعني مما( التكافؿ إعادة عقكد في الإضافية الاستثناءات مثؿ،)  إبراميا
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 مع لمتكيؼ قابمة الاعتبارات فيذه المخاطر، نقؿ مسائؿ مف ككنيا مف أكثر المخاطر  تحمؿ في المشاركة مسائؿ
  1.كالعمميات التكافؿ إعادة ترتيبات
  التكافؿ باستخداـ المتعمقة المخاطر المالية .2.2

 تكضيح سيتـ تيالآ القسـ في. الصندكؽ عمى تؤثر التي المخاطر فيـ التكافؿ خصكصيات تتطمب
 شركات بمعظـ متعمقة باعتبارىا تحديدىا تـ التي التكافؿ كةشر  بقاء تيدد أف المحتمؿ مف التي الرئيسة المخاطر
 الصناديؽ عمى تؤثر لأنيا نظرا المخاطر ىذه كرصد بفحص الأقؿ عمى التكافؿ مشغمك  يقكـ أف كينبغي. التكافؿ
  يمي: كىي كما المختمفة
 الاكتتاب مخاطر .1.2.2

 المتعمقة الاكتتاب أنشطة بسبب الخسارة مخاطر عمى أنيا التكافمي التأميفمف كجية نظر يمكف تعريفيا 
 كالتي القياس أك التسعير في المستخدمة الافتراضات المخاطر ىذه مصادر كتشمؿ. المشتركيف مخاطر بصندكؽ
 2.المطالبات مثؿ صحيحة غير أنيا عمى - الخبرة كاقع مف - لذلؾ نتيجة يتضح
 نتيجة التكافؿ إعادة مخاطر بسبب أك الطمبات لمقدمي المعاكس ختيارالا بسبب الاكتتابمخاطر  حدثت

  3.التكافؿ إعادة اتفاقية بمكجب عنيا المتنازؿ لأقساطا تجاه بالتزامو الكفاء عمى التكافؿ إعادة مشغؿ قدرة عدـ
 يجددكا ألا عف قصد المشترككف يختار )عمى سبيؿ المثاؿ المتقدميف اختيار ميؿ إلى العكسي ختيارالا يشير

 التكافؿ مشغؿ قياـ صعكبة يزيد مف مما المشتركيف مخاطر لصندكؽ المالي المركز مف القمؽ بسبب عقكدىـ
 تصكرات بسبب العقكد تجديد عف المشترككف يحجـ قد كذلؾ. مستقبمي فائض لتحقيؽ جيديف مشتركيف بجذب
 يحدث أف يمكف 5،المتكسط مف أعمى خسارة فرصة عنو ينتج الذم (4.الاكتتاب لمخاطر السيئة دارةبالإ تتعمؽ
 تكزيع ضمف الخسائر تقع قد ،ثانينا. الخسارة بتكزيع كافية غير معرفة عمى الإسقاط يعتمد قد ،أكلان . لسببيف ىذا

 كىك ،لمخسارة تكزيع أقصى في تقع لأنيا العادية الأعماؿ سياؽ في التكافؿ شركة تكقعات تتجاكز كلكنيا الخسارة

                                                           
 .11.، ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ   1
 .14، ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ، 14أنظر المعيار رقـ   2

3
 IAIS, Insurance Core Principles and Methodology, International Association of Insurance Supervisors, Switzerland, 

2003, PP: 31-32. 
 .16، ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ، 14أنظر المعيار رقـ   4

5
  Rejda, G. E,  Principles Of Risk Management And Insurance”, 9th Edition, Dorling Kindersley, India, 2006, P: 45.  
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 شكؿ عمى الخسارة تكزيع متكسط عف الخسائر إجمالي انحراؼ درجة تعتمد. المبدأ حيث مف لمغاية نادر أمر
 1.عمييا المؤمف المخاطر طبيعة عمى يعتمد الذم الخسارة تكزيع

 المخصصات تقدير مخاطر .2.2.2
ا التأميف أقساط التأميف شركات تجمع  المطالبات لتسكيات المخصصات حسابات في بيا كتحتفظ مقدمن
 كاحتياطيات المطالبات قيد التسكية في لأقساطا مف كبيرة بنسبة الاحتفاظ يتـ ،العاـ التأميف في. المستقبمية

 مخصصات يعتبر. المالية الميزانية في الخصكـ جانب في الرئيسية الحسابات مف كىما ،المكتسبة غير لأقساطا
 تكقيت أك حجـ يُعرؼ لا حيث ،الأجؿ طكيؿ العادم الشركات ديف مف خطكرة أكثر المسددة غير المطالبات
 كثائؽ معظـ لأف ،الأجؿ قصيرة العادية القركض المكتسبة غير لأقساطا مخصصات يشبو. النقدية التدفقات
 بالنقص التقدير بمخاطر المخصصات تقدير مخاطر كتتعمؽ 2عاـ كاحد. في كتنتيي الأجؿ قصيرة العامة التأميف
  تقديميا يتـ لـ كالتي تسكيتيا تجرم كالتي تقديميا تـ التي المطالبات لتمبية 3فنية المعينة كمخصصات لممبالغ
 أك السابقة،  أك الحالية الفترات أثناء( لا أـ عمييا كالمكافقة الإبلبغ تـ سكاء) المغطاة الأحداث بخصكص بعد
   4.المعني التاريخ في المفعكؿ سارية العقكد إطار في حدكثيا المتكقع مف كلكف بعد تحدث لـ التي

 
 
 

                                                           
1
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 مصطمحات في. للؤمكر خمطا المصطمح ىذا يسبب قد". الاحتياط" باسـ الأكقات بعض في الفنية المخصصات تككيف إلى يشار  3
 بينما ،(المطالبات) المتكقعة الخسائر لتمبية إنشاؤىا كيتـ المشاركيف مخاطر صندكؽ مسؤكلية ىي الفنية المخصصات المحاسبة،
 يتـ. العجز حالات ـتراك بسبب العجز كقكعو لتجنب يفكالمشار  مخاطر لصندكؽ ماؿ كرأس بيا المحتفظ الأسيـ ىك الاحتياطي

 مف التعكيض مف ؽقالتح نتيجة الصندكؽ بيا يمتزـ التي اتقالنف يطلتغ المساىميف صندكؽ داخؿ أيضا المخصصات عمؿ
 حدكث المتكقع مف. الحالات ىذه عمى المماثمة الاعتبارات كتطبؽ المشاركيف، استثمار صندكؽ أك المشاركيف مخاطر صندكؽ
  بمكارد يحتفظ التكافؿ مشركع أف التكافؿ مشغؿ يؤكد. ضدىا المؤمف للؤحداث الملبزـ مبقالت بسبب لآخر، كقت مف العجز حالات
 الحادم المعيار الاسلبمية المالية الخدمات مؤسسة دـقت حدكثيا عند مناسبة ةقبطري المتكقعة العجز حالات لامتصاص مالية رأس
 . التكافؿ عمميات في الكفاء عمى القدرة عف إرشادية مبادئ عشر

 .17-14، ص ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ  4
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 السوؽ مخاطر .3.2
 القابمة المكجكدات قيـ يف التذبذب أم السكؽ، أسعار في التحركات مف تنشأ التي الخسائر مخاطر ىي
  1.المتكقع المعدؿ عف لمعائد الفعمي المعدؿ كانحراؼ( الصككؾ فييا بما) كالتأجير كالتسكيؽ لمتداكؿ

التي يتـ تداكليا في السكؽ مصدر ليذا النكع مف المخاطر التي تأتي إما  الأصكؿكتعتبر الأدكات ك 
ت اأم المتغير  –الاقتصادية  الشركاتالكمية أك نتيجة تغيير أحكاؿ  اب متعمقة بالمتغيرات الاقتصاديةلأسب

السياسات  الجزئي. فمخاطر السكؽ العامة تككف نتيجة التغيير العاـ في الأسعار كفي ادية عمى المستكلالاقتص
عندما يككف ىنالؾ تغير في أسعار أصكؿ أك  ما مخاطر السكؽ الخاصة فتنشأأعمى مستكل الاقتصاد ككؿ. 

أدكات متداكلة بعينيا نتيجة ظركؼ خاصة. عمى اف تقمبات الأسعار في الأسكاؽ المختمفة تؤدم غمى انكاع 
إلى: مخاطر اسعار الأسيـ، مخاطر مختمفة مف مخاطر السكؽ. كعمى ىذا، بمكف تصنيؼ مخاطر السكؽ 

 2أسعار الفائدة، مخاطر أسعار الصرؼ، كمخاطر أسعار السمع.
 صندكؽ في عجز حدكث في تساىـ قد التكقعات عف تقؿ التي العكائد التكافمي فإف التأميفكفي شركات 

 تقمبات كأم. المستثمريف صندكؽ أك المشتركيف استثمار لصندكؽ الملبئـ غير الأداء  في أك المشتركيف مخاطر
التكافؿ.  لشركة المتعددة الصناديؽ عمى السكؽ فيي تؤثر في اقتصادية تغيرات أم أك ستثمارالا أنشطة في

 تككف حيث المثاؿ سبيؿ عمى السكؽ، لعكامؿ أيضا حساسة بأنيا المطمكبات بعض تتسـ لممكجكدات، كبالإضافة
 3.التصنيفات بخفض تتأثر أك السكؽ لتقمبات خاضعة المطمكبات بعض
 الائتماف مخاطر .4.2

 المناسب الكقت في بالتزاماتو الكفاء في يعجز عندماكىذا  ،المقابؿ الطرؼ تقصير نتيجةتعرؼ عمى أنيا 
 .عمييا المتفؽ لمشركط ككفقنا

 مخاطر أك السداد عف التخمؼ مخاطر أنيا عمى الائتماف مخاطر مع التعامؿ يمكف ،التأميف حالة في
 شركة تتمقى لا عندما السداد عف التخمؼ مخاطر تحدث. التركيز مخاطر أك المخاطر الانتشار أك الترحيؿ
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 في الآخر الطرؼ فشؿ بسبب جزئينا تتمقاىا أك عمييا الحصكؿ ليا يحؽ التي الأصكؿ أك النقدية التدفقات التكافؿ
 سمبنا الممتزـ جانب مف المستقبؿ في التعثر احتماؿ يؤثر عندما الترحيؿ مخاطر تحدث. العقد بالتزامات الكفاء
 أك الكمي الأساس عمى سكاء المتزايدة لممخاطر السكؽ إدراؾ بسبب الانتشار مخاطر تحدث. اليكـ العقد عمى

 أك معينة جغرافية منطقة في اتستثمار الا تركيز بسبب لمخسائر التعرض زيادة عف التركز مخاطر تنجـ. الجزئي
 التشغيمية الصناديؽ أنشطة مف التكافؿ شركة في تمافالائ مخاطر تنشأ كقد 1.معيف صناعي أك اقتصادم قطاع

عادةك  كالتمكيمية التكافمي في النقاط  التأميفكيمكف حصر مخاطر الائتماف في شركات   .ستثماركالا التكافؿ ا 
  2تية:لآا

 اتاستثمار   عتبارىااب عمييا المستحكذ المكجكدات تعثر مخاطر ىي التكافؿ شركات في الائتماف مخاطر -
 . للبسترداد القابمة كالمبالغ  المساىميف كصندكؽ المشتركيف استثمار كصندكؽ المشتركيف مخاطر لصندكؽ

 التكافؿ عميو سداد عمي التكافؿ إعادة شركة مقدرة عدـ مف عادة تنشاء السداد بعدـ المتعمقة المخاطر أف -
 بامكانية المتعمقة ىي المحتممة  يقكـ الذم أالمبد الاعتبار في خذكبالأ. المطالبات المخاطر فاف .التبرع كىك
 .الائتماف عف مخاطر نكعيا تختمؼ كىي المطمكبة المبالغ بدفع التكافؿ إعادة شركة

 معرضة التكافؿ تصبح إعادة شركة فاف مساىمتيـ استلبـ تاريخ منذ لممشتركيف التأميف تكفير يتـ عندما  -
 كلكف الائتماف لشركط عادة يخضع لا العائمي التكافؿ اف. الحاؿ في المشتركيف ىكلاء ائتماف لمخاطر
 الدكؿ بعض في. الشريعة مع المتفقة الشركط كالاحكاـ طبقت ما ذاإ الحالات ليذه يخضع قد العاـ التكافؿ

 ائتماني اساس عمى يةالتأمين بالتغطية   تسمح لا القكانيف المحمية كانت ما ذاإ المخاطر ىذه تظير لا قد
 . العاـ لمتكافؿ بالنسبة ىحت

 مخاطر صندكؽ نحك بيا يمتزـ أك تعطى التي المالية المساعدة فإف المساىميف، لصندكؽ كبالنسبة -
 كفاية عمى القرض استرداد عدـ مخاطر تؤثر. كذلؾ ائتمانية مخاطر تمثؿ القرض خلبؿ مف المشتركيف
 أك الجديدة، الأعماؿ ضغط  نمك كقت أك بداية في القرض طمب يتـ أف المرجح كمف. الصندكؽ مكجكدات

 . نفسو المشتركيف مخاطر بسبب صندكؽ الأعماؿ، مكجكدات تستنزؼ التي الكبيرة الخسائر بعد
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 السيولة  مخاطر .5.2
 أصكؿ لدييا ،بالديكف الكفاء عمى قدرتيا مف الرغـ عمى ،التأميف شركة أف مخاطر ىي السيكلة مخاطر

 مخاطر تتضمف .استحقاقيا عند( البكليصة كاسترداد المطالبات مدفكعات مثؿ) بالتزاماتيا لمكفاء كافية غير سائمة
 .الماؿ رأس تمكيؿ كمخاطر بالتبعية ستثمارالا كمخاطر التصفية مخاطر السيكلة

 مخاطر(. السكقية) الحقيقية قيمتيا مف بأقؿ الأصكؿ تصفية يتـ عندما التصفية قيمة مخاطر تحدث
 أك المالية المكارد استنزاؼ إلى يؤدم قد عضك أك منتسبة شركة في ستثمارالا أف مخاطر ىي التابعة ستثمارالا

 خارجية بمصادر الاستعانة عمى التأميف شركة قدرة عدـ مخاطر الماؿ ىي رأس تمكيؿ مخاطر. التشغيمية
ا ،التكافؿ صناعة تكاجو. الكبيرة المطالبات حالة في للؤمكاؿ ا ،التقميدية التأميف شركات مثؿ تمامن  مف مماثمة أنكاعن
 التكافمي في النقاط الأتية: التأميفكيمكف حصر مخاطر السيكلة في شركات   1.السيكلة مخاطر

 ما صندكؽ في السيكلة مشكلبت تنشا كقد. التكافؿ شركة صناديؽ مف أم في السيكلة مخاطر تحدث قد -
 لتمبية المحدد المكعد كفي منظمة بطريقة بالصندكؽ التي المكجكدات مف التخمص عمى القدرة عدـ بسبب

 أك المشتركيف، استثمار  صندكؽ أك المشتركيف مخاطر صندكؽ في المشاركيف سحكبات آك المطالبات
 ىذا بالتزامات لمكفاء المساىميف  صندكؽ في المكجكدة الأصكؿ في التصرؼ عمى القدرة عدـ بالمثؿ

 . الصندكؽ
 ذات صكؿأب تحتفظ التكافؿ شركة فأ كأ متقمبة طبيعة  ذات الخصكـ تككف عندما السيكلة مخاطر تزداد -

 . عالية سيكلة
 مع الثقة خسارة إلى السيكلة مشكلبت بسبب كقتيا في التزاماتو سداد عمى ما تكافؿ مشغؿ قدرة عدـ تؤدم قد -

 إجراءات كىي الجزائي، الإجراء أك كالتقاضي لممشاركيف فيو المتحكـ غير كالانسحاب السمعة تشكه احتماؿ
 . ذاتو حد في الشركة بقاء منيا أم ييدد قد

 عمى سباب،أ لعدة المشتركيف استثمار كصندكؽ المشتركيف مخاطر صندكؽ في السيكلة مشكلبت تنشا قد -
 كضع كيتعيف. الفائض بتكزيع المتعمقة التكافؿ مشغؿ سياسة أك الككالة رسكـ دفع تكقيت المثاؿ، سبيؿ

 . بالصندكؽ الخاصة السيكلة حتياجاتا الحسباف في الكضع مع الأمكر ليذه السياسات
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 سبيؿ عمى لمتكسع، الساعية الأعماؿ في خاصة المساىميف، صندكؽ في أيضا السيكلة مخاطر تنشا كقد -
 استلبـ قبؿ تحدث الكمبيكتر كأجيزة المباني مثؿ السائمة غير المكجكدات تجاه الالتزامات كانت إذا المثاؿ،

 . الاكتتاب نشاط لإدارة التكافؿ مشغؿ رسكـ تـ كمف المساىمات
 الاكتتابنشاط  إدارة استمرارية ذلؾ ييدد فقد استحقاقيا، لدل ديكنو سداد المساىميف صندكؽ يستطع لـ إذا -

 . لذلؾ دعت الحاجة إذا المشتركيف مخاطر لصندكؽ قرض لتقديـ بالتزاـ الكفاء عمى كالقدرة
 الدعـ بتقديـ لو يسمح كضع في المشتركيف استثمار صندكؽ أك المشتركيف مخاطر صندكؽ يككف قد -

 عف جادة أسئمة يثير قد التخصيص ىذا فإف ذلؾ كرغـ الظركؼ، ىذه ظؿ في المساىميف لصندكؽ بالسيكلة
 1.المشتركيف بمصالح الإضرار مخاطر

 التكافمي: التأميفأىـ المخاطر التي تتعرض ليا مختمؼ صناديؽ شركات  جدكؿ يكضح فيما يميك 
 مختمؼ الصناديؽ لمتأميف التكافمي تواجو التي المخاطر فئاتيوضح  (01-02رقـ ) الجدوؿ

 المساىميف صندوؽ صندوؽ المخاطر لممشتركيف المخاطر فئات
 مخاطر المخصصات والاحتياطات
مخاطر التقدير دكف المستكل 

كتجارب  التأميفلمطمكبات 
 التغطيات غير المكاتية

معرض لمخسائر  2العاـ كافؿالت
جراء أحداث عشكائية مثؿ 
التيديدات الطبيعية، الحرائؽ، 
كالتمكث كالجريمة، كالحرب، 

  كالإرىاب.
معرض لمخسائر  3التكافؿ العائمي

الناجمة عف زيادة المطالبات 

 

                                                           
 .22. ص: 2013الإسلبمية، ، مجمس الخدمات المالية إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ  1
إف برامج التكافؿ العاـ ىي أساسا عقكد ضماف مشترؾ قصيرة الأجؿ )سنة كاحدة في الغالب(، يكفر تعكيضة تعاكنية عند حدكث  2

نكع مف الخسارة. كيتـ تصميـ البرامج لتمبية الاحتياجات لحماية الأشخاص ككيانات الشركات فيما يتعمؽ بالخسارة الجكىرية أك 
ضرر الناتج عف خطر فجائي أك كارثة تتعرض ليا عقارات أك مكجكدات أك ممتمكات المشتركيف. كيتـ تجميع اشتراؾ التكافؿ ال

المدفكعة ضمف صندكؽ المخاطر لممشتركيف حسب مبدأ الالتزاـ بالتبرع لتغطية عناصر مخاطر العمؿ المتأصمة في أنشطتيا 
 التكافمية.

تكفير المساعدة المالية لممشتركيف ك / أك عائلبتيـ في حالة النكبات المتعمقة بالكفاة أك العجز.  يتعامؿ التكافؿ العائمي مع  3
التكافمي الدخكؿ في علبقة طكيمة الأجؿ طكاؿ السنكات التي تـ تحديدىا مع  التأميفكيتطمب عادة ىذا النكع مف التكافؿ مف مؤسسة 

 التكافمي. التأميفت منتظمة باعتباره مشاركة في برنامج المشتركيف، كما يتطمب مف المشترؾ أف يسدد دفعا
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بسبب التغير في نسبة كتكرارىا 
الكفيات كالأمراض كطكؿ 
الأعمار التي كانت متكقعة 
ككذلؾ جراء الأحداث الفجائية 
مثؿ الأكبئة كالحكادث اك 

 اليجمات الإرىابية الكبيرة.
 مخاطر إدارة التكافؿ

مخاطر الإدارة الضعيفة لقبكؿ 
 المخاطر كالمطالبات المدفكعة

يتعرض التكافؿ العاـ كالتكافؿ 
ائمي لمخسائر الناجمة عف سكء الع

كتسعير كقبكؿ المخاطر  اختيار
 كعف التصميـ الخاطئ لممنتج.

 

 مخاطر الائتماف
مخاطر قدرة الطرؼ المقابؿ عمى 
الكفاء بالتزاماتو كفؽ الشركط 

 المتفؽ عمييا.

التعرض لمخاطر عدـ قبض 
الأرباح كاسترداد رأس الماؿ 
المكجكدات المستثمرة، كمستحقات 

كات التكافؿ كاستردادات اشترا
 التكافؿ.  إعادة

التعرض لمخاطر عدـ قبض 
الأرباح كاسترداد رأس الماؿ 
المكجكدات المستثمرة، كرسكـ 
الككالة المستحقة عف 

ات قبضيا كغيرىـ الاشتراك
 1مف الدائنيف التجارييف

 مخاطر السوؽ
مخاطر الخسائر الناجمة عف 
حركة أسعار السكؽ مثؿ التقمبات 

قيمة المكجكدات المؤجرة ) بما في 
في ذلؾ الصككؾ( كانحراؼ نسبة 
العائد المحققة عف النسبة 

 المتكقعة.

تتعمؽ المخاطر بالتقمبات 
الحاضرة كالمستقبمية لقيـ السكؽ 
المتعمقة بمكجكدات بعينيا)عمى 
سبيؿ المثاؿ سعر البضاعة 
لمكجكدات السمـ، القيمة السكقية 
لمصككؾ، القيمة السكقية 

مكجكدات التي تـ شراؤىا لم
لتسميميا لعميؿ مرابحة خلبؿ فترة 
محددة، القيمة السكقية لمكجكدات 

تتعمؽ المخاطر بالتقمبات 
الحاضرة كالمستقبمية لمقيـ 
السكقية المتعمقة بمكجكدات 
بعينيا )عمى سبيؿ المثاؿ 
سعر البضاعة لمكجكدات 

يمة السكقية السمـ، الق
لمصككؾ، القيمة السكقية 
لممكجكدات التي تـ شراؤىا 
لتسميميا لعميؿ مرابحة خلبؿ 

                                                           
إف مخاطر عدـ تسديد قرض تـ سحبو تعد مف ضمف مخاطر الائتماف، لكنيا تقع ضمف الجزء " المحدد" لصندكؽ المساىميف    1

 للؤغراض الرقابية. الشركةفي مؤسسة التكافؿ كالذم لا يحتسب في رأس الماؿ 
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الإجارة( كأسعار صرؼ العملبت 
 الأجنبية. 

فترة محددة، القيمة السكقية 
لمكجكدات الإجارة( كأسعار 

 صرؼ العملبت الأجنبية.
 مخاطر التشغيؿ 

مخاطر الخسائر الناجمة عف 
اجراءات العمؿ الداخمية غير 
 كافية أك غير السميمة مف قبؿ
الأشخاص كالأنظمة أك مف 
الأحداث الخارجية. ككذلؾ فإف 
مخاطر عدـ الالتزاـ بأحكاـ 
الشريعة يمكف أف ينتج عنيا 
خسائر كأيضان عدـ الكفاء 
بالمسؤكليات الاستئمانية 

 لممؤسسة.

خسائر مف تنقية الإيرادات 
المشبكىة بسبب أحكاـ الشريعة 

بسبب  الاسلبمية. الخسائر
)لدل تأكيؿ المخاطر القانكنية 

  المحاكـ لشركط العقد(.

إدارة كنفقات الشراء لتطكير 
عقكد التكافؿ كصيانتيا. 
كيتعمؽ ذلؾ بالمخاطر 
التجارية لأف الصندكؽ لف 
تككف لو التدفقات النقدية 
الملبئمة لمكاجية النفقات 

 التشغيمية.
ككذلؾ عف الخسائر الناجمة 
عف الإىماؿ، أك سكء 
التصرؼ، أك الإخلبؿ 

اجبات الائتمانية في إدارة بالك 
 صندكؽ المخاطر لممشتركيف

 )مخاطر الائتماف( 
 مخاطر السيولة

 الخسائر المحتممة لمؤسسة التكافؿ 
كالناجمة عف عدـ قدرتيا إما عمى 
الكفاء بالتزاماتيا أك عندما تمكؿ 
الزيادة في المكجكدات عند 
استحقاقيا دكف تتحمؿ تكاليؼ أك 

 خسائر غير مقبكلة.

تكاليؼ إضافية ناتجة عف 
الحصكؿ عمى أمكاؿ اضافية 

في السكؽ اك  التأميفحسب قسط 
مف خلبؿ بيع المكجكدات الذم 
يؤثر فب الكقت نفسو عمى عممية 
الشاممة لتككيف المخصصات 
الملبئمة في صندكؽ المخاطر 

 لممشتركيف.

عف  ضافية ناتجةإتكاليؼ 
الحصكؿ عمى أمكاؿ إضافية 

ي السكؽ ف التأميفحسب قسط 
أك مف خلبؿ بيع المكجكدات 
الذم يؤثر في الكقت نفسو 
عمى العممية الشاممة لتككيف 

 رأس الماؿ الاحتياطي.

 . 32-30 ، ص ص:مرجع سبؽ ذكره، متطمبات الملاءة لمتأميف التكافمي ،11المعيار رقـ  المصدر:
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 المخاطر المالية قياس طرؽ  طمب الثالث:الم
 الأمكاؿ مقدار تقريبنا تعرؼ أف يجب ،التي سبؽ الاشارة الييا سابقان  مخاطر تكاجو أنيا الشركة تدرؾ عندما

 تحميؿ إجراء إلى تحتاجفيي  ،تعرضاتيا بقياس تبدأ أف يجب ،ذلؾ إلى لمكصكؿ. طراخملم تعرضيا التي
 المخاطرة في الرغبة لبمكرة أساسية ىذه القياس عممية تعدك  ،تقريبنا يكـ كؿ السكؽ في تحدث التي الصغيرة لمتغيرات
دارة ،لمشركة كتقسـ مقاييس المخاطر الى قسميف:  ،المخاطر لبيانات مشتركة لغة كتكفير اليكمية التعرضات كا 

 تعتمد التي المقاييس - كالمكضكعية - المتقدمة كالإحصاءات الرياضيات تتضمف التي المقاييس - مقاييس كمية
 يمي: كىي مبينة كما كالحدس الخبرة عمى
 الطرؽ الكمية لممخاطر  .1

 :عمى القائمة تمؾ ذلؾ في بما المخاطر، لتحديد الرياضية الإجراءات مف مجمكعة استخداـ يمكف
 .القصكل الخسارة ،(VaR) لمخطر المعرضة القيمة السيناريكىات، تحميلبت،، إحصائيات

 الطريقة الاحصائية  .1.1
 يحدث قد ما كصؼ بيا كيقصد الأحداث لكقكع مفترضة أنماط باستخداـ الإحصائية المقاييس حساب يتـ

 ىذه تعتمد. مختمفة زمنية نقاط في الشركة تكاجييا قد التي لممخاطر تقدير إعطاء كبالتالي المستقبؿ، في
 الثقة مستكيات" تطبيؽ يمكننا ،التكزيع بمعرفةك . الأحداث تكزيع شكؿ حكؿ الافتراضات عمى المقاييس

س الإحصائية في التعبير عف كمف أدؽ المقايي .1لمنتيجة تقدير عمى كالحصكؿ ،٪99 أك٪ 95 مثؿ ،"الإحصائية
 .اترتباطالاك  الانحراؼ المعيارم نجد الخطر
 طريقة التحميلات .2.1

 يمكف ما عمى تركز كلكنيا المستقبؿ في يحدث أف يمكف لما افتراضات عمى الأساليب ىذه تعتمد لا
 مبمغ في( النقصاف أك) بالزيادة الطريقة ىذه تتنبأ أف يمكف ،المثاؿ سبيؿ عمى. معيف مكقؼ في فقده أك اكتسابو
 2.خاصة معينة حالة في الماؿ مف معيف

 
 

                                                           
1 Erik Banks and Richard Dunn, Practical Risk Management An Executive Guide to Avoiding Surprises and 

Losses, Wiley finance, 2003, P: 61. 
2 Mahmood B RidhaLoay Alnaji, The Methods of Measurement and Analysis of Risks in Businesses: A Case Study 

on the Jordan Valley Authority, IISTE journals, Vol.3, No.2, 2013, P:62. 



 التكافلي التأمينالمخاطر المالية و  :الفصل الثاني

 

~ 83 ~ 
 

 طريقة السيناريوىات .3.1
 أم" لك ماذا"  أسئمة مف سمسمة خلبؿ مف السكؽ سمكؾ حكؿ الافتراضات مف المزيد الطريقة ىذه تستخدـ

 ،ات التي تحدث عمى النتائج نتيجة تغيير في قيـ المدخلبتالتأثير لعمؿ تكقعات دقيقة كمعرفة  ،ما مكقؼ إعطاء
 عمؽ تحديد كىذا مف أجؿ. السيناريك عمى بناءن  خسارتو أك ربحو سيتـ ما حكؿ افتراض كؿ تعرض لذلؾ كنتيجة

 2.كالعائد ستثمارللب المطمكب الحجـ ضكء في 1السيناريك
 (VaR) لمخطر المعرضة طريقة القيمة .4.1

 يتـ لف مسبقنا محدد زمني أفؽ مدل عمى خسارة أسكأ تكضحك  ،المخاطر لقياس دـتستخ منيجيةىي  
 المئكية النسب فحص عمى لممخاطر المعرضة القيمة قياس عتمد، بمعنى أخر ي3الثقة مف معيف بمستكل تجاكزه
. تفسيره يسيؿ كاحد رقـ ىذا عف ينتج. المالية السكؽ متغيرات بسبب لمشركة السمبية المخاطر كيمخص ،لمتكزيع
 رأس كفاية متطمبات كتحديد المخاطر إدارة مثؿ التطبيقات مف كاسعة مجمكعة لممخاطر المعرضة القيمة تتضمف
 طريقة) المعممية الطرؽ كىما مجمكعتيف، إلى المستخدمة لمخطر المعرضة القيمة طرؽ تصنيؼ يتـ، ك 4الماؿ
 .5(كارلك مكنت محاكاة طرؽ ،التاريخية المحاكاة) معممية غير كالطرؽ( المشترؾ التبايف – التبايف
 طريقة الخسارة القصوة .5.1

 لأف نظرنا 6.الخطر عكامؿ بيف اترتباطالا الاعتبار في الأخذ دكف ،الأسكأ السيناريك لتحديد منيجية ىك
 خسارة رقـ يعطي لمخسارة الأقصى الحد فإف ،المحفظة في المتكقعة المخاطر مف يقملبف عادةن  العامميف ىذيف
 مف فئة لكؿ السيناريك صدمات مف سمسمة عف ةمجالنا لمخسارة الأقصى الحد المقياس . يأخذ(VaR) مف أكبر
 مبمغ عمى لمحصكؿ معنا كيجمعيا( الاتجاىية الفائدة سعر كمخاطر ،العممة تقمب مخاطر مثؿ) المخاطر فئات
 أم الشركة تضع لا ،معنا المتغيرات ىذه إضافة خلبؿ مف. الشركة مستكل عمى أك القسـ مستكل عمى خسارة

 7.بالفعؿ يحدث حدث ما أسكأ أف فقط تفترض إنيا - اترتباطالا حكؿ افتراضات
 

                                                           
1
 عمؽ السيناريك يعني الحد الأقصى لعدد السيناريكىات التي يمكف أف تنتمي إلى نفس المجمكعة الكظيفية.  

2
 Erik Banks and Richard Dunn, Op Cit, 2003, P:62. 

3
 Mahmood B RidhaLoay Alnaji, Op Cit, 2013, P:62. 

4
 Erik Banks and Richard Dunn, Op Cit, 2003, P:62. 

5
 Mahmood B RidhaLoay Alnaji, Op Cit, 2013, P:62. 

6 Gerold Studer, Maximum Loss for Measurement of Market Risk, A dissertation submitted to the swiss federal 

institute of technology zurich for the degree of Doctor of Mathematics, SWISS, 1997, P: 23. 
7
 Erik Banks and Richard Dunn, Op Cit, 2003, P:63. 
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 الطرؽ النوعية أو الذاتية لقياس المخاطر .2
 تفشؿ عندما ىذا يحدث قد. لممخاطر التعرض لتحديد الكمية الطرؽ استخداـ فييا يمكف لا أكقات ىناؾ

 سمكؾ عف يكفي ما يُعرؼ لا عندما أك المختمفة السكؽ أحداث ظؿ في يحدث أف يمكف ما كصؼ في الصيغ
 تقنع أف تحاكؿ ألا فيجب ،"بدقة" المخاطر قياس تستطيع لا الشركة كانت إذا. العممية أك السكؽ أك الأصؿ
 لما تقدير لتطكير كالحدس الخبرة باستخداـ - ذاتي نيج تطبيؽ الأفضؿ مف ،لذا. ذلؾ عمى قادرة بأنيا نفسيا
 ،معينة عتبات إلى المعاملبت حجـ يصؿ عندما أنو التأميفشركة  درؾت قد ،المثاؿ سبيؿ عمى. يحدث أف يمكف
 كبالتالي - ذلؾ إلى كما ،التأكيدات في البشرية كالأخطاء ،النظاـ في طك ضغ مف إضافية تشغيمية مخاطر تنشأ
 . التكزيع أك الصيغة مف بدلان  التجربة ىذه عمى بناءن  تعرضو يقدر قد

ا يمكف  أك الزبكف ملبءمة مخاطر أك القانكنية المخاطر مثؿ مجالات عمى الطرؽ الذاتية تطبيؽ أيضن
 أف يمكف التي المجالات ىي ىذه ،الكاقع في. المالية النمذجة مع بسيكلة تتناسب لا كالتي ،التشغيمية مخاطر
 معالجة سيتـ ككيؼ سيحدث تعرض أم كاف إذا ما عمى كبير بشكؿ البشرم كالسمكؾ الإجراءات فييا تؤثر

ا يمكف. التعرض  الشركة تحسب قد ،المثاؿ سبيؿ عمى. الرياضية الطرؽ لتجاكز الذاتية الطرؽ استخداـ أيضن
 1.الائتماف مخاطر

 كعيكب كؿ طريقة.كالجدكؿ المكالي يمخص أىـ الطرؽ لقياس المخاطر مع ذكر مزايا 
 (: ممخص لأىـ طرؽ قياس المخاطر02-02الجدوؿ )

 عيكبيا مزاياىا الطريقة النكع
 المقاييس الرياضية

 )الكمية(
فعالية في تقدير التعرض لممخاطر التي  - الإحصائية

 تتغير خلبؿ الزمف
ممكنة التطبيؽ عمى أنكاع مختمفة مف  -

 الإئتماف كمخاطر السكؽ المخاطر

يعتمد عمى الافتراضات حكؿ  -
 الأصكؿسمكؾ أسعار 
تككف  كالتكزيعات التي قد لا

 دائما دقيقة
يمكف تطبيقيا في حساب  لا - سيمة )بسيطة( الكضع كالتطبيؽ - التحميمية 

 كؿ التعرضات لممخاطر
غير ممكنة الاستخداـ لتقدير  -

 التعرض المستقبمي لممخاطر

                                                           
1
 EBID, P: 63. 



 التكافلي التأمينالمخاطر المالية و  :الفصل الثاني

 

~ 85 ~ 
 

لمجمكعة مف تتيح معمكمات عف خطر  - السيناريوىات 
التدفقات الخارجة عممية كممكنة 
التطبيؽ في المعاملبت المنفردة كما في 

 المحافظ المالية
لا تترؾ اية افتراضات بخصكص  -

 الاحتمالات
تترجـ بشكؿ مفيكـ )أرباح كخسائر  -

 مثلب(.
عممية عمى مجمكعة مف المخاطر  -

 الائتمانية كالسكقية كمخاطر السيكلة

 صعبة التطبيؽ -

المعرضة القيمة  
 لمخطر

يتيح كيسمح تجميع المخاطر عبر  -
 المحافظ

يعتمد عمى الافتراضات  -
 اترتباطالابخصكص التقمب، 

 كمجالات الثقة كافؽ التسييؿ.
تفشؿ في التعرؼ عمى ما  -

يمكف اف يحدث في الحالات 
 القصكل

 صعبة التطبيؽ كالتنفيذ. -
قابمة لمتطبيؽ فقط في حالة  -

المحافظ التي يتـ تقييميا 
 -mark- toكتسكيتيا بحسب 

market 
 الخسارة القصوة 

 
 
 
 

  

يكفر منيجية تجميع عبر المحافظ  -
 كدرجات المخاطر

متحفظة جدا لأنيا تتجاىؿ  -
 كمجالات الثقة. اترتباطالا

قابمة لمتطبيؽ فقط في حالة  -
المحافظ التي تقييميا كتسكيتيا 

 بحسب السكؽ.
الطرؽ النوعية ) 

 الذاتية(
يكجد مداخؿ  يمكف اف تستخدـ عندما لا - 

)مقاربات( كمية كمناسبة، اك لتجاكز 
النتائج الكمية )لتأكد النتائج التي 

داـ الاساليب الكمية خحصمنا عمييا باست
 مثلب أك لرفضيا(

 

 ,t,Op Ci Erik Banks and Richard Dunn ,2003    صذ :
P:64. 
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 المبحث الثالث: إدارة المخاطر المالية في شركات التكافؿ
 بشأف مناقشة المبحث ىذا التكافؿ، يقدـ يا شركاتيالتي تكاج المخاطر التكافمي كأنكاع التأميفمناقشة  بعد

مف خلبؿ بياف جممة مف الاجراءات التي مف شأنيا أف تساعد شركات  .التكافؿ في شركات المخاطر إدارة
 :فيما يميمخاطرىا، كىي ديد كالتحكـ كالمراقبة كالافصاح عف التكافمي في تح التأميف

  المخاطرة إدارة  مفيوـ :الأوؿالمطمب 

دارتيا فبينما يعالج قياس المخاطر    1إلى ىذه المخاطر، حجـ التعرضىناؾ فرؽ بيف قياس المخاطر كا 
إلى  عممية التكصؿإلى مفيوـ إدارة المخاطر يرجع   2.المعيارم عف النتائج السابقة الانحراؼباحتساب عادة 

كالحد مف تكرار حكادثو كالتقميؿ مف حجـ الخسائر التي تترتب عمى ذلؾ مما المخاطرة كسائؿ محددة لمتحكـ في 
لتحديد كتقييـ الخسائر  «منتظمة»ممية نظامية أك ىي ع  3عند صاحبو.المخاطرة يترتب عميو تخفيض درجة 

كتنفيذ أنسب الكسائؿ لمكاجية ىذه  اختيارك  كالشركاتة عف تحقؽ المخاطر التي تصيب الأفراد مالمادية الناج
  4الخسائر.

 طرؽ أو تقنيات إدارة المخاطر .0
دارة  التأميفىناؾ شبو إجماع بيف الباحثيف في مجالات  تشمؿ  المخاطرةعمى أف تقنيات إدارة المخاطرة كا 

 أربع تقنيات
 عرض تقنيات إدارة المخاطر .1.1

 5:المكالي أربعة تقنيات لإدارة المخاطريكضح الشكؿ 

 

                                                           
 .30، ص: 2003، مرجع سبؽ ذكرهطارؽ الله خاف ك حبيب أحمد،  1
 .28، ص: المرجع أعلاهنفس  2
 . 51، ص: 1974 ،4، دار النيضة العربية، الطبعة الأصوؿ العممية والعممية التأميفالمخاطرة و عبد الله سلبمة،  3
، ص: 2009، ، دار اليازكرم العممية لمنشر كالتكزيع الأردفالتأميفادارة المخاطرة و أبكبكر عيد أحمد ك السيفك كليد إسماعيؿ،  4

49. 
 .22ص:  ،2015سنة  ، مرجع سبؽ ذكره،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  5
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 المخاطرة : يوضح تقنيات إدارة (07-02)الشكؿ رقـ 

 
 .22ص:  ،2015سنة  ، مرجع سبؽ ذكره،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  :المصدر

 اطرخم.  شرح تقنيات إدارة ال 2.1
 :مختصر لمتقنيات الأربعكفيما يمي شرح 

 «Avoidance Risk»المخاطرة تجنب  .1.2.1
كىك  1،لعدـ الرغبة في مكاجية خسارة معيف قبكؿ خطر معيف، كينشأ ذاؾ أحيانايرفض الفرد أك المنشاة 

إلا أنو يعتبر غالبا  -نظريا–أبسط تقنية كيؤدم إلى تخفيض فرصة الخسارة إلى حد العدـ. كرغـ فائدة تجنب 
  بديلب غير مرغكب فيو لأنو ضياع الفرص.

 

 

 

 
                                                           

، سنة 07، مجمة الباحث،جامعة قاصدم مرباح، كرقمة، عدد إستراتجية إدارة المخاطر في المعاملات الماليةبمعزكز بف عمي،  1
 .335، ص: 2007/2009
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  «Loss Control»مراقبة الخسائر .2.2.1

أك حتى نقمو، مف الممكف اتخاذ تدابير تخفض مف الخسارة المرتبطة بو المخاطرة عندما يستحيؿ تجنب 
حالة الرقابة  المخاطرة فيلأف المخاطرة كىذا يطمؽ عميو بالرقابة عمى الخسارة، كىي تختمؼ عف حالة تجنب 
 1.المخاطرة يعني أف الفرد أك المنشأة تقدـ عمى العمميات المتضمنة ليذا النكع مف 

 «Risk Retention» المخاطرة الاحتفاظ ب .3.2.1
لمخطر  الشركةكيقصد بيا قبكؿ الفرد أك « Risk Assumption» المخاطرةكيطمؽ عميو أيضا افتراض  

في حالة أدراؾ » كيمكف أف يككف بشكؿ مخطط 2،المعرض لو كاستعداده لتحمؿ نتائجو مف خسائر مالية
كف أف يككف ، كما يم«كجكد بدائؿ أك تياكناأك عدـ المخاطرة بسبب ب»أك بشكؿ غير مخطط « المخاطرة

أك غير ممكؿ. « المخاطرة الاحتفاظ بأمكاؿ  كأرصدة  لمكاجية الخسائر في حالة تحقؽ »الاحتفاظ بو ممكلان 
، القدرة عمى تكقع الخسائر المخاطرةنجد تكافر المكارد المالية لمكاجية تبعات  المخاطرة كمف محددات الاحتفاظ ب

مكانية كضع      3برامج لإدارة المخاطر كالتي عادة ما تككف جد مكمفة.كا 
 «Risk Transfer»المخاطرة « نقؿ»تحويؿ   .4.2.1

 4، منيا:المخاطرةكتكجد عدة أشكاؿ لتحكيؿ 
 الطرؽ التعاقدية  .1.4.2.1

أك جزء منو مف  المخاطرة تمؾ العقكد التي تستخدـ لتحكيؿ أك نقؿ  المخاطرةيقصد بالطرؽ التعاقدية لنقؿ 
« Hold-Harmless Agreement»احد طرفي العقد إلى طرؼ الآخر، كلعؿ أىـ مثاؿ عنيا الاتفاقية التعكيضية 

بتحكيمو إلى طرؼ أخر ليتحمؿ مسؤكلية مكاجية الخسائر أك  المخاطرةكىي مف الآليات المستخدمة في تجنب 
كىدؼ الاتفاقية ىك تحديد الطرؼ الذم يتكلى سداد مستحقات الخسائر دكف  .المخاطر التي يقبؿ بالاحتفاظ بيا

تحديد لممبالغ المطمكبة، كتطبؽ ىذه الاتفاقيات ضمف عقكد أحرل، كمف أمثمتيا في عقكد الإيجار حيث يشترط 
بنقؿ يقكـ المستأجر  هأصابيـ مكركه كبدكر  إذاالمؤجر عادة عدـ تحمؿ ما يمحؽ مف أضرار لضيكؼ المستأجر 

                                                           
 .23ص:  ،2015سنة  ، مرجع سبؽ ذكره،التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  1
 .69،  ص: 2009 ،مرجع سبؽ ذكرهأحمد عيد أبكبكر ك كليد إسماعيؿ السيفك،  2
 .24ص:  ،2015سنة   ،مرجع سبؽ ذكره، التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز،  3
 .26-24نفس المرجع أعلبه، ص ص:  4
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مثلب تعرض الأصؿ المؤجر لخطر »مجمكعة مف المخاطر إلى المؤجر خاصة ما تعمؽ بصمب الأصؿ المؤجر 
، كما أف ليا تطبيقات في عقكد البناء كعقكد النقؿ كغيرىا، «الحريؽ أك الفناء أك النقص الكبير في قيمتو السكقية
 كفي جميع تمؾ العقكد تككف الاتفاقية بمقابؿ ضمني. 

 «Incorporation»النشاط في إطار مؤسساتي ىيكمة   .2.4.2.1
إلى جيات أخرل. فالشركة ذات  المخاطر تساعد الصيغة القانكنية التي يييكؿ بيا النشاط عمى تحكيؿ

شركات الأشخاص عمكما، إذ أف عف شركة التضامف ك المخاطرة المسؤكلية المحدكدة تختمؼ مف حيث تحمؿ 
كيترتب عف ذلؾ أف معظـ المخاطر يتحمميا الشركاء، كمثاؿ ذلؾ  المسؤكلية في شركات الأشخاص غير محدكدة

شركة التضامف حيث يحجز القانكف ممتمكات الأشخاص المتضامنيف في حالة إفلبس الشركة في حيف أف 
الخسائر تجاه دائنييـ إلا في  «الملبؾ»لا يتحمؿ الشركاء »ككما يدؿ اسميا » الشركة ذات المسؤكلية المحدكدة 

خر يمكف أف تتحمؿ آبمعنى  .كؿ شريؾ في رأس الماؿ دكف أف تطاؿ الخسارة أملبكيـ الشخصية حدكد حصة
نيابة عف  «كالخسائر كالإفلبس كحكادث المسؤكلية المدنية» المخاطر «مف خلبؿ شكميا القانكني»الشركة 
 كلعؿ تكمفة النقص في العائد عمى رأس مالو المستثمر.  .الشركاء
 «Diversification»التنويع   .3.4.2.1

فيمكف مثلب لشخص بناء محفظة « غير المنتظمة»التنكيع عمى التغمب عمى المخاطر الخاصة  يساعد
 تـكبيذه الطريقة يقكـ بتحديد مخاطر الشركتيف، فمك  ،فاشركة نفطية كشركة طير  أسيـية مككنة مف استثمار 

رباح الشركة ػأب والتي يمكف تعويضيا فاالطير فترض أف أسعار النفط ارتفعت فيذا يعني خسائر عمى شركات ا
 .غيره أككقد يككف جغرافيا »مف قطاع  أكثرفي  ستثمارالا»كالتنكيع قد يككف قطاعيا  . النفطية
 «Hedging»التحوط   .4.4.2.1

التقميدم  التأميفضدىا مف خلبؿ  التأميفكالتي لا يمكف »تتضمف عممية التحكط نقؿ المخاطر المضاربية 
كقد يككف  إلى طرؼ ثالث مف خلبؿ إبراـ صفقة تجارية تتميز_عادة_ بدرجة عالية مف التقمب السعرم،» 

لو صفة تحقيؽ حالة  ،إبراـ الصفقة رفا أخر خارج إطار المتعامميف فيالطرؼ الثالث ىك المضارب نفسو أك ط
 التحكط.
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كيعرؼ التحكط عمى أنو استخداـ أداة مالية أك أكثر لتقميؿ التقمبات في القيمة العادلة أك في التدفقات 
النقدية في بنكد الميزانية، بحيث تتعادؿ الآثار الناتجة عف الأداة المستخدمة لمتحكط مع الأداة المتعمقة بالأداة 

 الأصمية. 
  التأميف  .5.4.2.1

لدكه كأىميتو، إلا أنو  المخاطرة تقنية مستقبمية بذاتيا في التعامؿ مع يفالتأمرغـ أف بعض الباحثيف يعتبر 
كما يترتب »رل، حيث يقكـ الذم يخشى خطر ما إلى جية أخ المخاطرةفي حقيقة ليس إلا إحدل طرؽ تحكيؿ 

 التأميفأم شركة » المخاطرة بتحكيمو إلى طرؼ أخر لديو الاستعداد لمتعامؿ مع ذلؾ « عف حدكثو مف خسائر
 1مقابؿ قسط.»

ىك أف يتفؽ طرؼ معرض لمخطر مع طرؼ أخر كعمى سبيؿ الإجماؿ لما تقدـ فتحكيؿ أك نقؿ المخاطر 
كدفعو عنو نظير مقابؿ معيف متفؽ عميو يدفعو الطرؼ الأكؿ  المخاطرةلديو القدرة كلاستعداد عمى درء ىذا 

أك أثره بقدر ما ىي كسيمة لتحديد الكجية  المخاطرةلا تؤثر عمى  المخاطرة أف تقنية نقؿ  2لمطرؼ الثاني.
مف جيات أخرل تقكـ بتحكيؿ  المخاطرةالأنسب التي لدييا الاستعداد لتقبؿ الخسائر المالية المترتبة عف كجكد 

، كيتجمع لدل ىذه الييئات مجمكعة مف المخاطر المتشابية مما يمكنيا مف التعامؿ معيا كفؽ طرؽ المخاطرة
  كغيرىا. التأميف، كمف أمثميا صناديؽ التحكط كشركات عممية سميمة
حد أ التأميفكيعتبر  المخاطرة أربع تقنيات، مف بينيا تحكيؿ  المخاطرةستخمص مما سبؽ أف لإدارة كالم

كالذم يككف الفرد فيو غير مسئكؿ عف كقكعو كىنا مكضكع الدراسة  المخاطرةالعناصر المستخدمة في تحكيؿ 
دارتيافالمخاطر المضارب  التأميفكبالتالي فأخطار المضاربة لا تعني  ية كا 

  المخاطر بإدارة المتعمقة التكافؿ شركات خصائص .2
 يعتبر لذا. المشتركيف مخاطر تجميع عند الإسلبمية الشريعة بمبادئ الالتزاـ إلى التكافؿ شركة تيدؼ

  يككف أف الضركرم كمف الشركة، لعمميات ضركريا أمرا الإسلبمية الشريعة مبادئ تطبيؽ
 . المبادئ بيذه الالتزاـ ضماف في لممساعدة شرعية رقابة ىيئة بالشركة

                                                           
 .26ص  ،2015، سنة مرجع سبؽ ذكره، التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوعبد الكريـ قندكز، 1
 .74، ص: 2009، مرجع سبؽ ذكرهأحمد عيد أبكبكر ك كليد إسماعيؿ السيفك،  2
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 تعرض تجميع عمى ينطكم كمييما أف حيث التقميدم التأميفك  التكافؿ شركات بيف الشبو أكجو بعض ثمة
 الذيف ليؤلاءالمساعدة  تقديـ بيدؼ مؤكدة، كغير معينة مستقبمية أحداث في لممخاطر المشاركيف مجمكعة
 التقميدية التأميف شركات  مع التكافؿ شركات تتشابو الخصكص، كجو عمى. الأحداث ىذه لكقكع يتعرضكف
 بعضيـ يؤمنكف فيـ كبالتالي بشكؿ جماعي الأمكاؿ أصحاب ىـ الكثائؽ حممة أف في التكافمي أك التبادلي
 عمى كىذا. قانكني كياف خلبؿ مف ذلؾ كاف  إذا حتى التأميف لمخاطر جماعي بشكؿ يعرضيـ مما البعض،
 باف الثاني الاتجاه عمى أما اشتراؾ، مف إليو المحتاج  بالجزء تبرع ىك لممحفظة يقدـ ما يعتبر الذم الاتجاه

 شركات عف جكىريا التكافؿ شركات تختمؼ. لممحفظة تككف الممكية سكؼ فاف لممحفظة كمو بو متبرع الاشتراؾ
 التأميف ليـ يقدـ الذيف الكثائؽ حممة عف منفصؿ التأميف مخاطر يتحمؿ الذم الكياف  أف في التقميدية التأميف
 تاـ انفصاؿ ىنالؾ التكافؿ حالة في انو في يتمثؿ التقميدية التأميفك  التكافؿ شركات بيف جكىرم  اختلبؼ ىنالؾ

  خصائص المنتجات بعض كفي انو الا. الصككؾ لحممة الناشئة كالمخاطر التكافؿ شركة مخاطر بيف ما
 التقميدية التأميف  شركة مع الخصائص بعض تتشارؾ التكافؿ شركة فاف( العائمية المنتجات في عمكما) يةالتأمين
 مف فرد لكؿ  المشتركيف صندكؽ مساىمات بعض تجميع يتـ حيث ادخارية منتجات تكفير حيث مف

 1.المساىميف
 التأميف  شركات عف تختمؼ مشغؿ ذات مختمطة كيانات بكصفيا إنشاؤىا يتـ التي التكافؿ شركات اف
 تطبيؽ بسبب كذلؾ -بالشركة المخاطر 2حدكث احتماؿ عمى تؤثر كالتي - عدة جكانب في التقميدية التبادلي
 التقميدم التأميف  نظامي في 3المصالح،  أصحاب أكضاع في الاختلبفات أف. الاسلبمية الشريعة مبادئ

 الطريقة عمى تبعات لا كيككف  المختمفة بأنكاعيا المصالح لأصحاب المخاطر حدكث مدل عمى تؤثر كالاسلبمي

                                                           
 .4: . ص2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، التكافؿإدارة مخاطر شركات  ،14أنظر المعيار رقـ  1
المصطمح تأثير المخاطر" في ىذا السياؽ يشير إلى مكقع المخاطر داخؿ ىيكؿ شركة التكافؿ، أم الصندكؽ المنفصؿ الذم  2

 حاؿ حدكثيا. سيعاني مف تأثير المخاطر 
3
 سبيؿ عمى ذلؾ، في بما التكافؿ، لشركة الفعاؿ التشغيؿ في ليـ مصمحة الذيف الأشخاص إلى يشير" المصالح أصحاب المصطمح 

 صندكؽ كأصحاب المشاركيف استثمار صندكؽ أك/  ك المشاركيف مخاطر صندكؽ في المساىمكف المشارككف  الحصر، لا المثاؿ
 الرقابية يئاتكالي( الإسلبمية الأمة لاسيما) الإسلبمي كالمجتمع كالمكظفيف الإدارة  الآخريف المصمحة أصحاب كيشمؿ. المساىميف
 . كالمالية كالاقتصادية  كالمحمية الكطنية الأنظمة في التكافؿ شركات دكر عمى بناء كالحككمات،
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 المشاركيف مصالح لا تتعرض التي المخاطر  مف التخفيؼ كسائؿ تككف كقد. المخاطر ىذه لإدارة المستخدمة
 . المصالح تتعارض كقد العكس، أك المساىميف،  مصالح عمى المخاطر ىذه تأثير مف التخفيؼ في فعالة غير

 في يضع آف يجب التكافؿ شركة كتعيدات التكافؿ مشغؿ مف كؿ ينشؤه الذم المخاطر إدارة إطار إف
  بيف الفصؿ إف. الاسلبمية الشريعة مبادئ تطبيؽ عمى المبنية المصمحة أصحاب بيف العلبقات الاعتبار
 صندكؽ ككذلؾ  المخاطر لممشتركيف صناديؽ مف أكثر أك صندكؽ بيف التكافؿ شركة في المكجكدة الصناديؽ
" صندكؽ كؿ مف لممستفيديف  المنفصمة الحالة يعكس المشتركيف اتاستثمار  صناديؽ مف صندكؽ كأم المساىميف

 الصناديؽ مستكل عمى المخاطر إدارة  مسائؿ المعيار ىذا كيتناكؿ. التكافؿ بشركة التشغيمية الأنشطة في
 أنكاع ذلؾ في بما المصمحة أصحاب  نكاعأ مف نكع كؿ ايل يتعرض التي المخاطر إلى بالنظر المنفصمة
   1.المصالح أصحاب ليا يتعرض التي المختمفة المخاطر

 الاكتتاب  مخاطر جماعي بشكؿ التكافؿ بشركة المشتركيف مخاطر صندكؽ في المشترككف يتحمؿ بينما
 ستثمارالا مخاطر المشتركيف استثمار صندكؽ في المشارككف كيتحمؿ المشتركيف مخاطر بصندكؽ الخاصة
 في مختمفة قطاعات لإدارة الائتمانية  المسؤكلية لديو التكافؿ مشغؿ فإف المشتركيف، استثمار بصندكؽ الخاصة
 . )*(المصمحة أصحاب بمصالح المتعمقة الشركة

 العجز حالات أك الخسائر عف الشريعة بمكجب تعاقديا مسئكلا ليس التكافؿ مشغؿ  اف مف الرغـ كعمى
 عف تنتج خسائر أية باستثناء المشتركيف، مخاطر صندكؽ أك المشتركيف استثمار صندكؽ  منيا يعاني التي

 يجتيد أف التكافؿ مشغؿ مف تتطمب الائتمانية المسؤكلية ىذه فإف سمككو، سكء عف أك التكافؿ  مشغؿ إىماؿ
 حجـ  بإدارة التكافؿ مشغؿ يقكـ المثاؿ، سبيؿ فعمى. الصناديؽ تمؾ في المشتركيف مصالح بخدمة كيمتزـ

 جميع  الصندكؽ قدرة عمى الحفاظ بيدؼ المشاركيف عف نيابة المشتركيف مخاطر صندكؽ في المخاطر
 ممكيتيـ خلبؿ  في الالتزامات أداء عمى  مف) المساىميف تعرض دراسة التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف كما. الأكقات

                                                           
 يدار. سياقو في كؿ الإسلبمية، الشريعة لمبادئ اكفق كالمشاركيف المساىميف ممكية حصص إلى ىنا" المستفيد" يشير مصطمح  1

 التي لمشريعة اكفق الصندكقيف ىذيف أصحاب المشاركيف، لمصمحة المشاركيف اتاستثمار  كصندكؽ المشاركيف مخاطر صندكؽ
 ىذا بمكجب مصمحة أصحاب المشارككف ىيبق كلكف الكقؼ نمكذج في الممكية بيعةط تختمؼ) المرابحة أك الككالة نمكذج تعتمد

 (. النمكذج
 إطار كضع عند الاعتبار يف تؤخذ أف يجب كالتي معينيف، مصمحة أصحاب عمى إضافية مخاطر المحمي انكفالق يفرض قد )*(

 .المخاطر لإدارة
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 تسييلبت أم أك قرض  استخداـ يتضمف التشغيؿ نمكذج أف طالما ناتجة، مخاطر لأية( المساىميف صندكؽ في
 1.المشتركيف مخاطر صندكؽ لدعـ السيكلة أك الماؿ رأس لدعـ ككسيمة مماثمة

 التكافمي التأميفالمطمب الثاني: إدارة المخاطر المالية لشركات 
دارة البشرية المكارد كىي ،التكافؿ شركات مخاطر إدارة في ميمة مجالات ثلبث ىناؾ  ستثمارالا كا 
 تتـ أف يجب كالتي ،تكقؼ كبدكف مستمرة عممية ىك لمشريعة الامتثاؿ فإف ،ذلؾ عمى علبكة. لمشريعة كالامتثاؿ

 شركة تتجاىؿ عندما ،ذلؾ كبخلبؼ. الشريعة حددتيا التي الأىداؼ لتحقيؽ التكافؿ مشغؿ أنشطة جميع في
 ،السمعة كفقداف ،الزبائف عدد انخفاض مثؿ المجالات جميع في خسائر ستكاجو فإنيا ،لمشريعة الامتثاؿ التكافؿ
كسيتـ الاقتصار في ىنا عمى إدارة المخاطر المالية في شركات  .كالإفلبس التجارم النشاط فقداف ،كأخيران 

 التكافؿ.
 الاكتتاب إدارة مخاطر .1

 استراتيجية تتضمف كالتي، نمكذجية اختيار طريقة إنشاء خلبؿ مف الاكتتاب مخاطر إدارة تتـ أف يمكف
جراءات الجيد التصنيؼ إستراتيجية تميز أف يجب. معيف مشغؿ أىداؼ مع تتماشى أف كيجب جيدة تصنيؼ  كا 
عطاء مناسب بشكؿ كتقديرىا المخاطر بيف الاكتتاب  مما عاـ بشكؿ أكثر أمكاؿ جمع أجؿ مف ليا دقيؽ سعر كا 

جراءات المخاطر بيف ليا القدرة عمى التمييز تكافؿ شركة تككف أف يجب، العكسي ختيارالا لتجنب. دفعو تـ  كا 
 نظاـ عادة المشغمكف يستخدـ، المكحدة الاكتتاب إجراءات يتضمف الذم، العاـ لمتكافؿ بالنسبة. الخاصة الاكتتاب
 الحالة كانت إذا، ذلؾ كمع. تمقائينا قبكلو يتـ، القياسية بالمتطمبات يفي معيف زبكف كاف إذا. المحكسب الاكتتاب

 أداء فإف، لذلؾ. الزبكف يرفض أك التكافؿ اشتراؾ عمى الرسكـ مف مزيدنا التكافؿ مشغؿ يفرض فقد، المستكل دكف
 قياس عمى بناءن  السعر يحدد الذم ىك الاكتكارم الخبير فإف ثـ كمف الأىمية؛ بالغ أمر الاكتكارم الخبير

 تحديد يتـ لذلؾ كنتيجة كامؿ طبي فحص إجراء ائفالزب مف المشغمكف يطمب، العائمي لمتكافؿ بالنسبة. المخاطر
 2.السعر

 خلبؿ مف التكافؿ إعادة مخاطر بتنكيع التكافؿ مشغمك يقكـ قد، التكافؿ إعادة مخاطر مف لمتخفيؼ
، المناسب التكافؿ إعادة مشغؿ ختيارلا، ذلؾ عمى علبكة. التكافؿ عادةلإ كاحد مشغؿ مف أكثر في الاشتراؾ

                                                           
 .6،  ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ  1

2
 Akhter, W,  Risk Management in Takāful. Enterprise Risk Management, 1(1), 2010,  PP:133-134.  
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دمات المالية كقد اقترح مجمس الخ 1.التكافؿ إعادة لشركات المالية القكة تقييـ التكافؿ مشغمي عمى يجب
التكافؿ القياـ  ة مف التدابير التي بجب عمى مشغؿجمم التأميفإدارة المخاطر لشركات  14الاسلبمية في المعيار 

 يمي: كىي كما الاكتتاببيا مف أجؿ إدارة مخاطر 
 التقميدية،  التأميف بأعماؿ المعرفة إلى بالإضافة معينة معرفة المشتركيف مخاطر صندكؽ تشغيؿ يتطمب -

 صندكؽ فييا يككف التي العقكد قبكؿ لضماف كفحصيا عمييا كالمكافقة للبكتتاب مقاييس كضع يجب حيث
 أعماؿ اكتتاب عممية فإف الشريعة، مبادئ تمبية لضركرة نظرا. فقط لممخاطر مستعدا المشتركيف مخاطر
 المعمكؿ الشريعة متطمبات كافة تمبي المشتركيف إسيامات كمعالجة تحديد أف مف التأكد إلى تحتاج التكافؿ

 . بيا
 التي نكع التكقعات لتحديد بالشركة، التأميف شؤكف خبير بمساعدة مناسبة، آلية كيكثؽ التكافؿ مشغؿ يضع -

 في لممساعدة منتجات، عمى أم المكافقة قبؿ الاعتبار، في الممارسة ىذه نتيجة أخذ كيجب. استخداميا سيتـ
 مدل دراسة بعد إلا المشتركيف صندكؽ مخاطر في قبكلو يمكف لا المخاطر مف جديد نكع أم أف مف التأكد
 . مماثؿ منظكر مف بصكرة منتظمة تقييميا يتـ المعنية المنتجات كأف أسعاره، ملبئمة

 في خبرة تغييرات إدخاؿ في تساىـ التي العناصر تحديد التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف المطالبات خبرة -
 الكفاة فييا حالات بما المشتركيف، مخاطر صندكؽ يغطييا التي لمسياسات كالفعمية المتكقعة المطالبات
 التطكر عمى المقدرة لعكامؿ ليا التكافؿ شركة أنشطة بعض كتتعرض. العائمي لمتكافؿ بالنسبة كالمرض
 تككف أف يجب. التكافؿ شركة مف قبؿ الصادرات عمى التأميف حالة في كذلؾ السياسية المخاطر مثؿ السريع
 في المطالبات تسكية كتكاليؼ المطالبات كعي باتجاىات عمى بالشركة التأميف شؤكف كخبير الاكتتاب إدارة

 في كالتسعير السياسات كصيغ الاكتتاب مقاييس تعديؿ الاحداث يمكف ىذه بمثؿ فييا تتاثر التي الحالات
 . المناسب الكقت

 التفاصيؿ بكؿ اجرائيا يجب كالتي المحددة لمصناديؽ كالمنسكبة المتكقعة لمنفقات اجراء تحميؿ ينبغي كلذا -
 . دكرية بصكرة مراجعتيا يجب كما لمسكؽ منتجات ام اصدار الدقيقة قبؿ

                                                           
1
  Sabirzyanov. R, And Hashim, M.H, Takaful (Islamic Insurance), Risk Management and Maqasid Al- Sharī‘Ah, 

İslam Ekonomisi Ve Finansi Dergisi, 2015/1, P: 211. 
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 التكافؿ مشغؿ يديرىا التي مخاطر المشتركيف لصناديؽ كالاستمرارية التكقؼ معدلات فحص يتـ أف ينبغي -
التكافؿ  مشغؿ لدل يككف قد لذلؾ، ككفقا. المخاطر محفظة بفقداف مؤكدة الاكتتاب مخاطر تككف متى لتحديد
 . التقميدية التأميف شركة مف قؿأ الاكتتاب آداء تقمبات لتحمؿ استعدادا كتخفيض المشتركيف كلاء

 خلبؿ الأعماؿ مف خسائرىا تعكيض إلى التقميدية التأميف شركة تسعى أف المحتمؿ مف أف حيف في -
 عادةلإ أك اضطرار عجز أم أف تعني المشتركيف مخاطر لصندكؽ المشتركة الطبيعة فإف المستقبمية،

 يصبحكف قد الذيف كيشمؿ بعض لممشتركيف المنسكب المستقبمي الفائض مف فقط دفعو يمكف القرض
 مشغؿ يدرس أف يجب. القرض الالتزاـ بسداد مع أك بالفعؿ عجز حالة في الصندكؽ يككف عندما مشاركيف
 عجزا يحمؿ الذم المشتركيف مخاطر صندكؽ إلى مشتركيف جدد بجذب يقكـ أف مناسبا كاف إذا ما التكافؿ

 لدييا المتكفرة الاجراءات الاعتبار في التكافؿ شركة تضع اف الدفع. كيجب مستحؽ قرض لديو الذم أك
 نقص ام بتغطية الخاصة الخطط عمى تشمؿ قد الاجراءات ىذه. التنكع عف المخاطر الناجمة ذهلي لمتصدم

  الملبئمة التسعير إعادة بجانب(.  المبارأة) عنصر ظيكر مف لمتقميؿ محددة زمنية فترة محتمؿ خلبؿ
 لمحصكؿ التكافؿ فرصة إعادة يمثؿ قد. الاكتتاب قكائـ مراجعة. الطكارئ احتياطي استخداـ. لممساىمات

 1. خراتأالمت استرداد فترة خلبؿ الدعـ عمى
 الجغرافية كالمناطؽ المخاطر مف المختمفة الأنكاع بيف تكازف عمؿ عمى قادرا التكافؿ  مشغؿ يككف أف ينبغي -

  صناديؽ تعرض كفحص تحديد التكافؿ مشغمي عمى كيجب. الشركة بتيديد كاحد تركز يقكـ  لا بحيث
 مثؿ) التفادم  خلبؿ مف - الذركة - إلى الكصكؿ مف لمحد خطط ككضع التركز لمخاطر المشتركيف مخاطر
 قد ذلؾ، مف كبدلا. مترابطة غير أخرل مخاطر في التنكيع خلبؿ مف أك (المقدمة الإضافية الأعماؿ رفض
 مخاطر صندكؽ عمى تؤثر قد التي الخسائر تركزات مف الحد بغرض التكافؿ إعادة إلى المجكء يستمزـ

 . المشتركيف
 المخصصات تقدير إدارة مخاطر .2

ىناؾ جممة مف الاعتبارات التي ينبغي عمى مشغؿ التكافؿ القياـ مف أجؿ الادارة السميمة لممخصصات 
الخدمات المالية  مجمسر لشركات التكافؿ الصادر عف إدارة المخاط 14الفنية لشركات التكافؿ كقد بينيا معيار

 يمي:   الاسلبمية كىي كما
                                                           

 .16ص:  ،2013الإسلبمية،  ، مجمس الخدمات الماليةإدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ   1
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جراءات سياسات كضع التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف -  كذلؾ عمييا،  كالمكافقة الفنية المخصصات لتحديد كا 
 صحيحة بطريقة تحديدىا  تـ قد 1العجز  أكجو كأف مناسبة بطريقة تقديرىا تـ قد المخصصات أف لضماف
 العاـ التكافؿ في كفايتيا كمدم المخصصات  لتقييـ عادة المطبقة التقنيات إف. حدكثيا عند عمييا كالتعرؼ
. سنكم أساس عمى الخسائر ككذلؾ السنكية الممغاة المطالبات  تكضيح تشمؿ المدم قصير العائمي كالتكافؿ

 ليذه التكقعات عممية في المستخدمة البيانات كنزاىة جكدة مف تتأكد أف  التكافؿ شركة عمى يجب كما
 . المطالبات

 تمثيؿ عمى  بقدرتيا الفنية المخصصات تحديد في التكافؿ مشغؿ يستخدميا التي الطرؽ تتسـ أف كيجب -
 التطكر احتماؿ مراعاة  مع كالمعقكلة، الحذرة الافتراضات إلى ستنادان ا لممكارد المتكقعة المستقبمية التدفقات
 لا أنيا لضماف بانتظاـ بيا المتعمقة  كالافتراضات المخصصات تقدير طرؽ تقييـ يعاد أف كيجب 2السمبي. 

 . مناسبة تزاؿ
 ،بتككيف المخصصات يتعمؽ فيما كضكحا الأكثر الخطر المخصصات تقدير في النقص يمثؿ قد كبينما -

 مخاطر صندكؽ في المخصصات الملبئمة تقدير في الاخفاؽ بأف كعي عمى التكافؿ مشغمك يككف أف ينبغي
  .المشتركيف مجمكعات بيف المساكاة عدـ في يتسبب قد المشتركيف

                                                           
يشار إلى تككيف المخصصات الفنية في بعض الأكقات باسـ "الاحتياط". قد يسبب ىذا المصطمح خمطا للؤمكر. في مصطمحات   1

المحاسبة، المخصصات الفنية ىي مسؤكلية صندكؽ مخاطر المشاركيف كيتـ إنشاؤىا لتمبية الخسائر المتكقعة )المطالبات(، بينما 
أس ماؿ لصندكؽ مخاطر المشاركيف لتجنب كقكعو العجز بسبب تراكـ حالات العجز. يتـ الاحتياطي ىك الأسيـ المحتفظ بيا كر 

عمؿ المخصصات أيضا داخؿ صندكؽ المساىميف لتغطي النفقات التي يمتزـ بيا الصندكؽ نتيجة التحقؽ مف التعكيض مف 
مى ىذه الحالات. مف المتكقع حدكث المشاركيف، كتطبؽ الاعتبارات المماثمة ع استثمارصندكؽ مخاطر المشاركيف أك صندكؽ 

 حالات العجز مف كقت لآخر، بسبب التقمب الملبزـ للؤحداث المؤمف ضدىا. يؤكد مشغؿ التكافؿ أف مشركع التكافؿ يحتفظ بمكارد 
الحادم رأس مالية لامتصاص حالات العجز المتكقعة بطريقة مناسبة عند حدكثيا تقدـ مؤسسة الخدمات المالية الاسلبمية المعيار 

 عشر مبادئ إرشادية عف القدرة عمى الكفاء في عمميات التكافؿ. 
قد تقدـ بعض السمطات التتظيمية إرشادات عف ماىية الطرؽ التي يجب أف تستخدـ كمع أم نكع مف المنتجات. كقد لا تككف   2

 لأعماؿ، ينبغي ألا تعتمد مشركعاتالطرؽ المحددة مناسبة لظركؼ مشركع تكافؿ ما. لذلؾ، مراعاة لكضعيـ الرأسمالي كخطط ا
 تعتبرىا طرؽ تطبيؽ خلبؿ مف التخصيص تحت ما مخاطر تدير بؿ المخصصات لتحديد كحدىا انكنيةقال الطرؽ عمى التكافؿ
 . لظركفيا كاقعية بالنسبة ةالشرك
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 الدنيا بشأف الحدكد المشتركيف عقكؿ في تكقعات خمؽ بمخاطر كعي عمى التكافؿ مشغمك يككف أف ينبغي -
 في) الاكتتاب تكزيعات لفائض أك( مستثمار الا النكع مف العائمي التكافؿ منتجات عمى) العائد لمستكل
 عمى الأفعاؿ، أك الاقرارات خلبؿ مف سكاء تكافؿ، مشغؿ قياـ حالة كفي(. الحماية نكع مف التكافؿ منتجات
 الاعتبارات تمزـ فقد لممشتركيف، المعقكلة التكقعات ىذه بخمؽ الكثيقة، امتيازات تكضيح عند المثاؿ سبيؿ

. فعمي ضماف أم تقديـ عدـ مف الرغـ عمى التكقعات، ىذه بتمبية التكافؿ شركة التنظيمية أك التجارية المحمية
 تحديد في لممشاركيف المعقكلة التكقعات اعتباره في يضع أف التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف الحالة، ىذه كفي

 لممشتركيف  المعقكلة التكقعات مراعاة يتعيف كذلؾ. كمستقبلب الحاضر الكقت لصناديقو، في الرأسمالي المركز
. التكافؿ لمشغؿ الاكتكارم الخبير مشكرة أخذ كيجب التكزيعات كمستكل المنتج تصميـ عممية تحديد في

 الالتزاـ سياؽ في الاعتبار بعيف أخذه يجب لممشتركيف المعقكلة التكقعات خمؽ فإف ذلؾ، عمى علبكة
 . بالشريعة

 مخاطر تجميع  خلبؿ مف الاكتتاب مخاطر إدارة عمى المساعدة في التكافؿ إعادة التكافؿ مشغمك يستخدـ -
 ذات أعماؿ في الاكتتاب  عمى التكافؿ مشغؿ قدرة إف. مختمفة تكافمي تاميف مؤسسات مف المشتركيف
 جزء عف التخمي في قدرتو عمى جكىريا  تعتمد قد التكرار كقميمة الأثر كبيرة خسارة أحداث تتضمف مخاطر

 فعاؿ كنقؿ مناسبا تسعيرا التكافؿ عادةلإ الفعاؿ  الاستخداـ يتطمب. تكافؿ إعادة لمشغؿ الأعماؿ ىذه مف
 . المطالبات لدفع كفاءة ذات كآلية التكافؿ  إعادة كمشغؿ التكافؿ مشغؿ بيف لممعمكمات
 أنو مف يتأكد  أف المشغؿ عمى فيتعيف المشترؾ، التكافؿ أساس عمى الأعماؿ التكافؿ مشغؿ يقبؿ عندما

 لترتيب القائد يكف لـ لك حتى الكحيد،  المكتتب لككنو مشابية بطريقة للؤعماؿ الأخرل كالمخاطر الاكتتاب يدير
 جكدة بأف كعي عمى يككف أف ينبغي التكافؿ، إعادة أعماؿ التكافؿ مشغؿ ينظـ كعندما . المشترؾ التكافؿ

 يضمف كأف مباشر أساس عمى ينظميا التي للؤعماؿ بالنسبة أقؿ تككف قد عمالوأب المتعمقة المعمكمات كاعتمادية
 1. الأعماؿ ىذه في  أكبر تقمب حدكث احتماؿ مراعاة مع كالتعرضات لممسؤكليات تقييـ إجراء

 السوؽ إدارة مخاطر .3
 ،الفائدة أسعار مخاطر لإدارة إستراتيجيات كضع السكؽ مخاطر إدارة تتضمف ،التقميدم التأميف في
 التكافؿ مشغمك يشارؾ لا. الأسيـ أسعار تقمبات إلى بالإضافة السمع أسعار كمخاطر ،الصرؼ أسعار كمخاطر

                                                           
 .19ص:  .2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ  1
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 شركات أف مف الرغـ عمى ،ذلؾ كمع 1.المخاطر ىذه يكاجيكف لا فيـ لذا ،الفائدة عمى القائمة المعاملبت في
 أف إلى ذلؾ كيرجع. مباشر غير بشكؿ تكاجييا أنيا إلا، مباشر بشكؿ بالفكائد المتعمقة المخاطر تكاجو لا التكافؿ
 تممؾ لا Islamic Business And Financeاختصارا لػػ  (IBF) الإسلبمية كالمالية المصرفية الخدمات صناعة
ا معيارنا  استخداـ يتـ، ماليزيا في، المثاؿ سبيؿ عمى. كمعيار تستخدـ الفائدة تزاؿ الربح، لا سعر لتحديد بيا خاصن

KLIBOR (ككالالمبكر في البنكؾ بيف المعركض السعر )مؤسسات قبؿ مف (IBF )في الربح ىامش لتحديد 
 2.المالية أنشطتيا

 ىذه يستخدمكف الذيف، التقميدييف نظرائيـ مثؿ السكؽ مخاطر إدارة عمى قادريف غير التكافؿ مشغمي
 عمماء لغالبية كفقنا المالية المشتقات ىذه لأف الآجمة كالعقكد كالخيارات المقايضات مثؿ المالية المشتقات
 لتخفيؼ متبادؿ ثنائي تعديؿ 3السكيمـ يقترح، ذلؾ كمع. الإسلبمية الشريعة أحكاـ مع متكافقة غير المسمميف
 أحكاـ مع متكافقة مخاطر إدارة كأدكات العممة مخاطر مف لمتخفيؼ التكافمي كالتحكط العائد معدؿ مخاطر
 التأميفإدارة المخاطر لشركات  14دمات المالية الاسلبمية في المعيار كقد اقترح مجمس الخ .الإسلبمية الشريعة

 4يمي: كىي كما اـ بيا مف أجؿ إدارة مخاطر السكؽالتكافؿ القي ة مف التدابير التي بجب عمى مشغؿجمم
 التي العكائد  لأف السكؽ مخاطر دارةلإ كمناسب مكضكع عمؿ إطار التكافؿ مشغمي لدل يككف أف ينبغي -

 الملبئـ غير الأداء في أك المشتركيف مخاطر صندكؽ في عجز حدكث في تساىـ قد التكقعات عف تقؿ
 . المستثمريف صندكؽ أك المشتركيف استثمار لصندكؽ

 قدرتو إلى استنادا  سياسات تبنييا، ينكم التي ستثمارالا إستراتيجية تحكـ يضع أف التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف -
 لكؿ السكؽ مخاطر قياس يةاستثمار  قرارات أم اتخاذ قبؿ التكافؿ مشغؿ مف يتكقع. التقمبات امتصاص عمى
 الكمي التقدير عممية في لممخاطر التعرضات يراعي أف كيجب. فييا ستثمارللب يخطط استثمار أداة

 السكؽ في اقتصادية تغيرات أم أك ستثمارالا أنشطة في تقمبات أم آثار كتقدير تحديد لضماف لممخاطر

                                                           
1
  Akhter, W, Op Cit, 2010, P: 136. 

2
 Sabirzyanov. R, And Hashim, M.H, Op Cit, 2015,  P: 126. 

3
، البنؾ الاسلبمي لمتنمية، معيد البحث كالتدريب، جدة، السعكدية، التحوط في التموبؿ الاسلاميانظر سامي ابف ابراىبـ السكبمـ،   

 .2007، سنة 1ط 
4
 .19. ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14رقـ أنظر المعيار  
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 أخرل مسؤكليات أك مكجكدات بام ارتباط أكجو أم تعييف جانب إلى التكافؿ، لشركة المتعددة الصناديؽ عمى
 . لشركة التكافؿ تابعة

 مف كميا التقمبات لتخفيؼ ،كمطمكبات مكجكدات أك مختمفة، بمكجكدات للبحتفاظ التكافؿ مشغؿ يسعى قد -
 ككف يضمف أف حاؿ، أم في التكافؿ، مشغؿ عمى كيتعيف. تحكط كسيمة ذلؾ باعتبار عمميا خلبؿ

 رأس استقرار لتكفير أك الخصكـ ليذه ملبئمة الماؿ رأس مكارد كدعـ الخصكـ لتمبية بيا المحتفظ المكجكدات
 . الماؿ

 إدارة المكجكدات اف ضماف التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف التكافؿ، شركة في الصناديؽ لانفصاؿ كنظرا -
 . الصناديؽ بيف متبادؿ دعـ نشكء إلى تؤدم لا كالخصكـ

 الائتماف إدارة مخاطر .4
 إطار في السداد عف التخمؼ كمخاطر التركيز كمخاطر ،الترحيؿ كمخاطر ،الانتشار مخاطر إدارة لغرض

. الائتماف لمخاطر حدكدنا تضع كالتي ،يةستثمار الا سياساتيا التقميدية التأميف شركات تضع ،الائتماف مخاطر
 لحدكد إرشادات عمى" ستثمارالا مخاطر إدارة حكؿ تكجييية كرقة" في التأميف لمشرفي الدكلية المنظمة تنص

 1:الأتي النحك عمى لائتمافا لمخاطر التعرض
 تعرض مف لمحد قياس كأدكات الضغط اختبار نتائج ككذلؾ كالخارجية الداخمية التصنيفات استخداـ يمكف -

 الائتماف لمخاطر التأميف شركة
 منطقة أك صناعة أك كاحد لمصدر ستثمارللب التعرض مف معينة نسبة أك ستثمارالا لمبمغ الأقصى الحد" -

 2".آخر مخاطر تصنيؼ أم أك جغرافية
 لا كبالتالي ،الشريعة لأحكاـ يةستثمار الا أنشطتيـ تمتثؿ أف يجب ،التكافؿ بمشغمي الأمر يتعمؽ عندما

 التكافؿ لمشغمي يمكف لا ،ذلؾ إلى بالإضافة. الفائدة أساس عمى المالية كالأكراؽ الأدكات في ستثمارالا يمكنيـ
 تطكيرىا، يتـ لـ كأسكاقيا الإسلبمية المشتقات لأف نظرنا الائتماف مخاطر مف لمتخفيؼ المالية المشتقات استخداـ
 خلبؿ الائتماف لمخاطر التعرض أف مف لمتأكد الداخمية الرقابة أدكات عمى الاعتماد التكافؿ مشغمي عمى يجب

 التدابير تطبيؽ مف التأكد مسؤكلية التكافؿ مشغؿ عمى كتقع 3.الاحترازية المعايير حدكد ضمف بو الاحتفاظ

                                                           
1
   IAIS, Guidance paper on investment risk management, Op Cit, 2004, PP.16-18. 

2
   Akhter, W,  Op Cit, 2010,  PP: 134-135 

3
  Sabirzyanov. R, And Hashim, M.H, Op Cit, 2015, P: 125. 
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 يتضمف الأنشطة مف آخر نكع أم أك ستثمارالا أدكات مف نكع أم في ستثمارالا عمى المكافقة قبؿ الملبئمة
 حيثما كتخفيفيا، كمراقبتيا كميا كتقييميا المختمفة لمصناديؽ بالنسبة المخاطر تحديد بما يضمف ائتماف مخاطر
 . أمكف
 السيولة مخاطر إدارة .5

 :السيكلة مخاطر لإدارة رئيسيتاف فئتاف ىناؾ
 السيكلة نسب  -
 النقدم التدفؽ نمذجة  -

 مراقبة أجؿ مف الأعماؿ في تغييرات أم ىناؾ كانت كمما دكرم بشكؿ كتشغيميا الأدكات ىذه تحديث يجب
 .معينة لشركة السيكلة مخاطر ممؼ

 لتمبية المؤقت التمكيؿ كقدرة كالعجز الفكائض مستكل لتقييـ النقدم التدفؽ نمذجة التكافؿ مشغمك يستخدـ
 بغرض الصندكؽ في كافية سائمة أصكؿ الإسلبمية التأميف شركات لدل يككف أف يجب. 1المشغؿ احتياجات

 .مستبعدة ليست كلكف ،المتكقعة غير السيكلة متطمبات تمبية
 متطمبات تمبية أجؿ مف السائمة الأصكؿ مستكل تحديد عمى التكافؿ مشغمي السيكلة نسب استخداـ يساعد 
ا ذلؾ سيساعد كما .الالتزامات محفظة  مف التكافؿ شركة تتمكف لف حيث ،ستثمارالا سياسات تحديد في أيضن
 2.كاحدة بطريقة الأمكاؿ جميع استثمار

 سياسات مف النقد كسحب لمطكارئ خطط كضع خلبؿ مف الماؿ رأس تمكيؿ مخاطر مف التخفيؼ يمكف
 للؤصكؿ الحالي المستكل معرفة خلبؿ مف السيكلة ضد التحكط مف الشكؿ ىذا عمى التعرؼ يمكف. التكافؿ إعادة
 ،السيكلة مخاطر كتقييـ تحديد أجؿ مف. التكافؿ بمشغؿ الخاصة ستثمارالا سياسات لتمبية  متناكؿال في السائمة

 ،الغاية ىذه كلتحقيؽ. المعمكمات عف المناسب كالإفصاح كافية داخمية رقابة يجب أف يككف لدل مشغؿ التكافؿ
 إدارة عممية مراجعة الداخمي التدقيؽ كظيفة عمى كيجب منتظمة مستقمة تقارير ييالد يككف أف الضركرم مف

إدارة المخاطر  14دمات المالية الاسلبمية في المعيار خكقد اقترح مجمس ال 3.دكرم بشكؿ السيكلة مخاطر

                                                           
1
 Akhter, W, Op Cit, 2010,  PP: 135-136 

2
  Sabirzyanov. R, And Hashim, M.H, Op Cit, 2015, PP: 125-126 

3
  Akhter, W,  Op Cit, 2010,  PP: 135-136. 
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كىي  طر السيكلةالتكافؿ القياـ بيا مف أجؿ إدارة مخا التدابير التي بجب عمى مشغؿ ة مفجمم التأميفلشركات 
 يمي: كما
 المشتركيف إمكانية مخاطر صندكؽ في السيكلة مخاطر تبمكر حالة في الممكنة الإدارة إجراءات كتشمؿ -

 مكافقة شريطة، المساىميف صندكؽ مف( أخرل سيكلة تكفير كسيمة أم أك) قرض تسييؿ عمى الحصكؿ
 . الأمر لزـ إذا ،الدكلة في الرقابية السمطة

 لممخاطر تقييـ إجراء يمزـ فإنو الدعـ، ىذا مثؿ تقديـ اقتراح حالة في أنو ضماف التكافؿ مشغمي عمى يتعيف -
 المستخدمة كالطرؽ المعمكمات تككف كبحيث مناسب، بشكؿ مؤىميف أشخاص خلبؿ مف أكلا المشتركيف عمى
 عمى كذلؾ. المستقمة الخارجية لممراجعة نفسو التقييـ يخضع كأف مناسب، لتحقؽ خاضعة التقييـ ىذا في

 أف كينبغي المعاممة تنفيذ قبؿ الشرعية الرقابة كىيئة صمة ذات رقابية سمطة أم إلى الرجكع التكافؿ مشغمي
 . ذلؾ عمى التكافؿ لكائح تنص

خضاعيا الملبئمة السيكلة إدارة سياسات تطبيؽ يجب -  ملبءمتيا المستمرة ككفايتيا حيث مف المنتظـ لمتقييـ كا 
 عمى الاعتماد السيكلة سياسات إدارة تشمؿ حيف المثاؿ، سبيؿ عمى. السيكلة مف المتكقعة المتطمبات لتمبية
 خطط التكافؿ مشغؿ يضع أف ينبغي .الماؿ رأس أسكاؽ أك البنكؾ خلبؿ مف الأمكاؿ جمع عمى القدرة
 1.عمميا متاحة غير ىذه المصادر مثؿ السكؽ ظركؼ فييا تجعؿ التي لمحالات طكارئ

 (ORSA) المخاطر وتحمؿ بالالتزاـ الوفاء عمى القدرة تقييـالمطمب الثالث: 

في  مع التركيز عمى القدرة عمى الكفاء بالالتزاـ كتحمؿ المخاطر 2مي عرض مختصر لمملبءة ي كفيما
 التكافمي. التأميفشركات 

 2لمحة مختصرة عف الملاءة  .1
 جميع عف الناشئة بالتزاماتيا الكفاء عمى لمشركة المالية القدرة أنيا عمى التأميف شركة ملبءة تعريؼ يمكف

 الملبءة في كالجديدة اليامة الجكانب أحد يتمثؿ .2معقكؿ بشكؿ تكقعيا يمكف التي الظركؼ جميع ظؿ في عقكدىا
Solvency II ،لاحتياجات الدكرم التقييـ تفترض أف منتظمة، كممارسة ،التأميف شركات عمى يجب أنو في 

 (ORSA) المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة. بيا الخاص المخاطر تعريؼ لممؼ كفقنا ةجماليالإ الملبءة

                                                           
 .22. ص: 2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ، 14أنظر المعيار رقـ  1

2
 IAIS, Principles of Capital Adequacy and Solvency, 2002,  available at: www.iaisweb.org 



 التكافلي التأمينالمخاطر المالية و  :الفصل الثاني

 

~ 012 ~ 
 

 عممية ىي ،ناحية مف: مزدكج معنى ذات عممية ىك ،Own Risk And Solvency Assessment اختصاران لػػػ 
 ،الرقابية الجيات يد في أداة تشكؿ فيي ،أخرل ناحية مف لمشركة؛ الاستراتيجية القرارات في مدمجة داخمية تقييـ
 :ركائز ثلبث مف الثانية الملبءة تتككفك 
نشاء تطكير إلى تسعى ،الثانية لمملبءة الكمية بالمتطمبات غالبنا إلييا يشار التي ،الأولى الركيزة_    ملبءة نظاـ كا 

دارتيا المحتممة المخاطر مف كؿ عمى بناءن  تأميف شركة كؿ قبؿ مف المطمكبة المكارد تحديد يسيؿ جديد  .كا 
 مف. كالمشرفيف الشركات عمى قكية آثار ليا ،النكعية المتطمبات باسـ غالبنا إلييا يشار التي ،الثانية الركيزة_ 

دارة ،الداخمية الرقابة) الحككمة مبادئ كضع تـ ،الشركات جانب  الإدارة تعزيز بيدؼ( ذلؾ إلى كما ،المخاطر كا 
 مف لتمكينيـ لممشرفيف جديدة عمؿ كآليات كفاءات إنشاء تـ ،أخرل ناحية مفك . ORSA ك لممخاطر المتكاممة

 الخصكص كجو عمى الإشرافية السمطات عمى يجب. ملبءتيـ مستكل لتدىكر المحتممة المكاقؼ كتجنب تكقع
 .ORSA ك الحككمة لنظاـ الامتثاؿ كتقييـ مراجعة

 عمى يجب التي المعمكمات تحدد ،السكؽ كانضباط الشفافية باسـ غالبنا إلييا يشار التي ،الثالثة الركيزة ،أخيرنا_ 
 1.تكفيرىا كالمشرفيف الشركات

 المالية والملاءة الخاصة المخاطر وتقييـ 2 الملاءة .2
. المخاطرة عائد تحسيف إلى السعي يحتـ عمييا  التأميفمف قبؿ شركات  المخاطرةاف الرغبة في تحمؿ 

التقييـ الداخمي لممخاطر  عممية إنشاء أف بمعنى ،الفعالة لممحفظة Markowitz نظرية مع مقارنة إجراء يمكف
 بربحيتيا الإضرار دكف المخاطر تقميؿ بيدؼ ،لممحفظة التنكيع إمكانات تحسيف إلى يؤدم  ORSAكالملبءة أك 

 2.مفرط بشكؿ
 لمشرفي الدكلية المنظمة معيار يحدد. التأميف لشركة ERM نظاـ مف أساسي جانب ىك ORSAيعد 

 المخاطر إدارة عمؿ إطار International Association of Insurance Supervisors اختصارا ((IAIS التأميف
 لمدل بتقييـ العميا كالإدارة الإدارة مجمس لتزكيد بانتظاـ ORSA إجراء التأميف شركة عمى يجب أنو " :المؤسسية

                                                           
1
 Durán Santomil, P. and Otero González, L. Enterprise risk management and Solvency II: the system of 

governance and the Own Risk and Solvency Assessment, Journal of Risk Finance, Vol. 21 No. 4, 2020, P: 3. 
2
 Marc Juillard and Géraldine Juillard. Solvency II Own Risk and Solvency Assessment for Long Term Care 

Insurance, E., Planchet, F., & Sator, N., editors, Actuarial Aspects of Long Term Care, chapter 10, Springer, Berlin, 

Germany, 2019 , PP: 245– 246.  
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 جميع  ORSA يشمؿ أف يجب كأنو"" كالملبءة ،المحتمؿ كالمستقبمي ،الحالي كالكضع المخاطر إدارة كفاية
 ".معقكؿ بشكؿ تكقعيا يمكف كالتي الصمة ذات المادية المخاطر
 مف العديد أدخمتيا ،الإصلبح في أساسي كعنصر لنفسيا التركيج خلبؿ مف أىميتيا IAIS أثبتت أف منذ

 الشركات إلى ORSA بترقية ((NAIC  التأميف لمفكضي الكطنية الجمعية قامت ،المثاؿ سبيؿ عمى. المكائح
 إجراء عمييـ كاف كلذا ،(ORSA # 505) نمكذج كقانكف المخاطر إدارة قانكف بمكجب الحجـ كالمتكسطة الكبيرة

ORSA كتعتبر  .2015 الحيف أم منذ ذلؾ منذ بانتظاـ ORSA التأميف شركات بيا تقكـ سنكية داخمية عممية 
 أىداؼ أحد فإف ،كبالتالي. سيناريكىات عدة ظؿ في الملبءة كمكاقؼ المؤسسية المخاطر إدارة كفاية مدل لتقييـ

ORSA التأميف شركات في المؤسسية المخاطر إدارة تعزيز ىك المتحدة الكلايات في. 
 كالمخاطر الملبءة تقييـ لعممية التكجييية المبادئ 45 المادة تقدـ ،Solvency II الملبءة  تكجيو قمب في
دارة أفضؿ فيـ نحك الشركات ORSA عمؿ إطار يقكدك (. ORSA) الخاصة  المخاطر تعريؼ لممفات مثالية كا 
 داخمية نظر كجية تتبنى أف يجب المؤسسات أف يعني مما 1.الاستراتيجية خياراتيـ مع يتكافؽ بما ،بيـ الخاصة
 مف جزءنا تشكؿ أف يجب ORSA أف عمى التكجيو مف 45 المادة تنص .ليا تتعرض قد التي لممخاطر مستقبمية

عادةك  التأميف شركة تقكـ" أف كتتطمب التأميف شركات لجميع المخاطر إدارة نظاـ  السمطات بإبلبغ التأميف ا 
 لمشرفي الأكركبية المجنة قبؿ مف ORSA تعريؼ كقد تـ 2.المالية كالملبءة لممخاطر تقييـ كؿ بنتائج الإشرافية
 لتحديد المستخدمة كالإجراءات العمميات " مجمؿ: التالي النحك عمى ،CEIOPS  المينية كالمعاشات التأميف
دارة كمتابعة كتقييـ  قد أك التأميف إعادة تعيدات تكاجييا التي الأجؿ كطكيمة قصيرة المخاطر عف كالإبلبغ كا 

 جميع في الاحتياجات مبيةلتك  لممشركع الكمية الملبءة لضماف اللبزمة الخاصة الأمكاؿ كضماف ،تكاجييا
  3الأكقات." 
 المخاطر بجميع دراية كافية عمى يككف أف يجب إدارتيا مجمس أف في الشركة في ORSA أىمية تكمف

 لمقياس قابمة كانت إذا كما الملبءة ماؿ رأس متطمبات حساب خلبؿ مف تحديدىا تـ إذا عما النظر بغض ،اليامة

                                                           
1
 Julien Vedani, Laurent Devineau, Solvency assessment within the ORSA framework: issues and quantitative 

methodologies, source arXiv:1210.6000 , oct 2012, PP: 1-2. 
2
 Durán Santomil, P. and Otero González, L. Op Cit, ¨P: 5. 

3
 CEIOPS, ―Own risk and solvency assessment (ORSA)‖, CEIOPS-IGSRR-09/08. 2008.  
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 كالطكيمة المتكسطة التكقعات إلى حاجتيا ذلؾ في بما ،الشركة مستقبؿ عمى ORSA تركيز ينصب. الكمي
  . الأعماؿ تخطيط فترة طكاؿ الشركة كاجييات قد التي المخاطر لتقييـ ،الخصكص كجو كعمى ،الأجؿ

 كالركيزة الشركة مخاطر لإدارة التنظيمي الماؿ رأس لمتطمبات الدائـ للبمتثاؿ تقييـ إجراء يجب ،كبالتالي
 ىك كما ،كاحد عاـ لمدة الضركرم ماليا رأس الشركات تقدر ،الأكؿ العمكد في ،لذلؾ. الثانية مملبءةالأكلى ل
. القادمة كالمخاطر كالمكارد ،لمشركة الاقتصادم التكازف بشأف تكقعات كضع الضركرم مف ،ORSA في الحاؿ
 عمى أمثمة ىي الإستراتيجية المخاطر أك السمعة مخاطر أك السيكلة مخاطر فإف ،CEIPOS 2008 ذكر كما

 كلكف ،الأكلى لمركيزة الملبءة الماؿ رأس لمتطمبات القياسية الصيغة في الاعتبار في أخذىا يتـ لـ التي المخاطر
 فيما المستقبؿ إلى التطمع حكؿ إرشادات EIOPAنشرت . جكىرية كانت إذا ORSA في الاعتبار في أخذىا يجب
 1.(ORSA مبادئ عمى بناءن ) لمخاطرىا الشركة بتقييـ يتعمؽ

 في شركة التكافؿ المخاطر وتحمؿ بالالتزاـ الوفاء عمى القدرة تقييـ .3
 بشركة التكافؿ الخاصة المالية الملبءة متطمبات معايير عمى الضكء يسمط عشر الحادم المعيار أف نجد

 الكفاء عمى القدرة لتقييـ مناسبة آلية التكافؿ انشطة كؿ لدل يككف أف ضركرة عمى كتنص( الاسلبمي التأميف)
 ،الدكؿ بعض في Own Risk And Solvency Assessment.2 اختصاران لػػػ  (ORSA)المخاطر  كتحمؿ بالالتزاـ
 كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة لتقييـ اجراءات لديو يككف باف التنظيـ قبؿ مف مطالبا التكافؿ مشغؿ سيككف

بلبغ  3المخاطر  التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي ذلؾ مف الرغـ كعمى دكرية، بصكرة النتائج عف التنظيمية الجية كا 
  .لا آـ مطمكب المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى قدرتو ممؼ كاف إذا ما تقييـ

                                                           
1
 EIOPA, Guidelines on own risk and solvency assessment, EIOPA-BoS-14/259 EN , 2014. 
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 عمى درةقال تقييـ إجراء التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي المشركع، مخاطر لإدارة الشامؿ إطاره سياؽ في: عشر الحادم المعيار في  2
دارة لمراقبة الماؿ كرأس لإدارة المخاطر مناسبة عممية لديو يككف كأف المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء  المالية المكارد مستكل كا 

 ( 69 الفترة. )المالية الملبءة نظاـ كضعيا التي التنظيمي الماؿ الاقتصادم كرأس الماؿ رأس بمتطمبات المتعمتة
 يزكالتر  مع فلك محددة مدة خلبؿ الشركة المجالات افةك يةتغط بغرض تناكبي عمؿ لبرنامج اقكف عادة الداخمي التدقيؽ عمؿ ينفذ  3

 كرغـ الداخمي، التدقيؽ لنشاط بالنسبة أدنى مستكيات المحمية حئالمكا تفرض قد. مرتفعة مخاطر بأنيا تكصؼ التي المخاطر عمى
 شركة في المخاطر لطبيعة الأقؿ عمى مناسب حالة أم في الداخمي التدقيؽ كنطاؽ تكرار أف ضماف التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي ذلؾ

 يئاتيل الدكلية بالجمعية الخاصة الأساسية التأميف مبادئ مف 16 المبدأ ترـمي. تنظيمية متطمبات أم عف النظر بغض التكافؿ،
 التأميف إطار في المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى تقييـ القدرة عف 16.15 —16.11 الأقساـ قان فيتعمي التأميف عمى الإشراؼ
 . التقميدم
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 الخاص المخاطر إدارة لنظاـ الرئيسة الجكانب أحد المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ كيعد
 تطمعي أساس عمى باستمرار المالية قكتو بتقييـ خلبليا مف التكافؿ مشغؿ يقكـ التي الآلية فيك. التكافؿ نشطةأب

طار الأعماؿ مف لو المخطط المستكل عمى بناء  كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ كيتـ. المخاطر إدارة كا 
 شركة قدرة تقييـ كفي إستراتيجية قرارات اتخاذ في لمساعدتو  بنتيجة الإدارة مجمس إبلبغ  دكرية بصكرة المخاطر
 لمنظاـ تحديا المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ كيتضمف. المتكقعة  الأحداث تحمؿ عمى التكافؿ
طار التكافؿ لشركة الحالي المالي  أكقات في المحددة لمتعرضات الكمية القياسات خلبؿ مف المخاطر إدارة كا 

 استمرارية تيدد قد التي الضعؼ نقاط عف المبكر الكشؼ في التكافؿ مشغؿ التقييـ نتيجة تساعد كما. الضغكط
 1. الحمكؿ كتنفيذ لكضع الكقت مف المزيد يكفر مما العمؿ،

 في يأخذ أف المخاطر، كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ إجراء عند التكافؿ، مشغؿ عمى كينبغي -
 ات المشتركيفاستثمار  صندكؽ/ المشتركيف مخاطر صندكؽ في المتمثمة الصناديؽ بيف الفصؿ الاعتبار
 الصناديؽ صندكؽ مف كؿ عمى تؤثر التي لممخاطر مستقمة مراجعة لتقديـ كذلؾ. المساىميف كصندكؽ
 أصحاب عمى التأثير تحديد كيتـ الصناديؽ، أحد عمى تؤثر الضغكط كانت إذا مما كلمتأكد الخاصة
 . آخر صندكؽ مف الآثار ىذه عف المصمحة أصحاب بتعكيض تحجب كلا منفصؿ بشكؿ المصمحة

 اتاستثمار  صندكؽ يتكبدىا التي الخسائر يتحمؿ لا التكافؿ مشغؿ لأف، نظرا الصناديؽ كافة التقييـ كيشمؿ -
 لمتأكد المشاركيف عف نيابة العمؿ التكافؿ مشغؿ مسؤكليات كمف المشتركيف، مخاطر صندكؽ أك المشتركيف

 المحتمؿ التأثير التكافؿ بشركة الخاص التقييـ يراعي أف ينبغي كما. بحكمة إدارتيا يتـ الصناديؽ أف مف
 سيقدميا التي المالية المساعدات أنكاع مف آخر نكع أم أك( كجد إف) القرض لاسيما الصناديؽ، بيف لمتعامؿ
 أك التطمعي التقييـ إجراء عند التكافؿ، مشغؿ عمى كيجب. المشتركيف مخاطر لصندكؽ المساىميف صندكؽ

 عمى ذلؾ كتأثير ككيفية السداد الدعـ أشكاؿ مف غيره أك القرض تكفير لكيفية تصكر كضع المستقبمي،
 إحدل سيتعرض القرض إصدار عند أنو الاعتبار في الأخذ مع العممية، مراحؿ جميع في المصمحة أصحاب
 بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ في عادة تظير لا الصعكبة فيذه. الاخر الصندكؽ لمخاطر الصناديؽ
 عمى المشتركيف مخاطر لصندكؽ المتكقعة القدرة تكقفت فإذا. التقميدية التأميف بشركات المخاطر كتحمؿ

                                                           
1
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 عمى سيتعيف الدعـ، أشكاؿ مف غيره أك قرض عمى الحصكؿ بضركرة تصكر أم كفؽ بالتزاماتو الكفاء
 . التصكر ىذا كفؽ الدعـ، تقديـ كمكعد إمكانية تقييـ التكافؿ مشغؿ

 عمى الكفاء لقدرتيا دائـ تقييـ بإجراء يكصى المخاطر كظيفة إشراؼ تحت تقع التي التكافؿ انشطة اف -
 . الإدارة مجمس إلى بانتظاـ التقارير كتقديـ مستمرة، بصفة المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ

 كاقعي، عمى أساس التكافؿ لشركة المالي الكضع تقدير في تستخدـ التي كالافتراضات المعايير كضع كينبغي -
 عمى التكافؿ شركة التخطيط لأعماؿ في التكافؿ مشغؿ يستخدميا التي كالافتراضات المعايير مع يتفؽ بما
 تقارير لتقديـ كقابمة مبررة كالافتراضات المعايير تحديد عممية تككف أف كينبغي. لممشاركة الزمني الأفؽ مدل
 . الأمر لزـ إذا الرقابية، السمطة ذلؾ في بما المعنييف، المصمحة أصحاب إلى بشأنيا

 القدرة تقرير عممية ضمف التكافؿ شركة تحتاجيا التي الكمية المالية المكارد تحديد التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي -
 ككفاية نكعية تقييـ مف التكافؿ مشغؿ العممية ىذه تمكف أف ينبغي كما. المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى

 الاقتصادم الماؿ رأس النظامي كمتطمبات الماؿ رأس متطمبات لتمبية صندكؽ بكؿ الماؿ رأس مصادر
 المساىميف صندكؽ مف الدعـ أشكاؿ مف غيره أك لقرض حاجة أم عف فضلب الصندكؽ، بيذا الخاصة
 . المشتركيف مخاطر صندكؽ لصالح

 مشغؿ التكافؿ مف داخمية مبادرة يعتبر المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ أف مف الرغـ عمى -
 تككف قد التقييـ نتيجة أف إلا يديرىا، التي التكافؿ لشركة المالي كالكضع المخاطر لحجـ ذاتي تقييـ لإجراء
 عمى قائما نيجا تستخدـ بذلؾ المعنية الدكلة كانت إذا الصمة، ذات الرقابية السمطة لمتطمبات مماثمة

 طريؽ عف أك معتمدة داخمية نماذج طريؽ عف ذلؾ كاف سكاء) المالية لمملبءة مستقبمي منظكر مف المخاطر
 النتائج في الاختلبفات كتمييز تحديد عمى قادرا التكافؿ مشغؿ يككف أف ينبغي كما(. مفركض معيارم نمكذج
 . التكافؿ بمشغؿ الخاصة الاقتصادم الماؿ سأر  كمتطمبات الرقابية لمسمطة التنظيمية المتطمبات بيف

 ىيكؿ كضع ينبغي. لأخر تكافؿ مشغؿ مف المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ إجراء يختمؼ -
 المشتركيف مخاطر صندكؽ كحجـ التكافؿ شركة في لممخاطر التعرض حالات كؿ تعكس بطريقة التقييـ آلية

 المخاطر لتحمؿ كاستعدادىا كتعقيدىا بيا الخاص المساىميف كصندكؽ المشتركيف اتاستثمار  كصندكؽ
 الكفاء عمى القدرة تقييـ يكفر كما. إدارتيا مجمس قبؿ مف عمييا المكافقة تمت التي المخاطر كسياسات
 عمى لمكقكؼ كقت أم في مختمفة نظر كجيات مف التكافؿ كةشر  إلى لمنظر فرصة المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ
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 مدل ىك الأساسي فالشيء. جديدة مخاطر إلى تؤدم قد كالتي التشغيمية الأنشطة عمى طرأت التي التغيرات
 ينبغي كبالتالي،. التكافؿ شركة لا تتعرض التي المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ ملبئمة
 حجـ التغيرات مراعاة يتـ حتى مستمرة بصفة المخاطر كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ تحديث

 مراعاة يتـ حتى المخاطر إدارة سياسات لتغيير الحاجة تحديد في التقييـ إجراء يساعد كقد المخاطر،
 . قبؿ مف دراستيا يتـ لـ التي التداعيات

 التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف المخاطر، كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة لتقييـ مستقبمية نظرة إجراء أجؿ كمف -
 طريؽ عف اك مباشرة بطريقة سكاء الشركة، جكانب حدلإ في التغييرات بيا تؤثر التي الطريقة دراسة

 بيف الترابط دراسة التكافؿ مشغؿ عمى يتعيف السياؽ، ىذا في. الأخرل الجكانب عمى إدارية، إجراءات
 المكجكدات إدارة سياسات في معافإب يفكر أف عميو يتعيف كما. لممخاطر التعرض كتركزات المخاطر

 دراستو يتـ كلكف منفصمة بصكرة المعايير أحد عمى إدخالو المخطط التغيير دراسة يتـ لا حيث كالمطمكبات
 المخاطر، كتحمؿ بالالتزاـ الكفاء عمى القدرة تقييـ إجراء عند. النمكذج في تنشا قد التي الأخرل التغييرات مع

 يتفؽ بما بالمطمكبات، المتعمقة المخاطر تمؾ عف منفصؿ بشكؿ بالمكجكدات المتعمقة المخاطر تقييـ ينبغي
  1 .المخاطر إدارة إطار في المحدد التقييـ أسمكب مع

 كأداة لإدارة المخاطر المالية  والخصوـ الأصوؿ: إدارة الرابع مطمبال
كدكرىا في عممية  التكافمي التأميفك  التأميفالخصكـ في شركات  الأصكؿفيما يمي سيتـ عرض حكؿ إدارة 

  إدارة المخاطر المالية.
 الخصوـ  الأصوؿلمحة مختصرة حوؿ إدارة  .1

 فريدريؾ إلى Asset-Liability Managementاختصار لػػ   (ALM) الخصكـ الأصكؿ إدارة إرجاع يمكف
 ىذاف كاف 2 (.1939) أكسفكرد في John Hicks ىيكس كجكف (1938) بيركمي في Frederic Macaulay ماككلام

 يتـ. السندات عائد في التغيير بعد السند سعر في التقريبي لمتغير مقياس بإيجاد ميتميف المالياف الاقتصادياف
 بوؿ أعاد. كالعائد سعر السند لعلبقة الأكؿ المشتؽ أخذ طريؽ عف ببساطة ىذا المدة مقياس عمى الحصكؿ

 المفيكـ ىذا كتشاؼا Redington  (1952) ريدنجتوف إـ إؼ شركةك  Paul Samuelson  (1945) سامويمسوف
                                                           

 .45 :. ص2013، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، إدارة مخاطر شركات التكافؿ ،14أنظر المعيار رقـ   1
2
 Babbel , D.F, Asset/Liability Management for Insurers in the New Era: Focus on Value, The Journal of Risk 

Finance, Vol. 3 Issue, 1, 2001, PP:. 9 – 10. 
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 شركة كانت. الفائدة أسعار في لمتغيرات المالية المؤسسات كخصكـ أصكؿ لحساسية تحميميما في مستقؿ بشكؿ
 1.التأميف شركات كالتزامات بأصكؿ المفيكـ ىذا ربط مف أكؿ Redington ريدنجتكف

 كالعشريف الخمس السنكات لأف نظرنا. التأميف صناعة في كقتنا وىيكس ماكولاي أدكات تطبيؽ استغرؽ
 القديـ إدارتيا أسمكب عمى التأميف شركات حافظت ،نسبينا مستقرة فائدة بمعدلات اتسمت ذلؾ تمت التي الأكلى
 كما 2.الفترات تمؾ خلبؿ كافيان  المضمنة الفائدة كأسعار الأصكؿ عكائد بيف الفرؽ كاف. الأسعار فركؽ لتعظيـ
 لصيغ الأساسية الافتراضات أف ،ذلؾ مف كالأىـ. التنفيذ تأخير إلى التأميف شركات لمعظـ المحافظ المكقؼ أدل
 في المكازية غير كالتحكلات ،الائتماف كمخاطر ،لمفائدة الحساسة النقدية التدفقات الاعتبار في تأخذ لا المدة
 لاحؽ، كقت في ،الحقيقي العالـ في قاتؿ بشكؿ الافتراضات ىذه انتياؾ تـ ،كبالتالي. لأجؿ الفائدة أسعار ىيكؿ
 لممدة تقديرات ينتج أف يمكف المدة نمكذج افتراضات انتياؾ أف(  41999ك  31995) ،Babbel بابؿ  كجد

 المسبؽ الدفع كسرعة الاتصاؿ ميزات بسبب جدنا مرتفعة بالمائة 500 إلى 200 كانت التي الأصكؿ لمحافظ
 الأصكؿ حافظة مدة مطابقة فإف ،1993 عاـ نياية كحتى ثـ، كمف. المالية الميزانية في الخصكـ جانب عمى
 طكيلبن  كاف الأصكؿ مدة متكسط لأف الفشؿ مصيرىا كاف ،الفائدة أسعار ارتفاع حالة في ،الالتزامات مدة مع

 5.التأميف كالفعالة لخصكـ الحقيقية بالمدة مقارنة لمغاية

 كالإجراءات القرارات تنسيؽ يتـ بحيث الأعماؿ لإدارة ممارسة أنيا عمى والخصوـ الأصوؿ إدارة ؼتعر 
 يتـكما  6 .ربحيتيا لزيادة الشركة لمكارد الفعاؿ الاستخداـ ضماف أجؿ مف كالخصكـ الأصكؿب يتعمؽ فيما المتخذة
 عممية أنيا عمى ،Asset Liability Management اختصارا لػػػ ALM ، كيرمز ليا بػػالأصكؿ الخصكـ إدارة تعريؼ

؛ الأصكؿ كمراقبة كتنسيؽ كتنظيـ لتخطيط ديناميكية  كعائدىا استحقاقيا كآجاؿ كحجميا مزيجيا كالخصكـ
 بمعنى. Net Interest Income اختصارا لػػػ (NII) كيرمز ليا بػػ محدد فائدة دخؿ صافي تحقيؽ أجؿ مف كتكاليفيا

                                                           
1
  Ako Doffou, New Perspectives In Asset-Liability Management For Insurers, Journal Of Business And Behavioral 

Sciences, Vol. 12, No 2, 2005,  P:3. 
2
 See Bierwag G. O. et al , Single Factor Duration Models in a Discrete General Equilibrium Framework, The 

Journal of Finance, Vol. 37, No. 2, Papers and Proceedings of the Fortieth Annual Meeting of the American Finance 

Association, Washington, D.C., December 28-30, 1981 (May, 1982), PP: 325-338 
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 See  Babbel, D.F. Asset-Liability Matching in the Life Insurance Industry. In E. I. Altman and I. T. Vanderhoof, 

eds. The Financial Dynamics of the Insurance Industry. Burr Ridge, IL: Irwin Professional Publishing. 1995 
4
 See Babbel, D.F.. Effective and Ineffective Duration Measures for Life Insurers. In D. F. Babbel and F. J. Fabozzi 

eds. Investment Management for Insurers. New Hope, PA: Frank J. Fabozzi Associates. 1999. 
5
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 مف لذلؾ. المستقبمية كالخصكـ الحالية الأىداؼ تمبية أجؿ مف للؤصكؿ الأمثؿ ستثمارالا مع يتعامؿ إنو ،آخر
 إدارة عمى التركيز( كغيرىا التأميف كشركات التأجير كشركات التمكيؿ كشركات البنكؾ) لممؤسسات المناسب
 الطابع إضفاء كالخصكـ الأصكؿ إدارة تشمؿ لا. مختمفة أنكاع مف مالية مخاطر تكاجو عندما كالخصكـ الأصكؿ
ا تشمؿ بؿ ،فحسب الفيـ ىذا عمى الرسمي دارة لتحديد طريقة أيضن  في حتى ،ذلؾ عمى علبكة. المخاطر ىذه كا 
 يكفر لأنو لممؤسسة قيمة ذا يككف المفاىيـ ىذه فيـ فإف ،الأصكؿ الخصكـ لإدارة رسمي برنامج كجكد عدـ حالة
  1 .الشركة فييا تشارؾ التي العكائد/  المخاطر لمبادلة صدقنا أكثر صكرة

 الخصوـ في شركات التكافؿ الأصوؿإدارة  .2
الخصكـ في  الأصكؿكبالنسبة لمتأميف التكافمي فقد تطرؽ مجمس الخدمات المالية الإسلبمية الى إدارة 

 يمي:  لإدارة المخاطر شركات التكافؿ كىي كما 14المبدأ رقـ 
 التكافؿ شركة استقرار تقييـ يتـ حيث المخاطر، إدارة إطار مف رئيسيا جزءاالخصكـ  الأصكؿ إدارة تعتبر

 كضع التكافؿ مشغمي مف مشغؿ كؿ عمى كينبغي. 2أصكليا كخصكميا بيف التكفيؽ ملبئمة مدل عمى بناء
 مع يتناسب الشريعة مع المتكافقة الخصكـ حجـ أف مف لمتأكد كتطبيقياكالخصكـ  الأصكؿ دارةلإ سياسات
 بيذه الكفاء مبررة غير تكقعات ام كجكد بدكف الأكقات جميع يتـ بحيث السيكلة، مف كاحتياجاتيا خصكميا
 دعـ اك لخر الأ الصناديؽ مف داخميا سكاء امكاؿ دعـ عمى بالاعتماد في المالية الملبءة كمتطمبات الخصكـ
 ىذه تكضح أف ينبغي حيث لآخر، تكافؿ مشغؿ مف كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسات تفاصيؿ كتختمؼ. خارجي
 الأصكؿ إدارة كنطاؽ بكضكح تحدد اف السياسة عمى ينبغي كلكف. الشركة كتعقيد حجـ التفاصيؿ كنشاط طبيعة

 . ستثمارالا انشطة كادارة العقد مساىمة مستكيات تحديد عممية مع .المنتجات تطكير مع كتفاعميا كالخصكـ
 كنظرا .التكافؿ بمشغؿ الخاصة كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسات عمى تؤثر قد العكامؿ مف عدد ثمة

 ىذه بعض يمي كفيما .الكقت مركر مع العكامؿ ىذه تتغير قد التكافؿ، كصناعة الكاسعة الاقتصادية البيئة لتطكر
  3:العكامؿ

                                                           
1
 Sanjay Shrestha, Asset Liability Management And Commercial Banks’ Profitability In Nepal, Academic Voices A 

Multidisciplinary Journal Volume 5, N0. 1, 2015, P: 41. 

 لمملبمح رشاريةإ ئدتكفر مبا التأميف عمى الرقابة ىيئة لكائح في عمييا كالمنسرص عشر ستة رىـ الاساسية التأميف مبأدئ فإ 2
 .16 رقـ ساسيالأ التأميف مبدأ في كذلؾ بيا الخاصة كالمكائح كالمطمكبات المكجكرات ادارة لسياسة الرئيسية
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  التكافؿ نشطةلأ  المكونة للأجزاء منفصمة عتباراتا  .1.2
. التكافؿ لشركة كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسة عمى الكاضح ثرهأ لو المختمفة الصناديؽ بيف ما الفصؿإف 

 الصناديؽ بيف ما كالتنكع التحكط نطاقات مف للبستفادة اقؿ فرص لدييا التكافؿ انشطة طبيعة اف لاسيما
 كلكف الصناديؽ بيف ما استراتيجيات لتطبيؽ المقدرة لدييا التكافؿ شركة فاف التقميدم التأميفب بالمقارنة. المختمفة
 . صندكؽ كؿ طبيعة حسب الصناديؽ ىذه دارةلإ كككيؿ التكافؿ شركة التزامات الاعتبار في الكضع يجب
  والمطموبات الموجودات إدارة عمى تؤثر التي المخاطر  .2.2

 الأصكؿ بيف التطابؽ عدـ في تتسبب قد التي الرئيسة المخاطر مراقبة التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي
 ضافةبالإ السيكلة كمخاطر العائد معدؿ مخاطر 1المخاطر ىذه كتشمؿ. التكافؿ لشركة الرئيسة الأجزاء كالخصكـ

 كمستكل الفعمي العائد مستكل بيف المحتممة بالاختلبفات تتعمؽ العائد معدؿ فمخاطر. المالية الملبءة مخاطر الي
 المشتركيف مخاطر صناديؽ) المنفصمة صناديقيا في التكافؿ شركة مكجكدات في ستثمارالا مف المتكقع العائد

 لتمبية حاليا المطمكبة الأصكؿ كمية عمى ذلؾ يؤثر فقد(. المساىميف كصناديؽ المشتركيف اتاستثمار  كصناديؽ
 كانت لك كما كالخصكـ الأصكؿ إدارة السيكلة مخاطر تتطمب كما. المتكقعة الفترة في الشركة مطمكبات

 تحدث كقد استحقاقيا، عند بخصكميا لمكفاء يكفي بما سائمة غير بيا  التكافؿ شركة تحتفظ التي المكجكدات
 الاثار مف ئتنش المالية الملبءة مخاطر. مخططة غير بطريقة المكجكدات لتصفية الحاجة بسبب خسائر
 يشكؿ كقد الماؿ سأر  ىعم قكية اثار لديو ىذا كبالتالي الاقتصاد عمى معيف حدث بخصكص لمتكقعات المختمفة
 . الشركة لملبءة تيديد

 أنكاع أف مف التأكد طريؽ عف المخاطر ىذه بمعالجة كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسات تقكـ أف كينبغي
 المساىميف صندكؽ أك المشتركيف اتاستثمار  صندكؽ أك المشتركيف مخاطر صندكؽ مف لكؿ المممككة الأصكؿ

 الخصكـ خصائص الاعتبار في الأخذ مع كالاستحقاؽ، العائد كخصائص المخاطر مف مناسب مستكل لدييا
 إلى ضافةبالإ ،كالخصكـ الأصكؿ مختمؼ مف الناشئة كالمخاطر الفنية المخصصات ذلؾ في بما المعنية

 التعرؼ كيتـ المزكـ عند المطابقة مراجعة يتـ بحيث دكرية بصكرة الكضع كمراجعة بالشركة، السيكلة متطمبات
 . المناسب الكقت في سمبية آثار آم عمى
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 ممكنة نياإف ندرتيا رغـ النقدية كالتدفقات كالخصكـ الأصكؿ بيف ما المثمى المطابقة اف الي الاشارة كتجدر
 ىك القصد اف بؿ المثمي المطابقة ىك النيائي ىدفيا يككف لا اف يجب كالخصكـ الأصكؿ إدارة فأ. التحقيؽ
 التحكط عبر اك المخاطر تخفيؼ تقنيات استخداـ عبر فعالة بصكرة دارتياإ يتيسر ثـ كمف المطابقة عدـ تحديد
 . الماؿ سأر  بزيادة

 خيارات أك الاقتراض سياسة خيارات أك التسكية خيارات مثؿ العقكد، في المضمنة الخيارات تؤدم كقد
 إدارة عمى يؤثر قد ما إضافية تكاليؼ التكافؿ شركة تحمؿ إلى التجديد أك التسميـ امتيازات أك الايداع في الافراط
 ثيرىاأكت التكافؿ عقكد في مضمنة خيارات أم طبيعة فيـ التكافؿ مشغؿ عمى كيجب. كالخصكـ الأصكؿ
 لتخفيؼ كذلؾ التكافؿ شركة كالخصكـ الأصكؿ إدارة آجؿ مف كالمطمكبات، المكجكدات إدارة عمى المحتمؿ
 . بيا المرتبطة المخاطر

  الأعماؿ واتجاه النمو .3.2
 الفعمية التغيرات دراسة التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي ،كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسات مراجعة أك تحديد عند
 منتجات عمى التركيز في تغيير أم المثاؿ، سبيؿ فعمى. التكافؿ شركة أعماؿ كطبيعة مستكل في كالمتكقعة
 في. ستثمارالا استراتيجيات تنظيـ إعادة سيتطمب ستثماربالا المرتبطة المنتجات نكع تقدـ التي تمؾ الى الحماية
 حيث مف أسيؿ المطابقة تككف لذا ،ستثمارالا مخاطر ستثماربالا المرتبطة العقكد بمكجب المشارؾ يتحمؿ حيف

ذا المبدأ،  المتعمقة الخصكـ فإف معينة، عائدات بتحقيؽ المشتركيف تكقعات لبى قد التكافؿ مشغؿ أف اتضح كا 
 . رالاعتبا في ككضعيا الأصكؿ عمى الاثار دراسة كتـ مخططة تككف أف يجب بذلؾ
  الخارجية العوامؿ  .4.2

 مشغؿ أعماؿ خطط مع تتناسب كالخصكـ الأصكؿ إدارة سياسات أف مف التأكد فيو يتـ الذم الكقت في
. التكافؿ لصناعة التنظيمية المتطمبات مثؿ الخارجية العكامؿ مراقبة أيضا التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي التكافؿ،
 قد مما نسبي، أك مطمؽ بشكؿ سكاء بيا، الاحتفاظ يتـ قد التي الأصكؿ عمى قيكد كضع الرقابية لمسمطة يجكز
 الأصكؿ تغطي التي التأميف أنكاع حتى أك معيف، صندكؽ في بيا الاحتفاظ يجب التي الأصكؿ مقدار عمى يؤثر
 أم الاعتبار في يضع أف التكافؿ مشغؿ عمى ينبغي كما. الصندكؽ ىذا في بعرضيا التكافؿ شركة تقكـ التي
 1. بو الخاص الأصكؿ مزيج تحديد عند التكافؿ بشركة الخاص الماؿ رأس لمصادر التنظيمية الأىمية عمى قيكد
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 الفصؿ الثانيخلاصة 

 تشترؾ أنيا إلا ،لممخاطر التعريفات مف العديد كجكد مف الرغـ عمى ،المفاىيمية الناحية مف
كيمكف تقسيمو  تعمؽ بالمستقبؿ قد يقع أك لا يقعحادث احتمالي م عمى أنيا: النقطة نفس في جميعنا

دخؿ فييا، كأخطار  ف ىما أخطار المتعمقة بالمضاربة كىي التي يككف للئنسافيإلى قسميف رئيسي
 . المنظمة أىداؼ عمى عكسية نتائج إلى كيؤدم، بحتة أم خارجة عف إرادتو

مجاؿ تعتبر فيو الثقة عنصران أساسيان، كقد تختمؼ  «إسلبمية كانت أـ تقميدية» التأميفصناعة 
عف مصالح مف يقدمكف ليا الأمكاؿ مف حممة الكثائؽ  الشركةمصالح مف يممككف السيطرة عمى 

إدارة ، فتنشأ الحاجة إلى التأميفكالمساىميف ككذلؾ ظاىرة الاحتياؿ التي تتعرض لو شركات 
الإسلبمي حيث إف الجزء  التأميف. كيبرز ىذا الجانب بكضكح أكثر في شركة لممخاطر في الشركة
 غير حاممي الأسيـ. يأتي مف جياتالمخاطرة الأكبر مف الأمكاؿ 

 تطكر بفترة حاليا تمر الصناعة فيذه. حصرية ليست في ىذا الفصؿ المذككرة المخاطر قائمة
 النمك مف بحالة أيضا لمتكافؿ الاقتصادية البيئة تمر كما. أعماؿ نمكذج أكثر مف  بيا كيكجد

 المخاطر ىذه لتحمؿ كالاستعداد المخاطر مجمكعة تقييـ إعادة المخاطر بالضركرة إدارة  كتتضمف
 .منتظمة المخاطر بصكرة تخفيؼ كآليات

 المخاطر مصادر تحديد إلى تيدؼ لمعمميات مستمرة متكاممة عممية ىي المخاطر إدارة
دارتيا  طرؽ ىناؾ. كاحدة دفعة المخاطر عمى القضاء أك( السمبية الآثار) المخاطر تأثير لتقميؿ كا 
 ،السبب ليذا. ضعؼ كنقاط قكة نقاط ليا طريقة كؿ. المخاطر نكع حسب المخاطر لقياس مختمفة
 المصادر تحديد مف القرار صانعي يمكّف مما ،بالمخاطر لمتنبؤ فاعمية الأكثر الطريقة اختيار يجب

 .بالمخاطر المحفكفة المعاملبت منع أك إدارة في كالمساعدة
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 الفصؿ الثالث: مفاىيـ أساسية حوؿ الأداء المالي
 ثركة نمك إلى بالتالي يؤدم مما قيمتيا تعظيـ إلى شركة كؿ تيدؼ ،الأجؿ طكيؿ منظكر مف
. المساىميف ثركة في لمنمك تشغيمينا معيارنا القيمة تعظيـ لمبدأ كفقنا شركة إدارة تتطمب. المساىميف
دارة تخطيط مف تمكف أداة إيجاد الضركرم مف ،كبالتالي . المبدأ ليذا كفقنا الشركة عمميات كمراقبة كا 
 الأىداؼ .كالمالية الإستراتيجية الأىداؼ مف مجمكعة أساس عمى الشركات تدار ،عاـ بشكؿ

 أك ،جديدة تقنيات تطكير ،المثاؿ سبيؿ عمى ،القائميف بالإدارة في الشركة يتعيد ما عادة الإستراتيجية
 مف مراقبةك  محددة) المالية الأىداؼ. السكؽ حصة تطكير أك ،جديدة سكؽ قطاعات عف البحث
 . فييا كالتحكـ لمقياس قابؿ شكؿ إلى تحكيميايتـ  الأىداؼ ىذه تحديد كبعد( المالية المقاييس خلبؿ

 حتى صمة ذات تككف أف كيجب ،فعالة أدكات خلبؿ مف كتقديميا الأىداؼ ىذه قياس يجبك  
 زيادة الشركات عمى يتعيف ،الصدد ىذا في. بتكقعاتيـ المساىميف إقناع مف بكفاءة الشركات تتمكف
المالي أداة ميمة تستعيف بيا  الأداء. كتعد مقاييس القياس أدكات جكدة إلى بالإضافة التشغيمي الأداء
 الشركة نجاح مدل الجيد المالي الأداء مقياس يصؼ أف يجبك  المساىميف قيمة إنشاءلقياس  الإدارة
 .الأرباح ىذه لتحقيؽ المستثمر الماؿ رأس مقدار إلى بالنظر تشغيمية أرباح تحقيؽ في

 ذلؾ كيرجع ،الشركات أداء لتحميؿ المقاييس مف العديد ىناؾ ،مثلبن  التأميف صناعة فيك  
 التأميف عقكد أف حيف في. الأجؿ كقصيرة الأجؿ طكيمة التأميف شركات بيف الاختلبفات إلى أساسنا
 كاحد عاـ بعد تنتيي العاـ عمى التأميف عقكد فإف ،سنكات عدة مدتيا تككف ما عادة العائمي عمى
 الأداءكيأتي ىذا الفصؿ ليعالج اىـ النقاط المتعمقة بإنشاء القيمة كتعظيـ الثركة، ك  .تجديدىا كيجب

 كعميو تـ تقسيـ ىذا الفصؿ الى: ،المالي الأداءالمالي، كأىـ المقاييس المستخدمة لقياس 
 :؛التأميفإنشاء القيمة كتعظيـ الثركة في شركات  المبحث الأوؿ 
 ؛الأداءكقياس  الأداءمفاىيـ أساسية حكؿ  لمبحث الثاني:ا 
 :المالي الأداءمقاييس  المبحث الثالث. 
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 التأميفإنشاء القيمة وتعظيـ الثروة في شركات المبحث الأوؿ: 

 ،ذلؾ كمع. إنشاء القيمة ىك لمشركة الرئيسي الغرض فإف ،كالمالية الاقتصادية لمنظرية كفقنا
 كتحتاج مختمفكف مصمحة أصحاب الشركة لدل. مختمفة نظر كجيات مف القيمة إلى النظر يمكف
كمف اجؿ الإحاطة أكثر بالمكضكع سيتـ تقسيـ ىذا المبحث  .قيمتيا عمى أفعاليا تأثير في النظر إلى

 ك الإدارة التأميفالى ثلبث مطالب: قيمة الشركة كتعظيـ قيمة المساىميف، تعظيـ القيمة في شركة 
 القائمة عمى القيمة.  

 : قيمة الشركة وتعظيـ قيمة المساىميفالمطمب الأوؿ

. لممساىميف المالي الكضع عمى فقط لمتركيز ىميفالمسا قيمة تعظيـ مفيكـ انتقاد يتـ ما غالبنا
يتـ  فيما يمي، ك الشركة في الآخريف المصمحة أصحاب استغلبؿ إلى النيج ىذا يؤدم أف كيخشى

تسميط الضكء في ىذا العنصر عمى مفيكـ تعظيـ القيمة كسيتـ التركيز فيو عمى كيفية معالجة 
 تضارب المصالح بيف المساىميف كالفاعميف الأخريف في الشركة.

 الشركة قيمة  .1
 خلبؿ مف الشركة أداء قياس يجب ،Monks and Minow)  ، 2011، مونكس ومينو) لػ كفقنا

 طكيمة قيمة خمؽ أنو عمى الشركة مف الغرض تعريؼ يتـ. الشركة أنشأتيا التي القيمة في النظر
 ككيؼ اليدؼ ىذا لتحقيؽ الشركة إدارة تنظيـ كيفية تحديد الممكف مف ،الخمفية ىذه ظؿ في الأجؿ
ا يمكف. إنشاء القيمة نحك جاىدة تسعى أنيا لضماف تحفيزىا ينبغي  مساىمي قبؿ مف استخدامو أيضن
 1.اليدؼ ىذا حققت قد الإدارة كانت إذا ما لتقييـ الشركة

 يقدـ بينما ،الممكية حقكؽ في المساىمكف يساىـ. مختمفيف ماؿ رأسل ممكليف الشركة لدل
 الماؿ رأس مقدمي لأف نظرنا. الديكفك ماؿ رأس مف مختمفة أشكالان  الماؿ رأس مقدمي مف العديد
 أف يجب لا. تجاىيـ معينة مسؤكلية لدييا إف القكؿ يمكف ،الشركة في ستثمارللب مستعدكف ىؤلاء
ا تستخدميا أف يجب بؿ ،فحسب الرأسمالية مساىماتيـ حماية الإدارة تحاكؿ . عمييا تكافأ بطريقة أيضن

                                                           
1
 Robert A. G. Monks and Nell Minow, Corporate Governance, 5th ed., John Wiley & Sons, 2011, PP:32-
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 إنشاؤىا تـ التي القيمة عمى التركيز ىك الممكنة الأساليب أحد فإف ،الشركة قيمة في النظر عند
 .الماؿ رأس مقدمي لجميع

ا الشركة لدل  ،كالحككمة ،فيو تعمؿ الذم كالمجتمع ،مكظفكىا. آخركف مصمحة أصحاب أيضن
 أصحاب أف مف الرغـ عمى. ىؤلاء المصمحة أصحاب عمى أمثمة ىـ كمكردييا العاـ كالقطاع
 ببساطة للئدارة يمكف لا ،الشركة إدارة عمميات في مباشر بشكؿ دائمنا يشارككف لا ىؤلاء المصمحة
ا يجب. كضعيـ تجاىؿ  بذلؾ القياـ لعدـ يككف قد. رفاىيـ عمى الإدارة إجراءات تأثير مراعاة أيضن
 1 .لمشركة المالي الأداء عمى سمبي تأثير

. السكقية قيمتيا إجمالي تعظيـ عمى الشركات بعض تركز( Gapenski  (جابينسكي لػ كفقنا
 أجؿ مف. كالديكف الأسيـ مف ماليا لرأس السكقية القيـ مف لمشركة ةجماليالإ السكقية القيمة تتككف
 الميـ مف. كمييما أك المككنيف ىذيف أحد زيادة يمكف ،لمشركة ةجماليالإ السكقية القيمة تعظيـ

 الماؿ رأس استثمار يتـ لـ إذا. المساىميف لصالح بالضركرة يككف لف النيج ىذا أف ملبحظة
 أدائيا عمى سمبي تأثير لذلؾ فسيككف ،مربحة استثمار فرص في الشركة في المستثمر الإضافي
 2.لمشركة الرئيسي اليدؼ السكقية القيمة إجمالي تعظيـ اعتبار ينبغي لا ،لذلؾ. المالي

ا المقبكؿ مف ،المالية الإدارة نظرية في  اليدؼ ىك المساىميف ثركة تعظيـ يككف أف عمكمن
 استفاد ،الشركة في المساىميف قيمة بتعظيـ السماح خلبؿ مف أنو كجد كقد 3.لمشركة الرئيسي
ا الآخركف المصمحة أصحاب  قيمة تعظيـ مقاربة في النظر يتـ ،المكالي العنصر في. أيضن

 4.المساىميف
 المساىـ قيمة تعظيـ .2

 المقاييس أف الباحثكف اقترح حيث التسعينيات منتصؼ إلى المساىميف قيمة أصؿ يعكد
 بكاسطة المساىـ قيمة مفيكـ تطكير تـ. لممساىميف إنشاء القيمة عف معمكمات تعطي لا المحاسبية

                                                           
1
 Petrus Daniël Erasmus, Evaluating Value Based Financial Performance Measures, Dissertation 

presented for the degree of Doctor of Philosophy at Stellenbosch University, Afrique du Sud, 2008, P: 11. 
2 Gapenski, L.C, Using Mva And Eva To Measure Financial Performance. Healthcare Financial 

Management, 50(3), 1996,  P: 56. 
3
 Brigham, E.F., & Houston, J.F, Fundamentals of financial management: Concise , third edition. Mason, 

Ohio: South-Western College Publications, 2001,  P: 16. 
4
 Petrus Daniël Erasmus, Op Cit, 2008, P: 12. 
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 قيمة أىمية الكتاب يصؼ. المساىميف قيمة خمؽ كتابو في Rappaport) ،1986 ،رابابورت)
 انتقاد تـ فقد 1،المساىميف قيمة قياس في الجديدة المقاييس تختمؼ كيؼ بكضكح كيشرح المساىميف

 المصمحة أصحاب تجاىؿ يتـ) 2/3.المساىميف ثركة عمى فقط التركيز بسبب المساىميف قيمة تعظيـ
. ذلؾ إلى كما الشركة فيو تقع الذم كالمجتمع الديكف كمقدمي المكظفيف مثؿ ،الشركة في الآخريف

 في الآخركف المصمحة أصحاب يككف قد ،فقط المساىميف ثركة عمى التركيز خلبؿ مف أنو يقاؿ
 كفيما يمي مناقشة أىـ النقاط المتعمقة بيف المساىميف كأصحاب المصالح الأخرل: .محركميف الكاقع

 بالقمؽ، المثاؿ سبيؿ عمى، المكظفكف يشعر قد. المختمفيف المصمحة أصحاب أىداؼ تختمؼ -
 الديكف مقدمك يشعر قد، أخرل ناحية مف. عمميـ كظركؼ الكظيفي كاستقرارىـ ركاتبيـ بشأف
 قد. قركضيـ كسداد بيـ الخاصة التمكيؿ تكمفة متطمبات تمبية عمى الشركة قدرة بشأف بالقمؽ
 الأىداؼ ىذه بعض عف ينتج قد. لمنتجاتيـ المستمر الاستخداـ عمى الأكلية المكاد مكردك يركز

 .المصمحة أصحاب مختمؼ بيف المصالح في تضارب
 مستكل يحدد ما كعادة، المخاطر مف مختمفة لمستكيات المختمفكف المصمحة أصحاب يتعرض -

 التي التمكيؿ بتكاليؼ الديكف مقدمك يكافأ، المثاؿ سبيؿ عمى. المطمكب العائد لممخاطر تعرضيـ
 أرباح بشأف قانكننا كممزمة ثابتة مطالبة التمكيؿ تكمفة تمثؿ. لممخاطر تعرضيـ إلى تستند
ا يمكنيـ المضمكف، الديف حالة في. الشركة  في محددة أصكؿ بشأف مطالبة عمى الحصكؿ أيضن
 كمستكل الكظيفي الأمف مقابؿ ثابت راتب لكسب مستعدكف المكظفكف. السداد عف التخمؼ حالة

 .لممخاطر التعرض مف نسبينا منخفض
 حتى نتظارالا إلى فقط يحتاجكف لا. المخاطر مف مستكل لأعمى عادة الشركة مساىمك يتعرض -

ا لدييـ ليس كلكف الآخريف المصمحة أصحاب جميع مكافأة يتـ  بأرباح قانكنية مطالبة أيضن

                                                           
1
 Venugopal M., Ravindar Reddy M., Bhanu Prakash Sharma G,  Shareholder Value Creation— A 

Review of the Theoretical and Empirical Literature, Economics Asia Pacific Journal of Management 

Research and Innovation, 2019, P: 2.   
2
 See George, B, Managing stakeholders vs. responding to shareholders. Strategy and Leadership, 

31(6), 2003, P: 36. 
3
 See Barsky,N.P., Hussein, M.E., & Jablonsky, S.F,  Shareholder and stakeholder value in corporate 

downsizing: The case of United Technologies Corporation. Accounting, Auditing & Accountability 

Journal, 12(5), 1999, P: 602. 



 المالي الأداءالفصل الثالث:  مفاهيم أساسية حول 

 

~ 008 ~ 
 

 بحقكؽ مكافأتيـ تتـ، المخاطرة مف العالي المستكل ىذا عف تعكيضيـ أجؿ مف. الشركة
 1.الشركة إدارة عمى الرقابة ممارسة مف يمكنيـ ىذا. مساىمتيـ أساس عمى الشركة في التصكيت

 الآخريف المصمحة أصحاب تجاه ضارة بطريقة التصرؼ مف تمكنيـ الرقابة ىذه أف القكؿ يمكف -
 لا، ذلؾ كمع. القصير المدل عمى المساىميف قيمة لتعظيـ كسعيـ في ما كؿ سيفعمكف كأنيـ
 المتاح الكحيد الربح. لمشركة المتكقعة رباحالأ حيث مف الأخيرة المرتبة في المساىمكف يزاؿ

 جميع مكافأة بعد المتبقي المبمغ ىك الشركة في اتيـاستثمار  لزيادة أك الأسيـ لأرباح لممساىميف
ا بحاجة فيـ كبالتالي. الآخريف المصمحة أصحاب  المتعمقة المعمكمات جميع في النظر إلى أيضن
  .قراراتيـ تخاذا عند الآخريف المصمحة بأصحاب

ا بحاجة كلكنيـ، الخاصة ثركتيـ تعظيـ عمى التركيز فقط عمييـ ينبغي لا -  إدارة ضماف إلى أيضن
ا تحقؽ بطريقة الشركة  تكفير يجب، المثاؿ سبيؿ عمى. نفقاتيا جميع لدفع كافية أرباحن

 كتعكيض، لمحككمة اللبزمة الضرائب كدفع، الديكف لمقدمي التمكيؿ تكاليؼ لدفع مخصصات
 قيمة إنشاء يقتصر أف يمكف كما أنو لا ، منيـ المشتراة العناصر عف المنتجات مكردم

 ىدؼ إلى الأدلة تشير ،ذلؾ مف بدلان . اليكـ لمساىمي اليكـ سيـ سعر تعظيـ عمى لممساىميف
 2.اليكـ فقط كليس ،كالمستقبمييف الحالييف لممساىميف لمشركة الجماعية القيمة تعظيـ: أفضؿ

 المدل عمى المصمحة أصحاب مف مجمكعة بأم الإضرار المجدم مف يككف لف أنو كما -
 في سيؤدم أنو إلا، ثركاتيـ في الأجؿ قصيرة زيادة إلى يؤدم قد أنو مف الرغـ عمى. الطكيؿ
 ذلؾ يؤدم أف يمكف، الإدارة لسكء القصكل الحالات في. مساىمييـ قيمة انخفاض إلى النياية
 قد مما، كالأجكر الركاتب تخفيض الإجراءات ىذه عمى الأمثمة كمف 3.لمشركة مالي فشؿ إلى

 الضرائب دفع عدـ أف حيف في، العمؿ معنكيات كانخفاض القيميف المكظفيف فقداف إلى يؤدم
 في المكرديف مف الشديدة الخصكمات عمى الإصرار يؤدم قد. باىظة غرامات إلى سيؤدم
 .الشركة مع علبقتيـ مكاصمة في ترددىـ إلى النياية

                                                           
1
 Petrus Daniël Erasmus, Op Cit, 2008, P: 13. 

2
 See Copeland, T., Koller, T., & Murrin, J, Valuation: Managing and measuring the value of companies, 

6 ed. New York: John Wiley & Sons, 2015,  P:  24. 
3
 IBID,  P:25. 
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، 1776 عاـ نُشر الذم"، الأمـ ثركة" في. سميث آدـ عمؿ مع المساىـ قيمة تعظيـ فكرة تتكافؽ -
 ”(:1909) لسميث كفقنا. النياية في عاـ بشكؿ المجتمع يفيد المساىميف ثركة تعظيـ أف إلى أشار
 ينكم لا عاـ بشكؿ إنو. أكبر قيمة ذا إنتاجو يككف حتى رأسمالو تكظيؼ إلى فرد كؿ يسعى
 فقط، الشخصي أمنو فقط ينكم إنو. ليا يركج مدل أم إلى يعرؼ كلا، العامة لممصمحة التركيج
 خلبؿ مف. نيتو مف جزء لو ليس ليدؼ لمتركيج خفية يد تقكده بيذا كىك. الخاصة مكاسبو
 عميو ىك مما فعالية أكثر بشكؿ المجتمع لمصالح يركج ما غالبنا، الخاصة مصمحتو كراء السعي
  ”.لو التركيج حقنا ينكم عندما

 رفاىية في يساىـ الشركة مالؾ فإف ،ثركتو تعظيـ خلبؿ مف أنو في سميث يجادؿ ،كلذلؾ
 غير أك مباشر بشكؿ ،عاـ بشكؿ كالمجتمع كالزبائف المكظفكف يستفيد. الآخريف المصمحة أصحاب
 1.الشركة نجاح مف ،مباشر
ا المفيكـ نفس ينطبؽك   النتائج تشير. المساىميف مف لمجمكعة المممككة الشركة حالة في أيضن
 أف يبدك ،الكاقع في. الآخريف المصمحة أصحاب يضر لا المساىميف قيمة تعظيـ أف إلى التجريبية
 .المصمحة أصحاب لجميع أكبر قيمة تكلد الناجحة الشركات

 المساىميف ثروة عوامؿ تنفيذ نظاـ يعتمد عمى. 1.2
ا تدعـ التالية العكامؿ وآخروف لكوبلاند كفقنا  :المساىميف ثركة عمى يركز نظاـ تنفيذ أيضن

 أحادية تككف أف إلى التقميدية الأداء مقاييس معظـ تميؿ .للأداء متاح مقياس أفضؿ ىي القيمة -
 جميع عمى القيمة تركز ،ذلؾ كمع. الشركة أداء مف معيف جانب عمى فقط تركز ما كعادة البعد

  .كاممة معمكمات كتتطمب لمشركة المستقبمي المالي الأداءب الصمة ذات الجكانب
 أصحاب جميع قيمة تعظيـ عمى سيركزوف الذيف الوحيدوف المصمحة أصحاب ىـ المساىموف -

 التي الجكانب عمى فقط عادة الشركة في الآخركف المصمحة أصحاب يركز أف اقترح .المصمحة
 بزيادة ،المثاؿ سبيؿ عمى ،الديكف لمقدمي السماح يؤدم قد. الخاصة قيمتيا عمى تأثير ليا

 بجميع الضرر يمحؽ أف شأنو مف ىذا. لمغاية عالية تمكيؿ تكاليؼ إلى الأقصى الحد إلى قيمتيا
 مف. قانكننا الإنفاذ كاجب يككف ما عادة التمكيؿ تكاليؼ دفع لأف الآخريف المصمحة أصحاب

                                                           
1
 Petrus Daniël Erasmus, Op Cit, 2008, P: 14. 
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 عمى علبكة. بالشركة المتعمقة المعمكمات جميع تفسير إلى المساىمكف يضطر ،أخرل ناحية
 .الآخريف المصمحة أصحاب جميع تعكيض بعد إلا مكافأتيـ يتـ لا ،ذلؾ

 إلى المستثمركف يحتاج. قيمتيا مف تزيد لا التي الشركات مف الماؿ رأس سحب النياية في سيتـ -
 بتحكيؿ المستثمركف كسيقكـ ،ليا يتعرضكف التي المخاطر عف يعكضيـ اتيـاستثمار  عمى عائد

 ىذا تكفير عمى قادرة غير الشركة كانت إذا المطمكب عائدىـ تقدـ أخرل فرصة إلى اتيـاستثمار 
 في المطاؼ نياية في نفسيا تجد أف مساىمييا قيمة تعظيـ في تفشؿ التي لمشركات يمكف. العائد
  1.الماؿ رأس جذب فيو يمكنيا لا كضع
 إلى ىذا يعزك. إنشاء القيمة فكرة نحك الشركات تركيز تكجيو تـ ،الماضييف العقديف مدل عمى
 :الأتية التغييرات

 الماؿ؛ رأس أسكاؽ كتحرير العكلمة مستكل زيادة -
 .كالصرؼ الماؿ رأس مراقبة أنظمة معظـ نياية -
 .السيكلة عالية المالية الأكراؽ أسكاؽ -
 .المعمكمات تكنكلكجيا في التقدـ -
 .الماؿ رأس أسكاؽ تنظيـ في تحسينات -
 ؛ اتستثمار كالا المدخرات تجاه المستثمريف مكقؼ في تغيير -
 .المؤسسييف المستثمريف حجـ في الزيادات -

 فرص بيف اتيـاستثمار  نقؿ عمى قادريف الماؿ رأس مقدمك أصبح ،التغييرات ليذه نتيجة
 الشركات تحتاج كبالتالي. كبير بشكؿ المستثمريف عدد زاد كما. نسبية بسيكلة المختمفة ستثمارالا
 إلى بذلؾ القياـ عدـ سيؤدم. قبؿ ذم مف أكثر الرأسمالي مركزىا عمى أكبر بشكؿ التركيز إلى

 ،القصكل الحالات في أك ،الاستحكاذ أنشطة لخطر الشركات يعرض ما 2،الماؿ رأس تكمفة ارتفاع
 ،أكبر تشغيؿ بأداء المرتفعة الرأسمالية التكمفة تعكيض عمى قادرة الشركات تكف لـ ما. المالي الفشؿ
 .المنافسة في الاستمرار عمى قادرة تككف فمف

                                                           
1
 See Copeland, T., Koller, T., & Murrin, J, 2015, Op Cit,  PP: 22-27. 

2
Young, S.D., & O’Byrne, S.F,  EVA and value-based management: A practical guide to implementation. 

New York: McGraw Hill, 2001,  PP: 5-8. 
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 عدـ خلبؿ مف المصمحة أصحاب مختمؼ بيف النزاع حؿ تحاكؿ الشركات بعض أف كما
 تدمير إلى النياية في الشركات بيذه الأمر ينتيي ،لذلؾ نتيجة. المساىميف قيمة تعظيـ عمى التركيز
 1.المساىميف قيمة
 الوكالة قضايا  .2.2

 مف كاحدة إلى يشار. المساىميف قيمة زيادة دائمنا تحاكؿ الشركة أف مف التأكد الصعب مف
 جميع عمى المستحيؿ مف لأنو نظرنا. الككالة قضية باسـ مكاجيتيا تمت التي الرئيسية المشاكؿ
. الشركة مديرم تعييف يجب ،الشركة إدارة في مباشر بشكؿ يشارككا أف المختمفيف المصمحة أصحاب
 مطالبة الإدارة لأف نظرنا 2.الشركة عمى سيطرتيـ بعض المساىمكف فقد ،الناتج الشركة لييكؿ كنتيجة
 .المصالح في محتمؿ تضارب ينشأ فقد ،المساىميف عف نيابة قرارات باتخاذ

 ثركة" في( 1909) سميث آدـ ذكرىا كقد. الزمف مف طكيمة لفترة مكجكدة كانت المشكمة ىذه
 كليس الآخريف أمكاؿ مف بدلان  مديريف ككنيـ ،الشركات ىذه مثؿ مديرم فإف ،ذلؾ كمع ":الأمـ

 بيا يراقب التي المقمقة اليقظة بنفس مراقبتيا عمييـ أف ،جيدنا نتكقع أف يمكف لا ،الخاصة أمكاليـ
 في لمنظر استعداد عمى فإنيـ ،الغني الرجؿ ككلبء مثؿ. خاصة كثيرنا الخاصة الشركة في الشركاء
 إعفاء أنفسيـ منح جدنا السيؿ كمف ،سيدىـ شرؼ أجؿ مف ليس أنو عمى الصغيرة بالأمكر الاىتماـ

 شؤكف إدارة في ،بآخر أك بشكؿ ،دائمنا كالإسراؼ الإىماؿ يسكد أف يجب ،لذلؾ. عمييا الحصكؿ مف
 .الشركة ىذه مثؿ

 في يشارؾ سكؼ الشركة مدير فإف ،(Jensen & Meckling ،1976،غوميكمن جنسف (لػ كفقنا
 مف الأنكاع ىذه أف ضماف أجؿ مف. مساىمييا قيمة تعظيـ إلى بالضركرة تؤدم لا أنشطة

 ىذه تكاليؼ إلى يشار. الإدارة تراقب أنظمة تنفيذ إلى الشركة مساىمك يحتاج ،محدكدة الإجراءات
 .الككالة بتكاليؼ الإجراءات مف الأنكاع

 مف ستقمؿ لأنيا ،الككالة تكمفة تقميؿ الممكف مف ،المراقبة تكاليؼ تكبد خلبؿ مف بأنو يجادلكف
 أف الميـ مف ،الإدارة مراقبة أجؿ مف ،ذلؾ كمع. الشركة قيمة إلى يضيؼ لا الذم الإدارم الإنفاؽ

                                                           
1
 Martin, J.D., & Petty, J.W,  Value based management: The corporate response to the shareholder 

revolution,  Boston: Harvard Business School Press, 2000, P: 4. 
2
 Robert A. G. Monks and Nell Minow,  Op cit, 2011, P: 3. 
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. فييا المساىميف قيمة كخمؽ ما لشركة عنو المُبمغ المالي الأداء بيف لمعلبقة كاضح فيـ لديؾ يككف
 يمكف حيث ،المساىميف بقيمة قكية علبقة ليا التي الأداء مقاييس تحديد المفيد مف سيككف ،لذلؾ

 ،1الصمة ذات المالي الأداء مقاييس تحديد خلبؿ مف. الشركة إدارة مراقبة عند المقاييس ىذه استخداـ
 2.المطمكبة المراقبة تكاليؼ في انخفاض تحقيؽ يمكف

 التأميففي شركات  إنشاء القيمة: نيالمطمب الثا
. اليكامش انخفاض إلى أدل مما ،المنافسة اشتدت ،كالعكلمة القيكد تحرير مف مزيج بسبب

 التأميفك  المصرفية الخدمات بيف الحدكد أصبحت الصناعة؛ داخؿ مف فقط ليس المنافسة جاءت
 ىك قياسيا يمكف ككيؼ القيمة إنشاء كيفية عف كاضحة فكرة كجكد إف .متزايد بشكؿ كاضحة غير
 العنصر لتركيز اىذ . كعميو جاءالتأميففي شركات  القيمة أجؿ مف الإدارة في ضركرية أكلى خطكة
 .التأميف شركات في القيمة إنشاء عممية عمى

  ستثماروصناديؽ الا التأميفالفرؽ بيف شركات  .1
 المتكازنةالمالية  الأصكؿات في ستثمار بشكؿ أساسي الا التأميفلشركة  الماليةتظير الميزانية 
كرأس الماؿ المخاطر الذم يقدمو المساىمكف. كبالتالي، فإف شركة  التأميفمف خلبؿ التزامات 

 التأميفبالرافعة المالية حيث يتـ رفع الديكف مف خلبؿ بيع بكالص  ستثمارتشبو صندكؽ الا التأميف
ىناؾ سمتاف ميمتاف تفصلبف شركات  ،بدلان مف إصدار الديكف في أسكاؽ رأس الماؿ. كمع ذلؾ

 .كميزتيا التنافسية في جمع الأمكاؿ ستثمار: عيبيا التنافسي في الاستثمارعف صناديؽ الا التأميف
 حيث. ستثماربشكؿ سمبي بصناديؽ الا التأميفمقارنة شركات  ،مستثمار عمى الجانب الا

عمى  ،. عمى سبيؿ المثاؿستثماريعممكف في بيئة ضريبية كتنظيمية أقؿ فائدة بكثير مف صناديؽ الا
في معظـ الأسكاؽ ضريبة مرتيف عمى  التأميفيتحمؿ مساىمك شركات  ،ستثمارعكس صناديؽ الا

. يتـ فرض ضرائب عمى ىذه العكائد أكلان عندما تتدفؽ مف المخاطرةس ماؿ عمى رأك  ستثمارعائد الا
الخاضعة لمضريبة ثـ مرة أخرل كجزء مف الدخؿ الخاضع لمضريبة  التأميفخلبؿ أرباح شركة 

 .لممساىميف
                                                           

1
 .المكالي سيتـ مناقشة ىذه النقطة اكثر في المبحث 

2
 Petrus Daniël Erasmus, Op Cit, 2008, P: 17. 
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 سكؽ في الاقتراض طريؽ عف قيمة خمؽ عمى القدرة التأميف شركات تمتمؾ ،أخرل ناحية مف
 التأميف لشركات التأميف سكؽ كفاءة عدـ يسمح. الماؿ رأس أسكاؽ مف بدلان  ،كفاءة الأقؿ التأميف
 ،كبذلؾ". إنتاجيا" تكمفة - الاقتصادية تكمفتيا مف بأكثر التأميف بكالص بيع طريؽ عف الأمكاؿ بجمع
 .قيمة تخمؽ فإنيا

 الماؿ رأس بيف الفرؽ: الامتياز قيمة في إنشاء القيمة عمى التأميف شركات قدرة تنعكس
 خمؽ عمى التأميف شركة لقدرة المستثمريف تقييـ الامتياز قيمة تعكس 1.الأصكؿ قيمة كصافي السكقي
 . قيمة تخمؽ أف التأميف شركات مف يتكقعكف المساىميف بأفذلؾ . المستقبؿ في قيمة
 التأميفطرؽ إنشاء القيمة في شركات  .2

 .التأميفيتـ عرض طرؽ إنشاء القيمة في شركات  فيما يميك        
 التأميف خلاؿ مف الاقتراض تكمفة .1.2

 في التأميف لشركة النسبية الميزة خلبؿ مف أساسي بشكؿ التأميف في القيمة إنشاء يتـ
 الذم السؤاؿ فإف كبالتالي. ستثمارالا في النسبي العيب لتعكيض يكفي بما كبيرة تعد كالتي الاقتراض

 القيمة تحديد يشبو ىذا ؟الواقع في التأميف خلاؿ مف الاقتراض تكمفة ارتفاع مدى ىو نفسو يطرح
 التكاليؼ جميع لتغطية المطمكبة الأمكاؿ مع الاقتصادية القيمة تتكافؽ ىنا. التأميف لعقد الاقتصادية
 المرتبطة البديمة الفرصة تكاليؼ إلى بالإضافة ،كالمصركفات المطالبات ذلؾ في بما ،المستقبمية

 .المخاطر الماؿ رأسب حتفاظالإب
  للالتزاـ النقدية لمتدفقات الحالية القيمة .2.2

 محفظة تحديد خلبؿ مف، المطالبات مثؿ، لممطمكبات النقدية التدفقات تكمفة تقييـ يمكف
، المحفظة ليذه السكقية القيمة تتكافؽ ثـ. أفضؿ بشكؿ معيا مدفكعاتيا نمط يتكافؽ التي الأصكؿ

 .لممطمكبات النقدية لمتدفقات الحالية القيمة مع، المكررة المحفظة تسمى التي
 يمكف لا حيث ،المخاطر جميع عمى القضاء إلى المكررة المحفظة في ستثمارالا يؤدم لف
 فإف ،ذلؾ كمع. لممطمكبات النقدية لمتدفقات التأميف مخاطر حساسية تكرار طريؽ عف مكاجيتيا

                                                           
ا منيا القيمة الاقتصادية )السكقية( لمخصكـ   1 يشير صافي قيمة الأصكؿ إلى القيمة السكقية للؤصكؿ مطركحن

 )الديف(.
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 سبيؿ عمى ؛نظامي غير لأنو اقتصادية تكمفة لو ليس المبدأ حيث مف كحده ىذا المخاطرة عنصر
 شركة سياؽ في النظر عند ،ذلؾ كمع. المساىميف قبؿ مف تنكيعيا المبدأ حيث مف يمكف ،المثاؿ
 1.أدناه فييا النظر يتـ كالتي ،الاحتكاؾ تكاليؼ إلى يؤدم الخطر ىذا فإف ،التأميف
 السداد عف التخمؼ في التأميف شركة خيار .3.2

 عف التخمؼ خيار التأميف لشركات يككف، الإعسار حالة في، الديف أدكات مع الحاؿ ىك كما 
. لممطمكبات النقدية التدفقات قيمة مف كيقمؿ التأميف لشركة أصؿ ىك الخيار ىذا . التزاماتيا سداد
 عمى التأميف كثائؽ حاممك يحصؿ لا قد، الإفلبس عف بيـ الخاصة التأميف شركة تعمف أف بعد لأنو

 مع الكاقع في تتكافؽ لممطمكبات النقدية لمتدفقات الاقتصادية القيمة فإف، ليـ المستحؽ الكامؿ السداد
ا الحالية قيمتيا  2.لمتخمؼ عف السداد التأميف شركة خيار قيمة ناقصن

 بأم التأميف لشركة الأصكؿ أحد ىك السداد عف التخمؼ خيار أف حقيقة تعني أف ينبغي لا
 التخمؼ عند. السداد عف التخمؼ في مصمحة أم ليس لدييا التأميف شركة أف ، ذلؾالأحكاؿ مف حاؿ
 3.كبيرة امتياز قيمة التأميف شركة تفقد ،السداد عف
 الماؿ لرأس الأساسية التكمفة .4.2

 الأكلى النقطة. مشاركة أكثر المخاطرة ماؿ برأس للبحتفاظ البديمة الفرصة تكاليؼ تحديد إف
 تحقؽ التي المالية الأدكات في هاستثمار  يتـ المخاطر الماؿ رأس أف ىي ملبحظتيا يجب التي

 ذم ستثمارالا صندكؽ مالكي قبؿ مف المطمكب لمعائد معادلان  العائد ىذا سيككف. السكؽ في عكائدىا
 .الماؿ لرأس الأساسية التكمفة كيسمى المقابؿ المالية الرافعة
 الاحتكاكية الماؿ رأس تكاليؼ .5.2

 التنظيـ شديدة بيئة في التأميف شركات تعمؿ ،ستثمارالا صناديؽ عكس عمى ،الحظ لسكء
 إلى الحاجة إلى ىذه الاحتكاكات أك القصكر أكجو تتُرجـ. مكاتية غير ضريبية لمعاممة كتخضع
 الأساسية التكمفة إلى بالإضافة بيـ الخاص المخاطرة ماؿ رأس عمى إضافي بعائد المساىميف تزكيد

                                                           
1
Hancock, J., Huber, P., & Koch, P, Value Creation in the Insurance Industry. Risk 

Management Insurance Review, 4(2),  2001, P: 4.  
2
IBID, P: 5. 
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 التأميف مخاطر لتحمؿ التأميف شركة تكمفة الاحتكاكية الماؿ رأس تكاليؼ تمثؿ. الماؿ لرأس
 شركة عبر الماؿ رأس استثمار عند المساىمكف يتكبدىا التي البديمة الفرصة تكاليؼ مف كالاستفادة

 :الاحتكاكية الماؿ رأس لتكاليؼ أساسية مصادر أربعة ىناؾ. مباشرةن  المالية الأسكاؽ مف بدلان  تأميف
 مف. محتممة مباشرة كغير مباشرة مالية ضائقة تكاليؼ عف تعكيض مع يتكافؽ الأوؿ المصدر -

 ذلؾ في بما، بالضائقة الشعكر عند مممكسة غير كبيرة قيمة التأميف شركات تفقد أف المحتمؿ
 المحتمؿ كمف بيـ الاحتفاظ أك مكىكبيف مكظفيف كتعييف كمربحة جديدة أعماؿ جذب عمى القدرة
ا  المثقمة التكاليؼ أك التنظيمي التدقيؽ مف بمزيد مرتبطة إضافية مباشرة تكاليؼ يتحممكا أف أيضن

 .جديد ماؿ رأس جمع إلى بالحاجة
 العائد ربط سيتـ ،كبالتالي. التأميف أعماؿ بمخاطر مرتبطة المالية الضائقة تكاليؼ أف لاحظ
 المخاطر عكس عمى 1،الخراب مخاطر أك ،بالشركة الخاصة التأميف بمخاطر الناتج الإضافي
 .المساىميف قبؿ مف تنكيعيا المبدأ حيث مف يمكف المخاطر ىذه أف مف الرغـ عمى ،المنتظمة

 فإنيـ، تأميف شركة عبر المساىمكف يستثمر عندما. الككالة تكاليؼ مع يتكافؽ الثاني المصدر -
 أف المساىمكف يتكقع. عنيـ نيابة ستثمارالا قرارات تتخذ التي، الإدارة إلى ماليـ برأس يعيدكف
 بسبب ذلؾ عمى السيطرة الصعب مف كلكف، الفضمى مصالحيـ يحقؽ بما الإدارة تتصرؼ
 احتماؿ عف لتعكيضيـ إضافي عائد إلى المساىمكف يحتاج، لذلؾ نتيجة. الشفافية إلى الافتقار

 .المثمى مصمحتيـ أجؿ مف صارـ بشكؿ دائمنا تعمؿ لا قد الإدارة أف
 القيكد بسبب تنشأ التي التنظيمية الماؿ رأس تكاليؼ ىك الاحتكاكي الماؿ لرأس الثالث المصدر -

 لدعـ الماؿ رأس مف دنيا بمستكيات الاحتفاظ التأميف شركات مف تتطمب قد التي التنظيمية
 متطمبات أك تحفظ معايير شكؿ في القيكد ىذه تككف أف يمكف. الأعماؿ مف محددة مجمكعات

 رأس لأف، لممساىميف محتممة إضافية سيكلة تكاليؼ تخمؽ كىي بذلؾ. الماؿ لرأس الأدنى الحد

                                                           
م أك إطفاء ستثمار كالتمكيؿ يتعمؽ باحتمالية فقداف رأس الماؿ الا التأميفىك مفيكـ في المقامرة ك  مخاطر الخراب  1

أمكالو عمى رمي التمكيؿ الذم يقؿ عف الحد الأدنى لمزيد مف المعب. عمى سبيؿ المثاؿ، إذا راىف شخص ما بكؿ 
 ٪.50فإف مخاطر الخراب ىك  ،قطعة نقدية بسيطة
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 إلا مادينا إلييا الكصكؿ يمكف لا. الأخرل الأعماؿ خطكط لدعـ بسيكلة متاح غير ىذا الماؿ
 .إضافية تكاليؼ إلى عمكمنا يؤدم مما، الأساسية الأعماؿ بيع طريؽ عف

 تخضع. السابؽ القسـ في ذكرىا تـ كالتي، الضريبي الازدكاج تكاليؼ ىك كالأخير الرابع المصدر -
 عمى تكزيعيا قبؿ الأصكؿ صافي عمى ستثمارالا عائد عمى لمضريبة التأميف شركات

 عنو ينتج الذم ستثمارالا بصندكؽ يتعمؽ فيما عيبنا الضريبي الازدكاج ىذا يعتبر. المساىميف
 1.إضافي تكمفة عنصر

 الزائدة والقيمة السيولة .6.2
 النقدية لمتدفقات الحالية القيمة أنيا عمى التأميف لالتزامات الاقتصادية القيمة تعريؼ تـ 

ا المخاطر مف خالية 2تكرار محفظة باستخداـ لممطمكبات  عف لمتخمؼ التأميف شركة خيار قيمة ناقصن
ا تقمؿ التي الأخرل المككنات أحد. التزاماتيا سداد  غير بالطبيعة علبقة ليا الخصكـ قيمة مف أيضن

 عمى بالحصكؿ التأميف لشركات تسمحاف ميزتاف ليا التأميف منتجات مف العديد. لمخصكـ السائمة
 يمكف لا، المثاؿ سبيؿ عمى لمتكقع؛ قابمة غير كىي، بيا التنبؤ يمكف النقدية تدفقاتيا: إضافية قيمة
 الالتزامات بتكرار التأميف لشركة السمتاف ىاتاف ستسمح 3.استحقاقيا قبؿ التأميف لشركة بيعيا إعادة

، المخاطر مف خالية سائمة غير أصكؿ كجكد بشرط المخاطر مف خالية سائمة غير أصكؿ باستخداـ
 فيما بخصـ السائمة غير الأصكؿ بيع سيتـ، عاـ بشكؿ. استحقاقيا قبؿ تصفيتيا يتعيف لف لأنو
 خالية سائمة غير أدكات استخداـ فإف، لذلؾ. السيكلة عمى علبكة ىناؾ أم السائمة؛ بنظيراتيا يتعمؽ
 .القيمة مف المزيد بإنشاء التأميف لشركات يسمح مما، الإنتاج تكاليؼ مف سيقمؿ لمتكرار المخاطر مف

 مخاطر تحمؿ ما عادة الشركات أك صككؾ سندات مثؿ السائمة غير الأدكات فإف ،ذلؾ كمع
 إلى تكرارىا يؤدم لف: لمتكرار مناسبة غير تجعميا " السداد عف التخمؼ مخاطر مثؿ " إضافية
 الممكف مف يظؿ قد ،ذلؾ كمع. لممطمكبات النقدية التدفقات مع أفضؿ بشكؿ تتطابؽ محفظة

                                                           
1
  Hancock, J., Huber, P., & Koch, P,  Op Cit, P: 6.   

إنتاج )تكرار( التدفقات النقدية أك القيـ السكقية  عادةالمحفظة المكررة ىي مجمكعة مف الأصكؿ المصممة لإ  2
 لمجمكعة الالتزامات عبر عدد كبير مف السيناريكىات العشكائية.

 عمى الحياة. التأميفىذا ليس ىك الحاؿ دائمنا، كما تظير أمثمة العديد مف منتجات   3
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 كانت إذا بذلؾ القياـ يجب. السيكلة علبكة عمى لمحصكؿ لممطمكبات السائمة غير الطبيعة استخداـ
 كبالتالي إضافية ماؿ رأس متطمبات إلى ستؤدم كالتي" الإضافية الائتماف مخاطر تحمؿ تكاليؼ
 أف الميـ مف. عمييا الحصكؿ تـ التي السيكلة علبكة مف أقؿ" أعمى احتكاكية ماؿ رأس تكاليؼ
 ،الإضافية المخاطر عف بمعزؿ السيكلة عدـ ملبحظة يتـ ما نادرنا لأنو نظرنا أنو ،ذلؾ مع ،نلبحظ
 1.بدقة حجميا تقدير جدنا الصعب فمف

 القيمة عمى القائمة الإدارة :الثالثالمطمب 
 في كالممارسة البحث مف عقكد أربعة مف لأكثر امتدادنا القيمة عمى القائمة الإدارة مقاربة مثؿت
 الإدارة عمى الأخير التركيز فإف ،(1998) لممحاسبيف الدكلي للبتحاد كفقنا. الإدارية المحاسبة مجاؿ
 عمى القائمة الإدارة تشمؿك   2.الإدارية المحاسبة في الرابعة التطكرية الخطكة ىك القيمة عمى القائمة
دارتيا القيمة إنشاء عمميات القيمة  .كقياسيا كا 

 الادارة القائمة عمى القيمة محددات .1
 إدارة مقاربة ىي Value Based Managementاختصارا لػػ  (VBM) القيمة عمى القائمة الإدارة

 كالطمبات التنافسية القدرة سياؽ في. المساىميف قيمة تعظيـ خلبؿ مف سيما لا ،نشاء القيمةلإ الشركة
 المجتمع إلى يصؿ كجسر المستدامة لمتنمية إنشاء القيمة يخضع أف يجب ،الأداء عمى المتزايدة

 3 :القيمة عمى القائمة الإدارة تشمؿ. كالمكظفيف الزبائفك 
 لمشركات استراتيجيات تحديد يشمؿ كىذا(. المستقبمية كالقيمة النمك تعظيـ طرؽ) إنشاء القيمة -

 .كالطكيؿ القصير المدل عمى
 (القيادة ،الاتصاؿ ،التنظيمية الثقافة ،التغيير إدارة ،الحككمة) بالقيمة الإدارة -
 (التقييـ) القيمة قياس -

                                                           
1
Hancock, J., Huber, P., & Koch, P, Op Cit, P: 7.  

2
 Ittner, C.D., Larcker, D.F, Assessing empirical research in managerial accounting: a value based 

management perspective. J. Acc. Econ. 32, 2001, P: 351. 
3 Vasile Robu, Costin Ciora,  Measuring Performance, Value Creation And Value-Based Management 

In The Context Of Competitiveness And Globalization, Annals of University of Craiova-Economic 

Sciences Series, 2(38), 2008,  P: 5. 
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 أف يمكف. الشركة إدارة في كخاصة الشركة أىداؼ في جيدنا محددة خطكات ىي العناصر ىذه
 ،المصمحة لأصحاب المستقبمية الإجراءات عمى كبير تأثير للئدارة المخططة للبستراتيجيات يككف
 .المصمحة أصحاب مصالح مع بالتكازم مصالحيـ الاعتبار في الإدارة تأخذ أف يجب بحيث
 (01-03رقـ ) الشكؿ في القيمة عمى القائمة الإدارة في المدرجة العناصر عرض يتـ

 .القيمة عمى القائمة الإدارة في المدرجةالعناصر  (: يوضح01-03الشكؿ رقـ )

 
 المصدر:

Robu V, Ciora C, 2008, Op Cit, P: 5. 

 الأىداؼ تككف أف يمكف. كقيميا الشركة أىداؼ عمى القيمة عمى القائمة الإدارة تعتمد
ا تغطي كقد( المساىميف قيمة) متعمقة بػػػ إما الاقتصادية  أصحاب قيمة) الأخرل الأجزاء أيضن
 الاقتصادية البيئة في المصمحة أصحاب قيمة عمى المساىميف قيمة رؤية مناقشة تتـ(. المصمحة

. المنظكريف كلب عمى الشركة تركز أف يجب لذا ،الخيارات أفضؿ إيجاد عمى التركيز مع ،طكيمة لفترة
. الاقتصادية الربحية تتبع أف يجب الشركة أف مفادىا عمييا متفؽ فكرة ىناؾ ،السكؽ اقتصاديات في

 أجؿ مف الاجتماعية المسؤكلية مف عاؿٍ  مستكل عف البحث الشركات عمى يجب ،ذلؾ عمى علبكة
 قرارات إلى يؤدم مما ،متناقضتيف كالمسؤكلية الربحية تككف ،الأكقات معظـ في. المستقبمية تنميتيا
 .المفيكميف أحد نحك مكجية إدارية
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 لقيمة المستمر التعظيـ عممية أنيا عمى القيمة عمى القائمة الإدارة وآخروف كوبلاند حددك 
. VBM تقنيات تطبيؽ عند الرئيسي اليدؼ ىك المساىميف قيمة خمؽ فإف ،ليـ كفقا 1.الشركة
 خلبؿ مف الشركة قيمة تحديد يتـ 2 .المخصكـ النقدم التدفؽ مفاىيـ عمى يعتمد VBM بأف يجادلكف
 رأس تكمفة العائد فييا يتجاكز التي المشاريع في ستثمارالا. المستقبمية النقدية لتدفقاتيا الحالية القيمة
 الماؿ رأس تكمفة عف عكائدىا تقؿ التي المشاريع في ستثمارالا بينما ،إنشاء القيمة إلى يؤدم الماؿ
، المستقبؿ في كالازدىار التنافسية لمقدرة مصدر كلكنيا ،نتائج مجرد ليست العكائد ىذهك  .القيمة يدمر

 .المصمحة كأصحاب كالمساىميف الشركة بيف العلبقةكالشكؿ المكالي يكضح 
 المصمحة. وأصحاب والمساىميف الشركة بيف (: يوضح العلاقة02-03الشكؿ رقـ )

 
 المصدر: 

Robu V, Ciora C, 2008, Op Cit, P: 6. 

 تطكير خلبؿ مف. معنا الأشخاص فييا يعمؿ مؤسسات ىي الشركات ،أخرل ناحية مف
 المكظفيف لتحفيز(. الفكرم الماؿ رأس) الشركة قيمة معظـ الآف المكظفكف يمثؿ ،كالخدمات التقنيات
 نفس تطكير يجب. معيـ الثقة مف مستكل بناء يجب ،الشركة مصالح مع كثيؽ بشكؿ العمؿ عمى

 مع يكمينا تتكاصؿ الشركة فإف ،كبالتالي. الشركة معيا تتفاعؿ التي الخارجية البيئة مع الثقة مستكل
 التركيجية كالعركض ،القدامى الزبائف عمى لمحفاظ كلاء برامج تصميـ عمييا يتعيف كالذيف ،الزبائف

                                                           
1
 Copeland, T., Koller, T., & Murrin, J, 2015, Op Cit, P: 127. 

2
  IBID, P:93. 
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 مف بدءنا. الأعماؿ تطكير في قكة ىي المكرديف ثقة عمى كالقائمة المباشرة العلبقة. جدد ائفزب لجذب
 في فرقنا المكرديف مع العلبقة تحدث أف يمكف ،الدفع كطرؽ المناسب الكقت في الطمبات استلبـ

 الفئات مع العلبقة كثب عف تتابع أف الشركة عمى يجب ،أخيرنا. بالعكلمة المتأثر ،التنافسي الاقتصاد
 الشركة بيف المباشر الاتصاؿ فإف لذا ،(كالبيئة كالمجتمع الحككمة) المصمحة أصحاب مف الأخرل

 .الربحية زيادة إلى سيؤدم الصمة ذات كالأطراؼ
 رأس أسكاؽ تصكر خلبؿ مف النياية في تحديدىا يتـ الشركة قيمة أف إدراؾ الميـ مف أنو كما

مقاربة الإدارة  اعتماد عند أنو إلى يشيركف كىـ. المستقبمية النقدية التدفقات تكليد عمى لقدرتيا الماؿ
 ،الماؿ رأس تكمفة ككذلؾ ،المستقبمية النقدية التدفقات فحص ينبغي ،VBM القائمة عمى القيمة 

 عند بعناية النقدية التدفقات أرقاـ تفسير يتـ أف يجب ،ذلؾ كمع. بعناية ستثمارالا فرص لجميع
 عمى مؤشران  بالضركرة السمبية النقدية التدفقات تعتبر لا. التاريخي المالي الأداء لتقييـ استخداميا
 النقدية التدفقات لتكليد المطمكبة الكبيرة اتستثمار للب نتيجة تككف قد كلكنيا المالي الأداء ضعؼ

  1.المستقبمية
 دارة القائمة عمى القيمةف والإالموظفو .2

 فكرة تبني مف يتألؼ ،ناحية فمف. عنصريف مف مزيج عف عبارة القيمة عمى القائمة الإدارة
 قيمة تعظيـ ىك المالي اليدؼ أف مكظؼ كؿ يفيـ أف يجب. الشركة أنحاء جميع في إنشاء القيمة

 .اليدؼ ىذا تحقيؽ نحك مكجية تككف أف يجب أفعاليـ جميع أف يفيمكا أف يجب. الشركة
ا تشير كىي  لضماف الضركرية الإدارة كأنظمة عمميات مع القيمة إنشاء عقمية دمج يجب أنو إلى أيضن
 مقاييس مراعاتيا يجب التي الميمة العكامؿ تشمؿ 2.قيمة تخمؽ بطريقة فعمينا المكظفكف يتصرؼ أف

 يحتاج. الضركرية الحكافز أنظمة عف فضلبن  ،الأىداؼ كتحديد ،المكظفيف لتقييـ المطبقة الأداء
 .بالضبط تحقيقيا يحاكلكف التي الأىداؼ معرفة إلى المكظفكف

 تدعـ أف جدنا الميـ مف. أدائيـ تقييـ سيتـ كيؼ المكظفكف يعرؼ أف يجب ،ذلؾ عمى علبكة
 عمى يركزكف المكظفيف أف مف التأكد أجؿ مف. الشركة أعمنتيا التي الأىداؼ المعتمدة الأداء مقاييس

                                                           
1
 Young, S.D., & O’Byrne, S.F,  OP Cit, 2001, P: 468. 

2
 Copeland, T., Koller, T., & Murrin, J, Op Cit, 2015, PP: 97-98. 
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. لممساىميف إنشاؤىا تـ التي القيمة حيث مف كمكافأتيـ أدائيـ تقييـ يجب ،لممساىميف قيمة خمؽ
 القائمة المالي الأداء بمقاييس مرتبط المكظفيف تعكيض أف VBM نظاـ يضمف أف يجب كبالتالي
 .القيمة عمى
 طرؽ تنقيذ الادارة القائمة عمى القيمة .3

 1 :بنجاح VBM نظاـ تنفيذ أجؿ مف حاسمة الأتية الثلبثة العناصر
 نظاـ تنفيذ سيصبح ،العميا الإدارة دعـ بدكف. لمشركة العميا الإدارة قبؿ مف البرنامج دعـ يجب -

VBM جميع كفي المستكيات جميع عمى البرنامج تنفيذ العميا الإدارة تضمف أف يجب. صعبنا 
ا عمييـ يجب. الشركة أقساـ  .الأكقات جميع في أىدافيا عمى التركيز في الاستمرار أيضن

 لتحقيؽ السعي عمى المديريف تحفيز أجؿ مف. المديريف كمكافآت الأداء بيف صمة إقامة يجب -
 الأداء عمى التعكيض أنظمة تركز أف يجب. تحقيقيا عمى مكافأتيـ يجب ،VBM نظاـ أىداؼ

 .لذلؾ كفقنا المديريف مكافأة كيجب VBM نظاـ بمكجب المطمكب
 بنجاح VBM نظاـ تنفيذ لضماف. المكظفيف مستكيات لجميع مفيكمنا VBM نظاـ يككف أف يجب -

 مقاييس تطكير يجب. المكظفيف جميع يفيمو أف بمكاف الأىمية مف ،الشركة أقساـ جميع في
 إلى الأداء مقاييس ترجمة ذلؾ يستمزـ قد. الأقساـ لمختمؼ كمناسبة مفيكمة تككف بحيث الأداء

 .الأقساـ قيمة محركات
 أنظمة أف يبدك أنو مف الرغـ عمى. VBM أنظمة بنجاح يتعمؽ فيما ميمنا جانبنا كما أف ىناؾ

VBM ا تحتاج التالية العكامؿ بأف تجادؿ أنيا إلا ،بنجاح تنفيذىا يتـ  2:فييا النظر إلى أيضن
 عمى. المخصكمة النقدية التدفقات نماذج مف عمييا الحصكؿ تـ التي الأسيـ أسعار تقديرات دقة -

 لسعر معقكؿ بشكؿ دقيقة تقديرات قدمت المخصكمة النقدية التدفقات أساليب أف مف الرغـ
 التدفقات طرؽ عمى تعتمد VBM طرؽ لأف نظرنا. تحدث كبيرة تكقع أخطاء أف إلا ،السيـ
 .الدقة عدـ لنفس الطرؽ ىذه تتعرض فقد المخصكمة، النقدية

                                                           
1
 Martin, J.D., & Petty, J.W, OP Cit, 2000,  PP: 6-9. 

2
 IBID, P: 200.  
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 النقدية التدفقات طرؽ تقدر. الشركة لأسيـ السكقية بالقيمة التنبؤ عمى VBM مقاييس قدرة -
. المتكقعة المستقبمية النقدية لمتدفقات الحالية القيمة حساب طريؽ عف الشركة قيمة المخصكمة

 كبيتي مارتف يشير. كاحدة لفترة أداء مقاييس ىي المطبقة VBM مقاييس معظـ فإف ،ذلؾ كمع
 .شؾ مكضع تككف أف يمكف الأسيـ قيـ لتقدير الفترة أحادية التدابير ىذه قدرة أف إلى

 التأميفالقيمة في شركات  القائمة عمى الإدارة .4
 مف كيستفيدكف يحددكف الذيف أكلئؾ ىـ لممساىميف قيمة أكبر تخمؽ التي التأميف شركات

 شركط ثلبثة ىناؾ(. تشغيمية كفاءة أعمى) الإنتاج تكاليؼ أقؿ لدييـ كالذيف التجارية الفرص أفضؿ
 :الأىداؼ ىذه لتحقيؽ ميمة أساسية

 فيو لبس لا كتكزيع التنافسية لممزايا كاضح بتحديد القيمة إنشاء لعممية الجيد الفيـ يسمح -
  ؛نفسو الكقت كفي. المنظمة داخؿ محددة لكظائؼ لممسؤكليات

 المسؤكلية مجالات كفي شامؿ أساس عمى القيمة إنشاء لقياس عمؿ بإطار ذلؾ استكماؿ يجب -
  ؛المختمفة المحددة

 مف كاف إذا ضركرينا أمرنا إنشاء القيمة ىدؼ مع الإدارة مصالح يكائـ الذم الحكافز نظاـ يعد -
 .الصحيحة القرارات يتخذكا أف المتكقع

 لاتخاذ كأساس تنفيذىا التأميف شركات عمى يجب ،القيمة قياس مف استفادة أقصى لتحقيؽ
 الاكتتاب قرارات إلى المستكل عالية الإستراتيجية القرارات مف الشركة مستكيات جميع عمى القرارات
 في القيمة إنشاء يتـ أيف يعرفكا أف لممديريف لمغاية الميـ مف ،الاستراتيجي المستكل عمى. اليكمية
 أك إنشاء القيمة أنشطة إلى النادرة المكارد تكجيو إعادة مف يتمكنكا حتى تدميرىا يتـ كأيف المنظمة
 التكمفة تحديد الضامنيف عمى يجب ،العقكد تسعير عند ،أخرل ناحية مف. تصحيحية إجراءات اتخاذ

 خلبليا مف يمكف التي الكحيدة الطريقة ىي ىذه لأف ،صحيح بشكؿ يبيعكنيا التي لمعقكد الاقتصادية
 1.نظامي بشكؿ إنشاء القيمة متابعة

 
 

                                                           
1
 Hancock, J., Huber, P., & Koch, P, OP Cit , 2001,  P: 7. 
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 الأداءوقياس  الأداءمفاىيـ أساسية حوؿ  :المبحث الثاني
 تككف أف يجب. الشركة لإدارة الرئيسية الأنشطة أحد الشركة في كالرقابة  كالإدارة التخطيط يعد
 الأساليب. المناسبة المعمكمات بمساعدة إثباتيا يتـ كأف لشركةا تحقيؽ أىداؼ نحك مكجية القرارات
نظر المبحث سيتـ تقديـ تعريؼ للؤداء مف كجيات  ىذا في. الغرض ليذا مطمكبة المناسبة كالأدكات

 . الأداءمع طرح مفاىيـ أساسية متعمقة بقياس مختمفة ككذا تحديد مككناتو، 

   الأداءالمطمب الأوؿ: مفيوـ 
 الآف حتى يكجد لا أنو ملبحظة يمكف ،الصمة ذات لممنشكرات تقريبية مراجعة إجراء بعد حتى

 الإدارييف الممارسيف تستيدؼ التي المقالات في. الأداء بمكضكع المتعمقة لممصطمحات متماسؾ فيـ
 فكرة عمى ضمنينا تحتكم كالتي ،الجيد الأداء لتحقيؽ الكصفات مف العديد اقتراح تـ ،خاص بشكؿ
 .تبريره دكف المصطمح معنى عف معينة
 الأداءتعريؼ  .1

 أنو عمى الأداء يأخذ الإنجميزم أكسفكرد قامكس فإف ،لمكممة المغكم المصطمح في إنا النظر
ا تعريفو يتـ ،ما شيء عمؿ سكء أك جكدة مدل أك ما شيء أداء سكء أك جكدة مدل  أنو عمى أيضن
 أك جيد بشكؿ العمؿ معمؿل الفعؿ أداء يعني بينما ،ذلؾ إلى كما ،إجراء ،ميمة أداء عممية أك فعؿ
 .سيء

 كيتجادلكف ،للؤداء مكحد تعريؼ كجكد عدـ عمى باستمرار العمماء يصر ،الأدبيات خلبؿ مف
 Samsonowa،2012 1،سامسونوا تاتجانا(  مازالت. الأبعاد متعدد مفيكمنا ككنو كيفية حكؿ

Tatjana) الأداء قياس أدبيات في ،مراجعتيا عمييا كاف التي المختمفة التعريفات جميع بأف تجادؿ، 
 عمى كمؤشر الفاعمية كالكفاءة؛ الفعالية: بمصطمحيف مرتبطة جميعيا مشتركة؛ كاحدة خاصية ليا

 .الإنجاز مستكل إلى لمكصكؿ استيلبكيا تـ التي لممكارد كمؤشر كالكفاءة ،اليدؼ تحقيؽ درجة
 ىذا. للؤفراد كليس قسـ/  لمنظمة اليدؼ تحقيؽ درجة/  كمستكل" الأداء" مصطمح استخدمت
 (. Krause،2005 ،كراوس ) عمؿ مف أساسي بشكؿ مستكحى المختار التعريؼ

                                                           
1
 Samsonowa, T, Industrial Research Performance Management. Contributions to Management, 

Science. doi:10.1007/978-3-7908-2762-0 , 2012, P: 23. 
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 :عمييا استنتاجاتيا بنت التي التعريفات يمي فيما
 الأداءحوؿ  قائمة التعاريؼ الواردة  :(01-03)  الجدوؿ رقـ

 تعريؼ المصدر
 (1986) فينكاتراماف ورامانوجاـ
Venkatraman and 

Ramanujam  

 .استراتيجية لأم الكقت اختبار ىك الأداء

 

 (1989)كورديرو

Cordero  

 الكفاءة(. الأىداؼ تحقيؽ في تساعد كانت إذا ما لتحديد المخرجات قياس أم) الفعالية
 (.المخرجات ىذه إنتاج في تستخدـ الدنيا المبالغ كانت إذا ما لتحديد المكارد قياس أم)

 (1995) ليباس
 

Lebas  

دارة بنشر الأداء يتعمؽ  تحقيؽ إلى يؤدم كالذم جيد بشكؿ السببي النمكذج مككنات كا 
 .كالمكقؼ بالشركة خاصة قيكد ضمف المناسب الكقت في المعمنة الأىداؼ

 (1995)نيمي وآخروف
Neely et al.  

 .اليادؼ العمؿ كفعالية كفاءة

 (1998)رولستادا
Rolstadas  

 ،كالكفاءة ،الفعالية: للؤداء معايير سبعة بيف معقدة متبادلة علبقة عف عبارة الأداء
 .الميزانية/  كالربحية ،كالابتكار ،العممية الحياة كجكدة ،كالإنتاجية ،كالجكدة

 (1999)دوايت
Dwight  

 .اليدؼ بمكغ يتـ الذم المستكل

 (1999)ىوفماف
Hoffmann  

 ىذه إنشاء يمكف. التنظيمية الأىداؼ تحقيؽ في مقيمة مساىمة" الأداء" مصطمح يصؼ
 قبؿ مف ككذلؾ ،المنظمة داخؿ المكظفيف كمجمكعات الأفراد قبؿ مف المساىمة

 " المكرديف مثؿ ،الخارجية المجمكعات
 (2002) أندرسف وفغيرىوغ

 
Andersen and Fagerhaug 

 

ا المقبكؿ كمف الإنتاجية محؿ الأداء حؿ حيث نقطة إلى الكصكؿ يكفي أنو نعتقد  عمكمن
 عمى القدرة إلى القديمة الإنتاجية مف - المنظمة جكانب مف كاسعة مجمكعة تغطية
 الأعماؿ لممارسة أك ،بيئينا سميـ مظير عمى لمحفاظ ،المكظفيف أفضؿ كجذب الابتكار
 .أخلبقية بطريقة التجارية

 (2002)غرونينغ
GrÜning  

 يتأثر كبالتالي ،التكقعات تمبية أم ،الأىداؼ تحقيؽ عمى الشركة قدرة أنو عمى الأداء يُفيـ
ا كلكف ،أكسع بمعنى بالنتائج  .المقابؿ اليدؼ تحديد خلبؿ مف أيضن

 (2002)ىوبر
Hauber  

 ،مختمفة بأحجاـ تنظيمية كحدات) معينة أنظمة مساىمة" الأداء" مصطمح يصؼ
 .منيا كالتحقؽ الشركة أىداؼ لتحقيؽ( كعمميات ،كمكظفيف

 (2002)ويتستيف
Wettstein  

 .المصمحة أصحاب رضا درجة أنو عمى الأداء فيـ يمكف

 

EFQM (2003) 
 .عممية أك منظمة أك فريؽ أك فرد حققو الذم الإنجاز مستكل ىك الأداء

 (2005)كراوس
Krause  

 يتعمؽ فيما المحتمؿ الممكف الإنجاز أك الأىداؼ تحقيؽ درجة إلى الأداء يشير
 الأداء تحديد يتـ لذلؾ. المعنييف المصمحة لأصحاب ما لمنظمة الميمة بالخصائص
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 تصرفات ىك الأداء مصدر. الأبعاد متعددة معايير مجمكعة خلبؿ مف أساسي بشكؿ
 .التجارية العمميات في الفاعميف

 المصدر: 

 Samsonowa, Tatjana, Op Cit, 2012, P: 24 

  الأداءمكونات  .2

 1.المنظمات أداء كقياس تقييـ في المستخدماف الأساسياف المصطمحاف ىما كالفعالية الكفاءة
 أنو عمى ،لمربح اليادفة كغير الربحية المنظمات مف كؿ في ،سبؽ مف خلبؿ ما الأداء تعريؼ يمكف
 ىذه استخداـ في التناقض بعض ىناؾ أف يبدك ،ذلؾ كمع. كالفعالية الكفاءة مف مناسب مزيج

 ىذه تككف قد ،لممديريف بالنسبة. المكضكع ىذا حكؿ المكجكدة الأدبيات في المصطمحات
 كالفعالية الكفاءة( 1977) كرادر  ميز. بيا خاص مميز معنى منيا لكؿ كلكف مترادفة المصطمحات

 في". الصحيحة بالأشياء القياـ" بػ كالفعالية" صحيح بشكؿ الأشياء فعؿ" بػ الكفاءة ربط خلبؿ مف
 مستكل مف الأدنى الحد مع المخرجات تحقيؽ عمى المنظمة قدرة الكفاءة مقياس يقيس ،مصطمحاتو
 استخداـ عممية في التشغيمي لمتميز مقياس كلكنو السكؽ في لمنجاح مقياسنا ليس فيك. المدخلبت
 المكارد تخصيص مع كتتعامؿ التكاليؼ بتقميؿ الأكؿ المقاـ في الكفاءة تيتـ ،أدؽ بتعبير. المكارد
 .المنظمة سياسة أىداؼ تحقيؽ مدل ىي البديمة، اما الفعالية الاستخدامات عبر

 الأداء لمقياس متنافياف عنصراف كالفعالية الكفاءة أف مف الرغـ عمى أنو نلبحظ أف الميـ مف
 الفعالية تتأثر أف يمكف ،تحديدنا أكثر كبشكؿ. البعض بعضيما عمى يؤثراف قد أنيما إلا ،العاـ

 .العاـ الأداء عمى التأثير إلى بالإضافة الكفاءة عمى تؤثر أف يمكف أك بالكفاءة
 استخداـ في ؤكف المنظمة تككف أف الممكف مف ،ذلؾ كمع. ( يكضح ذلؾ03-03رقـ ) الشكؿ
ا تككف أف يمكف فعالة؛ غير كلكنيا ،المدخلبت  2.ؤكف غير كلكنيا ،فعالة أيضن

 

                                                           
1
 Mouzas, S.  Efficiency versus effectiveness in business networks. Journal of Business Research, 59(10-

11), 2006, P: 1124. 
2
 Kumar, S., & Gulati, R. Measuring efficiency, effectiveness and performance of Indian public sector 

banks. International Journal of Productivity and Performance Management, 59(1), 2009,  P: 56. 
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 الأداء(: يوضح مكونات 03-03الشكؿ رقـ )

 

 

 

 

   P: 2009 ,Op Cit, Kumar, S., & Gulati, R , .55   :المصدر

 Du Pont دو بونت نمكذج Ho and Zhu (2004)وتشو  ىو استخدـ ،ربحية لمنظمة بالنسبة

 الكفاءة منتج إلى(( ROA) الأصكؿ عمى العائد حيث مف مقتبسنا) العاـ الأداء مقياس بتحميؿ كقامكا
 عمى تحمميا يتضح(. ربح ىامش كنسبة المقاسة) كالفعالية( الأصكؿ دكراف معدؿ أنو عمى يقاس)

 1:التالي النحك

 الأصوؿ عمى العائد ROA =      الضرائب قبؿ الربح  

 الأصكؿ إجمالي                                              

  =        المبيعات صافي    ×  الضرائب قبؿ الربحالعائد عمى لأصكؿ  
 الأصكؿ إجمالي        المبيعات  صافي                                      

   الأصكؿمعدؿ دكراف  ×العائد عمى لأصكؿ         = نسبة ىامش الربح  

 الكفاءة           ×الفعالية       =                      الأداء 
 كيقيـ العاـ للؤداء مقياسنا الأصكؿ عمى العائد أف ،أعلبه المذككر التحميؿ يتضح مف خلبؿ

 الكفاءة عمى يحتكم فإنو ذلؾ، عمى علبكة. الشركة عمى الضرائب فرض قبؿ الأصكؿ إجمالي ربحية
                                                           

1
 Ho, C.T. and Zhu, D.S, Performance measurement of Taiwan’s commercial banks, International 

Journal of Productivity and Performance Management, Vol. 53 No. 5, 2004, P: 426 

 الفعالية

 الكفاءة
الأداء
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 أصكليا استخداـ عمى المنظمة قدرة ةجماليالإ الأصكؿ دكراف نسبة تقيـ  .المتنافية كعناصره كالفعالية
 مف معيف مستكل استخداـ عف الناتج المخرجات إلى يشير. كفاءة أنيا عمى معاممتيا كيمكف

 خلبؿ الضرائب فرض قبؿ الربحية صافي بتقييـ الربح ىامش نسبة فإف ،أخرل ناحية مف .المدخلبت
 عمى المنظمة قدرة إلى النسبة ىذه تشير. لمفعالية مقياسنا اعتبارىا كيمكف الحالية المحاسبية الفترة
 نتاج ىك ما لمؤسسة الأداء مقياس ،باختصار. المخرجات حيث مف المتكقعة الأىداؼ تحقيؽ
 الأداء مقياس إلى النظر يمكف ،كبالتالي(. الفعالية × الكفاءة=  الأداء أم) كالفعالية الكفاءة مقاييس
  1.الإجراءات كفعالية كفاءة لقياس كسيمة أنو عمى العاـ

 .كالفعاليةكالشكؿ المكالي يكضح أثر المستكيات المختمفة لمكفاءة 
 ثر المستويات المختمفة لمكفاءة والفعاليةأ(: يوضح 04-03الشكؿ رقـ )

  

 

 

 

 

 

متدني                                                                                             

 متدني عالي
  P: 1127 , 2006 ,Op Cit, Mouzas, S :المصدر

 أداء مستكل عمى كالفعالية لمكفاءة المختمفة المستكيات تأثير Mouzas (2006) موزاس أكضح
 الكفاءة عمى أساسي بشكؿ التركيز أف يتضح ،الشكؿ مف. (04-03)الشكؿ رقـ  فردية مؤسسة

                                                           
 . للؤداء1995أنظر تعريؼ تيمي كاخركف   1

ءة
فا

لك
ا

 

 الفعالية

 عالي
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ىماؿ  عمى كالتركيز الكفاءة إىماؿ يؤدم قد ،المقابؿ في. الزكاؿ سريعة ربحية إلى سيؤدم الفعالية كا 
 يحتاج المستدامة الربحية يضمف الذم المتكازف النيج أف المؤلؼ اقترح. مربح غير نمك إلى الفعالية

  1.العالية كالفعالية العالية الكفاءة مف كؿ عمى متساكٍ  تركيز إلى

 الأداءالمطمب الثاني: أنواع 

ىناؾ عدة تصنيفات للؤداء كىذا راجع الى حسب الزاكية التي ينظر الييا الباحثيف للؤداء فنجد 
حسب الشمكلية كمنيا مف يقسمو بحسب الطبيعة، كتقسيـ اخر حسب الزمف، كفيما  الأداءمف يقسـ 

 .  الأداءيمي سنحاكؿ الالماـ بجميع ىذه العناصر مف أجؿ تقديـ فكرة شاممة ككاضحة عف 

 حسب معيار الشمولية .1

 :إلى الأداءفحسب معيار الشمكلية يمكف تقسيـ 

 الكمي  الأداء  .1.1

بالإنجازات التي ساىمت جميع العناصر كالكظائؼ أك الأنظمة الفرعية  الكمي الأداء يتجسد
لممؤسسة في تحقيقيا، كلا يمكف نسب إنجازىا إلى أم عنصر دكف مساىمة باقي العناصر، كفي 

أىدافيا الشاممة  الشركةيمكف الحديث عف مدل ك کيفيات بمكغ  الأداءإطار ىذا النكع مف 
 اح، النمك... كالاستمرارية، الشمكلية، الأرب

 الجزئي  الأداء. 2.1

عمى مستكل الأنظمة الفرعية لممؤسسة كينقسـ بدكره إلى عدة أنكاع  الجزئي الأداء يتحقؽ
، حيث يمكف أف ينقسـ حسب المعيار الشركةتختمؼ باختلبؼ المعيار المعتمد لتقسيـ عناصر 

كظيفة التمكيف أداء كظيفة الإنتاج كأداء أداء كظيفة المالية، أداء كظيفة الأفراد، أداء  :الكظيفي إلى
 كظيفة التسكيؽ.

                                                           
1
 Kumar, S., & Gulati, R. Measuring efficiency, effectiveness and performance of Indian public sector 

banks , International Journal of Productivity and Performance Management, 59(1), 2009, P: 56. 
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الكمي لممؤسسة في الحقيقة ىك نتيجة تفاعؿ أدكات أنظمتيا الفرعية كما  الأداءر إلى أف اشيك 
عمى  الأداءالشامؿ لممؤسسة يفرض أيضا دراسة  الأداءيؤكد ذلؾ أحد الباحثيف الذم يرل أف دراسة 

 1مستكل مختمؼ كظائفيا.
 معيار الطبيعةحسب  .2

 سافاؿ ىنري يرل ذإ ،جتماعيةاك قسـ الأىداؼ إلى اقتصادية فتأما حسب معيار الطبيعة 
H.Savall الاجتماعي الأداءك  الاقتصادم الأداء ىما الأداء مف أساسييف نكعيف لممؤسسة أف. 

 كخمؽ القصير المدل عمى الفكرية النتائج مف بدكره يتككف فيك الاقتصادم، الأداءب يتعمؽ ففيما
  .المكالي الشكؿ كضحوي كىذا الطكيؿ، المدل عمى القدرات

 لممػؤسسػة الاقتصادي الأداء( 05-03)رقػـ:  شكػؿ
 الاقتصادي الأداء 

= 
 

+ 
  

 شكمةالمُ  الستة المجالات بتحسيف اىتماميا خلبؿ مف يتأتى فيك الاجتماعي الشركة أداء أما
 كمباشرة التدريب، الكقت، إدارة الاتصاؿ، العمؿ، تنظيـ العمؿ، ظركؼ: كىي المينية، الحياة لظركؼ
 .الاستراتيجي العمؿ

 الاجتماعي، كأدائيا الاقتصادم الشركة أداء مف كؿ بيف كالترابط التكامؿ علبقةكما أف ىناؾ 
  الاجتماعي، بأدائيا الشركة اىتماـ خلبؿ مف إلاّ  يتأتى لف الاقتصادم الأداء إف حيث

 1.المكالي الشكؿ يبينو كما كىذا

                                                           
1
 محمد جامعة منشكرات الإنسانية، العمكـ مجمة ،وتقييـ مفيوـ والفعالية الكفاءة بيف الأداء مزىكدة، المميؾ عبد  

 .89 :ص ،2001بسكرة، ،01العدد خيضر،

 القدرات خمؽ
 جديدة منتجات -
 جديدة تكنكلكجيا -
 الأفراد كفاءة -

 فورية  نتائج
 الإنتاجية -
 الفعالية -
 التنافسية الميزة -
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 الاجتماعي الأداءو  الاقتصادي الأداء بيف ما رتباطالا يبيف  :(06-03) رقػـ ػؿشكال
 لممؤسسػة.

 
 
 
 
 
 

   

 .175، ص: مرجع سبؽ ذكره مراد ككاشي،: المصدر

ترل أف  Henri Savall سافاؿ ىنري بيالذلؾ فإف المقاربة الاجتماعية الاقتصادية التي جاء 
الاقتصادم كأدائيا الاجتماعي، كىذا عمى خمفية أف النشاط  الشركةىناؾ تكاملب ما بيف أداء 

الاقتصادم لممؤسسة كممارساتيا الاجتماعية يتكاجداف داخؿ نسؽ مشترؾ مف العلبقات، ىذا النسؽ 
الاجتماعي  الأداءلممؤسسة، كىك الذم تـ الاتفاؽ عمى تسميتو ب جماليالإ الأداءالذم سيحدد 
 Henri سافاؿ ىنري . غير أف ما يؤخذ عمى نظرةSocio - Economic Performance الاقتصادم ما

Savall  .للؤداء أنيا جاءت مركزة عمى المحيط الداخمي لممؤسسة كأىممت محيطيا الخارجي 
 حسب الإستمرارية .3

يجب أف يحظى بالديمكمة  الشركةفيك يعتبر بأف أداء  P. PINTO بينتو بوؿ أما
المستداـ،  الأداءكالاستمرارية، ليذا نجد أف ىذا الباحث ىك مف أكبر المنظريف الذيف نادكا بفكرة 

عمى تجديد أداءاتيا خلبؿ مدة طكيمة نسبيا، كليس فقط ما  الشركةكالذم عرفو عمى أنو: "مدل قدرة 
 .ثنائية في لحظات زمنية متقطعة"حققتو مف أداءات است

                                                                                                                                                                             
1
دراسة تحميمة لأراء عينة مف المديريف في المؤسسات  الشركةأليات نجاح عممية تقييـ أداء مراد ككاشي،   

 .175-174 :ص ، ص2013، 33، العدد 09،  مجمة العمكـ الاقتصادية، المجمد الاسمنت العمومية  في الجزائر

 الاقتصادي الأداء    
 فورية نتائج
    + 

 القدرات خمؽ     
 

 الأداء الإجتماعي
 العمؿ ظروؼ
 العمؿ تنظيـ

 التشاور – التنسيؽ – الاتصاؿ
 الوقت إدارة

 التدريب
 الإستراتيجي العمؿ مباشرة
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المستداـ ىك أحسف نظاـ لتخصيص المكارد كتكزيعيا ما بيف:  الأداءكما يرل ىذا الباحث أف 
الزبائف، العماؿ، كالمساىميف، فضلب عف أنو أكبر خيار مربح بالنسبة لممؤسسة. كىك يقكـ عمى أربع 

لقيـ، الأسكاؽ، الأفراد، الحرؼ، حيث إف ركائز أساسية تربطيا علبقات تعاضدية جدة قكية، كىي: ا
 .الشركةلأداء  اعد رىانا رئيستكؿ ركيزة 

 الاستمرارية؛ لضماف القيـ ركيزة -
 التنافسية؛ لضماف السكؽ ركيزة -
 الإنتاجية؛ لضماف الأفراد ركيزة -
 .المردكدية لضماف الحرؼ ركيزة -

 1.المكالي الشكؿ كضحوي كما كذلؾ
 المستداـ للأداء الأربع الركائز :(07 - 03) رقـ شكؿلا

 
  
 

 

 

 

 

 .176، ص نفس المرجع السابؽالمصدر: 

المستداـ ىك رقـ الأعماؿ كالنتيجة  الأداءكما يعد ىذا الباحث أف أحسف مؤشر لمتعبير عف 
 التشغيمية لممؤسسة.

                                                           
1
 .176 :، صنفس المرجع السابؽ  

  الإستمرارية
 – القيـ ركيزة – 

 الإنتاجية

 – فرادالأركيزة -

 

 المردودية

 – ركيزة الحرؼ -
 

 التنافسية

 – ركيزة السوؽ  -

 المستداـ الأداء
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 قدـ تصكرا للؤداء المستداـ بشكؿ متأثر بفمسفة التنمية R. Moore موور في حيف أف
المحيط، كالعدالة المستدامة التي تبحث عف الترقية المتزامنة لكؿ مف الرفاىية الاقتصادية، حماية 

 .الاجتماعية
 حسب المصدر  .4

أداء  D. Crozet ك  B. Martory   (2016) كروزيت ودانييؿ مارتوري برنارد يقسـ كؿ مف
   :حيث إلى أداء داخمي كأداء خارجي، الشركة

 1:الجمع عف ينتج أداء الكحدة كىك أك الداخمي الأداء -
 المنظمة؛ مكظفي أداء ىك، بشري أداء 
 ؛ اتستثمار للب الفعاؿ التنفيذ عمى القدرة بأنو يُعرَّؼ الذم، الفني الأداء 
 المالية المكارد كاستخداـ استقطاب في الكفاءة يصؼ مالي، أداء. 

 التطكرات بجميع يرتبط البيئة مف مكركث أداء أك خارجي أداء ىناؾ ، أخرل ناحية مف
 .الداخمية الكفاءة إلى تُعزل لا التيك  ،الخارجية
 :كما يكضحو الشكؿ المكاليكذلؾ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 Crozet, Daniel_ Martory, Bernard,  Gestion des ressources humaines: pilotage social et 

performances, 9e édition, ed Dunod, 2016,  P: 177. 
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 (: أداء الشركة حسب المصدر08-03الشكؿ رقـ ) 
 
 

 

 

 

 

   ,P: 178 2016,  ,Op Cit  Daniel_ Martory, Bernard,Crozet: المصدر
 حسب الزمف .5

 المدل في الأداء ،القصير المدل في الأداء إلى الزمف حسب المعيار ىذا كيصنؼ
  : يالأت النحك عمى الطكيؿ المدل في الأداءك  المتكسط
 القصير المدى في الأداء . 1.5

 ىذا في الأداء كيصبح القصير، المدل عمى أىدافيا تحقيؽ عمى الشركة قدرة بو كيقصد
 :الأتية النقاط في تحديدىا كيمكف كالرضا، كالكفاءة بالإنتاج متعمقا مجاؿال
 البيئة لمتطمبات كفقا مخرجات خمؽ عمى القدرة لممؤسسة يمكف خلبلو كمف :الإنتاج -

 .الخارجية
 / المخرجات = نسبة :مثلب الأعماؿ ابيتؤدم  التي الكيفية عف تعبر كىي :الكفاءة -

  .المدخلبت
 ضمف كتفاعميـ الأفراد إشباع خلبلو مف ييدؼ اجتماعي نظاـ الشركة اعتبار يمكف :الرضا -

 ىذا يتـ كلا العمؿ، مكاف في كالاجتماعي النفسي الرضا تحقيؽ في يتمثؿ أم معيف، نظاـ
 .كالتفاكض الحكار عمى كالقدرة ملبئمة، الغير السمككيات مف بالتحرر إلا

 البيئة

 الخارجي الأداء

 أداء المنظمة

 أداء بشري

فني أداء  أداء مالي 

 الأداءقياس 

 فائض كمي
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 التوسط المدى في الأداء. 2.5
 .للؤداء الحقيقي المفيكـ يعكساف حيث كالنمك، التكيؼ :ىما عنصريف في كتتمثؿ

 ،بيا المحيطة المتغيرات مع التفاعؿ عمى الشركة قدرة إلى العنصر ىذا كيشير :التكيؼ -
 لزـ كمما الأنشطة تغيير محاكلة فييا يتـ حيث داخمية، أك خارجية المتغيرات ىذه كانت سكاء
 النظر إعادة أك أىدافيا تعديؿ عمى الشركة تحفز التي الدكافع أىـ مف التنافس كيعتبر ذلؾ،
 التكيؼ عمى القدرة فمسألة مادية، أك معنكية أصكلا كانت سكاءا تستخدميا التي المكارد في

لا السكؽ في مكقعيا عمى المحافظة لممؤسسة سيضمف الذم المركنة بعامؿ مرىكنة  فلببد كا 
 .اىتماميا نصب المفيكـ ىذا كضع عمى قادرة تكف لـ إذا العكاقب تتحمؿ أف عمييا

 في كالشركات المؤسسات بقاء أساس ىي التي الاستمرارية عمى يدؿ الذم مفيكـ كىك :النمو -
 الإنتاج عكامؿ كتحجيـ بتعظيـ سكاء النمك إف لكمييما، الرئيسي اليدؼ يعتبر حيث العالـ،

 المرغكب الاجتماعية الأىداؼ تحقيؽ عمى يعمؿ السكؽ في الشركة حصص برفع أك
حداث البطالة كامتصاص حصكليا  .نمكىا نسبة مع طرديا ستنتشر التي الثقافة في الفارؽ كا 

 الطويؿ المدى في الأداء. 3.5
 الكمي الصعيد عمى بيئية متغيرات كجكد ظؿ في البقاء مفيكـ يعكس الأداء ىذا

 المتعامميف :مثؿ الجزئي الصعيد عمى أك المجتمع( المالية كالسياسة كالاقتصاد الحككمات)
 المجاؿ. نفس في العاممة كالشركات كالمؤسسات كالزبائف كالمكرديف المالييف
 في أك كالمعنكية المادية تيابصكر  المكارد في سكاء المنافسة ضغط تحت الشركة بقاء إف
 إلا تتـ لا أخرل، أحيانا كالمندمجة أحيانا المتفرقة كالخدمات السمع أنكاع تستقبؿ التي الأسكاؽ
 الكفاءة بطرفيو للؤداء تصكر كجكد خلبؿ كمف النظر، كبعيد مسطر إستراتيجي تخطيط بكجكد

 عمى يدؿ كىذا لممستيمؾ.  المنشكدة الثقة كبالتالي البقاء صكرة عمى ينعكس أف بد لا كالفعالية
 نفسيا الحركب كانت كلك حتى كالتحديات الظركؼ مختمؼ مع التكيؼ عمى المؤسسات ىذه قدرة
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 عميقا تفكيرا يستدعي ما ىذا المكارد، عمى لممنافسة البشرم الجانب في الأسكد البعد ىي كالتي
 1.منو ستفادةالا الصاعدة للؤجياؿ يمكف لزمف العالي الأداءب الحفاظ عمى القدرة في يصب
 الأداءمفيوـ قياس : الثالثالمطمب 

 يتـ التي المقاييس لكصؼ التعريفات مف متنكعة مجمكعة عمى الأداء قياس أدبيات تعتمد
 .الأداءعرض مفصؿ لمفيكـ قياس  فيما يميك  .المنظمات في اليدؼ تحقيؽ لتقييـ تطبيقيا

 الأداءلى قياس إمدخؿ  .1
دارة  الأداءتعتبر ممارسات قياس  شائعة في جميع القطاعات الصناعية كالتجارية  الأداءكا 

( كتابيما الأساسي لأكؿ مرة بعنكاف "الصمة 1987) جونسوف وكابلافمنذ أف نشر كؿ مف  كالعامة.
متزايد في كؿ مف الممارسة  اىتماـ الأداءاكتسب قياس  ،صعكد كسقكط المحاسبة الإدارية" المفقكدة: 

تـ نشر  1996ك  1994أنو بيف عامي  Neely (1999) يمين بعد أف حدد ،كالبحث. في الكاقع
 2.الأداءصاغ عبارة ثكرة قياس  ،الأداءمقالة حكؿ قياس   3615

كالإدارة إلى حد كبير  الأداءتتبع نظرية قياس  ،عمى غرار معظـ التخصصات الإدارية
يتبنى  ،مع تغير الظركؼ الاقتصادية كالاجتماعية كتطكر اتجاىات معينة ،ممارستيا. بمركر الكقت

ممارساتيـ لاستغلبؿ الفرص كالتخفيؼ مف التيديدات المرتبطة بيذه  أك الإدارة العميا المديركف
 ،كما الذم ينجح كما لا ينجح ،الاتجاىات. يلبحظ الباحثكف كيحممكف ما تفعمو المنظمات كالمديركف

كلماذا كفي أم سياؽ. في النياية يستخدمكف البيانات كالأفكار الناشئة لكضع نظرية حكؿ الإدارة. يتـ 
كيؤدم المزيد مف التحميؿ  ،ه النماذج كالأطر مف قبؿ منظمات مختمفة في سياقات مختمفةاستخداـ ىذ

 3.. كتستمر الدكرة..إلى مزيد مف الرؤل كالفيـ الجديد كالنماذج كالأطر كالنظريات المكررة
 
 

                                                           

 
1
 الرياض، العامة، الإدارة معيد زركؽ، حسف خالد ترجمة ،للإدارة كمي منظور - التنظيـ ،كآخركف جاكسكف جكرج 

 .58: ص ،1988 السعكدية، العربية المممكة
2
  Andy Neely, The performance measurement revolution: why now and what next?, International 

Journal of Operations & Production Management, Vol. 19 No. 2, 1999,  P: 207. 
3
 Umit S. Bititci, Managing Business Performance The Science and the Art, John Wiley & Sons, Ltd, 

1st Edition, 2015, PP: 32-36. 

https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/01443579910247437/full/html
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 الشركة أداء قياس تعريؼ. 2
 بعض يرل(. 1 الجدكؿ انظر) البحثية الأدبيات في غامض بشكؿ الأداء قياس تعريؼ يتـ
، جريفيؿ ،إبشتايف ،وراي ،مارشاؿ(، )Neely, Gregory, Platts  ،1995، بلاتس ،جريجوري ،نيمي) المؤلفيف

1999، Marshall, Wray, Epstein, Grifel)، (2001، كييو ،نجمي، Najmi, Kehoe) ،كعممية الأداء تقييـ 
 مؤلفك لاحظ ،أخرل ناحية مف. معينة مؤشرات تحميؿ خلبؿ مف كمينا الشركة نتائج تقييـ فييا يتـ

، (Choong ،2013، تشونج) ،(Klovienė، 2012، كموفيني) ،Moullin) ،2007 ،موليف (الأخير العقد

 تقييـ إدارة تعتبر. بالضركرة كمينا يككف أف ينبغي لا الأداء قياس أف (Peleckis،2013، بيميكيس)
 حالة عف كالكشؼ ،الأخرل الميتمة للؤطراؼ إنشاؤىا تـ التي كالقيمة الزبائف قيمة كتحديد ،الجكدة
 في الكاردة التعاريؼ قائمة بيف مف. ميمة أمكرنا لمتحسيف أخرل أىداؼ كرفع ،المشتركة العمؿ

 كاسعة عممية إنيا: الأداء قياسل كدقة استئنافنا الأكثر التصكر( 2012) كموفيني يقدـ ،البحثية الأدبيات
 عممية كتضمف ،الأداء تقييـ في تساعد التي الرئيسية الأداء مؤشرات بيف تجمع الكظائؼ كمتعددة

 1.كنمكىا الشركة تحسيف كتمكيف السريعة كالاستجابة كالتعديؿ إنشاء القيمة ،الشركة إدارة
 الأداء(: قائمة التعاريؼ الواردة في مقاييس 02-03الجدوؿ رقـ )

 (1995) بلبتس ،جريجكرم ،نيمي
Neely, Gregory, Platts 

 .الإجراءات كفعالية كفاءة لتحديد المستخدمة المقاييس مجمكعة

 (1999) جريفيؿ ،إبشتايف ،كرام ،مارشاؿ
Marshall, Wray, Epstein, Grifel 

 كتحميمو عنو كالافصاح الأداء لكصؼ البيانات كجمع المؤشرات تطكير

 (2001) كييك ،نجمي
Najmi, Kehoe 

دارة مراقبة  المياـ إنجاز تـ كيؼ تكضح التي لمقياس القابمة المعايير كتحسيف كا 
 الشركة أىداؼ تحقيؽ أجؿ مف الأداء عمى كتحفز

 (2007) مكليف
Moullin 

 .الأخرل المعنية كالأطراؼ لمزبائف القيمة كتحديد المنظمة إدارة جكدة تقييـ

 (2012) كمكفيني
Klovienė 

 في لممساعدة الرئيسية الأداء مؤشرات بيف تجمع الكظائؼ كمتعددة كاسعة عممية
نشاء القيمةك  ،الإدارة عممية كضماف ،الأعماؿ أداء تقييـ  التكيؼ عمى كالقدرة ،ا 

 .كالنمك التحسف عمى الشركة يساعد مما ،السريعة كالاستجابة
 (2013) تشكنج

Choong 
 بحيث ،ؼاىدأ مجمكعة أك ىدفناتحديد  تنفيذه يتطمب الذم بالتحسيف تيتـ كىي
 مناسب. معيار مقابؿ كالتقييـ القياس إجراء يتـ

                                                           
1
 Judita Narkunienė, Aurelija Ulbinaitė, Comparative analysis of company performance evaluation 

methods. Entrepreneurship and Sustainability Issues, Entrepreneurship and Sustainability Center, 6 (1), 

2018, P:126. 
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 (2013) بيميكيس
Peleckis 

 الشركة يساعد مما ،تطكرىا في كالاتجاىات الحالية العمؿ حالة تكضح اتمؤشر 
 إليو. تتجو الذم المكاف تحديد عمى

 المصدر: 
Judita Narkunienė, Aurelija Ulbinaitė, Op Cit,  2018,  P: 127 

 الأداءثورة قياس  .3
. تـ الأداءشيدنا ظيكر نماذج كأطر مختمفة لقياس  ،خلبؿ أكاخر الثمانينيات كالتسعينيات

إلى جانب حاجة  ،تطكير ىذه إلى حد كبير استجابة للبعتراؼ بالتعقيد المتزايد داخؿ كخارج المنظمة
 ،بيا في كثير مف الأحيافالإدارة إلى ضكابط تنظيمية أفضؿ. النماذج كالأطر التي يتـ الاستشياد 

 تشمؿ: ،بترتيب زمني تقريبنا
 Marius (2014) بانتي وأخروف ماريوس ةدراس كشفت ،الشركة أداء بمحددات يتعمؽ فيما

Pantea and  al  الاقتصادية التقاليد عمى أساسي بشكؿ يعتمد أحدىما: رئيسييف اتجاىيف ىناؾ أف، 
 النمكذج عمى يركز كالآخر ،الشركة نجاح تحديد في الخارجية السكؽ عكامؿ أىمية عمى كيؤكد

 ،ذلؾ كمع. لمنجاح رئيسية كمحددات لمبيئة ملبءمتيا كمدل التنظيمية العكامؿ ،كالاجتماعي السمككي
 الجدكؿ يقدـ. لمشركة الداخمية العكامؿ ككذلؾ لمشركة التنافسي لممكقؼ الاىتماـ مف القميؿ إيلبء يتـ

 1.المدركسة الأدبيات في مكضح ىك كما ،الشركة لأداء الرئيسية المحددات (:03-03رقـ )
 الشركة الرئيسية لأداء المحددات (:03-03الجدوؿ رقـ )

 التفسير المؤلؼ الأداءمقياس  الفترة
 عاـ قبؿ

1980 
 ستثمارالا عمى العائد
 حقكؽ عمى كالعائد
 عمى كالعائد الممكية
 كالمشتقات الأصكؿ

 سيمكنز
 

Simons 

 إنيا لممستثمريف؛ مقياس أىـ - ستثمارالا عمى العائد
 مف مئكية كنسبة الأعماؿ مخرجات ربح مف نسبة

 مف بدلان  تبنى - ROE المالي؛ ستثمارالا مدخلبت
 إلييـ يعيد الذيف أكلئؾ ،المديريف منظكر ذلؾ

 الممكية؛ حقكؽ مف كنسبة الأرباح بجني المساىمكف
ROCE - النطاؽ ضمف الأصكؿ إلى يشير متغير 
 .المدير لرقابة المباشر

 مشتركة لغة يكفر مالية إدارة نظاـ ىك EVA ستيكارت ستيرف القيمة نمكذج 1982

                                                           
1
 Marius Pantea, Delia Gligor, Cecilia Anis, Economic determinants of Romanian firms’ financial 

performance, Procedia-Social and Behavioral Sciences, v(124), 2014,  PP:  274-275. 
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 المضافة الاقتصادية
 (EVA) 

  كأخركف

Stern Stewart & 

Co 

 بنمذجة كيسمح التشغيؿ كظائؼ جميع في لممكظفيف
 تقديمياك  فصاحياكا   كمراقبتيا الإدارة قرارات جميع
 القيمة حيث مف دائمنا كمتسقة، كاحدة بطريقة
 .المساىميف ستثمارلا المضافة

 أساس عمى التكمفة 1988
 (ABC) النشاط

 ككابلبف ككبر
 

 أنظمة في القصكر أكجو لمعالجة ABC تقديـ تـ
 المحرؾ حجـ عمى المعتمدة التكاليؼ محاسبة
 جميع أف ىي النمكذج أساس في الفكرة. الفردم
 السمع كتسميـ إنتاج لدعـ المكجكدة الشركة أنشطة

 .المنتج تكاليؼ اعتبارىا يجب كالخدمات
 الزبكف قيمة تحميؿ 1990

(CVA) 
 كشركة الزبكف، قيمة

Customer Value, 

Inc 

 PMS الأداءنظاـ قياس  تككف أف إلى CVA ىدؼ
 جميع تحديد خلبؿ مف حصرينا، بالسكؽ مدفكعة
 صنع يعتمد. السكؽ معايير حكؿ الأداء مقاييس
 إلى جنبنا النمكذج يعمؿ. المقاييس ىذه عمى القرار
 ،القيمة تسعير مخططات مثؿ ،الأدكات مع جنب

 سمات درجات كمقارنة ،المعيارية المقارنة كتحميؿ
 أف كما. ذلؾ إلى كما ،الأكلكيات كمخطط ،المنتج
 الرئيسية السمة كىك ،السكؽ عمى الشديد التركيز
ا ىك ،لمنمكذج  .مقيد عامؿ أيضن

 المتكازف الأداء بطاقة 1992
(BSC) 

 كنكرتكف كابلبف
Kaplan and 

Norton 

 أربع دمج خلبؿ مف لممؤسسة شاممة نظرة BSC تقترح
 كالأعماؿ ،كالزبائف ،المالية: للؤداء نظر كجيات
 قيمة) المالي المنظكر. كالنمك كالابتكار ،الداخمية
 أدرككا لك حتى ،لمشركة النيائي اليدؼ ىك( المساىـ
 يؤكد. الأخرل الثلبثة الأبعاد مع التكازف إلى الحاجة
 كالتأكيد الأداء محركات تحديد أىمية عمى المؤلفكف

 خلبؿ مف الاستراتيجية مع الشركة تكافؽ عمى
 .الأداء مقاييس استخداـ

 الربحية الخدمة سمسمة 1994
(SPC) 

 .كآخركف ىيسكيت
Heskett et al. 

SPC - الأمامية الخطكط عماؿ: رئيسياف معمماف ليا 
 أنشأ. الإدارة اىتماـ مركز يشكمكف الذيف كالزبائف
 بيف كالنتيجة السبب بعلبقات يتميز مسارنا المؤلفكف
 لا. كالإنتاجية المكظفيف كرضا الزبائف ككلاء الربحية
 .لمتنفيذ محددة اقتراحات أم العمؿ إطار يقدـ

 مغمقة حمقة ىي الأداء إدارة عممية بأف IPMS يجادؿ .كآخركف بيتيتسي الأداء قياس نظاـ 1997
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 مع يتماشى بما أدائيا خلبليا مف الشركة تدير .Bititci et al (IPMS) المتكامؿ
 يتككف. كالكظيفية المؤسسية كأىدافيا استراتيجياتيا

 ،متفاعمة أنظمة خمسة مف طكركه الذم العمؿ إطار
 يشير". النشر" ك" التكامؿ: "ميميف بعنصريف كيتميز
 التكامؿ تعزيز عمى الأداء إدارة نظاـ قدرة إلى الأكؿ
 إلى الثاني يشير بينما ،العمؿ مجالات مختمؼ بيف
 الييكؿ أنحاء جميع في العمؿ كسياسات أىداؼ نشر

 البيئة أىمية النمكذج يدرؾ. لممؤسسة اليرمي
 الشركات مستكيات مختمؼ بيف كيربط ،الخارجية
 أصحاب: لمخصائص منظكرات خمس باستخداـ
 كأىداؼ ،البيئي كالكضع ،الرقابة كمقاييس ،المصمحة
 .الداخمية الأداء كمقاييس ،التحسيف

 في التميز نمكذج 1999
 (BEM) الأعماؿ

 الأكركبية الشركة
 الجكدة لإدارة

 كلكنو ،الأداء لقياس كإطار BEM تصميـ يتـ لـ
 قياس عمى تؤثر التي الأفكار مف العديد يعطي
 القيادة: معايير تسعة عمى النمكذج يعتمد. الأداء

 كالمكارد كالشراكات كالأفراد كالاستراتيجية كالسياسة
 كنتائج الأفراد كنتائج الزبائف كنتائج كالعمميات
 نمكذج ىك النمكذج. الرئيسية الأداء كنتائج المجتمع

 عكامؿ عمى صريح بشكؿ الضكء يسمط كاسع إدارة
 التي النتائج مجالات إلى كيشير الأداء تحسيف تمكيف
ا النمكذج يقترح. قياسيا يجب  مفيكـ عمى يعتمد تقييمن

 ".المختمفة التنظيمي النضج مراحؿ"
 نيمي (PP) الأداء منشكر 2002

Neely 

 كمعالجة الخصائص عكس أجؿ مف PP تطكير تـ
. مسبقنا تطكيرىا تـ التي الأطر في القصكر أكجو
: للؤداء مترابطة نظر كجيات خمسة النمكذج يقترح
 أصحاب كمساىمة ،المصمحة أصحاب رضا

. كالقدرات ،كالعمميات ،كالاستراتيجيات ،المصمحة
 في النمكذج يأخذىا التي المصمحة أصحاب مجمكعة
 كالمكظفيف كالزبائف المستثمريف: ىـ الاعتبار

 في النمكذج تطبيؽ يمكف. كالمكرديف كالمنظميف
 يجادؿ. كاليرمية الأفقية الكظائؼ بدمج الشركة
 متكازنة صكرة يكفر العمؿ إطار بأف المؤلفكف
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 الخارجية المقاييس عمى الضكء كيسمط ،للؤعماؿ
 كالعممية الاستراتيجية) كالداخمية( المصمحة أصحاب)

 كغير المالية المقاييس دمج إلى بالإضافة ،(كالقدرة
 .المالية

القيمة الاقتصادية  2004
غير لمقدرة للؤصكؿ 

المممكسة كغير 
 المممكسة
 (CEVITAنمكذج  )

 راتناتكنجا كآخركف.
Ratnatunga et al 

لكزارة الدفاع الأسترالية. يجادؿ  CEVITAتـ تطكير 
المممكسة كغير  الأصكؿالنمكذج بأنو مزيج مف 

المممكسة التي تزكد المنظمة "بالقدرة" التي تدفع 
قيمتيا الاقتصادية في النياية. يقترح النمكذج تقنية 

المممكسة كغير  الأصكؿللئفصاح عف مجمكعات 
المممكسة في القكائـ المالية لممؤسسة. يدمج النمكذج 
المقاييس القائمة عمى المحاسبة عمى أساس 

 ،ياسات القائمة عمى المؤشركالق ،الاستحقاؽ
كقياس التدفؽ  ،كالمقاييس القائمة عمى الإجماع

 كالمقاييس المستندة إلى السكؽ. ،النقدم
 المصدر:

 Marius Pantea, Delia Gligor, Cecilia Anis,  Op Cit, 2014, PP: 274-275.  

 المالي الأداءالمبحث الثالث: مقاييس 

 أصحاب لمختمؼ كالمنافع الأرباح تحقيؽ عمى الشركة المالي عمى أنو "قدرة الأداءيعرؼ 
 أك المنظمة لأنشطة ةجماليالإ "النتائج المالي عمى أنو الأداءكما يمكف تعريؼ 1 المصالح."

 بالمقارنة أك كمؤشرات معايير عف طريؽ النتيجة ىذه صياغة كتتـ. زمنية فترة مدار عمى ستثمارالا
 آداءىا تقيس كالتي لمشركة الأساسية للؤنشطة الرئيسية المؤشرات ىذه اختيار كيشمؿ الشركات. بيف

  2أىمية. الأكثر الخطكة ىك ختيارالا ىذا. الصعكبات بعض المالي

                                                           
1
 Ghozlene Oubya,  Contribution A L'étude Des Déterminants De La Performance De L’entreprise: 

Impact De La Création De Valeur Pour Le Client Sur La Performance Des Entreprises Hôtelières En 

Tunisie, Thèse De Doctorat De Sciences De Gestion, Université Côte D’azur, Université Côte D’azur, 

2016, P:17. 
2 Issam Dayoub, Le Rôle Des Déterminants De La Performance Financière En Assurance « Etude Sur 

Les Sociétés D’assurance Françaises, Thèse Présentée Pour Obtenir Le Grade De Docteur, Spécialité: 

Sciences De Gestion, Université De Bordeaux, Université De Bordeaux, 2014, PP:28-29. 
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 مقاييس محاسبية للؤداء الماليالمالي إلى قسميف رئيسييف ىما:  الأداءيمكف تصنيؼ مقاييس 
 عرض لكؿ منيما فيما يميك   المالي القائمة عمى القيمة، الأداءمقاييس ك 

 (AFP)المقاييس المحاسبية للأداء المالي المطمب الأوؿ: 
 للؤداء الرئيسي لممعيار فرعية كمعايير محاسبية مقاييس أربعة تحديد سيتـ في ىذا العنصر 
 حقكؽ عمى العائد ،(ROA) الأصكؿ عمى العائد ىي المقاييس ىذه. المحاسبة عمى القائـ المالي
 الفرعية المعايير ىذه شرح يتـ .(EPS) السيـ ربح ،NPM)الربح ) ىامش صافي ،(ROE) الممكية
 .يمي فيما بإيجاز

 (ROA) الأصوؿالعائد عمى  .1
ا إليو يشار كالذم ،الأصكؿ عمى العائد ىك الفئة ىذه في عنصر أكؿ  كالذم ،ROA باسـ أيضن

 تحكيؿ عمى الشركة قدرة النسبة ىذه تقيس. الأصكؿ إجمالي عمى الربح صافي بقسمة حسابو يتـ
 الأكثر ىي النسبة ىذه فإف ،الصناعات بيف الأصكؿ استخداـ لاختلبؼ نظرنا. أرباح إلى أصكليا
 ،الأخرل الربحية نسب مع. الصناعة نفس في الشركات أك لمشركة السابؽ الأداءب مقارنتيا عند فائدة
 أك جدنا المرتفع الأصكؿ عمى العائد يشير قد ،أخرل ناحية مف. أفضؿ ذلؾ كاف ،النتيجة زادت كمما
 المدل عمى يؤدم قد مما ،أصكليا بتجديد تقكـ لا الشركة أف إلى الصناعة متكسط مف بكثير أعمى

 :الصيغة ـااستخديتـ  الأصكؿلحساب العائد عمى   1.بالشركة الضرر إلحاؽ إلى الطكيؿ
عمى  مقسومًا 100×  العادييف لممساىميف المتاح الدخؿ صافي=  ROA العائد عمى الأصوؿ

 الأصوؿ إجمالي متوسط

 (ROE) الممكية حقوؽ عمى العائد .2

 الأسيـ لأصحاب الممكية حصة عمى العائد معدؿ( ROE) الممكية حقكؽ عمى العائد يقيس
 استخداـ جكدة مدل كيكضح الأصكؿ صافي مف أرباح تحقيؽ في الشركة كفاءة يقيس. العادية

                                                           
1
 Gallo, A. Financial analysis: A Refresher on Return on Assets and Return on Equity. – Harvard 

Business Review. (2016).: https://hbr.org/2016/04/a-refresher-on-return-onassets- And-Return-On-Equity 

(24.8.2019) 

https://hbr.org/2016/04/a-refresher-on-return-onassets-


 المالي الأداءالفصل الثالث:  مفاهيم أساسية حول 

 

~ 052 ~ 
 

 إلى كىك ،المساىميف لقيمة داخمي أداء مقياس ىك 1 .الأرباح نمك لتكليد المستثمرة للؤمكاؿ الشركة
 :لأنو نظرنا ،للؤداء شيكعنا الأكثر المقياس بعيد حد

ا يقترح -   المساىـ؛ استثمار لػ المالي لمعائد مباشرنا تقييمن
  العامة؛ المعمكمات عمى فقط بالاعتماد ،لممحمميف بسيكلة متاحة أنيا  -
 . المختمفة الاقتصاد قطاعات أك المختمفة الشركات بيف لممقارنة يسمح -

 تحميؿ" يسمى ما كىذا: منفصمة محركات إلى الأحياف بعض في الأسيـ عمى العائد يتحمؿ
 إجمالي/  الدكراف معدؿ( × )الدكراف معدؿ/  النتيجة= ) الممكية حقكؽ عمى العائد حيث ،"دوبونت
 كالعنصر الصافي الربح ىامش ىك الأكؿ العنصر(. الممكية حقكؽ/  الأصكؿ إجمالي( × )الأصكؿ
 :الأتية الصيغة يتـ استخداـ ،ROE لحساب 2.المالية الرافعة مضاعؼ مع يتكافؽ الأخير

 المساىميف حقوؽ عمى مقسومًا 100×  الدخؿ صافي=  (ROE) حقوؽ الممكية عمى العائد
 NPM)الربح ) ىامش صافي .3

 المالي المركز تحدد إنيا حيث ،القرار كاتخاذ الشركة إدارة مف أساسينا جزءنا النسبة ىذه تعتبر 
 إجراء يتيح مما ،المبيعات إيرادات إجمالي مف مئكية كنسبة الربح صافي عف يعبر. كصحتيا لمشركة
 ،الصناعة متكسط مف أعمى النسبة تككف عندما. حجميا عف النظر بغض الشركات بيف مقارنات

 ىي الصناعة متكسط مف الأقؿ النسبة أف حيف في ،مربحة كتعتبر مناسب بشكؿ نفقاتيا الشركة تدير
 ،معيار تكفير يمكف لا ،السابقة لمنسبة بالنسبة. المبيعات تكمفة ارتفاع أك المنافسة زيادة عمى علبمة
 3.الصناعات بيف النتائج تختمؼ حيث

 ،أخرل بعبارة. البيع كصافي الربح صافي بيف كنسبة الصافي الربح ىامش احتساب يتـ
 جميع يستثني ربح إلى الشركة تكسبو دينار كؿ مف تحكيمو يمكف ما مقدار النسبة ىذه تكضح
ا كىك. النفقات  كأرباح كالفكائد كالضرائب النفقات جميع خصـ بعد الشركة ربحية مدل مقياس أيضن

                                                           
1
Adrian. I. B, Performance Evaluation Model Of  Romanian Manufacturing Listed Companies By 

Fuzzy Ahp And Topsis, Technological and Economic Development of Economy, 26(4) , 2020, P: 811. 
2
 Ashenafi Haile, Financial Performance Analysis of Selected Commercial Banks in Ethiopia, EJBE 

Vol. 4 No. 2, 2014, P: 256. 
3
 Robins, W. M, Fundamental Analysis: A closer look at Gross Margins, AAII Journal, July 2000, PP; 1-

4.  
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ا الربح ىامش دكر يعتبر الممتازة، الأسيـ  جنيو لممالكيف يمكف الذم الربح مقدار بشأف فقط ليس ميمن
ا كلكف ،العمؿ مف ا تكاجو التي شركةمل الدفاع خط بشأف أيضن  تككف أماـ عندما الإيرادات في انخفاضن

.( bear market)1ىابطة سكؽ
2 

 (EPS) السيـ ربحية .4
 ىك عاـ بشكؿ  EPS يعتبر. الشركة قكة إلى يشير آخر ميـ مقياس ىك (EPS) السيـ ربحية

ا كىك. السيـ سعر تحديد في أىمية الأكثر المتغير  تقييـ نسبة لحساب يستخدـ رئيسي مككف أيضن
. أرباحيا تكقعات تمبية عمى الشركة قدرة مع يتفاعؿ السكؽ لأف ميـ مقياس كىك. الأرباح إلى السعر

 المتداكلة العادية الأسيـ عدد عمى لممساىميف المتاح الشركة دخؿ صافي قسمةب النسبة ىذه كتحسب
 ،الأسيـ شراء إعادة مثؿ الفترة تمؾ خلبؿ السكؽ في الأسيـ عدد تغير إذا) الفترة نفس خلبؿ

 لكسب المختمفة الشركات قكة بمقارنة EPS لنا يسمح(. المستخدمة الأسيـ كمية لػ المرجح فالمتكسط
 3المكالي. النحك عمى استخدامنا الأكثر النسبة تعريؼ يتـ. الماؿ

العادية  الأسيـ عدد عمى مقسومًا لممساىميف المتاح الدخؿ صافي= (EPS) السيـ ربحية
 المصدرة

 سيـ لكؿ أرباحيا إلى النظر ىي لا أـ تنمك الشركة كانت إذا ما لتحديد الجيدة الطرؽ مف
 .الشركة ربحية لتحديد أىمية الأكثر المقياس يُعتبر ما غالبنا. السابقة بالسنكات مقارنة

 

 
                                                           

الحالة التي تنخفض فييا أسعار الأكراؽ المالية كينتشر فييا التشاؤـ عمى نطاؽ كاسع مسببة  ىك السكؽ اليابط 1
دكامة مف التدىكر في سكؽ الأكراؽ المالية  لتحقيؽ الاكتفاء الذاتى، كيتكقع المستثمريف الخسائر في الأسكؽ اليابطة 

% أك 20بكط مؤشر سكؽ الأكراؽ المالية بحدكد كاستمرار البيع، كبالرغـ مف تفاكت الأرقاـ، يعتبر الكثيركف أف ى
(  في غضكف شيرَيف عمى S&P 500(  أك مؤشر ستاندرد آند بكرز ) DJIAأكثر مثؿ مؤشر داك جكنز الصناعي )
 الأقؿ يشكّؿ مدخلبن إلى الأسكؽ اليابطة.

2
 Phuong'Dao,  Performance Evaluation based on Financial Ratios. Case: Finnair and Scandinavian 

airlines, Degree'Thesis International'Business, Arcada, 2016, P: 16. 
3
 Yalcin, N.et al. Application of fuzzy multi-criteria decisionvmaking methods for financial 

performance evaluation of Turkish manufacturing industries. Expert Systems with Applications, 39(1),  

2012 , P: 352. 
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 (VFPالقيمة ) عمى القائمة المالي الأداء مقاييسالمطمب الثاني: 

 القيمة كىي: للؤداء المالي القائمة عمى القيمة مقاييس أربعة سيتـ عرض فييا العنصر
 عمى لمعائد النقدم التدفؽ ،(MVA) المضافة السكقية القيمة ،(EVA) المضافة الاقتصادية

 بإيجاز ىذه الفرعية المعايير مقاييس شرح يتـ(. CVA) المضافة النقدية كالقيمة( CFROI) ستثمارالا
 :فيما يمي

 (EVA) المضافة الاقتصادية القيمة .1

 Stern Stewart ستيكات بكاسطة أكلان  تطكيره تـ الذم ،المضافة الاقتصادية القيمة إلى يُنظر

and Co، المحاسبية الأرباح عف يختمؼ الذم لمشركة الحقيقي الاقتصادم لمربح تقدير أنو عمى .
 المالي الأداء مقياس لقياس شائعة أداة متزايد بشكؿ EVA أصبحت ،التسعينيات مدار عمى

. الأداء قياس تقدير في الماؿ رأس تكمفة في النظر ىك EVA لػ الرئيسية المككنات أحد. لمشركات
 الاقتصادية القيمة .الشركة قيمة تزداد ،الماؿ رأس تكمفة يتجاكز عائدنا الشركة تحقؽ عندما فقط

 مناسبنا عائدنا تحقؽ أف يجب الشركة أف مفيكـ عمى يركز كالذم ،المتبقي لمدخؿ مقياس ىك المضافة
 .الأصكؿ في ىااستثمار  عمى لممخاطر معدلان 

 الأكلى الحساب طريقة تتمثؿ. مختمفتيف بطريقتيف المضافة الاقتصادية القيمة حساب يمكف
  :في

EVAt =  NOPATt – (WACCt × CEt-1) 

 ىك :WACCt ك ؛t الفترة في الضريبة بعد الربح التشغيمي صافي ىك :NOPATtحيث:  
 المساىميف قبؿ مف المطمكب لمدخؿ الأدنى الحد كيمثؿ t الفترة في الماؿ لرأس لتكمفة المرجح متكسط

 .t – 1 الفترة في لمشركة المستثمر الماؿ رأس إجمالي ىك :CEt-1 ؛المقرضيف أك
 أما الطريقة الثانية لحساب القيمة الاقتصادية المضافة فيي مبينة كمايمي:

EVAt = (ROICt - WACCt) × CEt_1 
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المتكسط  ىك WACC ؛المستثمر الماؿ رأس عمى العائد ىك  ROICt: حيث
 t – 1.1 الفترة في لمشركة المستثمر الماؿ رأس إجمالي ىك: CEt-1 ؛رأس الماؿ لتكمفة المرجح

 (MVA) المضافة السوقية القيمة .2
جماليك  لمشركة السكقية القيمة بيف الفرؽ تقيس   كانت إذا ،لذلؾ كنتيجة المستثمر؛ الماؿ رأس ا 
لا ،القيمة تزيد في الشركة فإف ،إيجابية المضافة السكقية القيمة  المضافة السكقية القيمة كانت إذا كا 
 :العلبقة مف خلبؿ  MVA حساب تـي. القيمة تدمر الشركة فإف ،سالبة

MVA = MV – TIC، 

 القيمة مف المككف ،المستثمر الماؿ رأس إجمالي=  TIC ك ،السكقية القيمة=  MV: حيث
 2 .ىااستثمار  المعاد للؤرباح الحالية كالقيمة المساىميف قبؿ مف المستثمر الأكلي الماؿ لرأس الحالية

 (CFROI) ستثمارالا عمىلمعائد  النقدي التدفؽ .3
 القرف سبعينيات في نشأت. Metric مجمكعة في EVA لػ الأكثر المنافس ىك المقياس ىذا
 ،Holt Value Associates شركة طكرتيا ثـ   Callard, Madden & Associates قبؿ مف الماضي

بالتدفؽ النقدم لمعائد عمى  كتزايد الاىتماـ. 2002 عاـ في Credit Suisse عمييا استحكذت التي
 . لممساىميف قيمة تحقيؽ عمى الشركة لقدرة دقة أكثر انعكاسنا باعتباره ستثمارالا

 قبؿ مف كاسع نطاؽ عمى المستخدمة المقاييس أحد ستثماركيعد التدفؽ النقدم لمعائد عمى الا
ا يككف ما نادرنا كلكف 3المؤسسييف المستثمريف  رأس عمى الحقيقي النقدم العائد يقيس. للؤفراد متاحن

العائد  مثؿ      ً       بٍت     ء مقاييس عكس عمى. مئكية كنسبة الشركة في المستثمر الماؿ
التدفؽ النقدم لمعائد عمى  تعديؿ يتـ ،ROE العائد عمى حقكؽ الممكية أك ROA الأصكؿعمى 
 المالي للؤداء حقيقية صكرة يرسـ ما غالبنا لذلؾ ،كالتضخـ المحاسبية للبختلبفات ستثمارالا

                                                           
1
 Yalcin, N.et al, Op Cit, 2012,  P:353. 

2 Adrian. I. B, Op Cit; 2020,  P: 812. 

ية الأخرل ستثمار المستثمر المؤسسي، ىك كياف يقكـ بشراء الأكراؽ المالية، كالممتمكات العقارية، كالأصكؿ الا  3
نشاء القركض. كيشمؿ المستثمركف المؤسساتيكف البنكؾ كشركات  كالمعاشات كصناديؽ التحكط كصناديؽ  التأميفكا 

 المشترؾ. ستثماركالأكقاؼ كصناديؽ الا ستثمارالعقارم كمستشارك الا ستثمارالا
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 كيحاكؿ الحقيقية العائد معدلات عمى يشتمؿ ستثمارالتدفؽ النقدم لمعائد عمى الا لأف نظرنا. لمشركات
ا  . الأصؿ عمى المشكه التضخـ تأثير تصحيح أيضن

 الأكلى طريقةال. ستثمارالا عمى النقدم التدفؽ لعائد لمحساب مختمفتيف طريقتيف تحديد يمكف
 ستثمارالتدفؽ النقدم لمعائد عمى الا في النظر يمكف ،الطريقة كبيذه. الفترات ةمتعدد مقاربة ىي

التدفؽ النقدم لمعائد عمى . الشركة مشاريع لجميع( IRR) الداخمي العائد معدؿ في ما لشركة
 ذلؾ في بما ،لمشركة المستقبمية النقدية لمتدفقات الحالية القيمة يجعؿ الذم العائد معدؿ ىك ستثمارالا
 ستثمارالا إجمالي تساكم كالتيالمخزنات(  ،الميتمكة )الأراضي غير الأصكؿ مف" النيائية القيمة"

التدفؽ النقدم لمعائد  تحكيؿ يمكف. الكاحدة الفترة مقاربة ىي لمحساب الأخرل الطريقة. لمشركة النقدم
لمعائد عمى التدفؽ النقدم  حسبي ،ةىذه المقارب باستخداـ. كاحدة لفترة أبسط نسبة إلى ستثمارعمى الا

 1:يميكما ستثمارالا
 ستثمارالا إجمالي عمى مقسكمة المستدامة النقدية التدفقات=  ستثمارالا عمىلمعائد  النقدي التدفؽ
 بالدينار الحالي

ا لمشركة التشغيمية النقدية التدفقات إجمالي ىك المستداـ النقدم التدفؽ حيث  منيا مطركحن
 تكمفة الشركة كيمنح السنكم ستثمارالا ىك الاقتصادم لبؾتالإى(. ED) الاقتصادم الاىتلبؾ
 في لبؾتىللب القابمة للؤصكؿ الأصمية التكمفة يساكم مبمغ تجميع أجؿ مف للؤمكاؿ البديمة الفرصة
 ED حساب يتـ ،السنكات مف t يبمغ الذم الأصكؿ عمر بافتراض ،المعنى بيذا. الأصؿ عمر نياية

 :التالي النحك عمى
ED =  ]WACC / (1 + WACC)

t
 -1[ ×DA 

ED  =الاقتصادم لبؾتالاى 
DA  =الأصكؿ لبؾتإى 

WACC  =رأس الماؿ لتكمفة المتكسط المرجح 
 
 

                                                           
1
 Yalcin, N.et al, Op Cit, 2012,  P:353. 
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 ( CVA) المضافة النقدية القيمة .4
، CAPMلػػ  الرأسمالية التكمفة عيكب يتجاكز كلكنو النقدم التدفؽ نظرية عمى مبني مؤشر ىك

 اىتلبؾ مخصكما منو (GCF) الفترة خلبؿ لمشركة النقدم التدفؽ إجمالي مف المؤشر تحديد يبدأ
 (:CTC) النشاط لتمكيؿ المستخدـ الماؿ رأس إجمالي تكمفة إلى بالإضافة( D) الثابتة الأصكؿ

CVA = GCF - D - CTC. 

كىي  (CFROI) النقدية التدفقات عمى العائد معدؿ إلى النسبة ىي CVA لحساب أخرل طريقة
 :كمايمي

CVA = GI (CFROI-WACC), 

 ؛ ستثمارالا عمى لمعائد النقدم التدفؽ=  CFROI ؛ اتستثمار الا إجمالي قيمة=  GI: حيث
WACC  =1.الماؿ لرأس لتكمفة المرجح متكسط 

المالي حسب المقاييس القائمة عمى المحاسبة كالمقاييس  الأداءكالشكؿ المكالي يمخص مقاييس 
 القائمة عمى القيمة.

 المالي الأداء(: يمخص مقاييس 09-03الشكؿ رقـ )
 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
 Adrian. I. B, Op Cit, 2020,  PP: 812-813. 

 المالي الأداءمقاييس 

   AFP محاسبية للأداء الماليمقاييس  VFP ساس القيمة للأداء الماليأمقاييس عمى 

EVA MVA CFROI CVA EPS NPM ROE ROA 

 الدراسات السابقةعمى  المصدر: بناءاً 
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   للأداء المالي VFP و  AFPالمطمب الثالث: الدراسات التي تدعـ مقاييس 
 أفضؿ بشكؿ يعبر مقياس أم لتحديد الماضية القميمة العقكد في الدراسات مف العديد إجراء تـ

 112 نتائج يمخصاف Kumar and Sharma  (2010) 1 وكومار شارما .لممساىميف إنشاء القيمة عف

 التي المقاييس ىذه مثؿ حكؿ دراسة 18 نتائج Hall (2013) 2ىوؿ كيناقش ،EVA حكؿ دراسة
نتائج  Nufazil Altaf(  2016) 3الطاؼ نفزيؿكقد لخص  .2011 إلى 1991 مف الفترة خلبؿ أجريت

 ىناؾ لمجدؿ، مثيرة ىاتو الدراسات نتائجكالقيمة السكقية، الى أف  الأداءحكؿ مقاييس دراسة  26
 الشركات أداء مقاييس أف عمى التأكيد ختبارلا كالنامية المتقدمة الأسكاؽ مف لكؿ مختمفة دراسات
 حكؿ البارزة الدراسات بعض القسـ ىذا يقدـ. المساىميف قيمة في التغييرات أفضؿ بشكؿ تشرح

،  كالتي سيتـ تقسيميا الى قسميف الدراسات التي تدعـ مقاييس المحاسبية الشركات أداء مقاييس
   يمي: كىي كما VFPكالدراسات التي تدعـ مقاييس القيمة للؤداء المالي   AFPللؤداء المالي 

   AFPالدراسات التي تدعـ مقاييس  .1
 المالي:داء للؤ المحاسبيةيتـ عرض بعض الدراسات التي تدعـ مقاييس  فيما يمي

عدة ) Biddle al et 1997) 4وآخروف بيدؿ في دراسة أجرل الباحثكف مفاضمة بيف مقاييس َّ
 Residual) المتبقي كالعائد)  (Economic Value Added للؤداء؛ ىي: القيمة الاقتصادية المضافة

Income)  كالأرباح  (Earnings)  فقد قاس الباحثكف القكة التفسيرية ليذه المقاييس لمعكائد غير
 العادية للؤسيـ، كما تـ قياس القكة التفسيرية لمككنات القيمة المضافة )المستحقات التشغيمية 

(Operating Accruals  )الضريبة بعد كالفكائد  (Interest After Tax ) كتكمفة رأس الماؿ كالتعديلبت
شركة لمفترة   6174التي أجريت عمى عينة مككنة مف -س الماؿ(. تكصمت الدراسة عمى الأرباح كرأ

إلى أف الأرباح ىي أكثر المقاييس تفسيرا لمتغير في العكائد غير العادية تلبىا،  - 1993ك 1984بيف 
 كرامر.  المستحقات التشغيمية ن .عمى التكالي، العائد المتبقي كالقيمة الاقتصادية المضافة، كأخيرا

                                                           
1
  Sharma, A. K., & Kumar, S. Economic Value Added (EVA) - Literature Review and Relevant Issues, 

International Journal of Economics and Finance, Vol. 2, No. 2,  May 2010, PP: 200-220. 
2
 Hall, J.H, Toward improved use of value creation measures in financial decision-making, 

Journal of Applied Business Research, Vol. 29 No. 4, 2013,  PP: 1175-1188. 
3
 Altaf, N, Economic value added or earnings: What explains market value in Indian firms? , Future 

Business Journal, 2(2), 2016, P:156. 
4
Biddle, G.C., Bowen, R.M. and Wallace, J.S, Does EVA

®
 beat earnings? Evidence on associations with 

stock returns and firm values, Journal of Accounting and Economics, Vol. 24 No. 3, 1997, PP: 301-336.. 
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 الاقتصادية القيمة بيف العلبقة قكة تحميؿ خلبؿ مف Kramer and Pushner (1997) 1وبوشنر
 1982 بيف ما لمفترة Stern Stewart 1000 شركات باستخداـ كذلؾ ،المضافة السكقية كالقيمة المضافة

 الضرائب بعد التشغيمي الربح كصافي المضافة السكقية القيمة مف الرغـ عمى أنو ككجدكا. 1992 ك
 يتـ لـ. سالبنا الفترة خلبؿ المضافة الاقتصادية القيمة متكسط ككاف ،المتكسط في إيجابية كانت
 داخمي مقياس أفضؿ ىي المضافة الاقتصادية القيمة بأف الادعاء يدعـ كاضح دليؿ عمى العثكر
 .المساىميف اتستثمار لا قيمة إضافة في الشركة لنجاح

 لمقيمة المعمكمات محتكل في أيضاُ  and al Biddle( 1998) 2وآخروف بيدؿبحث ك  
 كالتدفقات الدخؿ أم ،الشائعة الأداء قياس معايير مف كاثنيف المتبقي كالدخؿ المضافة الاقتصادية

ا كقارف التشغيمية النقدية  عائدات مع المستحؽ كالدخؿ المضافة الاقتصادية القيمة بيف العلبقة أيضن
 القيمة) المتبقي الدخؿ كبمغ ،٪12.8 بمغ الدخؿ صافي أف إلى التحميؿ نتائج أشارت. الشركة أسيـ

 النقدية كالتدفقات ،٪6.5 المضافة الاقتصادية كالقيمة ،٪7.3( المكررة الاقتصادية المضافة
 العكائد في التغيرات كصؼ في مرتيف أقكل السنكم المحاسبي الدخؿ ،الكاقع في٪. 2.8 التشغيمية
  .المضافة الاقتصادية القيمة مف السنكية

 كخمصا المتحدة المممكة سكؽ اختبارب Stark and Thomas (1998) 3وتوماس ستارؾ قاـ
 .الأحكاؿ مف حاؿ بأم مثالية ليست السكقية كالقيمة( RI) المتبقي الدخؿ بيف العلبقة أف إلى

 بقاء أف دراستيـ في) Goetzmann and Garstka 1999( 4وجارستكا جويتزماف كجد
 البسيط EPS فإف ،ذلؾ مف كأكثر ،المحاسبية بالأرباح مرتبطنا يككف قد الطكيؿ المدل عمى الشركات
 الأداءب التنبؤ كفي الشركات بيف الاختلبفات شرح في EVA مف أفضؿ أك جيد بشكؿ يعمؿ

 .المستقبمي

                                                           
1
 Kramer, J. K., & Pushner, G,  An empirical analysis of economic value added as a proxy for market 

value added,  Financial Practice and Education, 7(1), 1997, PP: 41–49. 
2
 Biddle, G. C., Bowen, R. M., & Wallace, J. S,  Economic value added: some empirical EVAdence. 

Managerial Finance, 24(11), 1998, PP: 60–71. 
3
  Stark, A.W. and Thomas, H.M, On the empirical relationship between market value and residual 

income in the UK, Management Accounting Research, Vol. 9 No. 4, 1998,  PP: 445-60. 
4
  Garstka, Stanley J. and Goetzmann, William N., The Development of Corporate Performance 

Measures: Benchmarks Before Eva (July 12, 1999). Available at 

SSRN: https://ssrn.com/abstract=170674 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.170674 

https://ssrn.com/abstract=170674
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.170674
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 عمى المصافة لمقيمة الاقتصادية قدرة اختبارب Kramer and Peters (2001) 1كرامر وبيتر قاـ
 الحدية التكاليؼ" أف ككجد أمريكية صناعة 53 عبر لمفيمة السكقية المضافة لػ كبديؿ العمؿ

  ".ىامشية منافع أم تبررىا لا السكؽ في المضافة لمقيمة كبديؿ الاقتصادية المضافة القيمة لاستخداـ
 المعمكمات محتكل اختبارب ،بريطانية لشركات 2006 عاـ أجريت دراسةب 2إسماعيؿ قاـ
 دعـ في النتائج فشمت. بيانات البانؿ باستخداـ الأخرل الأداء كمقاييس EVA لػ كالاضافي النسبي
 كالدخؿ EVA عمى الدخؿ كصافي الضرائب بعد التشغيمي الدخؿ صافي تفكؽل. Stern et al فرضية
 .المتبقي

لمقيمة  4كالاضافي النسبي المعمكمات محتكل عمى تجريبينا دليلبن  Kim (2006) 3كيـ قدـ
 الفندقة صناعة في النقدية كالتدفقات كالأرباح المحاسبية الأداء كمقاييسالاقتصادية المضافة 

 التكضيحية كالمتغيرات لمقيمة الاقتصادية المصافة  الاضافي معمكماتال محتكل أشار. الأمريكية
 . الفندقة لشركات السكقية القيمة شرح في النقدم التدفؽ مف فائدة أكثر الأرباح أف إلى الأخرل

 التفسيرية القكة في بالتحقيؽ Kyriazis and Anastassis (2007) 5وأناستاسيس كيريازيس قاـ
 السكقية كالقيمة الأسيـ بعكائد يتعمؽ فيما( EVA) الاقتصادية المضافة القيمة لنمكذج النسبية

 قيمة مف أىمية أكثر يبدك( OP ك NOPAT) كالتشغيمي الصافي الدخؿ أف إلى كخمصكا. لمشركات
EVA المالية للؤكراؽ أثينا بكرصة في المدرجة لمشركات السكقية القيمة شرح في (ASE.) 

                                                           
1
 Kramer, J. K., & Peters, J. R. An interindustry analysis of economic value added as a proxy for 

market value added. Journal of Applied Finance, 11(1), 2001, PP: 41–49. 
2
 Ismail, A. Is economic value added more associated with stock return than accounting earnings? 

The UK evidence. International Journal of Managerial Finance, 2(4), 2006, PP; 343–353. 
3
 Kim, W, EVA and traditional accounting measures: which metric is a better predictor of market 

value of hospitality companies?, Journal of Hospitality & Tourism Research, Vol. 30 No. 1, 2006,  PP: 

34-49. 

عمى تكفير   Disclosure Supplemental))قدرة مقياس محاسبي ما أك مجمكعة مقاييس محاسبية أك إفصاح مكمؿ   4
تقدير ما إذا كاف مقياس ات المحتكل الإضافي إلى اختبار معمكمات إضافية علبكة عمى ما يكفره مقياس آخر، كتيدؼ 

محاسبي معيف أك مجمكعة مف المقاييس المحاسبية تكفر محتكل معمكماتي علبكة عمى ما يكفره مقياس آخر، كصكلان 
إلى تقييـ جدكل الإفصاح عف مقاييس معينة أك إفصاحات إضافية فضلبن عف المقاييس أك الإفصاحات المكجكدة 

 أصلبن 
5
 Kyriazis, D., & Anastassis, C,  The validity of the EVA approach: An empirical application, 

European Financial Management, 13(1), 2007,  PP: 71–100. 
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 نماذج مف ثنيفلإ التفسيرية القكة كادرس .Maditinos et al (2009) 1وآخروف ماديتينوس
 أم ،تقميدية محاسبية أداء مقاييس بثلبثة مقارنة ،SVA ك EVA أم ،القيمة عمى القائمة الأداء قياس
 شرح في ،(ROE) الممكية حقكؽ عمى كالعائد ،(ROI) ستثمارالا عمى كالعائد ،(EPS) السيـ ربحية
 الأكراؽ سكؽ عكائد أف اتختبار الا نتائج تكشؼ(. ASE) أثينا بكرصة في المالية الأكراؽ سكؽ عكائد
أظيرت  ،ذلؾ كمع. الأخرل الأداء مقاييس أك EVA بػ ياارتباط مف أكثر EPS بػ مرتبطة  المالية

 في التفسيرية القكة مف كبير بشكؿ يزيد  EPSك  EVA بيف الزكجي الجمع فأ أيضا ختبارنتائج لا
 المقاييس عمى EVA تفكؽ حكؿ مختمطة أدلة استنتاج كبالتالي ،المالية الأكراؽ سكؽ عكائد تفسير

 .المحاسبية
 الدخؿ عمى القائمة المقاييس بيف رتباطالا ضعؼ عف الأخرل الدراسات مف العديد كبينت

 . الأسيـ عكائد خلبؿ مف قياسيا تـ التي المساىميف كقيمة المتبقي
  VFPالدراسات التي تدعـ مقاييس  .2

 :يتـ عرض بعض الدراسات التي تدعـ مقاييس القيمة للؤداء المالي فيما يمي
 كالقيمة المضافة الاقتصادية القيمة بيف العلبقة عمى دليلبن  Stewart (1991) 2ستيوارت قدـ
 القيمة في كالمتغيرة الثابتة التغيرات كدراسة الأمريكية الشركات مف عينة باستخداـ. المضافة السكقية

 القيمة مستكيات مف كؿ بيف علبقة ىناؾ أف كجد ،المضافة السكقية كالقيمة المضافة الاقتصادية
 الاقتصادية القيمة في التغيرات بيف رتباطالا لأف نظرنا. المضافة السكقية كالقيمة المضافة الاقتصادية
 القيمة تعظيـ ىدؼ تبني أف ستيكارت اقترح مرتفعنا، كاف المضافة السكقية كالقيمة المضافة

 السكقية القيمة في أف يزيد الكاقع في شأنو مف المضافة الاقتصادية القيمة كنمك المضافة الاقتصادية
 إلى  Finegan (1991) 3فينيجافخمص   الحجـ متكسطة أمريكية شركة 450كباستخداـ  ، لمشركة

 كالتدفؽ ،ROC، EPS ،الماؿ رأس نمك مثؿ المقاييس الأخرل مف أكبر تفسيرية قكة لدييا EVA أف

                                                           
1
 Maditinos, D. I., Sevic, Z., & Theriou, N. G, Modelling traditional accounting and modern value-

based performance measures to explain stock market returns in the Athens Stock Exchange (ASE), 

Journal of Modeling in Management, 4(3), 2009, PP: 182–201. 
2
  See Stewart, G.B. III, The Quest for Value, Harper Business, New York, NY, (1991). 

3
  Finegan, P. T. Maximizing shareholder value at the private company. Journal of Applied Corporate 

Finance, 4(1), 1991, PP: 30–45. 
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 المقاييس أف ككجد  ،Stern et al (1994) 1ستيرف وأخروفأجراىا  رئيسية دراسة في .النقدم
 حقكؽ عمى العائد أك ،الأرباح نمك أك ،الأرباح تكزيعات أك ،الأرباح نمك أك ،الأرباح مثؿ المحاسبية
 الاقتصادية القيمة بينما ،الشركات لأداء رئيسية مقاييس ليست النقدم التدفؽ حتى أك ،المساىميف
  .لمشركة السكقية بالقيمة قكم ارتباطليا  التي المقاييس ىذه أحد ىي المضافة

 الفترة خلبؿ كبيرة أمريكية شركة Lehn and Makhija (1996)  241 2ومخيجة ليفدرس 
 ليا EVA كأف ،الأسيـ بعائدات إيجابي بشكؿ يرتبطاف MVA ك EVA أف ككجدكا 1987-1993
 Lehn and Makhija (1997) 3ومخيجة ليفالمحاسبية، كما درس  الأداء مقاييس عمى طفيفة ميزة
 الستة الأداء مقاييس بيف العلبقة ختبارلا  1994-1985شركة خلبؿ الفترة الممتدة مف  452

 ،ذلؾ عمى علبكة. للؤداء فعالاف مقياساف ىما MVA ك EVA أف النتائج أظيرت. الأسيـ كعائدات
 MVA (0.58)، ROE ارتباط مف قميلبن  أعمى( 0.59) المخزكف عكائد مع EVA ارتباط كاف

(0.46)، (ROA (0.46، أك (ROS (0.39 .أف يبدك ،كبالتالي EVA ك MVA أداء مقاييس ىما 
 .مقاييس المحاسبية مف ما حد إلى الطكيؿ المدل عمى أفضؿ

 كخمسة المضافة السكقية القيمة بيف العلبقة درس Uyemura et al (1996) 4وآخروف أويمورا
 بنؾ 100 مف عينة في - ROE ك ،ROA، EPS ،الدخؿ صافي ،EVA أم - للؤداء مقاييس
 .المضافة بالقيمة ارتباط أعمى لدييا EVA أف ككجد 1995-1986 الفترة خلبؿ أمريكي

 مختمؼ بيف رتباطالا  Milunovich and Tsuei (1996) 5وتسوي ميمونوفيتشاختبر 
 في لمشركات المضافة السكقية كالقيمة( المضافة الاقتصادية القيمة ذلؾ في بما) المالية المقاييس
 القيمة أف إلى بكضكح دراستيـ نتائج تشير. المتحدة الكلايات في الكمبيكتر تكنكلكجيا صناعة

 يمكنيا التي الشركة أف استنتاج المعقكؿ مف سيككف كأنو ارتباط أفضؿ أظيرت المضافة الاقتصادية
                                                           

1
 Stern, J. M., Stewart, G. B., III, & Chew, D. H. The EVA financial management systems. Journal of 

Applied Corporate Finance,  7(2), 1994, PP: 32–46.  
2
  Lehn, K., & Makhija, A. K. EVA and MVA: As performance Measures and Signals for strategic 

change. Strategy and Leadership, 24, 1996, PP: 34–38. 
3
 Lehn, K., & Makhija, A. K, EVA, accounting profits, and CEO turnover: an empirical examination, 

1985–1994. Journal of Applied Corporate Finance, 10, 1997, PP: 90–97. 
4
 Uyemura, D. G., Kantor, C. C., & Pettit, J. MEVA for banks: Value creation, risk management, and 

profitability measurements. Journal of Applied Corporate Finance, 9(2), 1996, PP: 94–109. 
5
  Milunovich, S., & Tsuei, A. EVA in the computer industry. Journal of Applied Corporate Finance, 

9(1), 1996, PP:  104–115. 
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 المضافة السكقية القيمة تعزيز عمى قادرة تككف أف يجب باستمرار المضافة الاقتصادية القيمة تحسيف
 .مساىمييا قيمة كبالتالي

 شركة 983 مف عينة باستخداـ الشركات كتقييـ EVA بيف العلبقة Grant (2003) 1جرانت أكد
 .Stern et al دعاءاتا تدعـ النتائج أف ،1993 ك 1985 عامي بيف أمريكية

 لمشركات دراستيما في Worthington and West (20012, 20043) واست ورثينجتوف تكصؿ
 عكائد تفسير في الأخرل المحاسبية للؤداء المالي كمقاييس بالأرباح مقارنة EVA تفكؽ ،الأسترالية
ليا  ترتبط العائدات أف إلى كخمصكا ،النسبي كالاضافي المعمكمات محتكل تحميؿ خلبؿ مف. الأسيـ
 يؤكد. التكالي عمى ،النقدم التدفؽ كصافي كالأرباح المتبقي الدخؿ مف أكثر EVA بػ قكم ارتباط
كثيقان  ارتباطليا  كالتي عمكمان  المقبكلة المحاسبة بمبادئ المرتبطة التعديلبت أف EVA مككنات تحميؿ

 .الأسيـ عكائد تفسير في ميمة  EVA بػ
 ك 2002 عامي بيف اليندية الشركات Misra and Kanwal (2007) 4وكانواؿ مسرةدرس 

القيمة  كأف الشركات بأداء التنبؤ يمكنيا لا للؤداء المالية المحاسبة مقاييس بأف كجادلكا 2006
 .بػالقيمة السكقية المضافة كبير بشكؿ مرتبطة الاقتصادية المضافة 

 أساليب تستخدـ كانت إذا ما لمعرفة كندية شركة Athanassakos (2007)  300 5أثناساكوساختار 
 ىذه مثؿ تتبنى التي الشركات تمؾ أسيـ أسعار مف كالتحقؽ القيمة عمى القائمة الإدارة أساليب

 تمؾ مف أفضؿ أسيـ أسعار لدييا EVA تستخدـ التي الشركات أف إلى النتائج أشارت. الأساليب
  .تستخدميا لا التي

في ( REVA)القيمة الاقتصادية المضافة المعدلة   Lee and Kim (2009)لي وكيـ قدـ
للؤداء  المحاسبية كالمقاييس( MVA) المضافة السكقية كالقيمة EVA بػ كقارنكه الفندقية الصناعة

                                                           
1
  See Grant, J, Foundations of economic value added, Hoboken, NJ: Wiley, 2003. 

2
 Worthington, A., & West, T. The usefulness of EVA (EVA) and its components in the Australian 

context. Accounting, Accountability and Performance, 7(1), 2001, PP:  73–90. 
3
 Worthington, A. C., & West, T,  Australian evidence concerning the information content of economic 

value-added,  Australian Journal of Management, 29(2), 2004, PP: 201–224. 
4
 Misra, A., & Kanwal, A,  EVA as the most significant measure of financial performance: A study of 

select Indian firms. Journal of International Business and Economics, VII(1),  (2007),  PP:  76–85. 
5
 Athanassakos, G. Value-based management, EVA and stock price performance in Canada, 

Management Decision, 45(9), 2007, PP: 1397–1411. 
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 عمى العائد ك ،(ROA) الأصكؿ عمى كالعائد ،(CFO) العمميات مف النقدم التدفؽ - الأخرل المالي
 ك REVA اعتبار يمكف مغزل كذات للبىتماـ مثيرة نتائج الدراسة تقدـ(. ROE) الممكية حقكؽ

MVA  مف كؿ يفسر ،لمنتائج كفقنا. الفندقة قطاعات جميع في جيدة أداء مقاييس REVA ك MVA 

 إيجابية. معاملبت تقديـ خلبؿ مف بالسكؽ المعدؿ العائد كبير بشكؿ
 باستخداـ ،مختمفة صناعات خمس تحميؿب Hall 2016)) 1ىوؿ قاـ ككإجماؿ لما سبؽ

 المعدؿ الأسيـ كعائد MVA كىما ،تابعيف كمتغيريف لممساىميف نشاء القيمةلإ مختمفيف مقياسيف
 ىذه مف الرئيسي اليدؼ لتحقيؽ. المساىميف لقيمة مختمفنا حيان يتكض متغيرنا 11 مع ،(MAR) بالسكؽ
 المتعدد الانحدار تحميؿ طريؽ عف الأكلي التحميؿ بعد المستقمة المتغيرات بعض حذؼ تـ ،الدراسة

 بشكؿ المساىـ قيمة خمؽ تشرح التي الميمة المستقمة المتغيرات مف مجمكعة لاشتقاؽ التدريجي
 الصناعية السمع ،المشركبات ،الأغذية ،كالمكاد البناء ىي المعنية الصناعات. معينة لصناعة أفضؿ

 .كالتكنكلكجيا بالتجزئة البيع ،(التصنيع)
 لمقياس الأمثؿ ختيارالا تحدد صناعة لكؿ الفريدة الخصائص أف إلى الدراسة ىذه نتائج تشير

 المتغيرات مف فريدة مجمكعة استخداـ تتطمب صناعة كؿ كأف الصناعة لتمؾ المساىميف قيمة خمؽ
 بطبيعتيا مختمفة سمات معو يجمب لممساىميف قيمة لخمؽ مقياس كؿ. المساىميف قيمة خمؽ لتحديد
 .الأخرل بالمقاييس الخاصة تمؾ مف معينة لصناعة ملبءمة أكثر تككف قد كالتي

: محدد ماؿ رأس ىيكؿ تطبيؽ يتـ ،(العائمي التأميف بخلبؼ) التكافمي التأميف لشركات بالنسبة
ا التأميف أقساط استلبـ عادةن  يتـ  بيف حتى. الديكف تمكيؿ إلى التأميف شركة تحتاج لا كبالتالي مقدمن

 رأس فإف ،كبالتالي ،الخصكـ ىيكؿ حيث مف كبيرة اختلبفات ىناؾ تزاؿ لا ،نفسيا المالية المؤسسات
. السيمي الماؿ رأس مف عادة يتككف التأميف صناعة في ،المستثمر الماؿ رأس أم ،المستخدـ الماؿ

 الماؿ رأس عمى العائد لمعدؿ الأدنى الحد أنو عمى الماؿ رأس معدؿ تكمفة تفسير يمكف كبالتالي
 .مجدينا الشركة في ستثمارالا لجعؿ المساىميف قبؿ مف المطمكب السيمي

                                                           
1
  Hall, J.H, Industry-specific determinants of shareholder value creation, Studies in Economics and 

Finance, Vol. 33, No. 2, 2016,  PP:.204–205. 
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 ةالاقتصادية المضافة غير ممكف ذلؾ أف المعادلة تحتكم عمى الفائدلذا نجد تطبيؽ القيمة 
كىك مف السمات الأساسية في عممية تحميؿ القيمة الاقتصادية المضافة كىك غير مقبكؿ في 

  المؤسسات المالية الاسلبمية.
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 الثالث الفصؿ خلاصة
 المالية الأصكؿ في هاستثمار  يتـ الذم المخاطرة ماؿ رأس التأميف شركات في المساىمكف يكفر

 شركات لكجكد نظرنا ،ذلؾ كمع. فييا ىااستثمار  يتـ التي الأصكؿ مف السكؽ عائد يكسبكف كبالتالي
 ارتفاع إلى يؤدم كىذا ،ستثمارالا في تنافسينا عيبنا لدييـ فإف ،كالمالية القانكنية البيئة ضمف التأميف
 تكاليؼ حجـ إدارة في التأميف لشركات الأساسي الاختصاص يتمثؿ. الاحتكاكية الماؿ رأس تكاليؼ
 يزيد بسعر التأميف بيع عمى قدرتيا مف التأكد التأميف شركات عمى يجب. ىذه الاحتكاكية الماؿ رأس
 ماؿ رأس عمى المتكبدة الاحتكاكية التكاليؼ كتعكيض يبيعكنو الذم الغطاء لإنتاج إليو يحتاجكف ماع

 .لممساىميف قيمة التأميف شركات تخمؽ ،بذلؾ القياـ عمى القدرة خلبؿ مف. المخاطرة
 يتـ ،التخطيط عنصر ضمف أساسية عناصر أربعة عمى الأداء لإدارة الشاممة الدكرة تعتمد

. الرئيسية الأداء مؤشرات خلبؿ مف تفعيميا كيتـ الشركة استراتيجية مف التنظيمية الأىداؼ اشتقاؽ
 الرئيسية الأداء مؤشرات في كدمجيا المناسبة الأداء مؤشرات جمع عمى الأداء قياس جزء يركز

ا كالتنبؤ الحالي الكضع تحميؿ لأغراض  الأداء إنجازات بتقييـ كالتحسيف المراجعة عنصر يقكـ. أيضن
 النتائج كاستخلبص ،الرئيسية الأداء مؤشرات مع ىي كما الرئيسية الأداء مؤشرات مقارنة خلبؿ مف

 في الرئيسية الأداء كمؤشرات الأىداؼ تعديؿ حكؿ ككذلؾ المدل قصيرة التصحيحية الإجراءات بشأف
 .التالية الإدارة دكرة

المالي أنو لا يكجد مقياس أفضؿ مف الآخر بؿ أف  الأداءالسابقة لمقاييس  الدراسة نتائج بينت
 الصناعة لتمؾ المساىميف قيمة خمؽ لمقياس الأمثؿ ختيارالا تحدد صناعة لكؿ الفريدة الخصائص

 كؿ. المساىميف قيمة خمؽ لتحديد المتغيرات مف فريدة مجمكعة استخداـ تتطمب صناعة كؿ كأف
 ملبءمة أكثر تككف قد كالتي بطبيعتيا مختمفة سمات معو يجمب لممساىميف قيمة لخمؽ مقياس
 .الأخرل بالمقاييس الخاصة تمؾ مف معينة لصناعة
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 الفصؿ الرابع: التأميف والتأميف التكافمي في الجزائر
تتجو الجزائر كغيرىا مف دكؿ العالـ إلى التعامؿ بالخدمات المالية الإسلبمية، في إطار سعييا لإصلبح 

 قانكف صدكر شكؿ كقد بفاعمية في الاقتصاد العالمي.منظكمتيا المصرفية كالمالية، مما يسمح ليا بالاندماج 
 مما الجزائرم، التأميف نظاـ مسار في نكعية تحكؿ نقطة  25/01/1995الصادر في  95/07 رقـ اتالتأمين
كلما كاف لمنتجات العمؿ المالي  . كأجنبية كطنية أمكاؿ رؤكس ذات خاصة تأميف شركات لتأسيس اؿلمجا فتح

بالنسبة للبقتصاد الكطني الجزائرم بمختمؼ قطاعاتو في مجالي تعبئة المكارد كتخصيصيا عمى الإسلبمي أىمية 
 كمنياالترخيص لمؤسسات مالية إسلبمية   الاقتصادية كالاجتماعية، تـ منح أفضؿ الاستخدامات لأغراض التنمية

 .قصاد الكطنيلكلكج كالاسثمار في الإامف أجؿ  ات الجزائرلمتأمين سلبمة شركة
في الجزائر سيتـ إدراجو في فصؿ مستقؿ، كما سيتـ تقسيمو الى ثلبث  التأميفكللئماـ أكثر بقطاع 

ة عمى لجزائر كالمبحث الثاني حكؿ الرقابفي ا التأميفمباحث. المبحث الأكؿ سيككف فيو إلقاء نظرة عمى قطاع 
 سلبمة شركة لكاقع التطبيقية بانالجك  فصؿال المبحث الثالث مف كما سيغطيفي الجزائر،  التأميفنشاط 
ا لتككف الشركة ىذه اختيار تـ كقد بالجزائر، اتلمتأمين  الشركة باعتبارىا الإسلبمي التكافمي التأميف لتطبيؽ نمكذجن
  كعميو سيتـ تقسيـ ىذا الفصؿ عمى النحك المكالي:  .الجزائر في التكافمي التأميف في منتجات تقدـ التي الكحيدة

 في الجزائر؛ التأميفنظرة عمى قطاع  المبحث الأوؿ:
 في الجزائر؛ التأميفة عمى نشاط الرقاب المبحث الثاني:
 .-كاقع كرىانات -التكافمي في الجزائر  التأميف المبحث الثالث:
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 في الجزائر التأميفالمبحث الأوؿ: نظرة عمى قطاع 
 الخيار ثـ ،الاستقلبؿ باستعادة عكامؿ بدءاكىذا راجع لعدة  عبر عدة مراحؿ الجزائرم التأميف سكؽ تطكر

مي ي كفيما .الحر اقتصاد تأسيس خلبؿ مف العكلمة نحك التكجو في كالرغبة الاقتصادم الانفتاح كأخيران  يالاشتراك
 في الجزائر كأىـ التعديلبت التي طرأت عميو. التأميفعرض لأبرز المحاطات التاريخية التي شيدىا 

 الجزائر في التأميف تاريخالمطمب الأوؿ: 
يدة تتمشى مع الثقافة كالبيئة الجزائرية الخاصة مف أجؿ جدنصكص تنظيمية  الجزائرم المشرع كضع

 كانت تأميف شركة 160 مف أكثرالحفاظ عمى السيادة كاليكية كالثكابت الكطنية بعد الاستقلبؿ حيث كانت 
الذم نص  ،1962 ديسمبر 21 المؤرخ 157-62 القانكفمف خلبؿ إصدار  الاستقلبؿ، بعد الجزائر في مكجكدة

جكيمية  18المؤرخ بتاريخ  التأميفعمى استمرار تطبيؽ التشريعات الفرنسية بالخصكص القانكف المتعمؽ بعقد 
 عمييا استحكذ التي الالتزامات الأجنبية الشركات تركت ، كقد1958فيفرم  27 ، كالقانكف المؤرخ بتاريخ1930
 .الكثائؽ حامميل تعكيضات تسكيةب كقاـ بدكره الجزائرم السكؽ

 كتخصص النشاط تأميـ: ىالأكل. مرحمتيف إلى لمسكؽ الحالي الكضع إلى أدت التي العممية تقسيـ يمكف
 1.لمسكؽ التدريجي كالانفتاح التخصص عدـ ىك ذلؾ، مف العكس عمى ،ةكالثاني. الشركات

 1989-1962 الفترة .1
 بالتنازؿ بالتزاميا الأجنبية التأميف شركات إخطار تـ. التأميف أعماؿ كتخصص بتأميـ الفترة ىذه تميزت

عادةك  لمتأميف الجزائرية الشركة لصالح محافظيا مف ٪10 عف . 1963 عاـ تأسست التي ،(CAAR) التأميف ا 
 شركة تكلى. الجزائر في التأميف أنشطة جميع عف كتكقفكا الالتزاـ ليذا الاستسلبـ الأجنبية الشركات رفضت

CAAR بالتعكيضات تكفؿالك  الكثائؽ لحاممي الشركات ىذه تركتيا التي الالتزامات مسؤكلية. 
 شركة آنذاؾ كانت التي ،(SAA) لمتأميف الجزائرية الشركة بقيت ،CAAR جانب إلى ،1964 عاـ في
عادةك  لمتأميف التكنسية الشركة مع العمؿ كاصمت ،مصرية جزائرية تعاضديتيف  جانب إلى ،(STAR) التأميف ا 

الجزائرية  التأميفتعاضدية  -كالأخرل لمتعميـ   (MA)التعاضدية الفلبحية -لمتأميف كاحدة لممخاطر الفلبحية 
 .1964أنشأت سنة  (MAATEC)لعماؿ التربية كالثقافة 

                                                           
1
  KPMG, Guide des Assurances en Algérie, en ligne KPMG, 2015, P: 11. 
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 عمميات لجميع الدكلة احتكارالذم ينص عمى  1966  مام 27 المؤرخ 127-66 رقـ المرسكـ أنشأ
 بعد) SAA ك ،الصناعية كالمخاطر النقؿ في المتخصصة CAAR ىي المؤممة العامة الشركات كانت. التأميف
 إنشاء تـ ،1975 عاـ في. البسيطة كالمخاطر الشخصي التأميفك  السيارات لمخاطر( المصرية الأسيـ شراء
 (.CCR) التأميف عادةلإالمركزية  شركةال

 عاـ في التخصص عمى التشديد بدأ. CCR إلى تحكيلبتيا جميع بإجراء ممزمة التأميف شركات كانت
 عمى حصمت كبالتالي ،النقؿ مخاطر احتكرت التي( CAAT) النقؿ لتأميف الجزائرية الشركة إنشاء مع 1982
 .الصناعية المخاطر احتكرت التي CAAR مف السكؽ في حصة
ية كالاجتماعية كالاقتصادية التأمينبالإضافة إلى ذلؾ ىناؾ تأميف آخر يشكؿ عمكدا آخر في المنظكمة      

الاجتماعي الذم يعرؼ بالضماف الاجتماعي، فيك الآخر عرؼ تطكرا في ظؿ نفس الظركؼ،  التأميفكيتمثؿ في 
الصادر في  49/45رقـ  ي في ظؿ الاحتلبؿ مف خلبؿ المقررككاف أكؿ تشريع لمتأميف الاجتماع

صندكقا لمضماف الاجتماعي مف بينيـ الصندكؽ الجزائرم  60، الذم عرؼ نشاط أكثر مف 10/06/1949
الذم تضمف تحديد كيفية تطبيؽ  30/12/1957لتأميف الشيخكخة، كبالنسبة لفئة غير الأجراء تـ بمكجب القرار 

ح الشيخكخة لكؿ مف الفئات التالية: الصناعة المتضمف تأسيس في الجزائر نظاـ من 24/11/1956المرسكـ 
، كتـ تأسيس ثلبث صناديؽ 01/01/1958كالتجارة، الميف الحرة، الميف التقميدية، الميف الفلبحية، بداية مف 

(، كبقرار مف كزير C.A.V.I.C.C) (، قسنطينةC.A.V.I.C.O(، كىراف ) C.A.V.I.C.Aجيكية كىي الجزائر )
تـ إدماجيـ في ىيئة كاحدة صندكؽ تأميف الشيخكخة لمتجار  08/03/1963العمؿ كالشؤكف الاجتماعية مؤرخ في 

( CNSSكتـ بعد الاستقلبؿ إنشاء الصندكؽ الكطني لمضماف الاجتماعي ) 1(C.A.V.C.I.Aكالصناعييف لمجزائر)
ذم ألغى بمكجب المادة الأكلى منو صندكؽ التنسيؽ ، ال31/12/1964الصادر في  364-64بمكجب المرسكـ 

، كالنص المتعمؽ بتسيير حكادث العمؿ لصناديؽ الضماف الاجتماعي 19572لمضماف الاجتماعي المنشأ سنة 
 1966.3لجميع الأنشطة سنة 

                                                           
1
 CASNOS, Historique de la CASNOS, http://casnos.com.dz/historique/. 

، 3، الجريدة الرسمية العدد يتضمف إنشاء صندوؽ وطني لمضماف الاجتماعي، 31/12/1964المؤرخ في  364-64مرسكـ   2
 .23، ص 1965السنة 

ية، التأمين، الممتقى الدكلي السابع حكؿ الصناعة الحماية الاجتماعية بيف المفيوـ والمخاطر والتطور في الجزائرزيرمي نعيمة،   3
 .03، كمية العمكـ الاقتصادية، جامعة الشمؼ، الجزائر، ص 2012/ 12/ 04-03 -تجارب الدكؿ-الكاقع العممي كآفاؽ التطكر
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 وتحريرىا الأسواؽ فتح .2
 ىذا مف. التخصص عدـ إلى العامة الشركات باستقلبلية المتعمقة النصكص نشر أدل ،1989 عاـ في
 بتعديؿ القائمة الثلبث العامة الشركات قامت ،كىكذا. الفركع جميع في الاشتراؾ مف الشركات تمكنت ،التاريخ
عادةك  التأميف عمميات جميع المالية سنكاتيا في تضمينيا خلبؿ مف الأساسية أنظمتيا  إلى أدل مما ،التأميف ا 
 .بينيا حقيقية منافسة ظيكر

. لمتأميف قانكنينا إطارنا الجزائر اعتمدت ،1995 جانفي 25 المؤرخ 07-95 رقـ الأمر مع ،1995 عاـ حتى
 كيسمح لمتأميف الدكلة لاحتكار حدان  بذلؾ يضع كىك. الجزائرم التأميف لقانكف المرجعي النص ىك المرسكـ ىذا

 الذيف( العمكمييف كالسماسرة الككلبء) التأميف كسطاء تقديـ النص ىذا يعيد. خاصة جزائرية شركات بتأسيس
المؤرخ  428-97صدر المرسكـ التنفيذم رقـ  التكافمي التأميفكفي مجاؿ ، التأميف لنشاط الدكلة احتكار مع اختفكا
الذم يحدد كيفيات رقابة الكزير المكمؼ بالضماف الاجتماعي في مجاؿ تطبيؽ التشريع  1997نكفمبر  11في 

، يتعمؽ بالتعاضديات 2015جانفي  4المؤرخ في  02-15القانكف رقـ ضديات الاجتماعية، ثـ االخاص بالتع
 جتماعية.الا

 أك الفركع أك القانكف بمكجب تأميف شركات إنشاء لجزائرفي العمؿ با الراغبة الأجنبية لمشركات يمكف
ا يـيمكن. لمتأميف شركات التعاضديات  2006في سنة . 2007 جانفي منذ تمثيمي مكتب إنشاء اختيار أيضن

 20المؤرخ في  04/06كتعكيضو بالقانكف الجديد رقـ  95/07قامت السمطات العمكمية بمراجعة القانكف رقـ 
ف كانت ليست ىذه ىي المساىمة الرئيسية ليذا القانكف –الذم مثؿ مكجة ثانية مف التحرير  2006فيفرم   .كا 

 :ىي القانكف ليذا الرئيسية المساىمات
 الصحي؛ التأميفك  الحياة عمى التأميف أعماؿ تعزيز -
 .الجماعي التأميف تعميـ -
 المستفيديف؛ حقكؽ إصلبح -
 ؛المصرفي التأميف إنشاء -
 الأخرل؛ كالأنشطة الحياة عف التأميف شركات أنشطة فصؿ -
 ؛المالي الأمف تعزيز -
 ؛ليـ لممؤمف ضماف صندكؽ إنشاء -
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 عميو؛ لممكافقة بالكامؿ الماؿ رأس بدفع الالتزاـ -
 .الأجنبية التأميف إعادة أك/  ك التأميف شركات لفركع السكؽ فتح -

 2008 عاـ تميزك  1،التأميف عمى الإشراؼ ىيئة 2006 فيفرم 20 في المؤرخ 04-06 عدد القانكف أنشأ
 قطاع تأميـ تـ عندما ،1966 عاـ إلى التقاضي يعكد. التأميف بشأف الفرنسية الجزائرية لمدعكل النيائية بالتسكية
 إلى السكؽ ىذا في العاممة الفرنسية التأميف شركات اضطرت. حديثنا المستقمة الجزائرية الدكلة قبؿ مف التأميف
. الجزائرية الشركات قبؿ مف بالتزاماتيا الكفاء تـ ،الفرنسية الشركات مغادرة بمجرد. كالكجكد الأنشطة جميع كقؼ
 حكزة في القانكنية الناحية مف ظمت الالتزامات ىذه مقابؿ عمييا الحصكؿ تـ التي العقارات فإف ،ذلؾ كمع

 استخداـ مف تتمكف أف دكف المطالبات تسكية إلى الجزائرية الشركات اضطرت ،لذلؾ نتيجة. الفرنسية الشركات
 .بذلؾ لمقياـ المقابمة الأصكؿ

 MMA ك Groupama ك AXA ك Aviva ك AGF الفرنسية الشركات بيف 2008 مارس 7 اتفاؽ
 ينظـ: أعلبه المكصكؼ الفعمي الكضع الجزائرم القانكف في يقنف CAAR ك SAA الجزائرية العامة كالشركات

 .1966 عاـ مف رجعي بأثر المكقعيف الطرفيف بيف الحقائب نقؿ
 تمقائينا مؤىمة فيي كبالتالي ،التزاماتيا أكفت قد الاتفاقية عمى المكقعة الفرنسية الشركات أف الآف يُعتبر

 ذلؾ في بما ،الالتزامات جميع بتسكية قامكا قد أنيـ يعتبركف كما. الجزائر في التأميف عمميات تنفيذ عمى لممكافقة
دارتيا الجزائر في العقارية كأصكليـ التأميف بعمميات المتعمقة ،الضرائب  2.كتحكيميا كا 

 الرسمية، الجريدة في 2009 نكفمبر 16 في 375-09 رقـ التنفيذم المرسكـ نشر 2009 عاـ شيد
 الماؿ لرأس الأدنى بالحد المتعمؽ 1995 أكتكبر 30 344-95 رقـ التنفيذم المرسكـ تكممة إلى ييدؼ كالذم

                                                           
 07-95يعدؿ ويتمـ الأمر رقـ ، 2006فيفرم سنة  20المكافؽ  1427محرـ عاـ  21في  مؤرخ 04-06أنظر قانكف رقـ  1

، سنة 15، الجريدة الرسمية، العدد اتالتأمينوالمتعمؽ ب 1995جانفي سنة  25الموافؽ  1415شعباف عاـ  23المؤرخ في 
 .3،  ص: 2006

2
   KPMG, Guide des Assurances en Algérie, Op Cit ,  2015 ,  P: 12. 
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 التأميف إعادة أك/  ك التأميف شركات ماؿ لرأس الأدنى الحد فإف ،كبالتالي. التأميف إعادة أك/  ك التأميف لشركات
 1 :التالي النحك عمى محدد

 . كالرسممة الأشخاص عمى التأميف عمميات تمارس التي المساىمة لمشركات دينار مميار - 
 .الأضرار ضد التأميف عمميات تمارس التي المساىمة لمشركات دينار مميارم -
 .التأميف إعادة عمميات حصريا تمارس التي المساىمة لمشركات دينار مميارات خمس -

 :يمي التعاضدي كماالأمواؿ التأسيسية لمشركات ذات الشكؿ 
 كالرسممة. الأشخاص عمى التأميف عمميات تمارس التي لمشركات ،دينار مميكف ستمائة -
 .الاضرار ضد التأميف عمميات تمارس التي لمشركات ، بالنسبةدينار مميار -

 الأضرار ضد التأميف بيف الفصؿ بدء ىك 2011 عاـ في التأميف قطاع عمى أثر الذم الممحكظ التغيير
 رقـ الأمر كيكمؿ يعدؿ الذم 2006 فيفرم 20 المؤرخ 04-06 رقـ القانكف بمكجب عمى الأشخاص التأميفك 

 فئتيف إلى التأميف سكؽ تقسيـ تـ ،2011 جكيمية منذ. التأميفب المتعمؽ 1995 جانفي 25 المؤرخ 95-07
ا الفصؿ ىذا يشكؿ. التأميف شركات مف رئيسيتيف  في قطاع بظيكر يسمح أف شأنو مف لمقطاع ىيكمينا إصلبحن
 2.عمى الأشخاص لمتأميف التحديد، كجو عمى مخصص، السكؽ

عادةك ( كتكافمية شخصية ،الأضرار ضد) تأميف شركة 22 مف يتككف السكؽ كاف ،2012 عاـ نياية في  ا 
 .العاـ القطاع مف نصفيا ،التأميف

 جدد أجانب تأميف إعادة كسطاء 10 عمى( CSA) التأميف عمى الإشراؼ لجنة كافقت ،2013 عاـ في
 والملاءة المالية التأميفالمطمب الثاني احصاءات عف سوؽ 

ات بشكؿ أساسي عمى أربعة مستكيات: الخزينة استثمار بالقياـ ب التأميفيمزـ القانكف في الجزائر شركات 
في الأسيـ )شراء الأكراؽ المالية في الشركات، كشراء العقارات.  ستثمارالعمكمية، البنكؾ العمكمية كالخاصة(، الا

% مف مدخراتيا حصرا لشراء سندات 50بتكظيؼ ما لا يقؿ عف  التأميفر شركة بما يميز ىذا القانكف أنو يج
                                                           

1
يعدؿ ويتمـ المرسوـ  ،2009نكفمبر  16 المكافؽ  1430ذم القعدة عاـ  28المؤرخ في  375-09المرسكـ التنفيذم رقـ أنظر   

المتعمؽ بالحد الأدنى لرأس الماؿ و  1995أكتوبر  30 الموافؽ 1416جمادي الثانية عاـ  6المؤرخ في 344-95التنفيذي رقـ 
 . 7، ص: 2009، سنة 67، الجريدة الرسمية، العدد التأميف إعادةو / أو  التأميفلشركات 

،  ص 2006، سنة مرجع سبؽ ذكره، 2006فيفرم سنة  20المكافؽ  1427محرـ عاـ  21مؤرخ في  04-06أنظر قانكف رقـ  2
 .12-3ص: 
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كالمتعمؽ  2013مارس  28الصادر في  114_13كذلؾ عملب بالمرسكـ التنفيذم رقـ  1الخزينة العمكمية.
أف  التأميفيجب عمى شركات " :( مف ىذا المرسكـ2، فحسب المادة الثانية )التأميفت المقننة لشركات بالالتزاما

تسجؿ في خصكـ مكازناتيا الالتزامات المقننة المككنة مف الأرصدة المقننة كالأرصدة التقنية كفقا لمشركط التي 
 2 " .يحددىا ىذا المرسكـ
كالمتعمؽ بالالتزامات المقننة  2013مارس  28لصادر في ا 114_13المرسكـ التنفيذم رقـ كما ينص 

   الأصكؿعمى أنو يجب تمثيؿ الالتزامات المقننة بما يعادليا في جانب  ،منو 23لا سيما المادة  التأميفلشركات 
قيـ الدكلة، القيـ المنقكلة الأخرل كالسندات المماثمة الصادرة عف الييئات المستكفية شركط القدرة عمى الكفاء، 

  3العقارية، تكظيفات أخرل. الأصكؿ
 .2017الى سنة  2013الجزائرية لمفترة مف سنة  التأميفالالتزامات المقننة لشركات  إجماليعرض  .1

، 2017الى سنة  2013لمفترة مف سنة الجزائرية  التأميفالمقننة لشركات  فيما يمي يتـ عرض الالتزامات
 ت المختمفة.ستثمار مع بياف كيفية تكظيؼ ىذه الالتزامات في أكجو الا

الجزائرية لمفترة مف سنة  التأميفالالتزامات المقننة لشركات  إجمالي( يبيف 01-04الجدوؿ رقـ )
 .2017الى سنة  2013

 
 
 
 
 
 
 

                                                           

، مجمة 2015-2013في الاقتصاد الوطني في الفترة مابيف  التأميفالدور التمويمي لشركات نصطفى،  بكشامةك محمي كنزة  1 
 .286، ص 2018ديسمبر  ،19، العدد 2الأبحاث الاقتصادية البميدة 

2
يتعمؽ بالالتزامات  ، 2013مارس  28المكافؽ   1434عاـ  جمادل  الأكلى  16المؤرخ في  114-13أنظر المرسكـ التنفيذم    

 .5، ص: 2013، سنة 18، الجريدة الرسمية، عدد التأميف إعادةو /أو  التأميفالمقننة لشركات 
 .9 ، ص:السابؽنقس المرجع أنظر    3

 دجالوحدة مليون 
 2107سنة  2106سنة  2105سنة  2104سنة  2103سنة 

 النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ 
 %92,00 137569 %92,00 124536 %92,27 124718 %92,58 121109 %90,99 108071 مجموع الأرصدة التقنية
 %8,00 12184 %8,00 11056 %7,73 10454 %7,42 9711 %90,10 10706 مجموع الأرصدة المقننة
 %100,00 149753 %100,00 135592 %100,00 135172 %100,00 130820 %100,00 118777 إجمالي الإلتزامات المقننة

    صذ : 

Les rapports d’ Activité des assurances en Algérie, Ministère des Finances, Direction Générale du Trésor Direction Des Assurances, Rapport 

annuel-2017,2015,2014. 
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خلبؿ الالتزامات المقننة  إجماليمف  % 90تفكؽ  أف الأرصدة التقنيةأعلبه  مف خلبؿ الجدكؿيتضح 
% في كؿ سنكات 9ة لا تتعدل نالالتزامات المقن إجمالية مف ن، في حيف نسبة الأرصدة المقنالخمسالسنكات 

عبارة عف مخصصات تيدؼ إلى مكاجية لككنيا  الأرصدة التقنيةارتفاع الكبير نسبة الدراسة. كيرجع سبب 
عادةك  التأميف مختمؼ الالتزامات المتكقعة كالناجمة عف عقكد ، في حيف تقدؼ الأرصدة المقننة إلى التأميف ا 

عمى الكفاء بالتزاماتيا في حالة عدـ كفاية الأرصدة التقنية بسبب نقص في تقييميا، أك  التأميفتعزيز قدرة شركة 
 الممثمة للبلتزامات المقننة. الأصكؿعف تصريحات لخسائر بعد اقفاؿ السنة المالية، أك نقص في قيمة 

 الصنؼ حسب الجزائرية التأميفات المالية لشركات ستثمار الا .2
الجزائرية حسب كؿ صنؼ كىذا خلبؿ الفترة  التأميفات المالية لشركات ستثمار الجدكؿ المكالي يكضح الا

  2017الى  2013الممتدة مف 
 .2017-2013الجزائرية حسب كؿ صنؼ  التأميفات المالية لشركات ستثمار الا( يبيف 02-04الجدوؿ رقـ )

 الوحدة مليون دج
 2107سنة  2106سنة  2105سنة  2104سنة  2103سنة 

 النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ  النسبة المبلغ 
 %55,00 149981 %52,00 138959 %45,00 113431 %42,00 94800 %40,00 80426 قيم الدولة

 %8,00 22647 %9,00 24356 %8,00 20915 %9,00 19760 %9,00 17293 القيم المنقولة
 %17,00 45804 %18,00 46454 %28,00 69960 %31,00 69885 %33,00 66629 ودائع لأجل

 %5,00 12411 %5,00 12673 %5,00 12514 %5,00 10189 %4,00 8597 ودائع لدى المنتازلين*
 %84,00 230843 %84,00 222442 %86,00 216820 %87,00 194634 %86,00 172945 مجموع التوظيفات المالية

 %16,00 43032 %16,00 42918 %14,00 35447 %13,00 29255 %14,00 27824 أصول ثابتة
 %100,00 273875 %100,00 265360 %100,00 252267 %100,00 223889 %100,00 200769 مجموع التوظيفات 

    صذ :

Les rapports d’ Activité des assurances en Algérie, Ministère des Finances, Direction Générale du Trésor 

Direction Des Assurances, Rapport annuel-2017,2015,2014. 

 للبلتزامات( العقارية الأصكؿ متضمننا) ات الماليةستثمار الا مقدار بمغلبحظ مف خلبؿ الجدكؿ أعلبه، ي
 بالعاـ مقارنة٪ 11 بنسبة الأخير ىذا نما كقد. جزائرم دينار مميار 223.8 يقارب ما 2014المقننة لسنة 

 ضكء في .2014 في دينار مميار  223.8 إلى 2013 في دينار مميار 200.7 مف انتقؿ حيث ،السابؽ
 مميار 93.4 بمغت ،كالتي ،لمدكلة المالية الأكراؽ في ستثمارالا مف أدنى حدا تتطمب كالتي بيا المعمكؿ الأحكاـ
 التأميف. '' الدكلة لشركات المالية اتستثمار الا ىيكؿ في الأكؿ المركز احتلبؿ في تستمر كىي بذلؾ ،دينار

 مميار 69.8 كالبالغة لأجؿ الكدائع زادتكما  ٪.13 ك٪ 31 بحصة الثابتة الأصكؿ لأجؿ الكدائع يميو ،٪(42)
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 المالية الأكراؽ تزاؿ لا 2015كفي سنة  .البنكؾ تمنحيا التي  الفكائدلسنبة   نتيجة٪ 4.7 بنسبة جزائرم دينار
 مميار 69.9 ك 113.4 قيمتيا كبمغت٪. 28 ك٪ 45 بنسبة اتستثمار الا عمى تييمف لأجؿ كالكدائع الحككمية

 المركز في تزاؿ لا فإنيا ،دينار مميار 35.4 قيمتيا تبمغ التي الثابتة للؤصكؿ بالنسبة أما .التكالي عمى دج
 دينار مميار 231 التأميف لشركات القائمة المالية اتستثمار الا بمغت 2017كفي سنة  ٪. 14 بحصة الثالث
 لمقكانيف التنظيمية امتثالان  .دينار مميار 8.5 إيجابي بفرؽ أم٪ 4 بزيادة 2016 في دينار مميار 222 مقابؿ

 إجمالي مف٪ 55 كتمثؿ. السكؽ اتاستثمار  في الأكلى المرتبة الحككمية المالية الأكراؽ تحتؿ ،متأميفل
 مميار 150 إلى دينار مميار 139 مف الأخير ىذا قيمة كتتراكح٪. 17 بحصة لأجؿ الكدائع تمييا اتستثمار الا

 مف النكع ىذا يمثؿ ،جزائرم دينار مميار 43 بمبمغ. مستقرا العقارية اتستثمار الا مستكل يزاؿ لاكما  .دينار
 .اتستثمار الا حجـ إجمالي مف٪ 16 الأصكؿ

 في الجزائر التأميفالملاءة المالية لقطاع  .3
في الجزائر كبياف مدل إلتزاـ شركات  التأميفعرض القكانيف المتعمقة بالملبءة المالية لشركات  فيما يمي

 .في الجزائر بيا التأميف
 في الجزائر التأميف. القوانيف المتعمقة بالملاءة المالية لشركات 1.3

عمى  زبائنياالسير عمى إقامة ثقة دائمة كمتبادلة مع  التأميفكفقا للؤحكاـ القانكنية، يتكجب عمى شركة 
 التأميفأساس احتراـ العقد كالالتزامات التي تربطيما مف خلبلو، غير أف المسؤكلية الكبيرة تبقى عمى شركات 

الإطار نجد القكاعد  المطالبة بتجنب أم سمكؾ يمكف أف يضر أك يؤثر عمى مصالح حممة الكثائؽ، كفي ىذا
بالكفاء بالتزاماتيا تجاه المؤمف  التأميفلشركات  الاحترازية ذات العلبقة بالملبءة المالية كىي مصممة لمسماح

 :عمييـ في أم كقت مف السنة، كيتعمؽ الأمر بػ
 .مستكل ىامش الملبءة -
 .التقنية الأرصدةمستكل  -
 .المقننةتمثيؿ الالتزامات  -
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مف خلبؿ  2006، كتـ تعزيزه سنة 1995الجزائر سنة  التأميفلقد تـ كضع نظاـ الملبءة المالية لشركات 
، فمف ىذا الجانب )القانكني( يمكننا ذكر أىـ عناصر القاعدة القانكنية ذات التأميفالنظر في تشريعات  دةإعا

 :1العلبقة
 04-06، المعدؿ كالمتمـ بالقانكف رقـ التأميفالمتعمؽ ب 1995جانفي  25المؤرخ في  07-95الأمر رقـ  -

 .2006فيفرم  20المؤرخ في 
 .بالمتعمؽ بالالتزامات النظامية 1995أكتكبر  30ؤرخ في الم 342-95المرسكـ التنفيذم رقـ  -
 .التأميفالمتعمؽ بالملبءة المالية لشركات  1995أكتكبر  30المؤرخ في  343-95المرسكـ التنفيذم رقـ  -
المتعمؽ بالحد الأدنى لرأسماؿ شركات  1995أكتكبر  30المؤرخ في  344-95المرسكـ التنفيذم رقـ  -

 .التأميف
المحدد لمنسب الدنيا المخصصة لكؿ أنكاع التكظيفات التي تقكـ بيا  02/10/1996رخ في المرسكـ المؤ  -

عادةك  التأميفشركات   .2001، المعدؿ كالمتمـ في سنة التأميف ا 
 الجزائري  التأميففي شركات  ةمؤشرات الملاء. 2.3

عمى الكفاء في كجكد مبمغ إضافي للؤرصدة التقنية يسمى "  التأميف إعادةك/أك  التأميفتتجسد قدرة شركات 
 :حد القدرة عمى الكفاء" كيتككف ىذا المبمغ الاضافي أك حد القدرة عمى الكفاء مف

 رأس الماؿ المحرر أك أمكاؿ التأسيس المحررة؛ -
 الاحتياطات المقننة اك غير المقننة؛ -
 الأرصدة المقننة؛ -
 التأجيؿ مف جديد، دائف أك مديف. -

 كيجب اف يككف حد القدرة عمى الكفاء المنصكص عميو أعلبه:
مف الأرصدة التقنية،  %15، يساكم عمى الأقؿ التأميف إعادةعمى الأضرار ك/ أك  التأميفبالنسبة لشراكات  .1

المنصكص عميو أعلبه، في أم  التأميف إعادةك/أك  التأميفكيجب ألا يككف حد القدرة عمى الكفاء لشركات 
 الرسكـ كالإلغاءات. مفالصادرة ك/ أك المقبكلة، صافية  لأقساطامف  % 20رات السنة، أقؿ مف فترة مف فت

                                                           
، مجمة الاقتصاد كالمالية لجامعة مع إشارة خاصة لحالة الجزائر – التأميفعناصر التنظيـ الاحترازي لنشاط عبد الرزاؽ حبار،   1

 .  69-68 ، ص ص:2015، 01العدد  01الشمؼ، المجمد 
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  :عمى الأشخاص، يساكم عمى الأقؿ التأميفبالنسبة لشركات  .2
مف الأرصدة  %4 :كالرسممة، مجمكع كلادة –الكفاة، زكاج  –عمى الحياة  التأميففيما يخص فركع  -

 .غير السالبة 1مف رؤكس الأمكاؿ تحت الخطر %0.3الحسابية )الرياضية( ك
مف الأرصدة التقنية، كيجب ألا يككف حد القدرة عمى الكفاء لشركات  %15فيما يخص الفركع الأخرل،   -

مف  %20المنصكص عميو أعلبه، في أم فترة مف فترات السنة أقؿ مف  التأميف إعادةك/أك  التأميف
 الصادرة ك/أك المقبكلة، صافية كـ الرسكـ كالإلغاءات. لأقساطا

 الصادرة و/ أو المقبولة، صافية مف الرسوـ والإلغاءات. لأقساطامؤشر ىامش الملاءة مقارنة ب .1.2.3
التي تتعرض ليا شركات  ممخاطرل مككنات الرئيسيةيعكس ىامش الملبءة المالية في الحقيقة 

لمتأميف التكافمي الصادر عف مجمس الخدمات لمتطمبات الملبءة  11التأميف، فقد حدد المعيار رقـ 
 المالية الإسلبمية المعادلة العامة لمتطمبات الملبءة لمتأميف التكافمي عمى النحك الأتي:

 كىي كمايمي: بالنسبة لمؤسسة التكافؿ-             كىي كمايمي:  بالنسبة لصندوؽ المخاطر لممشتركيف: -
 

 
 

 المصدر:
 
 

، 2010، مجمس الخدمات المالية الإسلبمية، ماليزيا، ديسمبر ، معيار متطمبات الملاءة لمتأميف التكافمي11المعيار رقـ  المصدر:
 .34-33ص ص: 

الصادرة ك/ أك المقبكلة، صافية مف  لأقساطمؤشر ىامش الملبءة مقارنة با : يبيف(03-04كالجدكؿ رقـ )
 .2017-2014الرسكـ كالإلغاءات مف 

                                                           
 كيقصد بػػ" رؤكس الأمكاؿ تحت الخطر " الفرؽ بيف مبمغ رؤكس الأمكاؿ المؤمنة كميمغ الأرصدة الحسابية )الرياضية(.  1

 

 



 المقدمة العامة

 

 

 .2017-2014مف  الصادرة و/ أو المقبولة، صافية مف الرسوـ والإلغاءات لأقساطامؤشر ىامش الملاءة مقارنة ب :(03-04الجدوؿ رقـ )
 2017 2016 2015 2014 

 لأقساطمقارنة با الشركة
و/أو  الصادرة 

 المقبولة

 عدد مرات الحد 
 القانوني

 لأقساطمقارنة با
و/أو  الصادرة 

 المقبولة

عدد مرات 
 الحد 
 القانوني

 لأقساطمقارنة با
و/أو  الصادرة 

 المقبولة

 عدد مرات الحد 
 القانوني

 لأقساطمقارنة با
 و/أو المقبولة الصادرة 

 عدد مرات الحد 
 القانوني

SAA 131% 7 123% 6 114% 6 110% 6 

CAAR 137% 7 136% 7 121% 6 121% 6 

caat 103% 5 99% 5 99% 5 97% 5 

CASH Assurances 112% 6 112% 6 108% 5 85% 4 

GAM 48% 2 45% 2 44% 2 32% 2 

SALAMA 61% 3 54% 3 56% 3 57% 3 

TRUST ALGERIA 115% 6 118% 6 127% 6 104% 5 

ALLIANCE ASSURANCES 65% 3 64% 3 62% 3 59% 3 

CIAR 56% 3 55% 3 55% 3 55% 3 

2A 53% 3 73% 4 71% 4 64% 3 

AXA Dommage 35% 2 47% 2 45% 2 35% 2 

MAATEC na na 242 12 206 10 226 11 

CNMA 42% 2 41% 2 39% 2 42% 2 

MACIR VIE 89% 4 85% 4 82% 4 94% 5 

TALA 85% 4 74% 4 73% 4 86% 4 

SAPS 83% 4 98% 5 115% 6 102% 5 

Caarama assurance 71% 4 68% 3 75% 4 80% 4 

CARDIF EL-DJAZAIR 64% 3 60% 3 67% 3 75% 4 

AXA Assurances Algérie Vie 68% 3 58% 3 69% 3 73% 4 

Le Mutualiste 191% 10 179% 9 179% 9 139% 7 

AGLIC 178% 9 - - - - - - 

Total (Ass.directe) 95% 5 94% 5 93% 5 87% 4 

CCR 98% 5 97% 5 110% 5 100% 5 

Total général 96% 5 95% 5 95% 5 89% 4 

Les rapports d’ Activité des assurances en Algérie, Ministère des Finances, Direction Générale du Trésor Direction Des Assurances, Rapport annuel-  المصدر: 
2017,2015,2014. 
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 الضرائب خصـ بعد ،المقبكلة أك/  ك الصادرة لأقساطا مع مف الجدكؿ أعلبه كبالمقارنة
عادةك  التأميف شركات تكاصؿ ،كالإلغاء  الأدنى الحد مف أعمى ملبءة ىكامش تسجيؿ التأميف ا 
 .2017-2014خلبؿ السنكات الأربعة مف  ، كىذه النسب متفاكتو مف شركة إلى أخرل،المطمكب

 مقارنة بالأرصدة التقنيةمؤشر ىامش الملاءة  .2.2.3
 .2017-2014مف  التقنية مقارنة بالأرصدةمؤشر ىامش الملاءة  (04-04الجدوؿ رقـ )

 2014 2015 2016 2017   ش كت

 ق     

 ب لأ  ذة 
    ق   

 ذد      

   ذذ 
   ق  ى ي

 ق     

 ب لأ  ذة 
    ق   

 ذد      

   ذذ 
   ق  ى ي

 ق     

 ب لأ  ذة 
    ق   

 ذد      

   ذذ 
   ق  ى ي

 ق     

 ب لأ  ذة 
    ق   

 ذد      

   ذذ 
   ق  ى ي

SAA 129% 9 122% 8 110% 7 102% 7 

CAAR 117% 8 106% 7 92% 6 83% 6 

caat 133% 9 123% 8 115% 8 109% 7 

CASH Assurances 45% 3 60% 4 60% 4 59% 4 

GAM 66% 4 52% 3 45% 3 36% 2 

SALAMA 6300% 4 63% 4 72% 5 92% 6 

TRUST ALGERIA 115% 8 116% 8 102% 7 92% 6 

ALLIANCE 

ASSURANCES 
140% 9 136% 9 134% 9 105% 7 

CIAR 83% 6 82% 5 85% 6 92% 6 

2A 59% 4 122% 8 129% 9 121% 8 

AXA Dommage 43% 3 64% 4 63% 4 49% 3 

MAATEC na na 351 23 340% 23 376% 25 

CNMA 60% 4 64% 4 64% 4 71% 8 

MACIR VIE 277% 18 252% 17 317% 21 356% 24 

TALA 53% 4 66% 4 105% 7 192% 13 

SAPS 63% 4 71% 5 75% 5 247% 16 

Caarama assurance 27% 2 36% 2 80% 5 42% 3 

CARDIF EL-DJAZAIR 105% 7 102% 7 247% 16 198% 13 

AXA Assurances Algérie 

Vie 
186% 12 158% 11 169% 11 127% 8 

Le Mutualiste 407% 27 221% 15 280% 19 178% 12 

AGLIC 301% 20 - - - - -  

Total (Ass.directe) 93% 6 98% 7 96% 6 90% 6 

CCR 76% 5 89% 6 82% 4 332% 22 

Total général 89% 6 96% 6 93% 6 103% 7 

Ministère des Finances, Direction Les rapports d’ Activité des assurances en Algérie ,   صذ : 

Générale du Trésor Direction Des Assurances, Rapport annuel-2017,2015,2014. 
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عادةك  التأميف شركات تكاصؿ ،التقنية مقارنة بالأرصدةمف الجدكؿ أعلبه   تسجيؿ التأميف ا 
خلبؿ  ، كىذه النسب متفاكتو مف شركة إلى أخرل،المطمكب الأدنى الحد مف أعمى ملبءة ىكامش

 .2017-2014السنكات الأربعة مف 
 التأميفالمطمب الثالث: التحديات التي تواجو سوؽ  

 التأميفرمي ىذا المحكر إلى مناقشة أىـ الصعكبات كالمعكقات التي تعيؽ تقدـ سكؽ ي
العالمية عمى غيرىا، إلى مجمكعة شركط اقتصادية ك  التأميفالجزائرم، حيث يعكد تقدـ أسكاؽ 

نية، تحكـ عمميا كتسيـ في ىذا التفكؽ كالتفاكت، في الأقرب لمسكؽ النمكذجية تقميکانيزمات 
جممة مف  الجزائرم تتخممو التأميفراء الشكاىد الميدانية تؤكد بما لا يدع مجالا لمشؾ، أف سكؽ قفاست

القيكد الداخمية، كتختمجو سمسمة مف العقبات الخارجية، التي أثرت سمبا في دالتي العرض كالطمب، 
ة لشركات القطاع، كمنو تدىكر تنافسية مؤشرم الكثافة كالاختراؽ، يأتي جماليكضألة الحصيمة الإ

د السكؽ، كيعزك ىذا بالرغـ مف الإصلبحات الرامية إلى تمييد الطريؽ نحك التحكؿ إلى اقتصا
الخبراء أىـ أسباب تباطؤ كتيرة نمك القطاع باحتلبلو مراتب ذيمية مقارنة بالأسكاؽ العالمية إلى عديد 

 1.المشاكؿ كالصعاب
 يالتأمينية أو التيرب التأمينقمة ومحدودية النضج والتوعية  .1

إدراؾ الفرد لممخاطر التي يتعرض ليا في حياتو، كحاجتو لمحماية التي تكفرىا »يقصد بالكعي 
 2، «وتايو كحتمخسائر التي يتعرض ليا في ممتمكا، مف خلبؿ ما تقدمو مف تغطيات لالتأميفشركات 

ث يعكد ية عقبة كؤكد كحجرة عثرة حيالتأمينرغـ ككنيا أساس المعاممة  التأميفكيعتبر غياب ثقافة 
يؽ ة الضمانية عمى مختمؼ الأخطار كضفتقارىـ إلى البصير ا، إلى الاكتتابإعراض المكاطنيف عف 

مدارؾ نظرىـ بحزمة الفكائد المستقبمية التي تتمخض عنيا عممية التعاقد لدل الككالات، كمف بيف 
عتبارهإرىاصات ىذه المعضمة كما تؤكد ذلؾ الدراسات كالأبحاث النظرة السمبية لمتأميف  ريبة، ضک كا 
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JEFR،  ،134، ص: 2014جكاف  ،01العدد جامعة أـ البكاقي. 
2
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نكعا مف  التأميفدخار، كخاصة تمؾ الفئة التي ترل في مفيكـ الحماية كالا ىيجيؿ أك يتناس فالجميع
ستغناء عنيا أماـ أعباء الحياة المختمفة، كليذا نجد التذمر النفقات الثانكية كالكمالية، التي يمكنيا الا

د الطيف بمة قصكر الشركات كتجاىؿ ات التي تقتطع مف أجره شيريا، كيزيالاشتراكمف عبء 
ية التأمينالكصاية القياـ بالحملبت التحسيسية كالبرامج التنكيرية ذات البعد التشاركي، لنشر المعرفة 

علبمية مشتركة ل  ػػفي المجتمع الجزائرم، فنقص الكعي أك بقائو منخفضا مسؤكلية أدبية كا 
 .تتحمؿ مسؤكلية كبيرة، بسبب عدـ كجكد خطة شاممة لرفع مستكل الكعي السمطات الحكومية: -

ستفسار عف بسبب تركيزىـ في أغمب الأحياف عمى ثمف القسط فقط، دكف الا :أفراد المجتمع -
التغطيات التي سيجنكنيا كما ىي حقكقيـ، مف أجؿ عدـ نشكء أم سكء فيـ أك خلبفات عند 

  .التعكيض

ستقطاب المؤمف ليـ خكفا مف ىركبيـ، بتخفيض ككنيا تسعى بكؿ الأشكاؿ الا :التأميفشركات  -
ىتماـ بنكعية الخدمة، كما أنيا تركز عمى تأميف السيارات كتجعمو حقلب لممنافسة الأسعار دكف الا

  .كالمضاربة

طط ، فغالبا ما تخمك الخالتأميفنفتقر إلى المناىج البيداغكجية المتعمقة ب :الجامعات والمعاىد -
ف كجدت في مكاد نظرية أكاديمية بعيدة عما ىك مطبؽ عمى التأميفالدراسية مف مقررات  ، كا 

 1.أرض الكاقع

 ي مف جانب المؤمف ليـالتأمينالغش والاحتياؿ  . 2

 بيأصبحت ىذه الجريمة المالية في الكلايات المتحدة تحتؿ المرتبة الثانية، بعد التيرب الضري
 Insuranceي التأمينحتياؿ كتشير تصريحات المسؤكليف بالسكؽ الجزائرية، بأف تنامي ظاىرة الا

Fraud  يا الجشع يغر يالتحقيؽ كسب غير مستحؽ، كبكسائؿ غير مشركعة، ترتكب مف عدة أطراؼ
ي متعدد الصكر التأمين، فالغش التأميفرار منظكمة قستا)المستأمف الككيؿ، الخبير(، أصبح يربؾ 

ع أساسا )حريؽ، سرقة، إلخ(، أك رفع قصطناع مختمؼ مطالبات تأميف كىمية لحادث لـ يامثؿ: 
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قيمة التعكيض بتضخيـ فاتكرة الضرر بشكؿ مبالغ فيو تفكؽ قيمتو الحقيقية، أك بإعطاء معمكمات 
و، كإشعاؿ حادث كقع فعلب، التعمد أك التحريض عمى إحداث الخطر المؤمف عمي غير صحيحة عف

 .التأميفة لتاريخ سرياف كثيقة بقالنار في الممتمكات المؤمنة، منح التغطية لحكادث سا

ضارة عديدة، كفي ذات العضكف، فإف الأثار السمبية المترتبة عف ىذه الجريمة الخطيرة كال
 ا، فدفعد الشركات خسائر فادحة، كقد يككف ذلؾ أحد الأسباب الرئيسة لإعسارىبأىميا أنيا مكمفة تك

مجتمعة تؤدم في نياية المطاؼ إلى كقكع الضرر عمى المجتمع بأسره )تأخر صرؼ  غىذه المبال
 (. لأقساطاالتعكيضات، زيادة 

 ية السائدة في المجتمع الجزائريمسيادة الحساسية الدينية والقناعات التحري .3

لدم شرائح كاسعة، إذ ، كالنظرة التحريمية Religious Belief تعرؼ بمشكمة الاعتقاد الديني 
يعتقد الفرد أف الخطر الذم ييدد حياتو كممتمكاتو قضاء كقدر، كالتعامؿ معو يتـ بيذا المنطؽ، 
كتزداد ثقافة عدـ الجكاز الراسخة في أذىاف المكاطنيف، خصكصا في اتجاىات الطمب عمى تأمينات 

مى الغرر الفاحش كالريا كالقمار، الأشخاص، باعتبار أنيا مف البيكع المخالفة لممعتقد، لاشتماليا ع
ات الاشتراك استثماريضاؼ إلى ذلؾ، شح البنكؾ الإسلبمية كمحرؾ رئيس يسمح لشركات التكافؿ ب

 .فييا، كتحقيؽ نسب نمك في القطاع

 في المجالات الصناعية والتجارية والسكنية التأميفعدـ اعتماد إلزامية  .4

إلخ(، مزاكلة  . الميف الحرة )المحامكف، الأطباء،فالدكؿ المتطكرة تمنع قكانينيا عمى أصحاب 
حرفيـ ما لـ يعكدكا ببكليصة تأميف، تضمف مسؤكليتيـ المدنية جراء الأخطاء المينية، التي مف 

يا خلبؿ أدائيـ لأعماليـ، كما تكجب عمى أصحاب المصانع كالمخابر كغيرىا، أف نالممكف أف يرتكبك 
مسؤكليتيـ القانكنية حياؿ المكظفيف، ككذلؾ تكجب التشريعات يحصمكا عمى عقكد تأميف تضمف 

النافذة عمى أصحاب المباني كالشقؽ كالمنازؿ تأميف ممتمكاتيـ ضد الأخطار الطبيعية، كىذا ىك 
 1ثي.افة كمعدؿ الاختراؽ بالجزائر كار ثالفراغ عمى المستكل التشريعي الذم جعؿ نسبة الك
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 در البشرية وتأىيؿ الخبرات الفنية نقص فادح في أليات تكويف الكوا   .5

كمف  .1مف الجامعات الكطنيةعدـ الاستفادة مف مئات الإطارات الجزائرية التي تتخرج سنكيا 
 ،ات بأنيا خدمة في غاية التعقيد، لذلؾ ىي شرىة لميد العاممة عالية الخبرةالتأمينتتميز جية أخرل 

ممزكجة بيف الصفات الشخصية كالكفاءة العممية كالعممية. كفي ذات الإطار، عدـ الاستفادة مف 
مئات الإطارات كالأدمغة الجزائرية المياجرة في كثير مف دكؿ أكركبا كالخميج كماليزيا، كالتي كانت 

س الماؿ في رأ ستثمارغياب سياسات مستقبمية كاضحة للب كراء نجاح كثير مف التجارب، كما أف
الذىني كأصؿ فكرم لمعامميف، مف تككيف كتدريب عمى الأساليب الحديثة، خصكصا في مجاؿ 

دارة العقكد كالتحميؿ المالي لممحفظة  ية، التأمينالرياضيات الاكتكارية كتقييـ المخاطر كتقديـ المشكرة كا 
، كنقص في مكاتب مة دكرات متخصصةقأدل إلى لا جكدة الخدمات المقدمة، كىذا الأمر انجر عنو 

 .حيث يتـ المجكء إلى مكاتب الخبرة الأجنبية ،الاستشارة
 ي وفؽ مبادئ الحوكمةاستثمار اخ نعدـ شجاعة جيات الضبط والتأطير في إرساء م .6

قميميا يعزل حتما  التأميفعدـ تبكء كاحتلبؿ الجزائر لمراتب متقدمة ضمف سكؽ  الدكلي قاريا كا 
إلى كجكد خمؿ كثغرات في مياـ الجيات الكصية كأجيزة الإشراؼ كالضبط كالتأطير كالتنظيـ الفني 

عادةات، الإتحاد الجزائرم لمتأميف ك التأمينالكطني لمتأمينات، لجنة الإشراؼ عمى  مجمسلمقطاع )ال  ا 
لمستأمنيف(، حيث لا تقكـ بدكرىا في تثبيت ، صندكؽ ضماف السيارات، صندكؽ ضماف االتأميف

تظير العديد مف حيث  2،يفضالعار أسس كدعائـ الحككمة، كتكفير جك ديناميكي كسميـ لمتنافس بيف 
غرات في مياـ كأدكار أجيزة الإشراؼ كالتنظيـ الفني، لأف المحؾ يكمف في تقييـ نجاعتيا في ثال

تماف، تحت مظمة القكاعد التنظيمية، كتكفير جك سميـ لمتبارم ئتثبيت دعائـ المساءلة كالشفافية كالا
بيف العارضيف، لا يكبح مف حريتيـ في التصرؼ، فمثلب الأسعار غير محررة كميا بؿ تحددىا 
السمطات، حيث عرؼ السكؽ أضرارا في السنكات الأخيرة استعماؿ طرؽ غير مشركعة لممنافسة، 

مف كطأة تبعيتيا لمكزارات كالمصالح الحككمية كقمة ككالاىا ينضاؼ إلى ذلؾ أف ىذه الأجيزة تشتكي 
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في  في الجزائر، بأف غياب الرقابة الصارمة يسيـ التأميفيا. إضافة إلى ذلؾ، يرل خبراء تكمقرا
 Taxالمحكلة لمخارج، أك عدـ التصريح بيا ىربا مف الضرائب  لأقساطار عمى جزء معتبر مف تستال

evasion 1 .أكبر مف المستكل الحالي لؤقساط، كيجزمكف بأف المجمكع التقريبي لأك لأسباب تنافسية 
  بتضعؼ ديناميكية نمو الاقتصاد الوطني خارج المحروقات وتزعزع منظومة الأجور والروا  .7

. باستشراء التبعية الريعية، كعدـ تنكع القاعدة )*(أسفر استفحاؿ مرض العقدة اليكلندية
الإنتاجية، إلى تفشي العديد مف الأمراض الاقتصادية كالأكبئة الاجتماعية، عمى غرار ثالكث البطالة 

، لأقساطا اض متكسط نصيب الفرد مفانخفركب الفساد، كمنو كميبكالتضخـ كالفقر، التي تتغذل 
 .المحمية تراكح مكانيا لأقساطاعؿ ، ما جالاكتتاباطؤ كتيرة بكىذا المطب يفسر لنا ت

 التأميفلقطاع غياب نظاـ معمومات وطني موحد    .8

ات بكزارة المالية التأمينفالتضارب في الأرقاـ كالتبايف في الإحصائيات المقدمة مف مديرية 
كالمعطيات الحديثة كالمجمس الكطني لمتأمينات يبرز ىذا الطرح، كما أف النقص الشديد في البيانات 

، حيث لا يتـ استيفاؤىا بصكرة صحيحة كمنتظمة، كالتي تعيؽ في التأميفزمة لمزاكلة عمميات لبال
، كالتنبؤ (تسييؿ مأمكرية صناع القرار عمى القياـ بدراسات الجدكل )التسكيقية الفنية المالية

السكؽ فت. كفي ىذا السياؽ، معظـ الشركا ات، رغـ التكسع في إدخاؿ الحاسبات الألية فييضبالتعك 
 2 .الجزائرم لمتأميف ليس كاضحا بعد، كالغمكض ىذا يقؼ كراءه الافتقار لشبكة معمكمات شاممة
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 قطاع كانخفاض الطبيعية المكارد كفرة بسبب الاقتصادية التنمية ازدىار بيف الظاىرة العلبقة كيعرؼ بأنو)*( 
 تدفقات أك) الطبيعية المكارد عائدات ارتفاع أف في تكمف الداء بيذا الآلية إف(. الزراعية أك) التحكيمية الصناعات
 تكمفة ارتفاع إلى يؤدم مما الأخرل، الدكؿ مع بالمقارنة أقكل المعنية الدكلة عممة ستجعؿ( الخارجية المساعدات
 أقؿ الدكلة في التحكيمية الصناعات قطاع يجعؿ مما أرخص، كارداتيا تصبح بينما الأخرل، لمبمداف بالنسبة صادراتيا

 عنو ينتج تطكر بأم) ربطو يمكف فإنو الطبيعية، المكارد باكتشاؼ غالبا يرتبط المصطمح أف كرغـ. المنافسة عمى قدرة
 الأجنبية، كالمساعدات الطبيعية المكارد أسعار في حادة زيادة ذلؾ في بما الأجنبية، العملبت مف كبير تدفؽ
 (المباشر الأجنبي ستثماركالا
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 غياب الفضاءات الادخارية وقصور الأفؽ في السوؽ النقدية والمالية  .9
كبيرة  المخاطرإف تكاضع الحد الأدنى لرأسماؿ شركات القطاع، كبح مف قبكليا ضماف 

يا لمشركات الأجنبية، كبالمكازاة مع ذلؾ، لا تمعب بكرصة القيـ المنقكلة بالجزائر تالحجـ، كمنافس
دكرىا المنكط بيا، فسكؽ الأكراؽ المالية غير نشطة كقميمة التطكر لا تزاؿ في بداية أطكارىا، بعيدة 

لبكرصة لدل المكاطنيف، عف مستكل ديناميكية الاقتصاد الكطني، كىذا لو جذكر کتكاضع ثقافة ا
كضعؼ الكعي الادخارم لمعائلبت، بؿ يقابمو انتشار عممية الاكتناز، كليس كما ىك الشأف في الدكؿ 

ات في العقارات، استثمار ات، نىك ر المتطكرة التي تنكع أصكليا بيف أصكؿ سائمة، أكراؽ مالية، 
ثائؽ لا يسمح بو قانكف النقد لحممة الك  التأميفقركض مقدمة أما تقديـ القركض مف طرؼ شركات 

 عمى القركض التأميفكالقرض، بؿ تكتفي فقط ب
% مف المداخيؿ في سندات 50تخصيص نسبة  التأميفيفرض القانكف الجزائرم عمى شركات 

ؽ، كتبحث عف حمكؿ كلبسيكية كرفع الكطنية تحت طائمة عجز مالي خان الحزينة، كترزح الشركات
فمثلب  1مركزىا المالي كالقدرة عمى الكفاء بالتزاماتيا تجاه المتضرريف،التسعيرة، لمحفاظ عمى سلبمة 

 2فقط، 2017مميكف دينار عاـ   875 273العاممة بالسكؽ الجزائرم  التأميفت تكظيفات شركات غمب
كؿ ذلؾ أثر سمبا عمى مردكدية القطاع. كالجدير بالذكر، ىك سيطرة تأميف الأضرار عمى حساب 

 .الأخيرة تعتمد في تسييرىا عمى نظاـ الرسممةالأشخاص، فيذه 
 الدعـ والحماية الحكومية وغياب الصرامة في تطبيؽ القوانيف .10

لا يزاؿ تفشي ثقافة الاعتماد عمى الدكلة لدل الجزائرييف، رغـ صدكر الأكامر كالمراسيـ التي 
أف الحككمة فشمت ضد الأضرار الناتجة عف الككارث الطبيعية، إلا  التأميفتجبر العائلبت عمى 

ة، فكجية نظر الأسرة أنو لا داعي لدفع بتتأميف ممتمكاتيـ المنقكلة كالثافشلب ذريعا في إقناعيـ ب
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2   Les rapports d’Activité des assurances en Algérie, Ministère des Finances, Direction Générale du 
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، بما أف الحككمة تتكفؿ بترميـ السكنات، كتعكيض الفلبحيف يةختيار ات الاالتأمينالماؿ، فيما يتصؿ ب
 1.كالمصانع عف الخسائر

  في الجزائر التأميف: الرقابة عمى نشاط ثانيالمبحث ال
 ملبءتياغيػر كػاؼ لكحػده فػي تعزيػز  التأميفيعػد كجػكد نظػاـ لمرقابػة الداخميػة فػي شػركات      
دارة مخاطرىا. المالية التي تكفػؿ نظػـ إشػراؼ  قكانيفال إصدار عمى اىتماـ كافة الدكؿ صبانلذا،  كا 

لئطػار الرقػابي الػداخمي للرقابػة عمػى مثػؿ ىذا النكع مػف الشػركات كإطػار رقػابي خػارجي مكمػؿ اك 
اتجػاه حممػة كثائقيػا  التأميفلمتأكد مف قدرة كفاء شركة  للؤكلىمكممة  يةانثؿ رقابػة لبفييػا، مػف خ

ضركرة التأكد مف  الأكؿفي المقاـ  مػا يسػتمزـ عمى ىيئة الرقابة لمدكلة يػة كالمسػتفيديف منيا،التأمين
فػي صػكرة مخصصػات مقننػة  الالتزاماتتقػديرا دقيقػا، ثػـ حجزىػا لمػا يقابػؿ ىػذه  التأميفتقدير شركات 

، كفي ىذا الصدد سيتـ عرض الييئات المكمفة ىػذه المخصصات في أصكؿ مضمكنة استثمارثػـ 
  خلبؿ تعريفيا كبياف مياميا.في الجزائر مف  التأميفبالرقابة عمى النشاط 

 «CNA»المطمب الأوؿ: المجمس الوطني لمتأمينات 

في الجزائر مف  التأميفقامت الدكلة بمجمكعة مف التدابير كىذا مف اجؿ الرقابة عمى نشاط 
خلبؿ كضع أجيزة رقابية خارجية كيعتبر المجمس الكطني لمتأمينات الركيزة الأساسية للؤجيزة الرقابية 

 .التأميفالتابعة لكزارة المالية كالمتعمقة ب
 تعريؼ المجمس الوطني لمتأمينات .1

ي أعماؿ المجمس الكطني لمتأمينات ىك إطار لمتشاكر بيف مختمؼ الأطراؼ المشاركة ف      
، المؤمف، الحككمات، المكظفيف العامميف في ىذا التأميفككسطاء  التأميفشركات  ، كىيالتأميف
 2القطاع.

 صلاحيات وتشكيؿ وتنظيـ وسير عمؿ المجمس الوطني لمتأمينات .2
صلبحيات كتشكيؿ كسير ،19/05/2007المؤرخ في  137-07المرسكـ التنفيذم رقـ لقد حدد 

 كىي كما يمي: ،1لمتأميناتعمؿ المجمس الكطني 
                                                           

 137 ص: ،2014جكاف  ،مرجع سبؽ ذكره ،طارؽ قندكز
2
 KPMG, Guide des Assurances en Algérie, Op Cit, 2015, p:15. 
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 تشكيؿ المجمس الوطني لمتأمينات 1.2
الكزير المكمؼ بالمالية، كيتككف المجمس الكطني لمتاميف مما  لمتأميف الكطني لسلمجا يترأس

 2 يأتي:
 اتالتأمينرئيس لجنة الإشراؼ عمى  -
 ات بكزارة المالية التأمينمدير  -
 ممثؿ بنؾ الجزائر برتبة مدير عاـ عمى الأقؿ. -
 ممثؿ المجمس الكطني الاقتصادم كالاجتماعي. -
 نيـ جمعياتيـ مف رتبة مسير رئيسيي، تعالتأميفممثميف لشركات  «4»أربعة  -
 لمسماسرة يعينيما زملبؤىما. الآخرحدىما لمككلبء العامميف ك أ، التأميفلكسطاء  «2»ف ممثلب -
 الكزير المكمؼ بالمالية.  يعينو اتالتأمين  ؼ خبير -
 .التأميفممثؿ الخبراء المعتمديف تعينو جمعية المؤمنيف كمعدم  -
 ممثؿ الاكتكارييف، يعينو زملبؤه. -
 لممؤمف ليـ، تعينيما جمعياتيـ أك ىيئاتيما الأكثر تمثيلبن. «2»ف ممثلب -
 أحدىما يمثؿ الإطارات التي تعينيا الييئات المؤىمة.   التأميفلمكظفي قطاع  «2»ف ممثلب -

دائمة كيعيف رئيس المجمس كاتب المجمس الكطني  ةانبأمالمجمس الكطني لمتاميف كما يزكد      
كما تحتكم عمى لجنة اعتماد، يتمثؿ دكرىا في إعطاء رأييا في . لمتأميف كفقان لمنظاـ الداخمي لممجمس

في الكزارة المكمفة بالمالية.  يعيف أعضاء المجمس  التأميفمنح أم اعتماد أك سحبو كيرأسيا مدير 
المجمس  التأميفتمكّؿ الشركات كسطاء سنكات قابمة لمتجديد ك  «3»الكطني لمتأمينات لمدة ثلبث 

 ـ يعرضو لمكافقة المجمس الكطني لمتأميف. ث يتوانميز الكطني لمتأميف، كيعدّ الكاتب مشركع 
 

                                                                                                                                                                             
1 Conseil National Des Assurances, Recueil de textes législatifs et réglementaires du CNA, 

Avril 2014; P:3. 
المتضمف صلاحيات المجمس الوطني لمتأميف ، 19/05/2007المؤرخ في  137-07المرسكـ التنفيذم رقـ  2

 .7، ص: 2007، 33الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد ،وتكوينو وتنظيمو وعممو
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 الوطني لمتأمينات المجمس فالج .2.2
 كىي: فاأربع لج إلىكينظـ المجمس الكطني لمتأميف في شكميا الحالي 

 1 بالخصكص بما يأتي: القانكنيةتكمؼ المجنة   القانونية المجنة  .1.2.2
بداء الرأم فيوالتأميفأك تنظيمي بحكـ نشاط  يقانكنفحص كؿ نص  -  ؛، كا 
 ؛اتالتأمينتشريع كالتنظيـ المتعمقيف بالكتحديث  تحسيف إلىتقديـ تكصيات ترمي  -
بداء رأييا فيو. افبميدفحص كؿ ممؼ لو علبقة  -  اختصاصيا، كا 
المجنة كتجتمع المجنة كمما اقتضت  ةانأمكيتكلى الأميف العاـ الدائـ لممجمس الكطني لمتأمينات     

تتـ   أعضاء المجنة مف قبؿ نظرائيـ في المجمس الكطني لمتأمينات. اختيارالضركرة ذلؾ، كيتـ 
لأعضاء المجنة المعدة عمى ىذا النحك بمقرر مف المدير العاـ  سميةالاى القائمة المصادقة عم
 لمخزينة.   

 لجنة تنمية وتنظيـ السوؽ .2.2.2
  2 تكمؼ لجنة تنمية كتنظيـ السكؽ عمى الخصكص بما يأتي:

 ؛اتالتأمينإبداء أراء كتكصيات فيما يخص تنظيـ سكؽ  -
ات كعممو سكاء بالنسبة التأمينترقية التفكير في الطرؽ كالكسائؿ الكفيمة بتحسيف تنظيـ سكؽ  -

عادةك  التأميفلشركات     ؛التأميفأك بالنسبة لكسطاء  التأميف ا 
بداء رأييا فيو. افبميدتنمية كتنظيـ السكؽ بفحص كؿ ممؼ لو علبقة  -  اختصاصيا كا 

المجنة كتجتمع المجنة كمما اقتضت  ةانأمكيتكلى الأميف العاـ الدائـ لممجمس الكطني لمتأمينات 
أعضاء المجنة مف قبؿ نظرائيـ في المجمس الكطني لمتأمينات. تتـ  اختيارالضركرة ذلؾ، كيتـ 

عاـ سمية لأعضاء المجنة المعدة عمى ىذا النحك بمقرر مف المدير الالمصادقة عمى القائمة الإ
 لمخزينة.   
 

                                                           
والتّعريفة" التابعة لممجمس  يتضمف إنشاء لجنة " حماية مصالح المؤمف عمييـ، 03/11/1998القرار المؤرخ في  1

 .32، ص:1998، 90، الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العددالوطني لمتأميف وتشكيميا وتنظيميا وعمميا
 .31 ، ص:نفس المرجع السابؽ 2
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 لجنة حماية مصالح المؤمف عمييـ والتعريفة .3.2.2
  1 تكمؼ المجنة عمى الخصكص بما يأتي:

 ؛إبداء أراء كتكصيات فيما يخص حماية مصالح المؤمف عمييـ كمكتتبي العقكد -
 ؛المخاطرإبداء أراء حكؿ كؿ مشركع كيرتبط بتعريفة  -
بداء رأييا فيو.  افبميدفحص كؿ ممؼ لو علبقة  -  اختصاصيا، كا 

المجنة كتجتمع المجنة كمما اقتضت  ةانأمكيتكلى الأميف العاـ الدائـ لممجمس الكطني لمتأمينات 
أعضاء المجنة مف قبؿ نظرائيـ في المجمس الكطني لمتأمينات. تتـ  اختيارالضركرة ذلؾ، كيتـ 

المصادقة عمى القائمة الاسمية لأعضاء المجنة المعدة عمى ىذا النحك بمقرر مف المدير العاـ 
 لمخزينة.  
 لجنة الاعتماد .4.2.2
 2 عمؿ لجنة الاعتماد كىي كما يمي: في الجريدة الرسمية 1996/ 11/02المؤرخ في  القرارحدد 
 ؛تتكلى الكتابة الدائمة لممجمس الكطني لمتأمينات أعماؿ كتابة لجنة الاعتماد -
  ؛تجتمع لجنة الاعتماد باستدعاء مف رئيسيا كمّما اقتضت الضركرة ذلؾ -
رساليا يقكـ رئيس لجنة الاعتماد أك كاتب المجمس الكطني لمتأمينات بإعداد الا - ستدعاءات  كا 

   ؛أياـ عمى الأقؿ مف تاريخ الاجتماع «10»ؿ عشرة اجأالأعضاء قبؿ  إلى
التي تمي تاريخ  «15»تبدم لجنة الاعتماد أك سحبو خلبؿ الأياـ الخمسة عشر  أفيجب  -

 ؛إخطارىا
الكزير  إلىيدكف رأم لجنة الاعتماد في كؿ ممؼ تقكـ بدراستو في محضر يرسمو الرئيس  -

  ؛المكمؼ بالمالية
يطمب مف المسير الرئيسي  أف مرئيسلماد، يمكف عندما تعالج لجنة الاعتماد ممؼ سحب اعت -

   ؛لمعمكمة الإضافية لمممؼاجؿ تقديـ ألمشركة أك السمسار المعني حضكر الاجتماع مف 
                                                           

 .31 ص: ،نفس المرجع السابؽ 1
الجريدة الرسمية لمجميكرية  ،يحدد تكويف  لجنة الاعتماد وتنظيميا وعمميا، 11/02/1996المؤرخ في  القرار 2

 .22 :، ص1996، 34الجزائرية، العدد
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يقكـ رئيس لجنة الاعتماد كؿ ثلبثة أشير عف طريؽ الكتابة الدائمة لممجمس الكطني  -
 رئيس ىذا المجمس.  إلىلمتأمينات، بإعداد تقرير عف نشاط المجنة الذم يرسمو 

  «CSA» اتالتأمين: لجنة الإشراؼ عمى الثانيالمطمب  
خلبؿ  فم كذلؾ ات،التأمينمديرية طرؼ  فى المستكل الكطني ممالمراقبة كالمتابعة ع مفتؤ 

المعدؿ  25/01/1995 المؤرخ في 07-95بمكجب الأمر رقـ  اتالتأمين الإشراؼ عمىشاء لجنة نإ
ات لاسيما الفصؿ الأكؿ مف الباب الثاني كالمتعمؽ برقابة الدكلة لنشاط التأمينكالمتعمؽ ب كالمتمـ
 . التأميف

 اتالتأمينتعريؼ لجنة الإشراؼ عمى  .1
لدل  اتالتأمينالمكمؼ ب الييكؿ بكاسطة رقابة كإدارة ات تتصرؼالتأمين عمى الإشراؼ لجنة

عادةك  التأميف نشاط عمى الدكلة رقابة حيث تمارس ،المالية كزارة  الإشراؼ لجنة طرؼ مف التأميف ا 
 :إلىات، كتيدؼ التأمين عمى
 شركة لشركة رأسماؿ زيادة أك شاءنإ في الأمكاؿ المستخدمة مصدر حكؿ مف معمكمات التحقؽ -

  ؛التأميف إعادةأك / ك التأميف
 التأميفبالسير عمى شرعية عمميات  التأميفحماية مصالح المؤمف ليـ كالمستفيديف مف عقد  -

 ؛أيضا التأميفكعمى يسار شركات 
 ترقية كتطيير السكؽ الكطنية لمتأميف قصد إدماجيا في النشاط الاقتصادم كالاجتماعي -
كالكسطاء المعتمديف للؤحكاـ التشريعية كالتنظيمية المتعمقة  التأميفتسير عمى احتراـ شركات  -

 ؛التأميفب
بالتزاماتيا التي تعاقدت عمييا تجاه ىذه الشركات تفي كمازلت قادرة عمى الكفاء  أفتتأكد ب -

  1 تككف ذات يسار كاؼٍ. أفالمؤمف ليـ، كما يجب عمى ىذه الشركات 
 
 

                                                           
 . 6 ص: ،2006، مرجع سبؽ ذكره ،اتالتأمينعمؽ بت، والم20/02/2006المؤرخ في  04-06القانكف رقـ 1
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 تشكيؿ المجنة .2
 الرئيس يختاركف بينيـ مف أعضاء «5 » خمسة مف اتالتأمين عمى الإشراؼ لجنة تتككف

  كالمالية. القانكف التأميف مجاؿ في لكفاءتيـ لاسيما
مف الكزير  اقتراح عمى بناء رئاسي مرسكـ ات يعيف بمكجبالتأمين عمى الإشراؼ لجنة رئيس

رئاسي  مرسكـ ات بمكجبالتأمين عمى الإشراؼ لأعضاء لجنة الاسمية القائمة تحدد .المكمؼ بالمالية
 :مف المجنة مف الكزير المكمؼ بالمالية كتتككف اقتراح عمى بناء
  ؛العميا المحكمة تقترحيما «2» قاضييف -
   ؛عف الكزير المكمؼ بالمالية «1»ممثؿ  -
  الكزير المكمؼ بالمالية. يقترحو اتالتأمين افميد في «1» خبير -

 صكت يككف تساكمال حالة الأعضاء الحاضريف كفي أصكات بأغمبية قراراتيا المجنة تتخذ
 بمكجبكسيرىا،  تنظيميا صلبحياتيا ككيفيات تحدد عامة ةانبأم المجنة تزكدكما  ،مرجحا الرئيس

 عمى الإشراؼ لجنة تسيير الدكلة بمصاريؼ يةانميز تتكفؿ  قرار مف الكزير المكمؼ بالمالية.
 .1اتالتأمين

  اتالتأمينالإشراؼ عمى  أعماؿ لجنة .3
 :الخصكص عمى يحدد عمؿ برنامج عمى ات سنكياالتأمين عمى الإشراؼ لجنة تسطر 
 بيا، القياـالمزمع  كبالمراقبة بالإشراؼ  المتعمقة العمميات -
 ؛تنفيذه كسائؿ -

 ات كالمكافقة عميو فيالتأمين عمى  الإشراؼ  لمجنة العمؿ السنكم  برنامج إعداد  كيفيات تحدد
 النظاـ الداخمي لمجنة. 
 ات لميامياالتأمين الإشراؼ عمى لجنة أداء  وشروط كيفيات  .4

كيفيات كشركط أداء لجنة  09/04/2008المؤرخ في  113-08المرسكـ التنفيذم رقـ   حدد لقد
 ات لمياميا كما يمي:التأمينالإشراؼ عمى 
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عادةو  التأميفب التشريعية والتنظيمية المتعمقة الأحكاـ احتراـ مجاؿ  في .1.4 كتتمثؿ   التأميف ا 
 1في العناصر الآتية:

عادةك  التأميف عمميات عمى مطابقة اتالتأمين عمى الإشراؼ لجنة تسير -  ؛كشرعيتيا التأميف  ا 
 ككؿ الأجنبية التأميف شركات كفركع التأميف إعادةأك / ك التأميف شركات احتراـ مدل مراقبة -

 .متدخؿ
 .التأميفب كالتنظيمية المتعمقة  التشريعية للؤحكاـ التأميف مجاؿ في آخر
 الوفاء عمى القدرة مجاؿ في .2.4

 أك/ ك للؤصكؿ جزئي أك كمي لتقييـ المطالبة بخبرات اتالتأمين عمى الإشراؼ لمجنة يمكف
 التأميف شركة كفرع التأميف إعادةأك / ك التأميف لشركة التنظيمية بالالتزامات الخصكـ المرتبطة

  قصد الحفاظ اتالتأمين عمى الإشراؼ لجنة  كما يمكف ،الخبرة نفقات الأجنبية كتتكلى الشركة دفع
 أفكضعيتيـ،  كلتصحيح الأجنبية التأميف شركة كفرع التأميف  إعادة كأ/ ك التأميف شركة أملبؾ عمى
 :إلى تمجأ
 ؛تأميف فركع عدة أك فرع في نشاطيا تقميص -
 ؛أصكليا عناصر جزء مف أك كؿ في التصرؼ حرية منع أك تقميص -
 ؛تسيير الشركة ىيئات محؿ يحؿ مؤقت تعييف متصرؼ -
 رأسماؿ في مساىمة رئيسيا، كؿ مف راقر بناءان عمى ات، التأمين عمى الإشراؼ لجنة ترخص -

  ؛%20نسبة  تفكؽ التي التأميف إعادةأك / ك التأميفشركة 
 لشركة مساىمة كؿ رئيسيا، عمى مف راقر بناءان عمى ات، التأمين عمى الإشراؼ لجنة تكافؽ -

 ؛أمكاليا الخاصة % مف20 نسبة تفكؽ التي التأميف إعادةأك / ك التأميف

                                                           
1 Conseil National Des Assurances , Commission De Supervision Des Assurances (CSA), P: 2.  

Site Et Date Consulté:.http://www.cna.dz     17/06/2019. 
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 كمي أك جزئي تحكيؿ طمب كؿ رئيسيا، عمى مف راقر بات، التأمين عمى الإشراؼ لجنة تكافؽ -
تأميف  شركات مجمكعة أك شركة تأميف أجنبية إلى شركة فرع أك التأميف شركة عقكد لمحفظة
 ؛بحقكقيا كالتزاماتيا معتمدة

في  المحافظ لمقاضي مساعديف مفتشيف عدة أك ات مفتشالتأمين عمى الإشراؼ لجنة تعييف -
 ؛التأميف شركات تصفية عمميات مراقبة

  الكزير عمى تعرض أف  ليا كلةلمخا المياـ كفي إطار اتالتأمين عمى الإشراؼ جنةمل يمكف -
 المعمكؿ بيما.  كلمتنظيـ  لمتشريع  تعديؿ  اقتراح  كؿ  المكمؼ بالمالية

 المالية الموارد مف التحقؽ مجاؿ في .3.4
 عك كفر  التأميف إعادةأك / ك التأميف مف شركة تطمب أف اتالتأمين عمى الإشراؼ لمجنة يمكف

 كاستكشاؼ لمكقاية خاصا المراقبة الداخمية، برنامجا جياز إطار الأجنبية، في التأميف اتشرك
 .1الأمكاؿ كمكافحة تبييض

 اتالتأمينعقوبات تقررىا لجنة الإشراؼ عمى  .5
 التأميف إعادةك/أك  التأميفات بفرض عقكبات عمى شركات التأمينتقكـ لجنة الإشراؼ عمى 

 ىي:   التأميفب كالتنظيمية المتعمقة التشريعية الأجنبية في حالة مخالفة للؤحكاـ التأميفكفركع شركات 
 ؛عقكبة مالية -
 ؛ذارنالإ -
 ؛التكبيخ -
 إيقاؼ مؤقت لكاحد أك أكثر مف المسيريف بتعيف ككيؿ متصرؼ مؤقت. -

عمى اقتراح مف لجنة الإشراؼ عمى  ناءن بىناؾ عقكبات يقررىا الكزير المكمؼ بالمالية  أفكما 
 ات، بعد أخذ رأم المجمس لكطني لمتأمينات:التأمين
 ؛السحب الجزئي أك الكمي للبعتماد -

                                                           
الجريدة  ،اتالتأمينيوضح مياـ لجنة الإشراؼ عمى ، 09/04/2008المؤرخ في  113-08المرسكـ التنفيذم رقـ   1

  .6-4 ، ص ص:2008، 20 الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد
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 . 1التأميفالتحكيؿ التمقائي لكؿ أك جزء مف محفظة عقكد  -
 المؤمف ليـ ضمافالمطمب الثالث: صندوؽ 

مف الإفلبس، قامت بإنشاء صندكؽ ضماف المؤمف ليـ  التأميفمف أجؿ حماية الدكلة لقطاع 
كىذا لجبر الضرر كتفتيت الخسائر التي قد تتعرض ليا الشركات كالناجمة عف التعكيضات التي تقكـ 

غير قادرة عمى  التأميفالشركات بمنحيا لممؤمنيف عند كقكع أخطار كارثية، بحيث تصبح شركات 
 الكفاء بالتزاماتيا.  

 مؤمف ليـلجنة تعويض ال .1
كالمياـ المسندة أعضاء المجنة  07/04/2009المؤرخ في  111-09 المرسكـ التنفيذم رقـحدد 

  2 إلييا كتنظيميا كىي كالآتي:
 أعضاء لجنة تعويض المؤمف ليـ .1.1

  :لجنة تعكيض المؤمف ليـ مف الأشخاص الآتػػي ذكرىـ كتتكػػػكف
 .ممثؿ عف الكزير المكمؼ بالمالية رئيسا -
 .ػات في كزارة المالية، عضكاالتأمينالػيػيػكؿ المػػكػمؼ بػممثػؿ عف  -
 ضمافعضكيف، يػػتػػكلػى المػػديػػر الػػعػػاـ لػػصػػنػػدكؽ  التأميفعف جمعية شركات  «2» فممثلب -

 .المجنة ةانأمالػػسػػيػػارات 
 تحػػدد الػقػائػػمػة الاسػػمػيػة لأعػػضػاء الػمػػجػنػػة بػقػرار مف الكزير المكمؼ بالمالية 

  تتكفؿ المجنة المذكورة أعلاه بما يأتي .2.1
 .فحص ممفات التعكيض -
 اقػتػػراح عػمى الػكزيػػر المكمؼ بالمالية مػػسػتػكيػات التعكيض. -
 .يػػػػػػتػػػػػػعػػػػػػمؽ بػػػػػػتػػػػػػسػػػػػػيػػػػػػيػػػػػػر الصندكؽإبػػػػػػداء الػػػػػػرأم فػي كػؿ مػػػػػػا  -

                                                           
  .11 ، ص:مرجع سبؽ ذكره، 2006، 20/02/2006المؤرخ في  04-06القانكف رقـ  1
يحدد كيفيات تنظيـ صندوؽ ضمتف المؤمف ليـ ، 07/04/2009المؤرخ في  111-09المرسكـ التنفيذم رقـ   2

 . 8 ،  ص:2009، 21الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد   ،وسيره وكذا شروطو المالية
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  يمي: كىي كما سير المجنة  .3.1
ػػػػػػػػاء تجػتػمع الػمػجػنػة لدراسػة الػنػقػاط المػدرجة ضػػػػػمف جػػػػػدكؿ الأعػػػػػمػػػػػػاؿ، بػػػػػنػػػػػاء عػػػػػمػى اسػػػػػتػػػػػدع -

 .مػف رئيسيا
كؿ عػػضػك، في  إلى لػمجنػة بإرساؿ الاسػتدعاء الػػذم يػكضػح جػدكؿ الأعػػمػاؿيػكمؼ رئيس ا -

 يكما عمى الأقؿ قبؿ تاريخ الاجتماع. «15»غػضػكف خمسة عشر 
  .أعضائيا عمى الأقؿ «3/4»لا تػػصح مػػداكلات الػمػػجػػنػة إلا بػػحػػضػكر ثلبثة أرباع  -
ذا لػـ يػػكػػػتػػمػؿ الػػنػػػصػػاب - أياـ المػكاليػة كتصح المداكلات  «8» ةنيالثماتجػػػتػػػمع الػػمػػػجػػػنػػة خػػػلبؿ  كا 

 حيػنئذ مػيما يكف عدد الأعضاء الحاضريف.
كفي حػػػالػػة  ،تػػتػػػخػػذ قػػػرارات الػػمػػػجػػنػػػة بػػالأغػػػمػػبػػػيػػة الػػػبػػسػػػيػػطػػة لأصػػكات الأعػػػضػػػاء الحػػػاضػػريػف -

 .ػػسػػػاكم عػػدد الأصكات، يككف صكت الرئيس مرجحاتػ
 لا يقبؿ التصكيت بالككالة. -
 .الأميف كتدكف في سػػجؿ خاصمػػػحػػػاضػػػر يكقعيا الرئيس ك  تحػػػرر مػػػداكلات الػػػمػػػجػػػنػػػة في -
 .الكزير المكمؼ بالمالية لممكافقة إلىتػػرسػػؿ مػػحػاضػػر مػػداكلات الػػمػػجػػنػة  -
 .زـ أعضاء المجنة بالسر المينييمت -
 كىي تتمثؿ في العناصر الآتية:   المؤمف ليـ ضمافتنظيـ صندوؽ  .2
يػتػكػفؿ الػصػنػدكؽ في حػدكد الأمػكاؿ المػتػكفػرة، بػكؿ أك جػزء مف الػػديػكف الػػنػاتجػػة عف عػقػػػكد  -

 ؛أصػػكؿ ىػػػذه الأخػػيػػرة غير كافيػػةإذا مػػا أصػػبػػػحت  لػػشػركػة في حػػػالػػة عػػجػػػز، التأميف
ات كبعد تقرير معمؿ يحرره التأمينيػتػدخؿ الػصػنػػدكؽ بػنػاء عػمى تػبػمػيغ مف لجنة الإشراؼ عمى  -

 ؛الػككػيؿ المتػصػػرؼ الػقػضػػائي، يػثػػبت عػدـ كػفػػايػػػة أصػكؿ الشركة العاجزة
الصػندكؽ كشفػا اسميػا لديكف الػشركة لػممؤمف ليـ  إلىػات التأمينتػػرسؿ لجػنػػة الإشػراؼ عػػمى  -

 ؛أك ذكم حػقػكقػيـ ككػذا كؿ كثيقة ثبكتية مرفقة بالكشؼ التأميفكلػمػمػػسػتػفػيػديف مػف عػقػكد 
أك ذكم حػػقػػكقػػيػػـ فػي  التأميفيػقػػكـ الػػصػنػػدكؽ بػتػعػػػكيض المػؤمػف لػيػػـ كالمػػسػػتػػفػػيػػديف مف عػػػقػػػػد  -

 ؛أشػػيػػر ابػػتػػداء مف تػػاريخ إيػداع الكشؼ المذككر «6»أجػؿ أقػصػػاه سػػتػة 
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يػحػدد قػرار الػكزير المكمؼ بالمػالية مستػكيات  لجػػنػة تػػعػكيض المػؤمف لػيـ، بػنػاء عػػمى اقػتػراح -
 .التعػكيض التي يتكفؿ بيا الصندكؽ

 ؽمف الصندو فالمقصيي .3
يػػػػػػػػقػػػػػػػصى مػف أم تػػػػػػػعػػػػػػػكيػض مػف قػػػػػػػبؿ الػػصػػنػدكؽ كؿ مػف الأشػخػػاص الػػطػػبػيػػعػػيػػيف 

 1:الآتي ذكرىـ كالمعػػنػػكيػيف
كالػشػركػاء المسػؤكلػكف شػخصػيػا عف الحػيازة  ركف كمػػحػافػػظػك الحػػسػابػات،المػسػػيػ المػتػػصػرفػػكف، -

% عػمى الأقؿ مف رأسػمػػاؿ الػشػركػة الػعػاجػزة ككؿ الأشػخػاص  1المػبػاشرة أك غػيػر المػبػاشػرة لػ 
 .مػف ذكم الػػصػفػة المػمػاثػمػة في شركات أخرل لممجمع

  .المػػعػػػتػػمػػدكف، باستثناء العقكد المكتتبة لفائدة أجرائيـ أك زبائنيـ التأميفالػػشػػػركػػات كسػػمػػػاسػػرة  -
  كىي كما يمي:   المؤمف ليـ ضمافسير صندوؽ  .4

الكزارة  السيارات. تحػدد اتفػاقػية تػسػييػر بػيف ضمافصػػنػػدكؽ  إلىيػػسػػنػػػد تػػسػػيػػيػػر الػػػصػػنػػدكؽ  -
 ؛السػيػارات كػيفػيػات تسػيػير الػصػندكؽ كنفقاتو ضمافالمػكػمفػة بػالمالػية كصػندكؽ 

السػيارات لػػدل الخزينة العػمكمية  ضمافتكدع الأرصػدة التػابػعة لػمػصنػدكؽ مف قبؿ صندكؽ  -
 الػسػيػارات. ضمافتنفذ العمميػات المنجزة في ىذا الحسػاب مف قبؿ المدير العاـ لػػصػنػدكؽ 

 :السيارات ضماففي إطػػار الػػعػمػػمػػيػػات المػالػػيػػة لػمػػصػػنػدكؽ، يتكلى المدير العػػػاـ لصندكؽ 
  .بالعناصر الحسابػيػة كالمػالية الضركرية لإتماـ مياميا ـ،تػػػػػزكيػػػػد لجنة تعكيض لممؤمف لي -
 ؛إعداد الحسابات السنكية لمصندكؽ -
 تػػقػػػريػػػػرا سػػنػػػكيػػا عف عػػػمػػمػػػيػػات ىػػذا الصندكؽ. كلػمػجػنػة، يػر المكمؼ بالماليةإرساؿ لػمػكز  -
  :المتابعات القضائية ضد إلىالمجكء  -

 الأشخاص الذيف تمقكا تعكيضا بغير حؽ. 
 2 .المسؤكؿ عف الأضرار ،الغير 

                                                           
 .7-6 ، ص ص:2009 ،المرجع السابؽ نفس 1
 .8-7 ، ص ص:2009،  ؽبنفس المرجع السا 2
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لػػػػػػتػػػػػػحػػػػػػػصػػػػػػيؿ ىػػػػػػذه التعكيضات كالمبالغ الكاقعة عمى عاتؽ كتػػػػػػنػػػػػػفػػػػػػذ الإجػػػػػػراءات الػلبزمػػػػػػة 
 .غير المسؤكؿ

 المؤمف ليـ ضمافالشروط المالية لصندوؽ  .5
ضماف  صندكؽلالشركط المالية  07/04/2009المؤرخ في  111-09المرسكـ التنفيذم رقـ حدد 
 1 كىي كما يمي: المؤمف ليـ

 مسؤولية تسيير الصندوؽ .1.5
 كبيذه الصفة، .السيارات مسؤكلية تسيير الصندكؽ ضمافيػػتػػكلى المػديػػر الػػعػػاـ لػصػػنػػدكؽ 

 يقكـ بما يأتي:
 ؛يػسػير عػمى تػنػفػيذ مداكلاتيايػحػضػر اجتػمػاعػات الػمجػنػة ك  -
 ؛ينفذ نفقات الصندكؽ -
  ؛ات المخصصة لمصندكؽالاشتراكيتابع تحصيؿ  -
 ؛يمثؿ الصندكؽ إزاء الغير -
 .يمػػػثؿ الػػػػصػػػنػػػػدكؽ أمػػػاـ الػػػعػػػػدالػػػة كفي كػؿ أعػػػمػػػاؿ الحياة المدنية -

  موارد ونفقات الصندوؽ   .2.5
مكارد كنفقات الصندكؽ كىي  07/04/2009المؤرخ في  111-09 المرسكـ التنفيذم رقـحدد 
 2 الآتي:عمى النحك 

 موارد الصندوؽ .1. 2.5
 :يأتي عمى مامكارد الصندكؽ كتحتكم 

الأجػػػػنػػػػبػػػػيػػػػة  التأميفكفػػػػركع شػػػػػركػػػػػات  التأميف إعادةك/أك  التأميفاشتػراؾ سنػػػكم لشركات  -
 ؛صافػية مف الإلغاءاتالالصػادرة  لأقساطا% مف  1المعػتمػػدة في حدكد 

 ؛حصائؿ تكظيؼ الأمكاؿ -

                                                           
1 Conseil National Des Assurances , Ordonnance N° 95-07 Du 25 Janvier 1995 Relative Aux 

Assurances Et Ses Textes D’application, Août 2015, P P: 71-72. 

2
 .8، ص: 2009،  ؽبنفس المرجع السا 
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 .تحصيمو بقػرار مف الكزير لمكمؼ بالماليةؿ اككػيفػيػات تسػديػده ككذا أج الاشتراؾتحدد نػسػبػة  -
 نفقات الصندوؽ   .2. 2.5

  :نفقات الصندكؽ ما يأتي شمؿت
 أك ذكم الحقكؽ. التأميفالػتعػكيضات المػمنػكحة لػممػؤمف ليـ كالمػستػفيديف مف عقكد  -
 ؛نػفػقػات مػياـ الػتػحػقػيؽ كالخػبػرة المتػعػمػقػة بػدراسة ممفات التعكيض -
  ؛كؽنفقات تسيير الصند -
الػػتػػعػػكيػػضػػات المػػمػػنػػكحػػة لأعػػضػػاء لجػػنػػة تػػعػػكيض المؤمف ليـ التي يحدد مبمغيا عف طريؽ  -

 .نفقات أخرل تقع عمى عاتؽ الصندكؽ التنظيـ
 محاسبة الصندوؽ  .3.5

النقاط يمي عرض لأىـ  ، كفيماتػجػارم طبقا لمتشريع المعمكؿ بوتػمػسؾ المحػاسػػبػة حػسب الػشػكؿ الػ
 المتعمقة بمحاسبة الصندكؽ:

الإيػػرادات مػػنػػػيػػا كالػػنػػفػػقػػات، ضػػػمف مػػحػػاسػػبػػة مػػتػػػمػػيػػزة  تػػػسػػطػػر عػػػمػػمػػيػػات الػػػصػػنػػدكؽ، -
 ؛السيارات ضمافيمػػسػػكػػيػػا صندكؽ 

 ؛لمكمؼ بالماليةيػراقب الحػسابػات كيػكافؽ عػميػيػا مػحافظ حسابات يعينو الكزير ا -
مػػػحػػػافػظ الحػػػسػػػابػػػات تػػػػػرسؿ كػؿ مف الحػػػػػصػػػػػيػػػػػمػػػػة كالػػػػػتػػػػػقػػػػػريػػػػر الػػػسػػػنػػػكم لػػػػمػػػنػػػشػػػاط كتػػػقػػػػريػػػر  -

 ؛يكنيك مف كؿ سنة 30الكزير المكمؼ بالمالية قبؿ  إلى
تػرسؿ الحػصػيػمػة كالػػتػقػريػر الػسػنػػػػػػػكم  عػػمػػػيػػيػػػا مف قػػػبؿ الػػػكزيػػر المكمؼ بالماليةبػػػعػػػد المػػكافػػػقػػػة  -

أجنبية  كفػػػرع شػػػػركػػػة تػػػػأمػػػيف تػػػػأمػػػػيف إعادةكػؿ شػػركػػة تػػػػأمػػػػيف ك/أك شػػػركػػػػة  إلىلػػػمػػنػػػشػػػاط 
 ؛معتمدة

يحؿ الػصنػدكؽ محؿ المػؤمف لػيـ في حقػكقيـ ككػذا محؿ  الػتي دفػعػيػا، لأقساطافي حػػدكد مػبػمغ  -
 ؛مكتتبي العقكد كالمستفيديف مف التعكيضات

كػػػػمػػػا يػػػػحؿ الػػػػصػػػنػػػػػدكؽ مػػػحػؿ حػػػقػػػػػػكؽ الػػػشػػػػركػػػػػة العاجػػزة فيػما يخص الديػكف المحتجػػزة لدل  -
 ؛حدكد المبالغ المستحقة في التأميفمعيػػدم 
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لػػشػركػػة  أك الػفػػػعػػمػػيػيف يفالقانكنييمكف الػصنػدكؽ اتػخػاذ أم إجراء إزاء مػسػؤكلػية المػػسػيػػريػف  -
 1 .الػػعػػػاجػػزة، بػػػغػػػايػػة تػػػسػػديػػػد كؿ أك جػػػزء مف المػػػػػبػػالػغ الػػتي دفعيا التأميف

 في صندوؽ المؤمف ليـ تػػػػأمػػػػيف إعادةاشتراكات شػػركػػات تػػػػأمػػػػيف و/أو  .4.5
 ات في الصندكؽالاشتراكنسبة  07/04/2009المؤرخ في  111-09 المرسكـ التنفيذم رقـ حدد

 كطريقة دفعيا عمى النحك الآتي: 
 اتالاشتراكتحديد نسبة  .1.4.5

أجنبية  كفػػػرع شػػػػركػػػات تػػػػأمػػػيف تػػػػأمػػػػيف إعادةالسنكم لشركات تػػػػأمػػػػيف ك/أك  الاشتراؾيحدد 
الصادرة الصافية مف الإلغاءات  لأقساطامف  %0.25المؤمف ليـ بنسبة  ضمافمعتمدة في الصندكؽ 

 ديسمبر مف السنة التي سبقت السنة المالية المعنية. 31كالمقفمة بتاريخ 
 ات الاشتراكتسديد وتحصيؿ  .2.4.5

المؤمف ليـ  ضمافالمذككر في الحساب المفتكح ليذا الغرض مف قبؿ صندكؽ  الاشتراؾيسدد 
 مف شير سبتمبر مف السنة المالية المعنية كأجؿ أقصى.  30كيحصؿ قبؿ 

 المخاطرالمطمب الرابع: تعريفات ومركزية 
المخاطر التي تحيط بمجتمعيا كالفاتكرة التي يدفعيا المجتمع لتفادم  معرفة الدكلة جؿأ مف

ى الرقابة عمى تعريفات المخاطر تمؾ المخاطر قامت الدكلة ممثمة بكزارة المالية باستحداث أجيزة تتكل
كالثانية جمع المعمكمات عف  التأميفمركزية المخاطر حيث الأكلى تتمثؿ في الرقابة عمى أسعار ك 

  لتي يتعرض ليا المجتمع.   المخاطر ا
 تعريفات المخاطر .1

كؿ ما يتعمؽ بتعريفات المخاطر  17/01/1996المؤرخ في  47-96ـ المرسكـ التنفيذم رقحدد 
 2 كىي كما يمي:

 :كتتضمف ما يمي التأميفتسعير مخاطر  .1.1
                                                           

 .9 ، ص:2009، نفس المرجع السابؽ 1
، الجريدة التأميفيتعمؽ بتعريفات الأخطار في مجاؿ ، 17/01/1996المؤرخ في  47-96المرسكـ التنفيذم رقـ   2

 .11 ، ص:1996، 05 الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد
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 التأميففي مجاؿ  المخاطرالعناصر التي تكوف تعريفات  .1.1.1
 ، فيما يأتي:المخاطرة، زيادة عمى طبيعة التأميفتتمثؿ العناصر التي تككف تعريفات 

احتماؿ كقكع الحادث، مف جية، كعمى  أساسخصكصان عمى  الذم يحدّد ،القسط الصّافي  .1.1.1.1
 .أساس معدّؿ مبمغ الخسائر التي تتسبب فييا الحكادث مف جية أخرل

  المخاطرة وتسيير  الاكتتابنفقات    .2.1.1.1
 :مايمي كالتي تتضمّف    

 ؛تكاليؼ التكزيع -
  .تكاليؼ التسيير -
 خرى عمى الخصوص فيما يأتي:تتمثؿ العناصر الأ   .3.1.1.1
 .«كيةانالثالمبمغ الرئيسي كالمصاريؼ »تكاليؼ الحكادث  -
 ؛الحاصؿ التقني مف جميع الفركع -
 ؛حاصؿ الاستغلبؿ -
  .الحصائؿ المالية -

ات التأمينالخاصة بيحدّد الكزير المكمؼ بالمالية بقرار التّعريفات أك المقاييس المرتبطة بيا 
الإجبارية بعد استشارة المجمس الكطني لمتأمينات. كما تكمؼ الييئة المختصة بالتعريفات مقدّما 

  ات.التأمينبعرض التعريفات المقترحة عمى لجنة الإشراؼ عمى 
 اتالتأمينالمكتب المتخصص بالتعريفة في مجاؿ  .2.1

تشكيؿ كتنظيـ كتسيير المكتب  11/08/2009المؤرخ في  257-09المرسكـ التنفيذم رقـ حدد 
 :الآتيات عمى النحك التأمينالمتخصص بالتعريفة في مجاؿ 

 اتالتأمينتشكيؿ المكتب المتخصص بالتعريفة في مجاؿ  .1.2.1
المكتب  ات. كيرأسالتأمينمكتب متخصص بالتعريفة في مجاؿ  2009شاء في سنة نإتـ 

 :ذكرىـ الآتي الأعضاء مف كيتككف المكمؼ بالمالية عف الكزير ممثلب
 ؛عف كزارة التجارة «1»ممثؿ كاحد  -
عادةك  التأميفعف جمعية شركات  «2» فممثلب -  ؛التأميف ا 
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 .الكزير المكمؼ بالمالية يعينو تأمينات خبير -
 التي السمطة مف اقتراح عمى بناء المكمؼ بالمالية، الكزير مف بقرار المكتب أعضاء يعيف

 لأم الأعضاء، أحد عيدة قطاعان حالة كفي لمتجديد، قابمة سنكات «3» ثلبث لمدة ينتمكف إلييا،
 العيدة نياية إلى محمو حديثا العضك المعيف الأشكاؿ كيحؿ بنفس استخلبفو يتـ مف الأسباب، سبب

 في المكتب مساعدة كفاءتو، كبحكـ وأنمف ش شخص بأم يستعيف أف المكتب رئيسل يمكف  .الجارية
 القياـ بأعمالو.

كتتمثؿ الأعماؿ التي يقكـ بيا  ،اتالتأمينتنظيـ المكتب المتخصص بالتعريفة في مجاؿ  .2.2.1
 المكتب كما يمي:

 ؛لممكتب الداخمي  النظاـ في كعمميا يحدد تنظيميا ةانبأم ميامو، لمممارسة  المكتب يزكد -
 ؛بيا المعمكؿ التأميفتعريفات  تحييفك  كدراسة التعريفات مشاريع  إعداد -
المسائؿ المرتبطة  كؿ في اتالتأمين مراقبة إدارة ميامو مف إطار في المكتب يستشار أف يمكف -

 مقاييس أك التعريفات تأكيؿ أك عف تطبيؽ ناجـ نزاع أم في ككذا التأميف عمميات بتعريفة
 ؛التعريفة

 .لمتعريفة مقاييس أك تعريفات الإلزامي، التأميفيخص  فيما المكتب يقترح أف يمكف -
 المكتب مرجعية. كما يقكـ تعريفات المكتب يقترح أف  يمكف  .مختيار الا التأميف يخص  فيماك       

 .بالتعريفة المعمكمات اللبزمة بجميع التأميف إعادة أك / ك التأميف بإخطار شركات ميامو، لممارسة
 اتالتأمينسير المكتب المتخصص بالتعريفة في مجاؿ   .3.2.1

يحدد  الذم رئيسو مف استدعاء عمى بناء السنة في «2» مرتيف عادية دكرة في المكتب يجتمع
 بطمب أك رئيسو مف استدعاء بناء عمى عادية، غير دكرة في يجتمع أف جدكؿ الأعماؿ، كما يمكنو

  1 :يأتي ما الخصكص عمى المكتب، مف أعضائو. يتداكؿ «3» ثلبثة
 ؛المكتب يةانميز  -

                                                           
يحدد تشكيؿ الجياز المتخصص في مجاؿ تعريفة ، 11/08/2009المؤرخ في  257-09المرسكـ التنفيذم رقـ   1

 .11-10 ، ص ص:2009، 47 ، الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العددات وتنظيمو وسيرهالتأمين
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  ؛لممكتب السنكم النشاط عف تقرير -
 ؛كالحصيمة كالنفقات لممكارد التقديرية الكشكؼ -
 ؛المكتب لتسيير  السنكية كالحسابات -
 ؛لممكتب التنظيمي كالييكؿ التنظيـ -
 ؛لممكتب الداخمي النظاـ -
 ؛المستخدميف أجكر -
 مف «3» بحضكر ثلبثة إلا المكتب مداكلات تصح الداخمي لا نظامو عمى المكتب يصادؽ -

 الحاضريف لأصكات الأعضاء البسيطة بالأغمبية المكتب قرارات تتخذ .الأقؿ عمى أعضائو
  ؛مرجحا الرئيس صكت يككف الأصكات عدد تساكم حالة كفي

 حينئذ المداكلات كتصح المكالية أياـ «8» يةانالثمخلبؿ  المكتب يجتمع النصاب، يكتمؿ لـ إذا -
 ؛الحاضريف الأعضاء عدد يكف ميما

 ؛خاص سجؿ في كتدكف كالأميف الرئيس محاضر يكقعيا في المكتب مداكلات تحرر  -
 الشير المكالي خلبؿ عمييا المكمؼ بالمالية لممكافقة الكزير إلى المكتب مداكلات محاضر ترسؿ -

 عدا المكمؼ بالمالية ما لمكزير بعد إرساليا شير خلبؿ نافذة المكتب قرارات للبجتماع. تصبح
 .الرفض حالة في
كتتضمف نفقات كمكارد  اتالتأمينموارد ونفقات المكتب المتخصص بالتعريفة في مجاؿ  .5.2.1

 يمي: المكتب ما
 موارد المكتب  .1.4.2.1
  :يأتي المكتب مما مكارد تحتكم  

 ككيفيات دفعيا المساىمة  نسب تحدد المعتمدة. التأميف إعادة أك/ ك التأميف شركاتمساىمة  -
 .1996 لسنة المالية قانكفمف   161 لممادة طبقا المكمؼ بالمالية،  الكزير بتعميمة مف

 .لممكتب الفائضة الأمكاؿ تكظيؼ عائدات -
 نفقات المكتب  .2.4.2.1
 :يأتي ما عمى المكتب  نفقات تشتمؿ   
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 ؛كسيره المكتب إدارة تكاليؼ -
 .كالخبرة  الدراسات  تكاليؼ -

  كفيما يمي أىـ النقاط المتعمقة بمحاسبة المكتب:     محاسبة المكتب .3.4.2.1
 .سنة كؿ مف ديسمبر 31 في كتقفؿ أكؿ جانفي في لممكتب المالية السنة تفتتح -
 ؛بو المعمكؿ  لمتشريع التجارم طبقا  الشكؿ حسب المحاسبة تمسؾ -
 ؛المكمؼ بالمالية الكزير يعينو حسابات محافظ  عمييا دؽاكيص  الحسابات يراقب -
 المكمؼ بالمالية الكزير إلى الحسابات محافظ كتقرير السنكم لمنشاط كالتقرير الحصيمة ترسؿ -

 .سنة كؿ مف يكنيك 30 قبؿ
 مركزية المخاطر  .2

ككؿ  المخاطرمياـ مركزية  19/05/2007المؤرخ في  137-07المرسكـ التنفيذم رقـ  حدد      
 التصريحات الكاجب القياـ بيا كما يمي:

مػػػيػػػاـ ىػػيػػػئػػة مػػػركػػزة المخاطر  تتمثؿ    مػػػيػػػاـ ىػػيػػػئػػة مػػػركػػزة المخاطر وتنظيميا وسيرىا .1.2
 كتنظيميا كسيرىا فيما يمي: 

 ؛اتالتأمينكتمحؽ بالييئة المكمفة ب لدل كزارة المالية، المخاطرتنشأ مػركزية  -
الأضػػرار المػكػػتػتػبػة لػدل شػركػات  جػػػمع كمػػركػػػزة المػػػعػػػمػػػكمػػػات المػػػتػػػصػػمػػػة بػػػعػػػقػػػكد تػػػأمػػػيف -

 ؛الأجنبية المعتمدة التأميفكفػركع شػركػات  التأميف
 ؛بالعقكد التي تصدرىا المخاطرإبلبغ مػركزية  التأميفيػجب عمى شػركات  -
نػفس مػف  التأميفالمػعػػنػيػة بػػكؿ حػالػة لػػتػعػدديػػة  التأميفشػػركػػػة  المخاطرتػػعػػمـ مػػػركػػزيػػة  -

 ؛المخاطرةالػطػػبػيػعػة كعمى نفس 
 1.يحػدد شكؿ ىػذه التػصريػحات كدكرياتػيا بػقرار مف الكزير المكمّؼ بالمالية -

  ودوريتيا التأميفمف قػبػؿ شػركات  المخاطرمركػزيػة  إلىالػػػتػػػػصػػػريػػػحػػػات الػواجب تػبػميػغػيا  .2.2
 :كىي كما يمي

                                                           
 .8، ص: 2007، مرجع سبؽ ذكره، 19/05/2007المؤرخ في  137-07المرسكـ التنفيذم رقـ  1
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بػالمعػمكمػات  المخاطرمركػزية  إلىأشيػر  «3»تػػبػػمغ كؿ ثلبثة  أف التأميفيػػجب عػػمػى شػػركػػات  -
 ؛الخاصّة بالعػقكد الصادرة عػنيا كفقػا لمجداكؿ الػنمكذجيػة المرفقة بالممحؽ بيذا القرار

    1فيو الجرد. في الشير الذم يمي الثلبثي الذم المخاطرمػػػركػػػػزيػػػة  إلىتػػرسػػؿ ىػػػذه المػعػػمػػكمػػات  -
 -واقع ورىانات –التكافمي في الجزائر  التأميفالمبحث الثالث: 

الجزائرم كالتي تعتبر الشركة الكحيدة القائمة عمى أساس  التأميفرغـ حداثة الشركة في سكؽ 
إلى أنيا استطاعت مكاجية المنافسة رغـ الظركؼ  «المستكحى مف الشريعة الإسلبمية»التكافؿ 

الاقتصادية التي تشيدىا البلبد جراء انخفاض أسعار البتركؿ الذم أدل إلى تراجع أغمب شركات 
 .التأميف

 تقديـ شركة سلامة لمتأمينات المطمب الأوؿ:
التكافمي كعميو  التأميفشركة سلبمة لمتأمينات الشركة الكحيدة التي تنشط في مجاؿ  تعتبر

سنتطرؽ في ىذا المبحث إلى نشأة شركة سلبمة لمتأمينات كالمكانة التي حققتيا الشركة في سكؽ 
الجزائر مف خلبؿ مدة عمؿ ليست بالقصيرة ككذا ذكر أىـ المشاكؿ التي تكاجو الشركة في  التأميف
يمة في ا ىي سبؿ الكفي التكافمي كالذم تقؼ دكف كصكليا إلى ىدفيا المنشكد كمالتأمينالنشاط 

يساعد عمى فيـ كحؿ المسائؿ  ىذه الحمكؿ تكطئة لعمؿ مصرفي كمالي مكاجية ىذه المشاكؿ لتككف
 العالقة كتجمية الغبار أماـ طريؽ الصناعة المالية الإسلبمية في الجزائر. 

 الشركة وطبيعة أعماليا  .1
إلى ثلبث مجمكعات. شركات التي  التأميفات شركات التأمينصنَّؼ القانكف الجزائرم المتعمؽ ب

عمى الأضرار كشركات تعاضدية لا تيدؼ إلى  التأميفعمى الأشخاص كأخرل تقكـ ب التأميفتقكـ ب
 التأميفلمتأمينات الجزائر ضمف الشركات الخاصة كالتي تنشط في مجاؿ كتعتبر شركة سلبمة  الربح.

   عمى الأضرار.  
 
    

                                                           
الجريدة الرسمية  ،التصريحات التي تبمغ لمركزية الأخطار ودورياتيايحدد شكؿ ، 06/08/2007المؤرخ في  القرار 1

 .17 ص: ،23/09/2007، الصادرة بتاريخ 59دلمجميكرية الجزائرية، العد
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 نشأة شركة سلامة لمتأمينات  .2
جيتيا كالغرض مف إنشائيا. بشيء يـ مف خلبؿ ىذا المطمب التعريؼ بشركة سلبمة كاستراتسيت

 مف التفصيؿ 
 التعريؼ بالشركة   .1.2

جكيمية  02الصادر بتاريخ  46لمتأمينات الجزائر بمقتضى القرار رقـ  سلبمةاعتمدت شركة 
عادةعف كزير المالية كبذلؾ فيي قد امتصت شركة البركة كالأماف لمتأميف ك  2006 المنشأة  التأميف ا 
، كالتي أصبحت اليكـ سلبمة لمتأمينات الجزائر بعد انضماميا لمجمكعة 2000مارس  26في 

نقطة بيع عمى  261مات متعددة في السكؽ الجزائرية، حيث تتكفر عمى سلبمة. كتكفر حاليا خد
  1«.غرب –كسط  –شرؽ »مديريات جيكية  6مستكل كافة التراب الكطني ك

 كيمكف اختصار أىـ المعمكمات عف شركات سلبمة لمتأمينات في الجزائر عمى النحك المكالي:   
 شركة المساىمة المسماة، سلامة لمتأمينات الجزائر -
، قسـ 51شارع سعيد حمديف التكافمية العقارية الأمؿ مجمكعة ممكية رقـ مقرىا الاجتماعي،  -

 ، بئر مراد رايس الجزائر. 05
 دج    2.000.000.000رأسماليا:  -
 كىي عمى النحك الآتي:أىـ التعديلات في شركة سلامة لمتأمينات،  -

  سمى شركة المساىمة حيث أصبحت ت التسمية،تـ تعديؿ القانكف الأساسي فيما يخص
عادةسلبمة لمتأمينات الجزائر بدؿ شركة المساىمة البركة كالأماف لمتأميف ك   .التأميف ا 

  دج.  555.000.000، تـ تحرير رأس ماؿ الشركة ليصبح 2008في سنة 
  دج  1.000.000.000، تـ رفع رأس ماؿ الشركة ليصبح مميار2010/ 24/05في

 يف.بكاسطة تقديمات نقدية مف المساىم

                                                           
 .(2019لمتأمينات الجزائر ) الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة  1
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دج بكاسطة تقديمات  2.000.000.000، تـ رفع رأس ماؿ الشركة ليصبح 21/12/2010في -
دج،  10.000ألؼ سيـ قيمة السيـ الكاحد  200.000نقدية مف المساىميف، مقسمة إلى 

  1 مكزعة بيف المساىميف عمى النحك الآتي:
  سيـ؛ 70.788التكنسي.................................  التأميف إعادةلشركة بيت 
  ............................................سيـ؛ 123.166لشركة طريؽ القابضة 
  ..............................سيـ؛ 5.920لشركة المساىمة بنؾ البركة الجزائرم 
 ...........................سيـ؛ 123.............. لمسيد رضا فريد بف بكزيد 
  .................................سيـ؛ 01لشركة بست رم أفريقيا السعكدية 
   .........................سيـ؛ 01لمسيد صالح بف جميؿ بف صالح ملبئكة 
 .............................سيـ؛ 01لمسيد خالد بف زايد بف صقر آؿ نيياف 

 ألؼ سيـ. 200.000....................... .مجمػػػػكع الأسيػػـ:   
 نشاط الشركة .2.2

 المختمفة كالمتعمقة بالأضرار.  التأميفالقياـ بجميع عمميات 
 رؤية الشركة .3.2

تقديـ أفضؿ ضماف مالي يتكافؽ مع قيميا مصمـ كمبتكر عف طريؽ فريؽ متخصص كبناء 
كتككيف علبقات مينية طكيمة الأمد مع الزبائف الذيف يتطمعكف إلى حمكؿ نكعية في إدارة مخاطرىـ 
بتكاليؼ متناسبة مع طبيعة أعماليـ. كما تسعى الشركة إلى النمك كالتكسع في منتجاتيا كخدماتيا 

 في الجزائر.  التأميفيؽ التغطية الأمثؿ، كأف تككف الرائدة في مجاؿ صناعة لتحق
 رسالة الشركة .4.2

ية للؤفراد كالشركات مف أجؿ مساعدتيـ عمى إدارة التأمين تسعى الشركة لتمبية الحاجات
 المخاطر اليكمية، كتعكيضيـ عف الأحداث غير المتكقعة، كبمكغ ما يصبكف إليو مف تطمعات. 

 
 

                                                           
 .2015أكت  01في محضر جمعية أعضاء مجمس الإدارة لشركة الأسيـ سلبمة لمتأمينات الجزائر   1
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 ية الشركةستراتجا .5.2
التكافمي المتكافقة مع  التأميفىدؼ شركة سلبمة ىك أف تحتؿ مركزا رائدان كمزكد لمنتجات 

الشريعة الإسلبمية في الجزائر مف خلبؿ تقديـ جكدة عالية بأسعار تنافسية.  كتقدـ الشركة عددا مف 
 ؿ أدناه:المنتجات المصممة لتمبية احتياجات زبائنيا مف الأفراد كالشركات كما ىك مفص

  .تػأميف السيارات 
 تأميف المخاطر الصناعية؛ 
 تػأميف المشاريع كالمنشآت الفنية كالكرشات؛ 
  ؛«المحلبت التجارية –المساكف »تػأميف المخاطر البسيطة للؤفراد  
 تػأمينات النقؿ البحرم، البرم كالجكم؛ 
 ؛تػأمينات المسؤكلية المدنية المختمفة 
 1التأميف إعادة. 
 المساىميف في الشركةكبار  .6.2

-سلبمة-تعتبر شركة سلبمة لمتأميف الجزائر شركة تابعة لمشركة العربية الإسلبمية لمتأميف
 التكنسي التأميف إعادةشركة بيت ) % مف قيمة رأس ماليا الاجتماعي96.98حيث تممؾ ما نسبتو 

 . 2( شركة طريؽ القابضةك 

 الغرض مف إنشاء الشركة .3
عمى  التأميفيمكف تقسيـ الغرض الذم تـ إنشاء الشركة مف أجمو إلى قسميف رئيسييف، الأكؿ 

 . التأميفالأمكاؿ الناتجة عف عممية  استثمارالمخاطر المتعمقة بالأضرار كالثاني 
 عمى المخاطر التأميففي مجاؿ  .1.3

تتكلى كتباشر الشركة بكؿ الطرؽ كالكسائؿ بالجزائر أك في غيرىا مف أقطار العالـ بما يتفؽ 
عادةك  التأميفبجميع عمميات   07-95مف كؿ نكع كدرجة كطبيعة ككصؼ طبقا للؤمر رقـ  التأميف ا 

                                                           
 (؛2019لمتأمينات الجزائر ) الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة  1
 23/8/2019تاريخ الاطلبع  ،DFMسكؽ دبي المالي   2

http://www.dfm.ae 
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ات عمى التأمينالمعدؿ كالمتمـ كالمتعمؽ ب 1995جانفي  25المكافؽ  1415شعباف  23المؤرخ في 
 لأسس المكالية:ا
لمجابية الككارث التي قد  فيما بينيـ التعاوف ضماف مصمحة المؤمنيف عمييـ بطريقة تمكنيـ مف -

تمحؽ ضررا بأحدىـ أك بالعديد منيـ كتغطية المخاطر كذلؾ بتقاسـ المبالغ الراجعة إثر الككارث 
 بيف المؤمنيف عمييـ طبقا لمترتيبات التي يحددىا مجمس الإدارة؛

التي تقكـ بيا الشركة بطريقة تككف النتائج الفنية المنجزة مكزعة عمى  التأميفتنظيـ عمميات  -
المؤمنيف عمييـ طبقا لمترتيبات المحددة مف قبؿ مجمس الإدارة عمما بأف ىذه النتائج الفنية تمثؿ 

عنكاف جبر الفارؽ بيف مبمغ المنح المدفكعة مف قبؿ المؤمنيف عمييـ كمبمغ الدفكعات التي تمت ب
 ؛التأميفأضرار الككارث المتحققة كالتي ترفع في مصاريؼ التصرؼ لعمميات 

كالنتائج الفنية مثمما ىك مبيف أعلبه  التأميفالحصكؿ عمى أرباح مف الأمكاؿ المتأتية مف منح  -
كالاحترازات حسب القكاعد التي يحددىا مجمس الإدارة كتكزيع الأرباح عمى المؤمنيف عمييـ التي 

أت بعد طرح المناب الراجع لمتصرؼ بعنكاف أجكر عف الخدمات المقدمة في إطار ىذه نش
ية، كعامة جميع العمميات المالية المنقكلة أك العقارية اللبزمة لتحقيؽ غرض ستثمار العمميات الا

الشركة أك القابمة لتكسيع نشاطيا بما في ذلؾ الاستلبـ بجميع أشكالو كالفكائض كالمساىمات في 
 ع الشركات أك المؤسسات الجزائرية أك الأجنبية طبقا لمترتيبات التي يحددىا مجمس الإدارة.جمي
 التأميفأمواؿ  استثمارفي مجاؿ  .2.3

عادة  التأميفبما يتفؽ كأعماؿ شركات  ستثمارتستثمر شركة سلبمة أمكاليا في جميع كجكه الا
كالتي تخدـ مصمحتيا، كما يحددىا المديركف مف كقت لآخر. كلمشركة في سبيؿ تحقيؽ أغراضيا 
آنفة الذكر كبمكجب نظاميا الأساسي صلبحية القياـ مف آف لآخر بجميع الأعماؿ الآتية أك بأم 

 منيا حسب ما يرتئيو مجمس الإدارة:
يميا كبيع كشراء أسيـ الشركات في أس الاكتتابالدخكؿ في تأسيس الشركات المحدكدة ك  -

كمساندتيا بأية صكرة أخرل بما يتفؽ كأغراض الشركة. كبصفة عامة، المساىمة في إنشاء 
عادةك  التأميفشركات   بدفع رأس الماؿ أك بدفع جزء منو؛ التأميف ا 
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شراء حصص كممتمكات كمطمكبات كعمميات أم شخص أك مؤسسة أك شركة تزاكؿ أم نكع مف  -
 الأعماؿ؛ 

براـ جميع العقكد كالقياـ بجميع التصرفات القانكنية التي تراىا لازمة إج - راء جميع المعاملبت كا 
 كمناسبة لتحقيؽ كتسييؿ أغراضيا كذلؾ بالشركط التي ترتئييا؛

عادةك  التأميفأف تساىـ بإسداء النصح في مجاؿ  - أك  التأميف إعادةأك  التأميفلشركات  التأميف ا 
 إعادةأك  التأميفتعمؿ مباشرة أك غير مباشرة بالعمؿ في مجاؿ غيرىا مف المؤسسات التي 

 ؛التأميف
إحداث كتككيف كالمساىمة في كؿ النشاطات الخدمات المكممة لعمميات لمتأميف كبالخصكص  -

ات كتقييـ المخاطر كالمساعدة الفنية كالإعلبمية المتخصصة كغيرىا مف النشاطات ختبار الا
 الأخرل؛

دارة معاىد لمتدريب في مجاؿ أف تنشئ كتتكلى الإدا - عادةك  التأميفرة أك تسيـ في إنشاء كا   ا 
الإسلبمي. كالتطكير كالمساىمة في كؿ نشاطات التككيف كالرسالة كالبحكث ذات الصيغة  التأميف

 1 .التأميفالقانكنية ػكالاقتصادية أك الحسابية في ميداف 
 الجزائري التأميفانجازات الشركة في سوؽ المطمب الثاني: 

الجزائرم كالتي تعتبر الشركة الكحيدة القائمة عمى أساس  التأميفرغـ حداثة الشركة في سكؽ 
إلى أنيا استطاعت مكاجية المنافسة رغـ الظركؼ « المستكحى مف الشريعة الإسلبمية»التكافؿ 

مب شركات الاقتصادية التي تشيدىا البلبد جراء انخفاض أسعار البتركؿ الذم أدل إلى تراجع أغ
  .التأميف

 القدرات الفنية لمشركة  .1
كزيادة حصتيا السكقية  التأميففنية تمكنيا مف المنافسة القكية في سكؽ  قدراتلشركة سلبمة 

 كىي كما يمي:

                                                           
 ؛3-2: ص (، ص2019القانكف الأساسي لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر )  1
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  التي قضتيا شركة سلبمة لمتأمينات الجزائر في السكؽ « 15»خلبؿ فترة خمسة عشر سنة
كالمؤسسات الخاصة كالعمكمية ككذلؾ الجماعات المحمية الجزائرية استطاعت أف تربح ثقة الأفراد 

 كىيئات الدكلة جراء السمعة الطيبة كحسف التعامؿ كالإصغاء تجاه زبائنيا؛
  العالمية؛ التأميف إعادةتتمتع الشركة بمساندات مؤسسات 
 مف أجؿ منح لزبائنيا ضمانات شاممة، لمشركة علبقة مميزة مع سماسرة دكلييف لمتأميف؛ 
 ه المقكمات تسمح لمشركة بتقديـ خدمات مثالية لزبائنيا تتطابؽ مع المقاييس العالمية.كؿ ىذ 
 الشبكة التجارية لشركة سلامة .2

 6لتراب الكطني كنقطة بيع عمى مستكل كافة ا 261تمتمؾ الشركة شبكة تكزيع متككنة مف 
سطيؼ، شرؽ عنابة، مركز شرؽ الجزائر، مركز غرب الجزائر، شرؽ باتنة، شرؽ »مديريات جيكية 

 1 .«غرب كىراف
كالشكؿ المكالي يبيف الشبكة التجارية كتكزيع رقـ الأعماؿ لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر. 

يوضح الشبكة التجارية وتوزيع رقـ الأعماؿ لشركة سلامة لمتأمينات  :(01-04)رقـ الشكؿ 
 .ئرالجزا

 

 

 

 

 

 ؛Agence direct : ككالة مباشرة -
 ؛ ARP سماسرة -
   .AGA  ككيؿ معتمد -
 .2017إلى  2005خلاؿ اثني عشر سنة الماضية مف تطور رقـ الأعماؿ والمطالبات  .3

 كفيما يمي عرض لبيانات تطكر رقـ الأعماؿ كالمطالبات لشركة سلبمة كالتعميؽ عمييا:
                                                           

 (.2019) الكثائؽ الداخمية لشركة شلبمة لمتأمينات الجزائر  1

 
 

 سلامة لمتأمينات الجزائر.الداخمية لشركة المصدر: الوثائؽ 
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 عرض بيانات تطور رقـ الأعماؿ والمطالبات  .1.3
الجدكؿ الآتي يبيف تطكر رقـ الأعماؿ كالمطالبات شركة سلبمة لمتأمينات خلبؿ خلبؿ اثني 

 :2017إلى  2005عشر سنة الماضية مف 
(: يوضح تطور رقـ الأعماؿ والمطالبات خلاؿ اثني عشر سنة الماضية مف 05-04) رقـ الجدوؿ

 .2017إلى  2005
 مميوف دجالوحدة                                                                                                  

 

 لبمة لمتأمينات الجزائرس: الكثائؽ الداخمية لشركة المصدر
 :Ca رقـ الأعماؿ  -
 :Prestation المطالبات  -

شركة سلبمة لمتأمينات خلبؿ اثني عشر كالشكؿ الآتي يبيف تطكر رقـ الأعماؿ كالمطالبات 
 :2017إلى  2005سنة الماضية مف 
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تطور رقـ الأعماؿ والمطالبات خلاؿ اثني عشر سنة الماضية مف (: يوضح 02-04الشكؿ )
 .2017إلى  2005

 الوحدة االدينار الجزائري                                                                                          

 
 الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر المصدر:

 Ca رقـ الأعماؿ  -
 Prestation المطالبات  -

 قراءة في البيانات .2.3
كتشير البيانات الأخيرة إلى أف شركة سلبمة حققت نمكا في أعماليا كربحيتيا خلبؿ عاـ 

مف رقـ الأعماؿ، كىي نسبة   %44الزبائف ما قيمتو % فيما بمغ حجـ تعكيض 4.25بنسبة  2019
 قد تعكس السمعة التي تتمتع بيا الشركة في السكؽ الجزائرية رغـ حداثة نشأتيا. 

 ترتيب شركة سلامة والحصص السوقية في القطاع الخاص لمتأميف عف الأضرار  .4
ذا نظرت إلى الحصة السكقية لشركة سلبمة ضمف شركات  الخاصة في السكؽ  التأميفكا 

 كما يكضحو الجدكؿ الآتي:   % 10.95الجزائرية، تجدىا تحتؿ المرتبة الثالثة بنسبة 
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 (: يوضح ترتيب شركة سلامة في القطاع الخاص لمتأميف عف الأضرار06-04) رقـ الجدوؿ

 دج مميوفالوحدة                                                           

الحصة السوقية   2018-2019
 2019لسنة 

رقـ الأعماؿ لسنة 
2019 

 الشركة شكؿ الشركة

2,05% 29,15% 
 CNMA خاصة 14312

-2,31% 20,10% 
 CIAR خاصة 9866

4,25% 10,95% 
 Salama Assurances خاصة 5377

3,98% 10,59% 
 Alliance Assurances خاصة 5201

36,16% 8,23% 
 Trust Algérie خاصة 4040

0,73% 7,90% 
 2A خاصة 3877

-1,45% 7,75% 
 GAM خاصة 3803

 AXA Assurances Algérie خاصة 2616 5,33% 26,25%-

Dommage 

  الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر المصدر:

نجحت شركة سلبمة في الجزائر في تحقيؽ نتائج ايجابية خلبؿ الأعكاـ الأخيرة، كىي تممؾ 
 مناصفة ات عمى الاضرار في الجزائر التي تتكزعالتأمينمف سكؽ  %3.72حصة سكقية تقدر بػنسبة 

 ؛ كما يكضحو الجدكؿ المكالي: «% 50»كالشركات الخاصة %« 50»الشركات العمكمية  بيف
ى الاضرار في السوؽ مع التأميف(: يوضح الحصص السوقية لشركات 07-04) رقـ الجدوؿ

 .2019-2016الجزائرية خلاؿ الفترة 
 دجمميوف  الوحدة                                                                                              

2016-
2017  

2017-
2018 (1) 

2018-
2019 (1) 

الحصة 
السوقية 
لسنة 
2019 

رقـ الأعماؿ لسنة 
 الشركة شكؿ الشركة 2019

 SAA عمومية 117 29 20,16% 5,20% 4,34% 1,29%-

 CAAT عمومية 589 24 17,02% 1,92% 4,32% 2,27%

 CAAR عمومية 365 15 10,64% 1,12% 0,27% 0,48%
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 CNMA خاصة 312 14 9,91% 2,05% 7,79% 2,87%

 CASH Assurances عمومية 676 12 8,78% 33,45% 11,73%- 8,84%

 CIAR خاصة 866 9 6,83% 2,31%- 10,08% 0,09%-

 Salama Assurances خاصة 377 5 3,72% 4,25% 7,75% 4,62%-

 Alliance Assurances خاصة 201 5 3,60% 3,98% 4,16% 5,19%

 Trust Algérie خاصة 040 4 2,80% 13,90% 3,23%- 19,35%

 2A خاصة 877 3 2,68% 0,73% 6,06% 0,06%

 GAM خاصة 803 3 2,63% 1,45%- 11,40% 4,09%

 AXA Assurances Algérie خاصة 616 2 1,81% 11,83%- 29,17% 11,94%

Dommage 

 الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر المصدر:

أف شركة سلبمة سجمت معدؿ نمك « 4-3»و« 2-3»رقـ يلبحظ مف خلبؿ الجدكؿ 
عمى الأضرار مقارنة بالسنة  التأميف% مف مجمكع الشركات التي تنشط في 4.67% مقابؿ 4.25

سياسة المنتيجة مف قبؿ شركة سلبمة لمتأمينات فيما يخص اختراؽ ليدؿ عمى نجاح ا االماضية كىذ
 السكؽ كالحفاظ عمى تمكقعيا كزيادة تنافسيتيا.

أف شركة سلبمة تحتؿ المرتبة الثالثة بعد « 4-3»و« 2-3»رقـ مف خلبؿ كما يلبحظ أيضا 
عمى الأضرار مع ارتفاع في رقـ أعماليا عف  التأميفشركة "سيار" لمشركات الخاصة التي تنشط في 

مميكف دج.  رغـ انخفاض أسعار بالبتركؿ الذم نجـ عنو انخفاض  219السنة الماضية بحكالي 
المالي  الأداءاستطاعت شركة سلبمة الرفع مف مستكل  التأميفشركات  الحصة السكقية لعديد مف

 كزيادة حصتيا السكقية كقكتيا التنافسية.   
 بتسويتيا التأميفالأضرار التي قامت شركات  .5

 بتسكيتيا:  التأميفالجدكؿ أدناه يبيف الأضرار التي قامت شركات 
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الى  2014مف  بتسويتيا التأميف(: يوضح الأضرار التي قامت شركات 08-04) رقـ الجدوؿ
 .31/08/2018غاية 

 دج مميوف الوحدة                                                           
مخصص مطالبات مستحقة  نسبة
 الدفع

مخصص مطالبات مستحقة  التسويات
 الدفع

 السنة

62% 2252 1371 
2014 

52% 2254 2094 
2015 

47% 2332 2606 
2016 

43% 2262 2965 
2017 

32% 1468 3123 
13/80/8830 

    

 الكثائؽ الداخمية لشركة سلبمة لمتأمينات الجزائر المصدر:

 إجمالي% مف 32مف خلبؿ الجدكؿ أعلبه يتضح اف شركة سلبمة قامت بتعكيض ما نسبتو 
كيستفاد مف خلبؿ ىذه النسبة أف شركة سلبمة  31/08/2018الاضرار المبمغ عنيا الى غاية 

لمتأمينات لدييا سياسة حكيمة فيما يخص التعكيضات مف خلبؿ الدراسة الجيدة للؤشخاص سكاء 
)الطبيعييف أك المعنكييف( الذيف تعرضكا لمضرر فميس كؿ شخص تعرض لمضرر يستكجب 

تتكفر فيو الشركط القانكنية ككذا المعايير الخاصة التي تضعيا الشركة بما  التعكيض بؿ يجب اف
 يتناسب كطبيعتيا كشركة لمتاميف التكافمي مف اجؿ التعكيض.  

 التكافمي في الجزائر التأميفالتحديات والقضايا التي تواجو شركات : المطمب الثالث

 التأميفدكف عممو الجيد في سكؽ  تحكؿمجمكعة مف العكائؽ التي  التكافمي التأميفيكاجو 
كالتي قد تؤثر عمى كفاءتو ىذا مف جية كما لو بعض الفرص كىذا لطبيعة الأفراد كميميـ  الجزائرم

سلبمية مما يعزز نمكىا ك العقائدم لمتعامؿ مع مؤسسات تمتثؿ في معاملبتيا الى الشريعة الإ
ي تكاجو شركة التكافؿ في الجزائر كالفرص أىـ التحديات الت فيما يميك  .كيضمف استمرارىا كبقاءىا
 المتاحة كالحمكؿ المقترحة:  
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 التحديات .1
عمى مجمؿ القكانيف  ككذاحالة شركة سلبمة لمتأمينات الجزائر  طلبع عمىالامف خلبؿ 

في الجزائر إلى غاية إجراء الدراسة يمكف  التأميفالصادرة كالمتعمقة بتنظيـ كالرقابة عمى نشاط 
عناصر أساسية كىي عدة تمخيص المشاكؿ كالعكائؽ التي تحكؿ دكف ممارستيا الجيدة لنشاطيا إلى 

 تي:كالآ

الرقابة الداخمية جد ضعيفة كىذا يرجع إلى النقص الذم يعرفو الرقابة الداخمية،  ما يخصفي .1.1
تضـ عمى الأقؿ ثلبثة أشخاص تعمؿ  داخمية شرعية الييكؿ التنظيمي كعدـ احتكائو عمى رقابة

يكميان عمى الرقابة عمى العقكد كالمعاملبت التي تجرييا الشركة كىذا بالتصحيح كالتقكيـ كالتي يمكف 
اف يككف ليا دكر كبير كفعاؿ في تزكيد مجمس الإدارة بالمعمكمات اللبزمة فيما يخص الأخطاء 

الشرعية بالمعمكمات الكافية كالتقارير اللبزمة لمحكـ التي قد تقع فييا لمشركة كتزكيد ىيئات الرقابة 
 عمى صحة العقكد مف عدميا.   

، عدـ تكفر البيئة الملبئمة كتغميب الكاقع القانكني عمى الكاقع البيئة القانونية ما يخصفي .2.1
خضكع ىذه الشركات لمقكانيف الكضعية يجعميا تخالؼ بعض المبادئ الشرعية فتقع في  الشرعي، ف

امكاليا  استثمارالمحضكر، فمثلب احد أىـ الاركاف التي يجب اف تقكـ عمييا ىذه الشركات ىك عدـ 
ا المؤمنيف في المقامرة اك الربا اك أم مخالفة شرعية إلا انو في حالة شركة سلبمة في الجزائر فإني

في الجزائر كالتي تمزميا بكضع جزء مف المخصصات  التأميفممزمة بالخضكع لقكانيف شركات 
كىذا ما يتعارض مع الشريعة الإسلبمية كيفقدىا مصداقيتيا  فنية عمى شكؿ سندات خزينة بفائدةال

في اعيف الجميكر. لذلؾ فانو مف الضركرة بما كاف كجكد قكانيف تراعي خصكصية ىذه 
الاىتماـ بإصدار قكانيف كاضحة  التأميففعمى الجيات الرقابية كالإشرافية عمى نشاط المؤسسات، 

التكافمي الإسلبمي لمسماح ليا بممارسة أعماليا بكؿ حرية؛ بالإضافة  التأميفبخصكص شركات 
إلى تكفير التسييلبت لإقامة ىيئات رقابية شرعية خارجية مؤىمة كتعمؿ بالتكافؽ مع ىيئات رقابة 

 ة لضماف السير الحسف ليذه المؤسسات. الدكل
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   ،التأميف، قد تتنافي مبادئ المنافسة مع المبادئ الشرعية في مجاؿ المنافسة ما يخصفي .3.1
يجب اف  تدفع بنية التبرع  كليس الإلزاـ كاف تستثمر لغرض التعاكف  التأميففمثلب نجد  أف أقساط 

في مصالح محدكدة كالإحساف كليس بقصد الربح كالتجارة كتحصيؿ الأرباح، كاف حصؿ ىذا الامر 
فيجب اف يككف لخدمة اليدؼ الاسمي كىك التعاكف، كىك ما ينفيو كالكاقع، فالعقد الذم تبرمو ىذه 

تحت ممكية المؤمنيف كيممككف أرباحيا   لأقساطايككف بصيغة بقاء ممكية  الشركات مع المؤمنيف
كلا ينقؿ الممكية إلى الكياف،  فالكاقع يقكؿ انو لا يكجد احد يدفع امكالو بغرض التعاضد مع اناس 

ىدفيا  التأميففي الغالب لا يعرفيـ،  كىي أقساط لا تراعى فييا قدرة المؤمنيف،  كما أف شركات 
ىي تزاحـ مثيلبتيا مف الشركات التي تنشط في نفس المجاؿ كىك ما قد يجعميا تبتعد عف الربح  ك 

اليدؼ الاسمى الذم كضعت لأجمو كىك تحقيؽ الغرض الشرعي بغض النضر عف الغرض 
 الاقتصادم، ىذا الأخير الذم يجب اف يككف تابع كليس متحكـ.

تأميف تكافمي في الجزائر، كعدـ  إعادةبسبب عدـ كجكد شركة  ،التأميف إعادة ما يخصفي .4.1
التكافمي العالمية، تضطر شركة سلبمة باعتبارىا كاحدة مف شركات  التأميف إعادةكفاية سكؽ 

بالمئة مف محفظتيا في الشركة  50تأميف  إعادةالجزائرية التي تخضع لنفس القانكف إلى  التأميف
العالمية.  التأميف إعادةالمخاطر في سكؽ كالتي بدكرىا تعيد تكزيع   CCR التأميف عادةالمركزية لإ

ىذه العممية تدفع بشركة سلبمة إلى قبكؿ التعامؿ ضركرة مع كاقع لا يتماشى كضكابط المالية 
، كتمؾ 1الإسلبمية، عملب بقاعدة "ما لا يدرؾ كمو لا يترؾ جمو" كأف "الضركرة تبيح المحضكرة"

 بة الشرعية الداخمية.الضركرة تقدر بقدرىا اجتيادا مف طرؼ ىيئة الرقا
كالتي تنتج عنيا أرباح مالية ليا دكر كبير في النتيجة  ،ات الماليةستثمار فيما يخص الا .5.1

 569 2 ات شركة سلبمة المالية بػاستثمار ، تقدر 2مقارنة مع الأرباح التقنية التأميفالنيائية لشركات 

تعد ىذه النسبة محدكدة، كيكمف عامؿ  ،%3كبزيادة عف السنة الماضية تقدر ب  ،دج مميكف

                                                           
 قكاعد أصكلية.  1
ي، ك إنما تكتفي بعمكلة الككالة، الأمر الذم يحد التأمينالتكافمي ليس ليا الحؽ في أخذ الفائض  التأميفشركات   2

التكافمي تعكيض ىذا  التأميفالتقميدية، ك ليذا كاف لزاما عمى شركات  التأميفمف مردكديتيا مقارنة مع شركات 
 ات المالية.ستثمار النقص بالأرباح الخاصة بالا
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الإعاقة في النقطة السالفة الذكر كىي عمؿ شركة سلبمة في بيئة غير ملبئمة لضكابطيا كقيميا، 
 .ىذا التعارض يحد مف مردكدية شركة سلبمة كباقي مؤسسات المالية الإسلبمية في الجزائر

 التأميف قطاع اختراؽ نسبة تتراكح ،في الناتج المحمي التأميفمساىمة قطاع  ما يخصفي .6.1
 إلى أحياننا يصؿ الذم العالمي المتكسط عف بعيدة كؿ البعد ىي ،٪0.7 ك 0.6 بيف الجزائر في
 ،المقابؿ في٪. 2.5 كتكنس المغرب في٪ 3.5 نسبة الاختراؽ تبمغ ،المثاؿ سبيؿ عمى ٪.25

 البمداف ليذه جماليالإ المحمي الناتج لكف ،دكلار مميار 4.5 كالمغرب دكلار مميار 2 تبمغ تكنس
 غير الممارسات ككذلؾ ،العامة الييمنة مع السكؽ ىيكمة ىك يرجع سبب التأخر ،بمدنا عف بعيد

 .كنمكه القطاع تطكر جدم بشكؿ يعيؽ مما.. .العادلة غير كالمنافسة كالتمييز الإغراؽ مثؿ صحية
 كبدء النزيؼ لكقؼ فكرم أثر ذات قرارات لاتخاذ صرامة أكثر تنظيمي كلتصحيح ذلؾ يجب التزاـ

  الكضع. ليذا حد لكضع لمقطاع كىيكمية سريعة إصلبحات
، ما يعطي الحرية لمشركة -التقني–ي التأمينلا يكجد قكانيف تحكـ طرؽ التصرؼ بالفائض  .7.1

 في التصرؼ فييا عف طريؽ التكزيع الكمي أك الجزئي.
التكافمي، كآليات سير الحسابات  التأميفغياب نظاـ لممحاسبة المالية الخاصة بشركات  .8.1

المحاسبية الخاصة، حيث مف المنطقي كجكد صعكبات في العمؿ بنظاـ محاسبي كضع لتنظيـ 
التقميدية، التي تختمؼ تماما في نظاـ تسييرىا كآليات إدارة معاملبتيا مع  التأميفحسابات شركات 

 التكافمي. تأميفالشركات 
غياب سكؽ رؤكس الأمكاؿ الإسلبمية، كالمنتكجات المتعمقة بيا مف صككؾ كغيرىا، حد مف  .9.1

النشاط المالي لمشركة ككنيا ممتزمة بضكابط الشريعة الإسلبمية، كخاضعة لمراقبة ىيئة الرقابة 
 الشرعية الداخمية. 

 الفرص  .2
 رص كالحمكؿ المتاحة:فعرض لم فيما يميك  

 التأميفيعد متكسط معدؿ النمك لشركة سلبمة مرتفعا مقارنة مع نظيره بالنسبة لسكؽ  .1.2
التقميدم، ما يؤكد عمى ارتفاع مستكل الطمب كتزايده عاما بعد عاـ، بالرغـ مف عدـ تركيز شركة 
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سلبمة عمى سياسات التسكيؽ، كاكتفائيا بجكدة المنتكجات كالخدمات المقدمة، كىذا داخؿ ضمف 
 لاستراتيجية.خطتيا ا

التكافمي  التأميفحسب دراسة قاـ بيا المجمس الكطني لمتأميف، فإنو بعد استكماؿ مشركع  .2.2
يدعـ  الأمر الذم، 1نسبة الاختراؽ زيدالتكافمي، ست التأميفكفتح الباب أماـ إنشاء كتطكير شركات 

 تجاه الحككمة. ا
المالية الإسلبمية، مف أجؿ رفع مستكل تماشيا مع رغبة الحككمة الجزائرية في تطكير قطاع  .3.2

المنافسة كمحاكلة الكصكؿ إلى شريحة أكبر مف المتعامميف بغية تنمية اقتصادىا، فقد تـ فتح 
إلى حد الآف، عمى  2نافذتيف لتسكيؽ منتجات تتماشى مع الشريعة الإسلبمية في بنكيف عمكمييف

ة إصدار قانكف خاص بالصيرفة الإسلبمية أف تعمـ التجربة عمى باقي البنكؾ العمكمية، مع محاكل
ا كثيقا ارتباطلدعـ تطكيرىا، ىذا ما سكؼ يؤثر إيجابيا عمى سكؽ التأميف التكافمي ككنو يرتبط 

 بالصيرفة الإسلبمية.
تكجو الحككمة إلى انتياج حمكؿ منبثقة مف المالية الإسلبمية، منيا الرغبة في اعتماد  .4.2

سكؼ يعكد بالربح عمى شركة سلبمة، ككنيا في أمس الحاجة  الصككؾ لتحريؾ السكؽ المالية، ما
 أمكاليا. ستثمارإلى إيجاد البيئة الملبئمة لا

تحرؾ الجيات المعنية بمتابعة قطاع التأميف في الجزائر، مف بينيا "المجمس الكطني  .5.2
مي لممحاسبة" الذم كاف سباقا في إثراء مشركع قانكف التأميف التكافمي، بمعية المجمس الإسلب

الأعمى الذم كاف لو دكر فعاؿ في إقناع الحككمة بضركرة انتياج حمكؿ المالية الإسلبمية، كما 
أنو أنشأ ىيئة لمرقابة الشرعية لمعاملبت المالية الإسلبمية بشتى مككناتيا، دكف أف ننسى 

بيف  مجيكدات شركة سلبمة في إثراء مشركع القانكف الخاص بالتأميف التكافمي كالعمؿ المتناسؽ
 الييئات المشرفة عمى ىذا المشركع الذم قدـ إلى الجيات المخكلة لممصادقة عميو.

زيادة الكعي عمى مستكل الباحثيف كالأكاديمييف، بضركرة التحكـ في آليات المالية الإسلبمية  .6.2
سقاطيا عمى الكاقع المالي كالاقتصادم، ككذا تنكع الممتقيات الكطنية كالدكلية كالأياـ الدراس ية في كا 

                                                           
 الكطنية إلى الناتج المحمي الخاـ. التأميفنسبة مجمكع أقساط   1

2  BADR et BDL. 
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الجامعات كمراكز البحث الخاصة بمدارسة قضايا المالية الإسلبمية، بالإضافة إلى فتح فرص 
التككيف الجامعي في مجاؿ المالية الإسلبمية في مختمؼ الجامعات، نذكر منيا "جامعة حسيبة بف 

لمتجارة  بكعمي بشمؼ"، "المركز الجامعي بتيبازة"، "جامعة فرحات عباس بسطيؼ" ك"المدرسة العميا
 بالجزائر".

ستحداث علبقات دكلية مف أجؿ الاستفادة مف التجارب كنقؿ المعارؼ، بيف الجامعات، ا .7.2
مراكز البحث كالتطكير كمختمؼ الييئات المختصة في مجاؿ المالية الإسلبمية، نذكر منيا " 

"معيد تمكيؿ التنمية الأكاديمية العالمية لمبحكث الشرعية في المالية الإسلبمية" )إسرا( بماليزيا، 
  1.بالمغرب العربي" )إيفيد( بتكنس، مراكز البحث في المغرب

    

                                                           
مركز الأصالة لمدراسات كالبحكث الدائرة  ،التكافمي التأميفالندوة المتخصصة في محمد براؽ كآخركف،  1

 .105-102، ص ص: 2018الاقتصادية، جانفي 
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 خلاصة الفصؿ الرابع
 بذلت، عاـ بشكؿ. كالاجتماعي الاقتصادم دكره إلى بالنظر عميقة تغيرات التأميف سكؽ شيد

 مف سيما لا، التأميف مجاؿ في المستثمريف تكاجو التي كالعقبات القيكد لإزالة كبيرة جيكدان  الدكلة
-1-25 المؤرخ 95/07 الأمر. كيكمؿ يعدؿ الذم 2006 فبراير 20 بتاريخ 06/04 القانكف خلبؿ
 التأميف قطاع تطكر في الممحكظ الاتجاه ، يُظيرالتأميف قطاع في أكبر ستثمارالا فرص إف. 1995
 تحميؿ يبقى، ذلؾ كمع ، 1995 عاـ في السكؽ كفتح السكؽ تحرير بدء منذ رقـ الأعماؿ في تحسنان 
 استحكذت، 2019فرع ففي نياية سنة  كؿ كمساىمة السكؽ تجزئة حيث مف التطكر ىذا عكامؿ
 مف٪  50 عمى العاـ المتككنة مف أربع شركات لمقطاع المممككة الأضرار عمى التأميف شركات
 .دج مميار 81.7 مف أكثر المشتركة مبيعاتيا حجـ كيبمغ الأضرار، ضد التأميف سكؽ إجمالي

كىذا مف أجؿ  التأميفكفي الجزائر، قامت الدكلة بكضع أجيزة لمرقابة الخارجية عمى نشاط 
السير عمى شرعية عمميات مف خلبؿ  التأميفحماية مصالح المؤمف ليـ كالمستفيديف مف عقد 

. قصد إدماجيا في النشاط الاقتصادم كالاجتماعي ،ترقية كتطيير السكؽ الكطنية لمتأميفك  التأميف
كالكسطاء المعتمديف للؤحكاـ التشريعية كالتنظيمية المتعمقة  التأميفتسير عمى احتراـ شركات كما 

تتأكد بأف ىذه الشركات تفي كمازلت قادرة عمى الكفاء بالتزاماتيا التي تعاقدت عمييا تجاه ك  التأميفب
 .المؤمف ليـ
سلبمة عمى الرغـ مف الصعكبات التي تكاجييا الَا أنيا استطاعت  التكافؿ سبة لشركةبالن

عمى  التأميفحيث تحتؿ المرتبة الثالثة في شركات  الجزائرم، التأميفافتكاؾ حصة في سكؽ 
ينقصيا ىك  كأف ما ،الأضرار الخاصة كىذا طيمة السنكات الأخيرة مما يدؿ عمى أف الشركة مستقرة

الى  التأميفتدعـ العمؿ المالي الإسلبمي كىذا ما تسعى الجية المنظمة لنشاط كجكد بيئة قانكنية 
 كنة الخيرة.  تحقيقو في الآ
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 التكافمي دراسة قياسية لمعلاقة بيف المخاطر المالية والأداء المالي لشركات التأميف :الخامسالفصؿ 
      2018 -2010السعودية 

 نظاـ في أك السعكدية العربية المممكة مثؿ كامؿ تعاكني نظاـ في سكاء التكافمي التأميف صناعة تكاجو
 النسبية الجدة مثؿ التحديات مف العديد ماليزيا أك المتحدة العربية الإمارات في الحاؿ ىك كما مختمط تأميف
 . المنافسة كزيادة كالتنظيمية المالية كالمخاطر التقميدم التأميفب مقارنة

 التأميف صناعة المالي الأداء عمى تؤثر التي العكامؿ أىـ تكضيحك  تحديد لمغاية الميـ مف أصبح
 المتغيرات لتحديد الدراسات مف العديد أجريت. المذككرة التحديات تجاه الصناعة ىذه استجابة لتحديد التكافمي

 المختمطة، التأميف بأنظمة معنيان  كاف معظميا لكف ،التكافمي التأميف شركاتالمالي ل الأداء عمى تؤثر التي
 . معنا الإسلبمية الشريعة مع كالمتكافقة التقميدية الشركات تعمؿ حيث

 أف نأمؿ ،لذلؾ. الشريعة مع تمامنا متكافؽ نظاـ عمى الدراسات تطبيقات في نقص كجكد الكاضح مف
 في يالتكافم التأميف المالي في شركات الأداءالعلبقة بيف المخاطر المالية ك  فيـ زيادة في ىاتو الدراسة تساىـ
 تكافؿ، تأميف ىي السعكدية التأميف شركات جميع أف بما. الإسلبمية الشريعة مع متكافؽ كامؿ تأميف قطاع
 فيـ كتعزز .التأميف شركات مف النكع ىذا عمى تؤثر التي الداخمية العكامؿ فيـ نتائجنا تعزز أف المتكقع فمف
 .كالربحية الأداء كدكافع التكافمي التأميف نظاـ

 تي:كسيتـ تقسيـ ىذا الفصؿ الى ثلبث مباحث كىي كالآ
 :؛السعكدم التكافمي التأميفتقديـ قطاع  المبحث الأوؿ 
 :؛تقديـ منيجية الدراسة المبحث الثاني 
 :الدراسةكتحميؿ نتائج  اختبار المبحث الثالث. 
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 السعودي التكافمي التأميفالمبحث الأوؿ: تقديـ قطاع 
عمى البيئة التنظيمية الضكء  مف خلبؿ القاء ،التكافمي السعكدم التأميفقطاع  المبحثيمخص ىذا 

، مع عرض أىـ في السعكدية التأميفككذا ادارة مخاطر المالية المتعمقة بشركات  السعكدم التأميفلقطاع 
 .التكافمي السعكدية التأميفلسكؽ  الأداءمؤشرات 

 السعودي التأميفالمطمب الأوؿ: لمحة حوؿ قطاع 
التكافمي ككذا عرض أىـ النقاط المتعمقة  التأميفسنتطرؽ في ىذا العنصر الى الجية المنظمة لقطاع 

 التكافمي.   التأميفباللبئحة التنظيمية لقطاع 
 التكافمي في السعودية  التأميفالجيات المنظمة لقطاع  .1

في  التأميف كمراقبة النشاطالكحيدة عف تنظيـ قد العربي السعكدم الجية المسؤكلة تعتبر مؤسسة الن
 يمي عرض مكجز لمؤسسة النقد العربي السعكدم: ماالمممكة العربية السعكدية كفي

 نشأة ومياـ مؤسسة النقد العربي السعودي .1.1
ىػ 1372أنشئت مؤسسة النقد العربي السعكدم، المصرؼ المركزم لممممكة العربية السعكدية، في عاـ 

 1:المياـ بمكجب عدة أنظمة كتعميمات كمف أىـ ىذه المياـ الآتيـ( كأككؿ إلييا العديد مف 1952)
 .القياـ بأعماؿ مصرؼ الحككمة  
  سؾ كطبع العممة الكطنية )الريال السعكدم( كدعـ النقد السعكدم كتكطيد كتثبيت قيمتو الداخمية

  كالخارجية، بالإضافة إلى تقكية غطاء النقد.
 نبي.إدارة احتياطيات المممكة مف النقد الأج 
 .إدارة السياسة النقدية لممحافظة عمى استقرار الأسعار كأسعار الصرؼ   
 .تشجيع نمك النظاـ المالي كضماف سلبمتو  
 .مراقبة المصارؼ التجارية كالمشتغميف بأعماؿ مبادلة العملبت  
  التأميفكشركات الميف الحرة المتعمقة ب التكافمي التأميفمراقبة شركات.    
  التمكيؿ.مراقبة شركات  
 .مراقبة شركات المعمكمات الائتمانية   
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 التأميفنبذة عف مراقبة  .2
كذلؾ مف خلبؿ  العربية السعكدية أحد دعائـ قطاع الخدمات المالية في المممكة التأميفعتبر قطاع ي

تكفير آليات تحكيؿ المخاطر كالتشجيع عمى الادخار طكيؿ المدل مما يجعمو مف أىـ العكامؿ المساعدة عمى 
 1 .النيكض بالاقتصاد الكطني

  ىػ كتلب ذلؾ 2/6/1424كتاريخ  32بالمرسكـ الممكي رقـ ـ/ التكافمي التأميفصدر نظاـ مراقبة شركات
ىػ، كاليدؼ الأساسي مف 1/3/1425 كتاريخ 1/596اـ بقرار كزير المالية رقـ إصدار اللبئحة التنفيذية لمنظ

 .في المممكة التأميفىذا النظاـ كلائحتو التنفيذية ىك تنظيـ قطاع 
  إلى مؤسسة النقد العربي السعكدم مياـ الإشراؼ كالرقابة عمى  التكافمي التأميفأسند نظاـ مراقبة شركات

فريقان مف المشرفيف  الشركةكر صدكر ىذا النظاـ كلائحتو التنفيذية، شكمت في المممكة. كف التأميفقطاع 
. كيعمؿ ىذا الفريؽ حاليان ضمف إدارة عامة تابعة التأميفمياـ الإشراؼ كالرقابة عمى قطاع  داءلآ

 .التأميفالمياـ الإشرافية كالرقابية عمى قطاع  آداءلممؤسسة تعنى ب
 التابعة لممؤسسة التأميفالإدارة العامة لمرقابة عمى شركات  تاريخ: 

 التابعة لمؤسسة النقد العربي التأميفيوضح الإدارة العامة عمى شركات  :(01-05الشكؿ رقـ )

 
 08/07/2019ت  ٌخ   طلاع  ،مكقع مؤسسة النقد العربي السعكدمالمصدر: 

http://www.sama.gov.sa 

 التأميف شركات مراقبة نظاـ أىداؼ مف لممؤسسة التابعة التأميف عمى لمرقابة العامة الإدارة أىداؼ تنبع
  :1في المتمثمة التنفيذية كلائحتو التكافمي
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 .كالمستثمريف ليـ المؤمَف حقكؽ حماية -
 .منافسة كتغطيات بأسعار أفضؿ تأمينية خدمات كتكفير كالفعالة العادلة المنافسة تشجيع -
 .التأميف سكؽ استقرار تكطيد -
 .الكظائؼ كتكطيف التدريب ذلؾ في بما المممكة في التأميف قطاع تطكير -
 التأميفك  ،كالتكفير الحماية تأميف ،الصحي التأميف: عمؿ خطكط ثلبثة مف السعكدم التأميف تككفي
 منطقة في تأميف سكؽ أكبر كتعتبر الإسلبمي التكافمي التأميف نظاـ أك التكافؿ نظاـ إطار في تعمؿ. العاـ
  .أفريقيا كشماؿ الأكسط الشرؽ

 السعودي التأميفاللائحة التنظيمية لقطاع  .3
 المممكة في التأميف قطاع نظيـت في 1952 عاـ في تأسست التي السعكدم العربي النقد مؤسسة بدأت

 حدثت ،2003 عاـ كمنذ. التكافمي التأميف شركات مراقبة قانكف بإدخاؿ 2003 عاـ في السعكدية  العربية
 النقد مؤسسة كتشترط .السعكدية العربية المممكة في التأميف لشركات التنظيمية البيئة في جكىرية تغيرات
 لحممة يحؽ ،التكافمي لمنمكذج ككفقا .المحمي التكافمي لمنمكذج كفقا الشركات تعمؿ أف السعكدم العربي
 الخسارة تمؾ فإف بخسارة الشركة منيت إذا أنو إلا الفائض؛ صافي مف% 10عمى الحصكؿ يةالتأمين الكثائؽ

 . يةالتأمين الكثائؽ حممة إلى تنتقؿ لا
 في لمعمؿ المرخصة التأميف شركات كافة تقكـ أف التكافمي التأميف شركات مراقبة قانكف اشترط كما
 الأكراؽ سكؽ) المالية للؤكراؽ تداكؿ سكؽ في تدرج كأف الداخؿ إلى عممياتيا بجمب السعكدية العربية المممكة
 مؤسسة مكافقة بدكف المممكة خارج أك داخؿ فركع فتح التأميف لشركات القانكف يسمح كلا(. السعكدم المالية
 تأميف إعادة أك تأميف شركات مع تندمج أف لمشركات يمكف لا ذلؾ، إلى ضافةبالإ .السعكدم العربي النقد

 كما .السعكدم العربي النقد مؤسسة مكافقة عمى الحصكؿ دكف فييا أسيما تشترم أك تتممكيا أف أك أخرل،
 مؤسسة تمزـ ذلؾ، إلى بالإضافة .لسعكدييف بأغمبية مممككة تككف أف التأميف شركات كافة عمى الممزـ مف
 في السعكدييف مف مكظفييا مف الأقؿ عمى% 30 بتعييف حديثا المرخصة الشركات السعكدم العربي النقد
  . الأكلى التشغيمية سنتيا
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 التأميف شركات قياـ السعكدم العربي النقد مؤسسة مف الصادرة المكائح اشترطت ،2008 عاـ كفي
 فييا الأكبر المساىـ يككف مرخصة شركة أم أما .عاـ أكلي طرح في أسيميا مف% 40 بطرح المرخصة

   . عاـ أكلي طرح في أسيميا مف فقط% 30 بطرح ممزمة فإنيا سعكدم، بنؾ
 التأميف في عممياتيا عف المالية بياناتيا نشر السعكدية العربية المممكة في التأميف شركات عمى كيتعيف

 كفقا المالية تقاريرىا إعداد الشركات مف كيطمب .المالية للؤكراؽ تداكؿ سكؽ عمى المساىميف كحساب
 International Financial Reportingاختصارا لػػ  (IFRS) المالية التقارير لإعداد الدكلية يرلممعاي

Standards، السعكدية العربية المممكة في لمعمؿ مرخصتيف تدقيؽ شركتي تعييف الشركات عمى يتعيف كما .
 النقد مؤسسة أف كما. الشفافية مف عاؿ بمستكل تتمتع السعكدية التأميف شركات أف ستاندردز كابيتاؿ كترل
 كالاستعانة البيانات كأمف فصاحاتكالا كالشفافية الالكتركنية المكاقع لإدارة قكاعدا كضعت قد السعكدم العربي

 المممكة في التأميف سكؽ في الفنية المعايير عمى السعكدم العربي النقد مؤسسة كتشرؼ. خارجية بمصادر
  .السعكدية العربية

 كقد .المالية للؤكراؽ تداكؿ سكؽ في مدرجة السعكدية العربية المممكة في التأميف شركات جميع إف      
عادةك  التأميف شركات عدد ارتفع  عاـ في شركة 33 إلى 2009 عاـ في شركة 21 مف المرخصة التأميف ا 

 تأميف شركة لتأسيس اللبزـ الماؿ لرأس الأدنى الحد فإف السعكدم، العربي النقد مؤسسة كبحسب. 2019
 رأس متطمبات أف ستاندردز كابيتاؿ كترل .سعكدم ريال مميكف 100 يبمغ السعكدية العربية المممكة في لمعمؿ
 1. جديدة تأميف شركة أية لدخكؿ كبيرا عائقا تعد الماؿ

   السعودية التأميففي شركات  المخاطر المالية إدارة المطمب الثاني:
 الأكثر المالية المخاطر فئات دناهأ القائمة التابعة لمؤسسة النقد العربي السعكدم التأميفإدارة مراقبة  تمخص
 كسبؿ إدارتيا انتشارا

الشركة  تكاجو عندما. كقبكليا التأميف مخاطر تقييـ بعممية المرتبطة المخاطر ىي :الاكتتاب مخاطر .1
 : الآتي تتخذ أف عمييا يجب ،الاكتتاب مخاطر

  . لمتفسيرات مجالا يترؾ لا كبشكؿ كاضح بشكؿ كالعبارات كضع السياسات مف تتأكد -
  . بالكامؿ التأميف طمب بتعبئة لو المؤمف قياـ مف تتأكد -

                                                           
1
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 مثؿ المباشرة غير التكاليؼ ذلؾ فى بما الكثائؽ، تكمفة عمى تشمؿ التأميف أقساط أف مف تتأكد -
  . القانكنية كالرسكـ الإعلبنات

 بأنشطة العلبقات ذات الادارات مسؤكليات بتحديد الخاصة للبكتتاب التكجييية الضكابط كضع -
دارة المبيعات إدارة الحصر دكف كمف المثاؿ سبيؿ عمى) الاكتتاب دارة المطالبات تسكية كا   إعادة كا 
  (. الخ ،التأميف

 التكافمي التأميف شركات مراقبة لنظاـ التنفيذية اللبئحة 40 لممادة كفقا المخاطر مف جزء تأميف إعادة -
  . المخاطر تحمؿ كتعزيز كمراقبتيا ةجماليالإ المخاطر تقميص أجؿ مف منتج أم بيع قبؿ

 كعممية للبكتتاب، التكجييية كالضكابط ،التأميف كثائؽ ملبءمة لمدل ككافية دكرية مراجعة إجراء -
  . بفعالية إدارة كؿ عمؿ سير لضماف الاكتتاب

 كؿ التأميف كثائؽ لأصحاب المطالبات تسديد بعممية المرتبطة المخاطر ىي :المطالبات تسوية مخاطر .2
  : أف عمييا يجب المطالبات، مخاطر تسكية الشركة تكاجو عندما. تغطيتو بحسب

 يقمص أف شأنو مف كالذم التأميف كثيقة لتغطية كفقا اتخذاىا لضماف المطالبات تسكية قرارات تراجع -
  . المستقبؿ في المناسبة غير القرارات باتخاذ المرتبطة الاضافية التكاليؼ

  . كجكدتيا فعاليتيا لتعزيز المطالبات تسكية كمبادئ لإجراءات دكرم تقييـ إجراء -
 تسكية تمؾ تسييؿ أجؿ مف التأميف إعادة شركات المطالبات لتسكية عممية كتطبيؽ تحديد -

  . المطالبات
   . المناسبة الاحتياطات كضع أجؿ مف مناسبة آليات كتطبيؽ تحديد -

 قسط سعر تحديد الشركة خلبليا مف تحاكؿ التي العممية عف الناتجة المخاطر ىي :التسعير مخاطر .3
  : أف عمييا يجب مخاطر التسعير، الشركة تكاجو عندما. المناسب التأميف

 . المنتج سعر تحديد عند المناسبة الكسائؿ باستخداـ المحتممة المخاطر جميع الاعتبار تأخذ في -
 حاؿ في. الأرباح عمػى التأميف قسط سعر بتعديؿ الآثار المرتبطة لتحديد العمؿ كخسائر أرباح تقيـ -

  (. التسعير إعادة أم) الأسعار تقييـ عممية إطلبؽ الشركة عمى يجب جديدة، أنماط بركز
  . المنتج أسعار تحديد في اكتكارييف خبراء اشراؾ -
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 مف بجزء التضحية دكف مف الأصكؿ بيع عمى القدرة بعدـ المرتبطة المخاطر ىي السيولة: مخاطر .4
. الأمد بأصكؿ طكيمة ياتالتزاما التأميف شركة تغطي عندما تنشأ أف السيكلة مخاطر شأف مف. قيمتيا
  : أف يجب عمييا المخاطر، ىذه الشركة تكاجو عندما

  . كمكاجيتو السيكلة في المحتمؿ النقص لتحديد التحمؿ اختبار إلى تمجا -
 أساليب تحديد أجؿ مف كأسكاىا، الحالات أفضؿ ترسـ التي الافتراضية الحالات تحميؿ أساليب تستخدـ -

  . حدكثيا حاؿ يف السيكلة في النقص مكاجية
  . السيكلة فى مشكمة كجكد عمى مؤشر تعتبر التي الكثائؽ الغاء ارتفاع تراقب -
 في لنقص الشركة تعرض مف الحد أجؿ مف كالالتزامات الأصكؿ دارةلإ سميمة ممارسات تستخدـ -

  . السيكلة
 . عند الضركرة بسرعة السيكلة عمى لمحصكؿ الائتماف، خطكط مثؿ الأساليب، مف مجمكعة عتمادا -
كيدؿ . بالتزاماتو الكفاء عمى الاخر الطرؼ قدرة في بشؾ المرتبطة المخاطر ىي  :نتمافالإ  مخاطر .5

 عندما تكاجو. الائتماف مخاطر عمى عاـ بشكؿ الاقتصاد ككضع التسديد عمى التأخر في الزبائف تاريخ
  : عمييا يجب المخاطر، ىذه الشركة

  . المناسب الضماف تقديـ الآخر الطرؼ مف الطمب -
  . المستحقات لدفع صارـ جدكؿ تنفيذ -
  . ككميتو جكدتو ناحية مف الائتماف منح عمى قيكد كضع -
 مجالات لتحديد محاكلة في الشركة، تعتمدىا التي الائتماف منح لسياسة دكرية بمراجعة القياـ -

  . ضعؼ أم اكتشاؼ حاؿ في كالتدخؿ ،السياسة ىذه في الضعؼ
 الرئيسية الفئات إف. الفائدة سعر تغير بسبب ستثمارالا قيمة تغير مخاطر ىي :الفائدة أسعار مخاطر .6

  : ىي الفائدة أسعار لمخاطر
 التزامات. مف العكائد عف اتستثمار الا مف الشركة عكائد تختمؼ عندما تحصؿ الأساس مخاطر -
عكائد  عف الأمد القصيرة اتستثمار الا عكائد تختمؼ عندما تحدث: العكائد منحنى مخاطر -

  . الأمد الطكيمة اتستثمار الا
 أدنى بمعدؿ أصكليا في ستثمارالا إعادة عمى الشركة تُجبر عندما تحصؿ: ستثمارالا إعادة مخاطر -

  . أعمى بمعدؿ خصكميا تسديد إعادة أك/ ك
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 أك الأرباح انخفاض فييدد. إيراداتيا عمى الفائدة أسعار في التغير آثار تحميؿ الشركة عمىيجب 
 .الشركة في السكؽ ثقة يقمص كما رأسماليا، ملبءمة ضعؼ إلى كيؤدم الشركة استقرار الخسائر ارتفاع

 في عف التغير الناتج ستثمارالا قيمة في بالتغير المتعمقة المخاطر ىي :العملات صرؼ أسعار مخاطر .7
 اتستثمار ككذلؾ الا كالتصدير الأستيراد أعماؿ عمى بدكرة يؤثر كالذم العملبت، صرؼ سعر قيمة

 : التالية تبني المقاييس الشركة عمى يجب العملبت، صرؼ أسعار مخاطر مكاجية عند. العالمية
 كذلؾ العادية، التداكؿ ساعات خلبؿ بيا حتفاظالا معينة يمكف لعممة أعمى حد تحديد  :المركز حدود -

  . المركز لتحديد
 حتى العملبت صرؼ أسعار تغير عف الناتجة الخسائر لكقؼ معينة مستكيات تحديد: الخسارة حدود -

  . بيا تضر قد التي الخسائر مف لمزيد الشركة تتعرض لا
 كتبرز .أخرل شركة إلى الخطر مف جزء نقؿ بعممية المرتبطة المخاطر ىي :التأميف إعادة مخاطر .8

 مف المعمكمات، لمزيد. )مكجباتيا تمبية عف التأميف إعادة شركة تعجز عندما التأميف إعادة مخاطر
  1.(التأميف إعادة لائحة الى العكدة الرجاء

  التأميف قطاع شرائح تحميؿالمطمب الثالث: 
 تمؾ في مساىـ أكبر الصحي التأميف شريحة كتعد شرائح، 9 إلى السعكدية التأميف قطاع قسـين
 التأميفقطاع لداء لأامؤشرات لأىـ سيتـ التعرض  فيما يميك  ،السيارات عمى التأميف شريحة تمييا الشرائح،

 التكافمي السعكدم: 
 المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالي .1

 2018في سنة  رتفعا اقساط التأميف الصحي إجماليأف  (01-05)يلبحظ مف خلبؿ الجدكؿ رقـ  
 إجمالي مف فقط% 3 بنسبة دخاركالا الحماية شريحة أسيمت . كقد%4.5بنسبة  2017مقارنة بسنة 

. 2018 عاـ في كما% 57بمغت التي الصحي التأميف شريحة بنسبة مقارنة المكتتبة التأمينية لأقساطا
 لشريحة التأمينية لأقساطا مف فقط% 70.00 بنسبة الاحتفاظ يتـ السعكدم، العربي النقد مؤسسة كبحسب
 التأمينية أقساطيا مف% 94.00 بنسبة السيارات عمى التأميف شريحة احتفظت ذلؾ، كمع. دخاركالا الحماية
 مف الأجؿ قصيرة مخاطر لتقبؿ مستعدة التأميف أف شركات إلى يشير مما ، 2018 عاـ في كما المكتتبة
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 إلى كصمت خسارة نسبة أعمى الطاقة التأميف عمى شريحة حققت كقد .السيارات تأميف كثائؽ خلبؿ
 الكبير بالحجـ سيئا تأثير أيضا الطاقة تتأثر التأميف عمى شريحة ربحية أف كما. 2018 عاـ في% 143.7

 . المتكقعة غير المخاطر مف القطاع ليذا كالمتحفظة السميمة الاستراتيجية تقمؿ كبالتالي،. لممطالبات
 مقابؿ ـ2018 عاـ في ريال مميار 35.0 السعكدم التأميف سكؽ في بيا المكتتب التأميف أقساط بمغت

 كارتفع ،ـ2017 في( 1.0) انخفاض نسبة مقابؿ( 4.1) انخفاض بنسبة ـ2017 عاـ في ريال مميار 36.5
 ـ2018 عاـ في ريال مميار 19.8 الى ليصؿ% 4.5 بنسبة بيا المكتتب الصحي التأميف أقساط إجمالي
 بيا المكتتب العاـ التأميف أقساط إجمالي كانخفض ـ،2017 عاـ في ريال مميار 19.0 قدره إجماليب مقارنة

 مقابؿ ـ 2018 عاـ في ريال مميار 14.0 إلى ليصؿ( %14.1) بنسبة( التأميف سكؽ مف% 40.1 يمثؿ)
 عمى لتأميف أقساط إجمالي كبمغ ـ، 2017 عاـ في ريال مميار 16.3 بمغ حيث (،%4.9) بنسبة انخفاض
 إلى لينخفض ـ 2018 عاـ في بيا المكتتب العاـ التأميف أقساط إجمالي مف% 68.0 نسبتو ما المركبات

 كالادخار الحماية تأميف أقساط إجمالي ـ، كما انخفض2017 عاـ في ريال مميار 11.1 مقابؿ ريال مميار 9.4
 ـ2018 عاـ في ريال مميار 1.1 إلى ليصؿ( %3.3) بنسبة( التأميف سكؽ مف% 3.1 يمثؿ) بيا المكتتب
 إلى ليصؿ بيا المكتتب التأميف كثائؽ عدد إجمالي ارتفع ـ، كقد2017 عاـ في% 8.4 بنسبة ارتفاع مقابؿ

 1 ـ.2017 عاـ في كثيقة 5,666,234 مقابؿ ـ2018 عاـ في كثيقة 6,037,326
ـ مقابؿ 2018مميار ريال في عاـ  35.0 ( ليصؿ إلى1المكتتب بيا ) التأميفأقساط  إجمالينخفض ا
في عاـ  التأميف الصحي عمى مكانتو باعتباره أكبر أنشطة التأميفحافظ  :ـ2017مميار ريال في عاـ  36.5
% في 56.8المكتتب بيا لتصؿ إلى  التأميفأقساط  إجماليالصحي مف  التأميفـ، كارتفعت حصة 2018
إلى  التأميفالعاـ في قطاع  التأميفـ. بينما انخفضت حصة 2017% في عاـ  52.1 ـ مقابؿ 2018عاـ 
حافظ نشاط تأميف الحماية كالادخار عمى  ،ـ2017% في عاـ  44.7ـ مقابؿ 2018% في عاـ 40.1

المكتتب بيا  التأميفأقساط  إجماليحجـ، حيث بمغت حصتو في  التأميفككنو أقؿ أنشطة  مرتبتو مف حيث
3.1 %.2  

                                                           
عادةك  التأميفشركة مف شركات  32يستند ىذا التقرير عمى البيانات المجمعة مف   1  التكافمي السعكدية التأميف ا 
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-2014المكتتب بيا خلاؿ خمس سنوات  التأميفاقساط  إجماليأدناه يوضحاف  :(01-05رقـ ) الجدوؿ
2018. 

 
 د السعوديالتابعة لمؤسسة النق التأميفالسعودي الصادر عف الادارة العامة لمرقابة  عمى  التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

-2014المكتتب بيا خلاؿ خمس سنوات  التأميفاقساط  إجماليأدناه يوضحاف  :(02-05الشكؿ رقـ )و 
2018. 

 
 د السعوديالتابعة لمؤسسة النق التأميفالسعودي الصادر عف الادارة العامة لمرقابة  عمى  التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

 التأميفعمؽ قطاع  .2
الناتج المحمي في عاـ  إجماليالمكتتب بيا إلى  التأميفأقساط  إجمالية ببأنو نس التأميفيعرؼ عمؽ 

 إجمالي ـ، نظرا لارتفاع2017في عاـ  % 1.4مقابؿ  % 1.2 انخفاضا ليبمغ  التأميفـ، شيد عمؽ 2018
بمغ متكسط الزيادة السنكية لمخمس سنكات الماضية  :المكتتبة التأميفأقساط  إجماليالناتج المحمي كانخفاض 

  % 3.0 التأميفلعمؽ 
غير  إلى الناتج المحمي المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالية مبأنو نس :غير النفطي التأميفيعرؼ عمؽ و 

لمعاـ  % 2.0ـ مقابؿ 2018في عاـ  % 1.8مف الناتج المحمي غير النفطي  التأميفبمغ عمؽ ك  ،النفطي
 1خلبؿ خمس سنكات الماضية. التأميفعمؽ قطاع ، كالشكؿ أدناه يكضح ـ2017

                                                           
1
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 .2018-2014خلاؿ خمس سنوات  التأميفعمؽ قطاع يوضح  :(03-05الشكؿ رقـ )

 
 التابعة لمؤسسة النفد السعودي التأميفعمى  لصادر عف الادارة العامة لمرقابةالسعودي ا التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

 التأميفكثافة  .3
المكتتب بيا مقسكمة  التأميفأقساط  إجمالي) التأميف بأنيا معدؿ إنفاؽ الفرد عمى :التأميفتعرؼ كثافة 

ريال لمفرد  1.048ـ إلى 2017ريال لمفرد في عاـ  1.121 مف التأميفعمى عدد السكاف(. كانخفضت كثافة 
بزيادة سنكية  التأميفنفاؽ الفرد عمى خدمات إارتفع مستكل ك  ،%( 6.5ـ بانخفاض نسبتو )2018في عاـ 

 التأميفكثافة ، كالشكؿ أدناه يكضح ـ2018ـ إلى عاـ 2014% في الفترة مف عاـ  1.0متكسطة بمغت 
 1خلبؿ خمس سنكات الماضية.
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 .2018-2014خلاؿ خمس سنوات  التأميفكثافة يوضح  :(04-05لشكؿ رقـ )ا

 
 د السعوديقالتابعة لمؤسسة الن التأميفعمى  لصادر عف الادارة العامة لمرقابةالسعودي ا التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

 معدؿ الاحتفاظ حسب نوع النشاط .4

، التأميفبعد استبعاد حصة معيد  التأميف التي تحتفظ بيا شركة التأميفساط يقيـ معدؿ الاحتفاظ أق 
تغطيتيا، كيمكف احتساب معدؿ  التأميفشركة  حتفاظ مقياسا للؤخطار التي تتحمؿحيث يعتبر معدؿ الا

المكتتب بيا مبمغ  التأميفأقساط  إجماليالمكتتب بيا عمى  التأميفمف خلبؿ قسمة صافي أقساط الاحتفاظ 
ـ، 2018% في عاـ 85.8 في المممكة العربية السعكدية نسبة التأميفلشركات  جماليلاحتفاظ الإمعدؿ ا
الصحي  التأميفعمى المركبات ك  التأميفـ. ارتفع معدؿ الاحتفاظ لكؿ مف 2017% في عاـ  84مقابؿ 

المكتتب بيا، حيث بمغ معدؿ الاحتفاظ  التأميفأقساط  إجمالي% مف  83.7المذاف يستحكذاف عمى نسبة 
حافظ المتكسط المرجح لمعدؿ الاحتفاظ ك  ،% 97.2% كلمتأميف الصحي  94.0كبات لمتأميف عمى المر 

 % في 32.0الصحي( عمى مستكل  التأميفعمى المركبات ك  التأميفالعاـ الأخرل )باستثناء  التأميفلأنكاع 
 2خلبؿ خمس سنكات الماضية. معدؿ الاحتفاظ حسب نكع النشاطكالشكؿ أدناه يكضح  1.ـ2018عاـ 

                                                           
% مف مجمكع الاشتراكات )كفقا 30المرخصة بالحد الأدنى لمعدؿ الاحتفاظ البالغ  التأميفتمتزـ جميع شركات  ممحوظة:  1

مف اللبئحة التنفيذية(: لا تظير معدلات الاحتفاظ بالنسبة لتأميف الحماية كالادخار حيث يجب الاحتفاظ بعنصر  40لممادة 
مع الأنكاع  التأميفدؿ الاحتفاظ ليذا النكع مف الادخار الذم يتضمنو العقد في الشركات السعكدية، كلذلؾ لا يمكف مقارنة مع

 الأخرل.
 12/07/2019أنظر التقرير السنكم الصادر عف مكقع مؤسسة النقد العربي السعكدم تاريخ الاطلبع  2
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 .2018-2014خلاؿ خمس سنوات  معدؿ الاحتفاظ حسب نوع النشاطيوضح  :(05-05)الشكؿ 

  
 د السعوديالتابعة لمؤسسة النق التأميفعمى  مرقابةالسعودي الصادر عف الادارة العامة ل التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

  التأميفربحية سوؽ  .5
مخصكما منو  التأميفات عمميات استثمار كدخؿ  الاكتتابتتضمف الدخؿ الناتج عف  الاكتتابنتائج 

مف نتائج  تضمف حصة المساىميفيت المساىميف دخؿ عمميا، الاكتتابجميع المصركفات المتعمقة بعمميات 
جماليالاكتئاب ك  دارية لعمميات  نو أم مصاريؼ عمكميةات عمميات المساىميف مخصكما ماستثمار  دخؿ ا  كا 

 ، كالضريبة المصركفات بعد خصـ الزكاة إجماليالايرادات ناقصة  إجماليالمساىميف صافي النتائج يساكم 
مميكف ريال  840 مميكف ريال، مقابؿ 295إلى  التأميففي قطاع  الاكتتابـ، انخفضت نتائج 2018في عاـ 
مميكف ريال  575ـ، انخفضت نتائج عمميات المساىميف لتسجؿ 2018في عاـ ، ـ2017في عاـ 

 183انخفاضا لتصؿ الى  التأميفشيدت النتائج الصافية لسكؽ ، ـ2017عاـ  مميكف ريال في 1.051مقابؿ
تـ حساب العائد عمى المكجكدات مف ، ـ2017مميكف ريال في عاـ  688ـ مقابؿ 2018مميكف ريال في عاـ

% في 0.32المكجكدات، حيث بمغت نسبة العائد عمى المكجكدات  إجماليخلبؿ قسمة صافي النتائج عمى 
حقكؽ  إجماليتـ حساب العائد عمى حقكؽ الممكية مف خلبؿ قسمة صافي النتائج عمى ك  ،ـ2018عاـ 

                                                                                                                                                                                           
http://www.sama.gov.sa 
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. كالشكؿ ـ2018% في عاـ 1.22 التأميفالممكية، حيث بمغت نسبة العائد عمى حقكؽ الممكية في سكؽ 
 2018.1 -2017خلبؿ سنة  التأميفربحية سوؽ أدناه يكضح 

 .2018 -2017خلاؿ سنة  التأميفربحية سوؽ يوضح  :(06-05الشكؿ رقـ )

 
 د السعودي.التابعة لمؤسسة النق التأميفعمى  لصادر عف الادارة العامة لمرقابةالسعودي ا التأميفالمصدر: تقرير سوؽ 

حسب نكع النشاط كىذا  التأميفسكؽ  آداء فيما يميسيتـ عرض   حسي نوع النشاط: التأميفسوؽ  داءأ .6
 2018.2- 2017خلبؿ سنة 

 الصحي التأميف داءأ .1.6
 التأميف أقساط إجمالي% مف 56.8الصحي بنكعيو الإلزامي كغير الإلزامي نسبة  التأميفبمغت حصة 

بمغت ، مميار ريال 19.9المكتتب بيا لمتأميف الصحي  لأقساطا إجماليـ، كبمغ 2018المكتتب بيا في عاـ 
بمبمغ  التأميفكاحتفظت شركات  المكتتب بيا التأميفصافي أقساط  % مف 64.3الصحي  التأميفحصة 

                                                           
1
 08/07/2019أنظر التقرير السنكم الصادر عف مكقع مؤسسة النقد العربي السعكدم، تاريخ الاطلبع   

http://www.sama.gov.sa 

2
 12/07/2019أنظر التقرير السنكم الصادر عف مكقع مؤسسة النقد العربي السعكدم، تاريخ الاطلبع   
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كىك أعمى ، %97.2الصحي المكتتب بيا، بمعدؿ احتفاظ بمغ  التأميفأقساط  إجماليمميار ريال مف  19.3
مميار ريال في  18.8الصحي المكتسبة  التأميفبمغ صافي أقساط ، المختمفة التأميفمعدؿ احتفاظ بيف أنشطة 

مميار ريال مما أدل إلى معدؿ خسارة لمتأميف الصحي  17.8 بمغ صافي المطالبات المتكبدة ، ـ2018عاـ 
 .ـ2018% في  90.6بنسبة 
 تأميف الحماية والادخار داءأ. 2.6

ـ 2018مميار ريال في 1.1المكتتب بيا بالنسبة لتأميف الحماية كالادخار التأميفأقساط  إجماليبمغ 
% مف صافي أقساط 2.6بمغت حصة تأميف الحماية كالادخار  ،حجـ السكؽ إجمالي% مف 3.1كيمثؿ 
المكتتب  التأميفمميكف ريال مف صافي أقساط 794.8بمبمغ  التأميفالمكتتب بيا كاحتفظت شركات  التأميف

% مف صافي 2.1مميكف ريال كبنسبة  634.6المكتسبة لتأميف الحماية كالادخار  لأقساطابمغ صافي ، بيا
 مميكف ريال 357.5بمغ صافي المطالبات المتكبدة لتأميف الحماية كالادخار ، المكتسبة لأقساطا

 عمى المركبات التأميف آداء .3.6
ـ، 2018مميار رساؿ في عاـ  9.4 المكتتب بيا لمتأميف عمى المركبات التأميفأقساط  إجماليبمغ 

بمغ معدؿ الاحتفاظ لمتأميف عمى المركبات  ،المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالي% مف 26.9كيمثؿ حكالي 
المكتسبة لمتأميف عمى  لأقساطابمغ صافي  ،مميار ريال 8.8المكتتب بيا التأميف%، كبمغ صافي أقساط 94.0

المكتسبة بمغ صافي المطالبات  لأقساطاصافي  إجمالي% مف 31.0ريال كبنسبة  9.24المركبات مميار
 .% 70.9مميار ريال، كىك ما يمثؿ معدؿ خسارة قدرىا   6.5عمى المركبات التأميفالمتكبدة في 

 عمى الممتمكات / ضد الحريؽ التأميف آداء. 4.6
% 4.8 مميار ريال، يمثؿ 1.6الممتمكات ضد الحريؽ  التأميفالمكتتب بيا  التأميفأقساط  إجماليبمغ 

% مف 18.5 بنسبة التأميفاحتفظت شركات ، ـ2018المكتتب بيا في عاـ  التأميفأقساط  إجماليمف 
مميكف ريال، كبمغت  314.0المكتتب بيا  لأقساطاكبمغ صافي  ،عمى الممتمكات ضد الحريؽ التأميفأقساط 
بمغ صافي كما  المكتتبة لأقساطاصافي  إجماليمف  % 1.1 عمى الممتمكات ضد الحريؽ التأميفنسبة 

دة ببمغ صافي المطالبات المتك ،مميكف ريال 330.3المكتسية لمتأميف عمى الممتمكات / ضد الحريؽ  لأقساطا
 .%35.9ة الخسارة بمميكف ريال، مما أدل إلى بمكغ نس 118
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 اليندسي التأميف داءأ. 5.6
ـ، كىك ما 2018مميكف ريال في عاـ 701.7 المكتتب بيا لمتأميف اليندسي التأميفأقساط  إجماليبمغ 

مف أقساط  %17.1بنسبة  التأميفاحتفظت شركات ، المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالي% مف  2.0يمثؿ 
بمغ صافي أقساط ، مميكف ريال 120.2المكتتب بيا  التأميفاليندسي المكتتب بيا، كبمغ صافي أقساط  التأميف
 ،المكتسبة التأميفصافي أقساط  إجماليمف  %5.0مميكف ريال، بنسبة  145.1  اليندسي المكتسبة التأميف

 .% 48.6مميكف ريال، مما أدل إلى بمكغ نسبة الخسارة  70.5 المطالبات المتكبدة  بمغ صافي
  ، ضد الحوادث والمسئوليات وغيرىا التأميف داءأ . 6.6

صابات العمؿ  الحكادث :تيةضد الحكادث كالمسئكليات الأنشطة الأ التأميفيتضمف   الشخصية كا 
كالمسئكلية العامة كالمسئكلية الناتجة عف المنتجات كالمسئكلية كمسئكلية رب العمؿ كالمسئكلية تجاه الغير 

عمى الأمكاؿ التي في الخزينة كأثناء النقؿ  التأميفمف السرقة كالسطك ك  التأميفالطبية كالمسئكلية المينية ك 
 لأقساطا إجماليبمغ  ،مف المسئكليات التأميفيقع ضمف نطاؽ  مف خيانة الأمانة كأم تأميف آخر التأميفك 

بمبمغ  التأميفمميار ريال احتفظت شركات  1.0المكتتب بيا لمتأميف ضد الحكادث كالمسئكليات كغيرىا 
بمغ صافي ، % 47.0المكتتب بيا، بمعدؿ احتفاظ بمغ  التأميفمميكف ريال مف صافي أقساط  470.4

 % 1.7ريال كبنسبة  مميكف 515.7ية المكتسبة لمتأميف ضد الحكادث كالمسئكليات كغيرىا  التأمين لأقساطا
 .% 34.0مميكف ريال، بمعدؿ خسارة  175.1بمغ صافي المطالبات المتكبدة   ،المكتسبة لأقساطامف صافي 

 البحري التأميف آداء. 7.6
 المكتتب بيا لمتأميف البحرم التأميفأقساط  إجماليبمغ  ،البحرم تأميف البضائع كالسفف التأميفيشمؿ 

احتفظت ، المكتتب بيا التأميفأقساط  إجماليمف  % 1.6ـ، بنسبة 2018مميكف ريال في عاـ  544.6
المكتتب بيا  لأقساطاالبحرم المكتتب بيا، كبمغ صافي  التأميفمف أقساط  % 28.5بنسبة  التأميفشركات 
% مف  0.5مميكف ريال كبنسبة  160.8البحرم المكتسبة  التأميفبمغ صافي أقساط  ،مميكف ريال  155.4
ة بمميكف ريال، مما أدل إلى نس 46.5بمغ صافي المطالبات المتكبدة  ،المكتسبة لأقساطاصافي  إجمالي

 % 28.9خسارة بمعدؿ 
 عمى الطاقة التأميف داءأ. 8.6

 بنسبةمميكف ريال،  5115ـ 2018بيا لمتأميف عمى الطاقة في عاـ  المكتت التأميفأقساط  إجماليبمغ 
 عمى الطاقة  المكتتب بيا لمتأميف التأميفساط بمغ صافي أق ،المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالي% مف  1.5
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% 0.03 مميكف ريال كبنسبة 7.5 المكتسبة لمتأميف عمى الطاقة التأميفبمغ صافي أقساط  ، مميكف ريال 3.5
لمتأميف عمى  بمغ صافي المطالبات المتكبدة ،ـ2018المكتسبة في عاـ  التأميفصافي أقساط  إجماليمف 

 ـ2018في عاـ  143.7مميكف ريال، كنتج عنو معدؿ لمخسارة بنسبة 10.8الطاقة 
 عمى الطيراف التأميف داءأ. 9.6

بنسبة  مميكف ريال، 148ـ 2018المكتتب بيا لمتأميف عمى الطيراف في عاـ  التأميفأقساط  إجماليبمغ 
 5.3 المكتتب بيا عمى الطيراف التأميفبمغ صافي أقساط  ،المكتتب بيا التأميفأقساط  إجمالي% مف  0.4

المكتسبة لمتأميف عمى  التأميفبمغ صافي أقساط  ،ـ2018% في عاـ  3.6 مميكف ريال، بمعدؿ احتفاظ بمغ
بمغ صافي  ،ـ2018المكتسبة في عاـ  التأميف% مف صافي أقساط 0.02 مميكف ريال كبنسبة الطيراف

في  % 128.4مميكف ريال، كنتج عنو معدؿ لمخسارة بنسبة  7.1المطالبات المتكبدة لمتأميف عمى الطيراف 
 ، كالجدكؿ المكالي يمخص النقاط المذككرة سابقان: 1ـ2018عاـ 

 .2018لسنة  حسب نوع النشاط التأميفسوؽ  آداءيبيف  :(02-05الجدوؿ رقـ )
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 التأميفعمى  لصادر عف الادارة العامة لمرقابةالسعودي ا التأميفالمصدر: مف اعدا الباحث بالاعتماد عمى تقرير سوؽ 
 التابعة لمؤسسة النفد السعودي

 
 

                                                           
1
 13/07/2019ت  ٌخ   طلاع    العربي السعكدم مكقع مؤسسة النقدأنظ       ٌ       ي            
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إجمالي الأقساط  مف النسبة الإجمالية %
 المكتتبة

صافي 
الأقساط 
 المكتتبة

صافي 
الأقساط 
 المكتسبة

صافي 
المطالبات 
 المتكبدة

معدؿ 
 الأحتفاظ

 معدؿ الخسائر

 %90,60 %97,20 %69,90 %63,00 %64,30 %56,80 الصحي التأميفآداء 

 - - %1,50 %2,10 %2,60 %3,10 آداء تأميف الحماية ولإدخار

 %70,90 %94,00 %26,90 %31,00 %29,50 %26,90 عمى المركبات التأميفآداء 

 %35,90 %18,50 %0,50 %1,10 %1,05 %4,80 عمى الممتمكات/ ضد الحريؽ التأميفآداء 

 %48,60 %17,10 %0,30 %0,50 %0,40 %2,00 اليندسي التأميفآداء 

 %34,00 %47,00 %0,70 %1,70 %1,60 %2,90 ضد الحوادث والمسؤوليات وغيرىا التأميفآداء 

 %28,90 %28,50 %0,20 %0,50 %0,50 %1,60 البحري التأميفآداء 

 %14,37 %0,70 %0,04 %0,03 %0,01 %1,50   ى   ط ق     أ   آد ء 

 %128,40 %3,60 %0,03 %0,02 %0,02 %0,40   ى   ط    ن    أ   آد ء 
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 تقديـ منيجية الدراسة المبحث الثاني:
 جمع إجراءات ،البيانات جمع أداة ،المستيدؼ مجتمعال ،البحث تصميـمبحث الثاني ال يعرض

 التي التجريبية النماذج مبحثال يحدد كما. كتحميميا البيانات معالجة، إجراءات الدراسة متغيرات البيانات،
 .النمكذج كتحميؿ تقدير تقنيات كيقدـ الدراسة تقدرىا

 معالـ عينة الدراسة المطمب الأوؿ:
 كعرض المدركسة، كالفترة الحجـ حيث مف الدراسة، عينة حكؿ عامة لمحة بإعطاء المطمب ىذا سييتـ

 أكلا سيتـ ذلؾ كقبؿ المدركسة، كالفترة الحجـ حيث مف العينة ىذه ختيارلا الباحث دفعت التي الأسباب
 :يمي كما كىذا البحث بأىداؼ التذكير

 البحث تصميـ .1
 التأميف لصناعة المالي الأداءك  المخاطر إدارة العلبقة بيف دراسة ىك الدراسة ىذه مف الأساسي اليدؼ

 النكع يساعد. الدراسة في المكضكعي التكضيحي البحثي التصميـ استخداـ ىذا يتـ لتحقيؽ. التكافمي
 كاف إذا. النظر قيد المختمفة المتغيرات بيف السببية العلبقات كتقييـ تحديد عمى البحث لتصميـ التكضيحي

 بيف كتأثيرية سببية علبقة ىناؾ كانت إذا ما أم معيننا، سمككنا يسبب قد الذم المتغير تحديد ىك اليدؼ
 .تكضيحي بحث إجراء فيجب ،المتغيرات

    التوجو الفمسفي لمبحث .1.1
 أك حقائؽ عف يبحث نيج ىي التي "positivism-Post" الكضعيةما بعد  فمسفة الدراسة عكست 
 إلى بالنظر. لمفرد الشخصية لمحالة الاعتبار مف القميؿ مع ،الاقتصادية أك الاجتماعية الظكاىر أسباب
 البيانات جمع خلبليا تـ التي الزمنية كالفترة ،الباحث مشاركة كمدل ،التحقيؽ كنكع ،الدراسة ىذه مف الغرض
 الباحث لأف كذلؾ. الكضعيةما بعد  فمسفة ىك الدراسة ىذه يكجو الذم الفمسفي الأساس فإف ،التحميؿ كنكع

 عمى الدراسة ىذه ركزت ،الكضعيةما بعد  فمسفة نظر كجية اعتماد خلبؿ مف .ملبحظتو يجرم عما مستقؿ
 التكجو يؤكد كىذا. الفرضيات اختبارك  لتطكير كإطار مرة لأكؿ النظرية اعتماد تـ حيث النظرية اختبار

 .الدراسة اعتمدتو الذم الاستنتاجي
 البحث منيج.  2.1

 الكمية لمبحث؛ طرؽ ثلبث ىناؾ. الاشكالية مع لمتعامؿ مختمفة طرؽ ىناؾ ،البحث إجراء عند
عمى التحميؿ  يقكـ عمى التحميؿ الكمي لمبيانات، كالبحث الكيفي أك النكعي البحث الكمي ،كالمختمطة كالنكعية
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يجمع بيف التحميؿ الكمي كالكيفي عمى نحك تكاممي إما  الكيفي لدلالات استجابات الأفراد، كالبحث المختمط
أك بالتتابع لمتفسير )يبدأ بالتحميؿ الكمي،  ،(نتيي بالتحميؿ الكميبالتتابع للبستكشاؼ )يبدأ بالتحميؿ الكيفي كي

 ،لذلؾ (.ني أك التكازم )يقكـ بالتحميؿ الكمي كالكيفي معا في نفس الكقتأأك بالت ،(كينتيي بالتحميؿ الكيفي
 في ،كىدفو البحث اشكالية في النظر خلبؿ كمف الثلبثة البحث مناىج حكؿ المذككرة المناقشات عمى بناءن 
 .الكمية الطريقة استخداـ يتـ ،الدراسة ىذه
 المجتمع والعينة المستيدفة .3.1

 مف في السكؽ المالية السعكدية المسجمة التأميف شركات جميع ىي الدراسة مف المستيدفة الفئات
 شركة كؿ مف التمثيمية البيانات لحساب كافية بيانات عمى بالحصكؿ لمباحث لمسماح  2018 إلى 2010
 بيا المكصى المدة يى فكؽ كما سنكات خمس لأف صمة ذات عشرةال السنكات تككف أف المفترض مف. تأميف

 كؿ أف أم ،المتكازنةالبانؿ  بيانات ىيكمة لجعؿ ،ذلؾ بعد. المالية دبياتالأ معظـ في لاستخداميا لمبيانات
 .كالانتياء البدء تكاريخ نفس مع العادم التردد نفس يتبع عرضي مقطع

 قادريف غير الباحثيف أف الكاضح مف" ، Jonker & Pennink(2010) 1بينينؾ جونكر ويقكؿ كؿ مف 
 باسـ تعرؼ المجتمع مف فرعية مجمكعة عادةن  الباحثكف يدرس لذلؾ،. بالكامؿ المجتمع دراسة عمى عادةن 
 أف لسبب ،التأميف خدمة سنة تعريؼ ممؼ ىك المتاحة القكائـ مف العينة لسحب المستخدـ الإجراء ."العينة
المالية  بيانات تكفر عمى بناءن  العينة حجـ تحديد يتـ ،لذلؾ. البيانات المالية مصادر استخداـ تنكم الدراسة

 العينات أخذ أنيا عمى كاسع نطاؽ عمى العينات أخذ تقنيات تقسيـ يمكف. السعكدية التأميفشركات  في
 استخداـ يعد ؛ متجانسة العينة في المستخدمة المكاد تككف عندما الاحتمالية غير العينات كأخذ الاحتمالية

 .الاحتمالي غير العينات أخذ مف جزء كىك ،مناسبنا المستيدفة العينات أخذ تقنية
 10 مدل عمى تأميف شركة 33 البالغ الشركات عدد إجمالي مف تأميف شركات 10 مف عينة خذسيتـ أ

( سنكات 9 ضرب تأميف شركات 10) ملبحظة 90 لتكفير 2018  إلى 2010 مفالفترة  السنكات تغطي كاتسن
 العديد قبؿ مف بيا مكصى ملبحظة 30 مف المعتاد الأدنى الحد في الانحدار تقنيات لتشغيؿ يكفي ما كىك
 شركاتلأف  المجتمع حكؿ سميـ استنتاج إلى لمتكصؿ كاؼٍ  العينة حجـ أف الباحث يعتقد. الباحثيف مف

 كالأرباح الماؿ كرأس الأصكؿ إجمالي حيث مف المجتمع عدد إجمالي مف كبيرة حصة لدييا المختارة التأميف
                                                           

1  See Jan Jonker, Bartjan Pennink, The Essence of Research Methodology_ A Concise Guide for Master and 

PhD Students in Management, Science-Springer, 1 Ed, 2010. 
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جمالي ―مف  % 78.8المختارة  التأميفغت الحصة السكقية لشركات م. عمى سبيؿ المثاؿ بالضرائب قبؿ
ة، شركة بكبا العربية، شركة التكافميشركة  كؿ مف العينة حجـ يشمؿ. 2017المكتتبة خلبؿ سنة  لأقساطا

ة، شركة كلاء، شركة اليانز إس إؼ، شركة التكافميتكافؿ الراجحي، شركة ميدلغؼ لمتأميف، شركة أكسا 
 سايكك، شركة سلبمة، شركة ملبذ لمتأميف.

 مصدر وأدوات جمع البيانات.  4.1
 التأميف صناعة في تعمؿ التكافؿ مشغمي (10عشرة ) جمع البيانات منيا مف تـ التي العينة تشمؿ
دراسة القكائـ المالية ال استخدمت .بكرصة السعكدية في مدرجة الشركات جميع العائمي، عاـ(، التكافمي )
كاف التركيز عمى قائمتيف ىما: الميزانية المالية، كجدكؿ حسابات النتائج، اضافة الى معمكمات السنكية )

 2010 عاـ مف البيانات، كىذا خلبؿ الفترة الممتدة مصادر تحديد أخرل مستخرجة مف القكائـ المالية.( في

الشركة، حيث جمعت  نشرتيا التي المدققة التقارير استخداـ تـ سنكات كقد (09تسعة )، أم 2018 عاـ إلى
 .المالية للؤكراؽ السعكدية لبكرصة الرسمي المكقع لمشركة كىذا مف سنكية مالية قائمة كؿ مف البيانات يدكينا

 تقديـ النموذج المستخدـ   .2
 يتـس حيث ،البانؿ بيانات عمى البسيطة الخطية النماذج دراسة عمى راقتصيتـ الاس ،العنصر ىذا في

 داخمية متغيرات تتضمف التي الديناميكية النماذج عكس عمىيا مع بياف المككنات الأساسية ليا، تعريف
ا الثابتة العمميات نعتبر ،العنصر ىذا بقية في. متأخرة  .الثانية الدرجة مف الثبات بمعنى تمامن
 تعريؼ نموذج البانؿ .1.2

 إلى الكقت بمركر المعمكمات لنفس العرضي المقطع كحدات مجمكعة نفس مع الاستطلبع تكرار يؤدم
 المقطع كحدات نفس عمى متكررة ملبحظات مف ،الطكلية البيانات أك ،البانؿ بيانات تتككف. البانؿ تشكيؿ

 تككف قد. العرضي المقطع كحدات مف لعدد زمنية متسمسمة ملبحظات تشكؿ زمنية فترة خلبؿ العرضي
 ذا ارادتإ التأميفبالنسبة لشركات  . ذلؾ إلى كما كدكؿ كشركات أسر عف عبارة العرضي المقطع كحدات
 كحدات ىـ الككلبء ،المثاؿ ىذا في. الكقت بمركر ككلبئيا يجمعيا التي التأميف أقساط عف بيانات بنؾ إنشاء
 كممؼ الاتصاؿ كميارات كالتعميـ العمر مثؿ الخاصة الشخصية معمكماتيا جمع يمكف التي العرضي المقطع
 جمعو تـ الذم التأميف قسط بيف( كجدت إف) الاختلبفات لتحميؿ الكقت بمركر الككلبء زبائفل الثركة تعريؼ
 .الككلبء بكاسطة
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 نفس مف المعمكمات جمع يتـ حيث بانؿ بيانات أنيا عمى جمعيا تـ التي البيانات عرض يمكف 
 التحكـ يمكف التي التكضيحية المتغيرات بعض ملبحظة يتـ ،المثاؿ ىذا في. سنكات لعدة الككلبء مجمكعة

. عمييا التحكـ يمكف لا كالتي ملبحظتيا يمكف لا البيع عمى البائع قدرة مثؿ المعمكمات بعض كلكف ،فييا
 تعتمد لا الجنس مثؿ المتغيرات بعض أف حيف في الكقت، عمى كالثركة العمر مثؿ المتغيرات بعض تعتمد
. الملبحظة كغير الملبحظة التكضيحية المتغيرات مف كلبن  البانؿ بيانات نمكذج صياغة تتضمف. الكقت عمى
 مككنات خمط طريؽ عف الأفراد داخؿ كالديناميكيات الأفراد بيف الفركؽ لتحميؿ البانؿ بيانات استخداـ يمكف

 محدد تأثير أك العرضية لممقاطع محدد تأثير البانؿ لبيانات يككف قد. الزمنية كالسلبسؿ العرضي المقطع
 1.أدناه مكضح ىك كما عشكائية تأثيرات نمكذج أك ثابتة تأثيرات بكاسطة تحميميا يتـ كالتي ،كمييما أك زمنينا

 إذا. بانؿ كمي كبانؿ جزئي: العرضي المقطع كحدات أنكاع عمى بناءن  البانؿ بيانات مف نكعاف ىناؾك 
 حالة في. صغيرة بانؿ ىي البانؿ بيانات فإف ،صغيرة كحدات عف عبارة العرضي المقطع كحدات كانت
 البانؿ تسمى(. N>T) الزمنية الفترة مف بكثير أكبر العرضي المقطع كحدات عدد يككف ،الجزئي البانؿ

 العرضي المقطع كحدات كانت إذا ،أخرل ناحية مف. القصيرة البانؿ أك العرضي المقطع لبانؿ المصغرة
 العرضي المقطع كحدات عدد يككف ،الكمي البانؿ في. كمي بانؿ تشكؿ البانؿ فإف ،كمية كحدات عف عبارة
ا كمي بانؿ تسمى(. N <T) الزمنية الفترة مف بكثير أصغر . الزمنية السلبسؿ بانؿ أك الطكيمة بالبانؿ أيضن
 2.البانؿ الكمي في ستييمف الزمنية السلبسؿ خصائص فإف كبير، الزمني البعد لأف نظرنا

 في التحكـ إلى بالإضافة الزمنية اتالتأثير  تضميف الممكف مف ،في الدراسة البانؿ بيانات باستخداـ
 يؤدم مما ،لمشركة محددة عشكائية أك ثابتة تأثيرات مككنات بكاسطة التقاطو يتـ كالذم ،الفردم التجانس عدـ
 العلبقة بيف نتائج لتقدير .الزمنية السلبسؿ تقديرات أك العرضي المقطع في إىماليا عند متحيزة نتائج إلى

 .(ثابتة) بانؿ نماذج الدراسة طبقت ،التكافمي السعكدية التأميفلشركات  المالي الأداء عمى المالية المخاطر
 التأميفلشركات  المالي الأداءب ليا علبقة المالية مخاطرال كانت إذا ما تحديد ىك الأكؿ اليدؼ كاف

، العائد عمى حقكؽ الممكية، صافي ىامش الربح، ربحية الأصكؿ عمى العائد) اعتبار تـ. التكافمي السعكدية
كؿ مف مخاطر  عتبارا تـ حيف في تابع كمتغير ااستخدامي تـ ،كبالتالي ،المالي للؤداء سييكمقا السيـ( 

 كمتغيرات ؽ كحجـ الشركة، مخاطر السك التأميف إعادة، مخاطر الملبءة، مخاطر الاكتتابالسيكلة، مخاطر 
                                                           

1
 Panchanan Das, Econometrics in Theory and Practice Analysis of Cross Section, Time Series and Panel Data 

with Stata 15.1, Springer Nature Singapore Pte Ltd. 2019, P: 457. 
2
 IBID,  P: 460. 
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 ككب مضاعفة عامة كظيفية علبقة ليما التابع كالمتغير المستقمة المتغيرات أف الدراسة افترضت. مستقمة
 الأتية: المعادلة في المكضحة دكجلبس

porfit = β0 + β1SOLVRit + β2URit + β3LIQR it + β4 LNSIZR it + β5BMRit + β6RIERit  +eit 

eit   µi + vit 
 حيث: 

                                  i   1,…….,  10          t   1,2……9 
: متكسط ROE it، الأصكؿمتكسط العائد عمى : ROA it  المالي كىي ) الأداءمقاييس   porfitكتمثؿ 

في  i التكافمي التأميف( لشركة : صافي ىامش الربحNPM it: ربحية السيـ، EPS itالعائد عمى حقكؽ الممكية، 
: مخاطر الملبءة، SOLVR it، الاكتتابمخاطر  :UR it: مخاطر السيكلة، LIQ itكتعد كؿ مف: ) ،tالفترة 

RIER it التأميف إعادة: مخاطر ،LNSIZR it ،حجـ الشركة :BMR itالمتغيرات المستقمة : مخاطر السكؽ )
غير الملبحظة لمشركة،  الثابتة الفردية الخاصة الآثار يقيس متغير  t ،µiفي الفترة  i التكافمي التأميفلشركة 

eit: المعتاد الخطأ اعتباره كيمكف كالزمف الشركة باختلبؼ المتبقي الخطأ يختمؼ، ك الخطأبالخاص  مصطمح 
 .الانحدار في

 النماذج الأساسية لبيانات البانؿ   .2.2

 غير أك تجانسال تحديد ىك منو التحقؽ يجب شيء أكؿ فإف ،البانؿ بيانات مف عينة في النظر عند
 معاملبت بيف المساكاة اختبار إلى يرقى ىذا فإف ،الاقتصادية الناحية مف. البيانات تكليد لعممية المتجانس
 إذا ما تحديد في المكاصفات اتاختبار  تنحصر ،الاقتصادية الناحية مف. الفردم البعد في المدركس النمكذج

 أك ،التكافمي ميفمثلب لشركات التأ لجميع تمامنا مطابؽ المدركس النظرم النمكذج أف افتراض لنا يحؽ كاف
عرض لمنماذج  فيما يميك  .شركة بكؿ خاصة خصكصيات ىناؾ كانت إذا ما ،ذلؾ مف العكس عمى

 الأساسية لبيانات البانؿ:
 Pooled OLS method التجمعي الانحدارنموذج  .1.2.2

أداء  كتقدير( 10×  9) 90 عددىا البالغ الملبحظات جميع تجميع يمكننا التجمعي الانحدارنمكذج  في
 التجميع ىذا مثؿ في .المقطعية كالبيانات الزمنية لمسلبسؿ المزدكجة الطبيعة إىماؿ مع ،"مجمع" مالي

 الانحدارنمكذج  تقدير يُعرؼ. العرضي كالمقطعالزمف  عبر ثابتة تظؿالمخاطر المالية  معاملبت أف يفترض
ا التجمعي  كما تظؿ العرضي كالمقطع الزمف عبر المعاملبت أف نفترض لأننا ،الثابت المعامؿ بنموذج أيضن
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 فتراضإ ظؿ في. متجانسة التأميفشركات  جميع تككف أف يُفترضحيث  1..(ييمؿ ام تاثير لمزمفأم ) ىي
 2.الانحدار نمكذج يككف ،ىذا التجانس

       ∑   
 
                              , i  1,2,……., N          t 1,2,…….,  T 

 fixed effect model ات الثابتةالتأثير موذج ن .2.2.2
ات الثابتة يككف اليدؼ ىك معرفة سمكؾ كػؿ مجمكعػة بيانػات مقطعية عمى حدة مف التأثير في نمكذج 

ابتة لكؿ مجمكعة ث β  تتفاكت مف مجمكعة الى اخػرل مػع بقاء معاملبت الميؿ βoخلبؿ جعؿ معممة القطع 
اف نمكذج عدـ التجانس في التبايف بيف المجاميع(، كعميو ف تعامؿ مع حالػةال يتـ م سكؼأبيانات مقطعية )

 :ات الثابتة يككف بالصيغة الاتيةالتأثير 
          ∑   

 
                              , i  1,2,……., N          t 1,2,…….,  T 

بالتغير بيف المجاميع المقطعية عادة ما تستخدـ متغيرات كىميػة   βoكلغرض السماح لمعممة القطع 
تػستخدـ طريقػة المربعػات الصغرل الاعتيادية.  تجنب حالة التعددية الخطية التامةيتـ لكػي  (N-1) بقػدر

 Least Squares) الكىميػة لممتغيرات ات الثابتة اسـ نمكذج المربعات الػصغرلالتأثير يطمؽ عمى نمكذج 

Dummy Variable Model). 

 Random effect modelالعشوائ ة  ا التأث ر  موذج .2.3.3

صفر كتبايف مساكم   ذا تكزيع طبيعي بكسػط مقػدراه    ات الثابتة يككف حد الخطأ التأثير في نمكذج 
   الى

كغير متحيزة عادة ما يفرض باف تبايف  ات الثابتػة صػحيحةالتأثير كلكي تككف معممات نمكذج  ، 
ذاتي خلبؿ الزمف بيف كؿ  ارتباطالخطأ ثابت )متجانس( لجميع المشاىدات المقطعية كليس ىناؾ ام 

ات العشكائية نمكذجا التأثير مجمكعػة مػف مجػاميع المػشاىدات المقطعية في فترة زمنية محددة. يعتبر نمكذج 
ات التأثير ات الثابتػة في نمكذج التأثير ملبئما في حالة كجكد خمؿ فػي احػد الفػركض المػذككرة اعػلبه فػي نمػكذج 

 :ام µ متغير عشكائي لو معدؿ مقدارهك       ؿ القطػع العشكائية سكؼ يعامؿ معامػ

                                        , i  1,2,……., N   

ات العشكائية احيانا التأثير يطمػؽ عمػى نمػكذج  .i يمثؿ حد الخطأ في مجمكعة البيانات المقطعيػة    حيث اف
 1 :ككف بالصيغة الأتيةكي ،(Model Components Error) نمػكذج مككنػات الخطػأ

                                                           
1
 See  Damodar Gujarati, Econometrics by Example, Red Globe Press, 2nd Edition, 2014, P: 328. 

2
 Panchanan Das, op cit, P: 468. 
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      ∑   
 
                              , i  1,2,……., N          t 1,2,…….,  T 

 متغيرات النموذج  قياس المطمب الثاني:
مخاطر السيكلة، كمخاطر الملبءة، كمخاطر  شكمت تابع، كمتغير المالي الأداء الدراسة اعتمدت

لمدراسة، يتـ تعريؼ  التفسيرية الشركة المتغيرات ، كمخاطر السكؽ، حجـالتأميف إعادة، كمخاطر الاكتتاب
 تي:كقياس المتغيرات عمى النحك الآ

طريقة قياس  فيما يميالمالي كمتغير تابع في الدراسة ك  الأداء: تـ تضميف متغير المتغير التابع .1
 المالي: الأداء
 المالي  الأداء .1.1

 المالي إلى قسميف رئيسييف ىما:  الأداءيمكف تصنيؼ مقاييس مف خلبؿ الاطار النظرم لمدراسة 
، كىي عبارة عف نسب مالية تحسب انطلبقا مف قائمة الميزانية كحساب النتائج مثؿ مقاييس محاسبية -

 عمى العائد أك( ROE) الممكية حقكؽ عمى العائد كمتكسط( ROA) الأصكؿ عمى متكسط العائد
 . (NPM)كصافي ىامش الربح  (ROI) ستثمارالا
القائمة عمى القيمة مثؿ القيمة الاقتصادية، القيمة ، كتعتمد في حسابيا عمى مؤشرات القيمةمقاييس  -

 السكقية المضافة، 
راجع بالدرجة الأكلى كىذا  ،كسنعتمد في ىاتو الدراسة عمى المقاييس المحاسبية للؤداء المالي

لتكافر البيانات المالية التي تساعد في حسابيا، كمف جية أخرل مف خلبؿ مراجعة الدراسات السابقة تـ 
 .التأميفملبحظة الاعتماد عمى ىاتو المقاييس خصكصان في شركات 

 عمى العائد ،الربح ىامش صافي :ىي استخدامنا في مقاييس المحاسبية المالي الأداء نسب أكثر
سيتـ استخداـ متكسط العائد عمى  كفي دراستنا ىذهربحية السيـ، ك الممكية  حقكؽ عمى العائد ،الأصكؿ
طريقة  فيما يميالمالي، ك  الأداءكمتكسط حقكؽ الممكية كربحية السيـ كصافي ىامش الربح لقياس  الأصكؿ

 قياس كؿ متغير:
 الأصكؿ= الربح الصافي / متكسط مجمكع  (ROA) الأصوؿمتوسط العائد عمى 

 2((/1-)ف الأصكؿ)ف( + مجمكع  الأصكؿ= ))مجمكع  الأصوؿمتوسط مجموع 
                                                                                                                                                                                           

1
 (21المجمة العراقية لمعمكـ الإحصائية )، النموذج في نماذج البيانات الطولية الثابتة والعشوائية اختيار، زكريا يحيى الجماؿ  

 .273-271، ص ص: 2012
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 = الربح الصافي/ متكسط حقكؽ الممكية (ROE) متوسط العائد عمى حقوؽ الممكية
 2((/1-= ))حقكؽ الممكية )ف( + حقكؽ الممكية )ف متوسط حقوؽ الممكية

 المصدرة = صافي الربح / عدد الاسيـ ربحية السيـ
 المكتتبة لأقساطا إجمالي= صافي الربح /  صافي ىامش الربح

 المتغير المستقؿ .2
 المتغير لتقدير القياسي الاقتصاد نمكذج في المستخدمة المستقمة المتغيرات الفرعي القسـ ىذا يصؼ

 عكامؿ ستة استخداـ يتـ التكافمي السعكدية، التأميفشركات ل المالي داءلؤل التفسيرية المتغيرات لقياس. التابع
 ،الاكتتاب ،الملبءة ،السيكلة مخاطر ىي؛ المتغيرات. مختمفة دراسات مف استخلبصيا يتـ مستقمة كمتغيرات
عادةك  الشركة حجـ ،السكؽ  .التأميف ا 
 السيولة مخاطر .1.2

 أم في الأخرل الخاصة كالكيانات الشركات تممكو الذم الماؿ مبمغ بأنيا السيكلة مخاطر ؼيتعر تـ 
جؿ مف قدرة الشركة عمى تسكية التزاماتيا قصيرة الأ السيكلة نسبة تقيس. ديكنيا لسداد متاح كىك كقت

   .جؿقصيرة الأ الأصكؿخلبؿ الاعتماد عمى 
( تشير الدراسات السابقة عف كجكد علبقة مكجبة بيف مخاطر السيكلة 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )

 المالي. الأداءك 
 .الجارية الخصكـ / الجارية الأصكؿ=  السيولة مخاطر

 الشركة حجـ .2.2
( تشير الدراسات السابقة عف كجكد اختلبؼ في طبيعة العلبقة بيف 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )

 الأداءفنجد بعض الدراسات كجدت أف ىناؾ علبقة سالبة بيف حجـ الشركة ك  ،المالي الأداءحجـ الشركة ك 
 المالي. الأداءالمالي في حيف أف بعض الدراسات كجدت أف ىناؾ علبقة مكجبة بيف حجـ الشركة ك 

 :أنيا عمى حتسابياا يتـ 
 .التكافمي التأميف شركة أصكؿ لمجمكع الطبيعي المكغاريتـ

 عمى التأميف أعماؿ في الخسائر نسبة بأنيا الاكتتابمخاطر  ؼيعر ت تـ  :الاكتتابمخاطر  .3.2
 ىي الخسارة عف التعكيض أك المطالبات تسكية. المكتسبة لأقساطا صافي عمى المتكبدة المطالبات أنيا

 شركات نظر كجية مف. تأميني منتج شراء إلى( عميو المؤمف) المستيمؾ يدفع الذم الكحيد السبب
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 خسارة ضرر" تعني المنخفضة النسبة أف حيث ،الأفضؿ ىي المنخفضة النسبة فإف ،النمكذجية التأميف
 مف قياسو يتـ. المطالبات دكراف معدؿ كانخفاض التكافمي التأميف منتجات مف منتج أم في منخفضة"

 النسبة مقدار إلى النسبة ىذه تشير. المكتسب السنكم القسط عمى مقسكمة المتكبدة الخسائر خلبؿ
  .المكتسبة القطاعات أك الشركة أقساط صافي مف المتكبدة المطالبات لصافي المئكية

 الاكتتاب( تشير الدراسات السابقة عف كجكد علبقة سمبية بيف مخاطر 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )
 المالي. الأداءك 

 المكتسبة التأميفصافي المطالبات المكبدة/ صافي اقساط =  الاكتتابمخاطر 
 المضمكنة المخاطر مف معيف قدر عمى التأميف إعادةب التأميف شركات تقكـ: التأميف إعادة مخاطر .4.2

ا تككف قد ،ذلؾ كمع. المرتفعة الخسائر حالة في الإفلبس مخاطر تقميؿ أجؿ مف  خطر مصدر أيضن
 مخاطر قياس يتـ. التأميف معيدم مف الائتماف كمخاطر التأميف إعادة كتكمفة التقدير خطأ مثؿ
 .الاحتفاظ بنسبة التأميف إعادة

 التأميف إعادة( تشير الدراسات السابقة عف كجكد علبقة مكجبة بيف 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )
 المالي. الأداءك 

 المكتكبة لأقساطا إجمالي/  المكتكبة لأقساطا صافي=  الاحتفاظ نسبة
 الدفترية القيمة لمقارنة يستخدـ مقياس ىي إلى السكقية الدفترية القيمة نسبة إف: مخاطر السوؽ .5.2

 قيمتيا تقدر بينما الدفترية قيمتيا لمشركة مف خلبؿ المحاسبية القيمة تحدد. السكقية قيمتيا مع لمشركة
 معدؿ يشير حيف في ،قيمتيا في مبالغ شركة إلى كاحد مف أقؿ نسبة تشير. السكقية بالقيمة السكقية
 1قيمتيا. مف بأقؿ مقكمة شركة إلى كاحد مف أكثر

 السكؽبيف مخاطر  سمبية( تشير الدراسات السابقة عف كجكد علبقة 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )
 المالي. الأداءك 

 يتـ قياس مخاطر السكؽ مف خلبؿ النسبة الأتية:
 = القيمة الدفترية/ القيمة السكقية مخاطر السوؽ

                                                           
1
 Diby François Kassi & al, Market Risk and Financial Performance of Non-Financial Companies Listed on 

the Moroccan Stock Exchange, Risks, MDPI, Open Access Journal, Vol. 7, No. 1, 2019, PP: 3. 

 



التكافلي  التأمينالمالي لشركات  الأداءدراسة قياسية للعلاقة بين المخاطر المالية و الفصل الخامس: 
 2108 -2101السعودية 

 

~ 250 ~ 
 

: كىي نسبة تستخدـ لمعرفة قدرة الشركة عمى تحمؿ الخسارة الفجائية، كمما مخاطر الملاءة المالية .6.2
شركة كيحسب مف كبر مف الطاقة الاستعابية لمأكاف ىذا المعدؿ أكبر كمما دؿ عمى اف المخاطر 

 ة:خلبؿ العلبقة الآتي
بيف بيف ( تشير الدراسات السابقة عف كجكد اختلبؼ في طبيعة العلبقة 03-05مف خلبؿ الجدكؿ رقـ )

بيف مخاطر ، فنجد بعض الدراسات كجدت أف ىناؾ علبقة سالبة بيف المالي الأداءالملبءة المالية ك مخاطر 
بيف مخاطر في حيف أف بعض الدراسات كجدت أف ىناؾ علبقة مكجبة بيف  المالي الأداءالملبءة المالية ك 
 المالي. الأداءك  الملبءة المالية

 المكتسبة/ حقكؽ الممكية لأقساطا إجمالي=  مخاطر الملاءة المالية
 التأميف داءأو ( المستقمة المتغيرات) التفسيرية لممتغيرات ممخصًا :(03-05رقـ ) الجدوؿ يقدـ

 (.التابع المتغير)
 : يوضح تعريؼ وقياس المتغيرات(03-05)الجدوؿ رقـ 

 بيةيالدراسات التجر  الإشارة الصيغة الرياضية المتغيرات
   التابعالمتغبر 

 الأصوؿمتوسط العائد عمى 
(ROAA) 

 صافي الربح
 الأصكؿ إجماليمتكسط 

 
 

 

العائد عمى حقوؽ متوسط 
 (ROEA)الممكية 

 صافي الربح
 متكسط حقكؽ الممكية

  

 صافي الربح (EPSربحية السيـ )
 متكسط عدد الأسيـ

  

صافي ىامش الربح 
(NPM) 

 صافي الربح
 لأقساطا إجمالي
 المكتتبة

  

   المتغيرات المستقمة
 القيمة الدفترية BMR itمخاطر السوؽ 

 القيمة السكقية
-  (Chen, Tung-Zong , Tiffany, & Timothy , 

2005, PP.1-24);  (Fama and French, 1993, 

PP. 3–56); (Lakonishok et al, 1994, PP. 

1541–78). 

   LIQR it الجارية  الأصكؿ مخاطر السيولة 
 الالتزامات الجارية

+  (Ambrose & Carroll, 1994, PP.317-327); 

(Carson & Hoyt, Dec, 1995, PP. 764-775); 

(Chen & Wong, 2004, PP. 469– 499); 

(Almajali , Alamro, & Al-Soub, 2012, PP. 

1-24)  

 ,Pervan, Ćurak, & Marijanovic , July 2012)  - المطالبات المدفكعة UR it الاكتتابمخاطر 

PP. 158–163); (Mehari & Aemiro, 2013, 
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 .PP.245-255);  (Fama & Jensen, 1983, PP المكتسبة لأقساطا

327-349; (Mistre , 2015); (Debela, 2017)  

 التأميف إعادةمخاطر 
RIERit 

 المكتتبة لأقساطاصافي 
 لأقساطا إجمالي
 المكتتبة

+ 
 

 (Mistre , 2015); (Demis, 2016, PP. 26-36 ); 

(Asrat & Tesfahun , 2016, PP.85-92);  

(Debela, 2017) ; (lee, 2012, PP. 467-484); 

(Shiu, 2004, PP. 1079-1110). 

 

مخاطر الملاءة 
SOLVRit 

 حقكؽ المالكية   
 المكتتبة لأقساطاصافي 

+ 
 
- 

(Shiu, 2004, PP. 1079-1110) 

 

)Arif and  Showket, 2015, PP.1424-1433) ; 

(Issam Dayoub, 2014) 

كىك المكغاريتـ الطبيعي   LNSIZR itالحجـ 
 الأصكؿلمجمكع 

- 
 
+ 

 (Goddard, Manouche , & John O. S. 

Wilson, 2005, PP. 1269-1282) ;  (Amraoui, 

Ye Jianmu, & Kenza , 2018, PP. 41–50)  

 

(Cassar & Holmes, 2003 , PP. 123-147 ); 

(Rataporn, Krishna , & Gioia , 2004, 

PP.387-405) ; (Panno, 2003, PP. 97-112) 

;(King & Santor, 2008, PP. 2423–32)  

  ԑ itالخطأ المعياري 
  )التجريبية( سابقةالدراسات العمى  عداد الجدوؿ بناءً إتـ المصدر: 

 النموذج اختبارطريقة  المطمب الثالث:
(، LM) مضاعؼ لاغرانج اختبارات رئيسية ذات صمة في سياؽ ىذه الدراسة، كىي اختبار ثلبثة ىناؾ 

بالإضافة  . (Wald test) كالد اختبار أك heteroskedasticityتبايف الخطأ  ثبات عدـ اختبارك   over-idاختبار
التداخؿ الخطي المتعدد  اختبارإلى ذلؾ، نظرنا لأف نمكذجنا يشتمؿ عمى مصطمحات تفاعمية، فمف الميـ 

فمف المقبكؿ عمى نطاؽ كاسع أف كجكد  بيانات البانؿ صغيرة،نظرنا لأف ىذه الدراسة تختبر   (.VIF اختبار)
قارب بنفس الطريقة التي يحدث بيا في حالة تسمسمة متكاممة غير مستقرة لا يغير طبيعة نتائج التكزيع الم

كفي  ،1فراد(أك بيانات البانؿ الكمية )عدد الفترات الزمنية أكبر بكثير مف عدد الأ فرديةالسلبسؿ الزمنية ال
 مايمي شرح كؿ مرحمة عمى حدل:

التجميعي اك  الانحدارفضؿ أالى معرفة ايف النمكذجيف  ختبارييدؼ ىذا الاالتجميعية:  اختبار .2.1
  الاثار الثابتة أك العشكائية أفضؿ.نمكذج 

 

                                                           
1
 Hussam I. Asbeig & Salina H. Kassim, Monetary transmission during low interest rate environment in a dual 

banking system: evidence from Malaysia, Macroeconomics and Finance in Emerging Market Economies,  Vol. 8, 

No. 3, 2015,  P: 280. 
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 التجميعي ونموذج الاثار الثابتة الانحدارالتجميعية بيف نموذج  اختبارفيشر أو  اختبار. 1.1
 في العينة المقطعية لمكحدات الثكابت تساكم مفادىا التي الصفرية الفرضية اختبار طريؽ عف ذلؾ يتـ
  :يمي كما كىذا

H0: α = αi   i = 1......   

حسب العلبقة      ضح( F)  فيشر اختبار استخداـ يتـ أعلبه، المكضحة الصفرية الفرضية صحة مف  لمتأكد
                                  1:الأتية

         
 

 

    
 الثابتة؛ الآثار لنموذج التحديد معامؿ  

    
 المدمجة؛ البيانات لنموذج التحديد عامؿم  

 التفسيرية؛ المتغيرات عدد   :
 الفرضية ىذه رفض يتـ منو ،(5%مثلب عند مستكل ) المعنكية مستكل مف فيشر أقؿ ذا كاف احتماؿإ 

 الفردية نمكذج الآثار أف مفادىا التي البديمة الفرضية كقبكؿالثكابت  تساكم عمى تنص الصفرية التي 
 التقدير. لعممية الأفضؿ ىك الثابتة أك العشكائية

 (Breusch-pagan test)  التجميعية  اختبار: أو لاغرانج مضاعؼ اختبار .2.1
مدل  اختبار خلبؿ مف الفردم الخاص الأثر غياب أك كجكد دراسة عمى لاغرانج مضاعؼ اختبار كييدؼ
 :التالي الشكؿ عمى كىذا الصفرية الفرضية صحة

H0: ∂u
2= 0.. 

 التجميعي ىك الأفضؿ. الانحدارذلؾ اف نمكذج  ذا تحققت الفرضية الصفرية معنىإث حي
  Hausman Test: ىوسماف اختبار. 3.1

مضاعؼ لانغرانج، ىنا يجب المفاضمة بيف  اختبارفيشر ك  اختبارفي حالة قبكؿ الفرضية لكؿ مف  
 Hausman Test 1978ىكسماف  اختبارالاثر العشكائي كالثابت اييـ أفضؿ، ىنا نقكـ باجراء 

                                                           

 في الجزائرية المؤسسات مف لعينة حالة دراسة الخاصة الجزائرية لممؤسسات المالية السياسة محدداتمحمد،  قراش 1 
 .280، ص: 2015لمتجارة، سنة  العميا التسيير، المدرسة عمكـ في ادكتكراه ،  أطركحة 2008و  2005بيف الفترة

F= 
 𝑅𝐹𝐸

2 −𝑅𝐶𝐶
2  

𝑁− 
 

  −𝑅𝐹𝐸
2  

 𝑁𝑇−𝑁−𝐾 
 

~ 𝐹 𝑁 − 1,𝑁𝑇 − 𝑁 − 𝐾  

Type equation here.
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H0: E( uit /Xit) = 0..   لأثر العشكائي ىك الأفضؿ  

H1: E( uit /Xit  ≠ 0.                   ىك الأفضؿ ثابتلأثر ال                   
 ىوسماف اختباريمخص مراحؿ  :(07-05رقـ )والشكؿ 

 

 Stata  -Penel Data Withنماذج بيانات السلاسؿ الزمنية المقطعية وتطبيفاتيا عمى برمجية رابح بمعباس،  المصدر:

-Stata -، الاقتصادية كالتجارية ة العمكـ يكـ دراسي تككيني حكؿ  التطبيفات الكمية كدكرىا في إعداد الأبحاث كالدراسات الأكاديمية، كمي
 .62مكـ التسيير، جامعة محمد أكمي كلد الحاج البكيرة، ص: عك 

 ىوسماف اختبارفإف   كبالتالي،  .heteroskedasticity كجكد مشكؿ عدـ ثبات تبايف الخطأكفي حالة 

(Hausman test)  ،اختبارإلى  و يتـ المجؤفإن غير صالح. لذاover identifing   restrection test  كبديؿ
    2 /1.عنو

                                                           
1
 Wooldridge, J.E, Econometric of cross-section and panel data. Cambridge, MA: MIT Press, 2002. Hussam I. 

Asbeig & Salina H. Kassim,op cit, P: 280. 
2
 Arellano, M,  On the testing of correlated effects with panel data. Journal of Econometrics 59, no. 1–2, 1993, 

PP: 87–97. Hussam I. Asbeig & Salina H. Kassim,op cit, P: 280.  
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الذاتي  رتباطالا اختبارمشكؿ عدـ ثبات التبايف ك  اختبارمف خلبؿ ات المتعمقة بملاءة النموذج: اختبار  .2
  :يمي التعدد الخطي كىي كما اختبارللؤخطاء ة

 شكؿ عدـ ثبات التبايفم اختبار .1.2
 في اختلبؼ ىناؾ يككف يف  « heteroscedasticity » بمفيكـ الخطأ تبايف ثبات عدـ مشكؿ كيعرؼ
 :الآتية العلبقة تكضحو كما كىذا تبايف الأخطاء

E(ε
2

i( ≠  ∂u
2
 

 ( Test for serial correlation)ال  ي  الذاتي رتبا الا ا تبار .2.2
 البعض بعضيا مع مرتبطة الأخطاء كانت إذا ما دراسة إلى الذاتي رتباطالا اختبار خلبؿ مف كنيدؼ

                                        أم
   E(εit εst) ≠ 0  : 

H0: E(εit εst) ≠ 0..   ذاتي ارتباطلاكجد  

H1: E(εit εst) = 0.                      ذاتي ارتباطيكجد      

 ( Test for Multicollinearity)ال  ي  التعدد ا تبار .2.3
 للآخر فإذا خطية تركيبة إلا ىك ما منيما متغير أم أف اثنيف متغيريف بيف الخطية كيقصد بالعلبقة

 أف استنتاج يمكف الحالة ىذه في VIF » 5 » مف أكبر ما مستقؿ لمتغير التبايف تضخـ معامؿ قيمة كانت
 .أخرل مستقمة لمتغيرات خطية إلا علبقة ىك ما المتغير ىذا
 تصحيح النموذج   .3

 standard" "المعيارية الأخطاء" باستخداـ كذجمنمل نتائجل "robustness"مف  يجب التحقؽ ،ذلؾ بعد  

errors"  لػ (1وكراي دريسكوؿ، Driscoll and Kraay,  1998) التقنية ىذه. المحدد النمكذج في "robust" لػػػػ 
 استخداـ خلبؿ مفالبانؿ   كحدات بيف  "cross sectional dependence" "في البيانات المقطعي الاعتماد"

الذاتي   رتباطالا) لػػػ "robust" ىي التي"  the standard errors"" المعيارية الأخطاء" لتقدير معيارم غير نيج
 cross sectional" "في البيانات المقطعي الاعتماد ينشأ قد. مشركاتل( ثبات التبايف ـعد) ك( بيف الاخطاء

dependence"  النفسي السمكؾ أك الاجتماعية المعايير مثؿ ،الشركات بيف مرئية غير مشتركة عكامؿ مف .
 لؤخطاءل " (Driscoll and Kraay,  1998، وكراي دريسكوؿ)لػػػػ   "The robustness" مف التحقؽ يتـ

                                                           
1
 Driscoll, John C., and Aart. C. Kraay,  Consistent covariance matrix estimation with spatially dependent panel 

data,  Review of Economics and Statistics 80, 1998, PP: 549–60. 
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داـ استخمع  1ػ(Hoechle, 2007 ،ىوشؿ) طكره الذم الإجراء باتباع  "standard errors" "المعيارية
يجب استخداـ نماذج  كما   very small sample بياناتكىذا لانو لدينا    bootstrapping estimationطريقة

ىدفيا  لطرؽ التقدير الأصمية لةكالتي تعتبر طرؽ معد bias reductionالبانؿ الساكنة لكف باستخداـ طرؽ 
 اتالتأثير ك  المجمعة، OLS نماذج استيعاب الإجراء ليذا يمكف .التحيز الناتج عف صغر حجـ العينةتقميص 
  .العشكائية اتالتأثير  كنماذج ،الثابتة

 الدراسةج ئوتحميؿ نتا اختبار:  الثالثالمبحث 
 السعكدية في المختارة التكافمي التأميف شركاتل المالية بيانات كتحميؿ نتائج المبحث ىذا يعرض

 فترة ككؿ عرضي مقطع لكؿ المتغيرات جميع ملبحظة يتـ حيث ،البانؿ المتكازنة الصغيرة بيانات باستخداـ
 صناعة في كتعمؿ مدرجة يلمتأميف التكافم شركات (10مف عشر ) تحميميا تـ التي العينة تشمؿ .زمنية
 ستخدمتا .بكرصة السعكدية للؤكراؽ المالية في مدرجة الشركات جميع التكافمي )العائمي، عاـ(، التأميف

ىما: الميزانية، كحساب النتائج، إضافة إلى الدراسة القكائـ المالية السنكية )كاف التركيز عمى قائمتيف 
 عاـ مف البيانات، كىذا خلبؿ الفترة الممتدة مصادر تحديد معمكمات أخرل مستخرجة مف القكائـ المالية.( في

 سنكات.  (09تسع )، أم 2018 عاـ إلى 2010
 مالية قائمة كؿ مف الشركة، حيث جمعت البيانات يدكينا نشرتيا التي المدققة التقارير ستخداـا تـ كقد

 أربعة في المبحث تنظيـ تـ  .المالية للؤكراؽ السعكدية لبكرصة الرسمي المكقع لمشركة كىذا مف سنكية
  النمكذج مكاصفاتك  رتباطالا تحميؿ كالمطمب الثاني الكصفية الإحصائيات الأكؿالمطمب  يقدـ. مطالب

 في المطمب الثالثك  كىذا لكؿ متغير عمى حدل الكلبسيكي الخطي الانحدار نمكذج لافتراضات اتاختبار ك 
في  المتكصؿ الييا النتائج تحميؿ سيتـ المالي الأداءدراسة العلبقة البيانية بيف متغيرات المخاطر المالية ك 

 .المطمب الرابع
 المطمب الأوؿ: الاحصاءات الوصفية

رقـ  الجدكؿ في التأميف شركات لعينة كالتفسيرية التابعة لممتغيرات الكصفية الإحصائيات تمخيص تـ
 الدنيا كالقيـ المعيارم كالانحراؼ المتكسط الجدكؿ يكضح كما ،90 لمدراسة الكمية الملبحظة كانت (05-04)

 .كالمستقمة التابعة لممتغيرات كالقصكل
 

                                                           
1
 Hoechle, Daniel,  Robust Standard Errors for Panel Regressions with Cross-Sectional Dependence, The Stata 

Journal: Promoting Communications on Statistics and Stata 7, 2007, PP: 281–312. 
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 التابعة لممتغيرات والقصوى الدنيا والقيـ المعياري والانحراؼ المتوسط يوضح  :(04-05رقـ ) الجدوؿ
 .والمستقمة

 
 Eviews 10   برنامج طريؽ عف الإحصائية المعالجة مف نطلبقاا :المصدر
: NPM:  بذ      هم، EPS:   ى ط   ع  ذ   ى دقى         ، ROAE،  لأ ى   ى ط   ع  ذ   ى : ROAA لادظ  ) 

 إ  دة:  خ ط  RIER:  خ ط     لاءة، SOLVR،       ب: خ ط  UR خ ط      ى  ،  :LIQ   ي    ش    بخ، 

 :  خ ط     ى (BMR: دجم       ، LNSIZR،    أ   
 اربع متغيرات ىي بػ قياسو تـ الذم ،أعلبه ( 03-03)رقـ  الجدكؿ في مكضح ىك كما :المالي الأداء

(ROAA( ،)ROAE) ،(EPS( ،)NPM ،)  نسبة  المتكسط في حققت التكافمي السعكدية التأميف شركة أف
بعد كىذا  ،كىي ربحية السيـ %47ك  كىي متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية  %0.1بيف  تتراكح ما إيجابية

لى القيمة يتبيف إلكف اذا ما تـ النظر  الماضية، التسعة السنكات مدل عمى رباحاحتساب الضرائب عمى الأ
 .التكافمي في السعكدية التأميفالمالي لشركات  الأداءت في نسب أنو ىناؾ تفاك 

 كالحد٪( 45)بيف قيمة قصكة  قيمتو محصكرة ما (ROAA) الأصكؿعمى  عائدفبالنسبة لمتكسط ال 
ا الأكثر التأميف شركات أف يعني كىذا٪(. 87-) الأدنى كعائد  ٪45 عمى حصمت قد العينة بيف مف نجاحن
 ، الأصكؿعمى 

LNSIZR BMR RIER UR SOLVR LIQR NPM EPS ROAE ROAA المتغيرات

 7.435685  0.456083  0.787587  0.775710  3.353054  5.400944  0.012444  0.476159  0.001480  0.043694
      متوسط   

Mean

 7.334574  0.439491  0.816072  0.784300  2.610256  5.076734  0.020668  0.663833  0.015445  0.065980
        وسيط         

Median

 9.510264  0.927546  0.998934  1.140065  24.25985  12.11475  0.117923  5.862240  0.113680  0.454798
     قيمة قصوة     

Maximum

 5.499628  0.100121  0.471313  0.569830  0.905675  1.403741 -0.251283 -13.01417 -0.898071 -0.876691
      قيمة دنيا       

Minimum

 0.999598  0.204307  0.142306  0.109415  2.891740  2.422378  0.062235  3.020280  0.108307  0.209177
الانحراف المعياري  

.Std. Dev  

 0.247675  0.267535 -0.332489  0.327487  4.697545  0.479507 -1.468446 -1.545822 -6.515769 -1.443266
       معامل          

Skewness

 2.446292  2.306939  2.092312  3.612855  32.27743  2.808185  6.637575  7.916217  54.26396  6.693063
       معامل          

Kurtosis 

 2.069866  2.874874  4.747847  3.017184  3545.385  3.586881  81.96484  126.4779  10491.80  82.39043
       معامل          

Jarque-Bera   

 0.355250  0.237536  0.093115  0.221221  0.000000  0.166387  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000
        احتمال        

Probability  

 669.2117  41.04743  70.88280  69.81386  301.7749  486.0850  1.119997  42.85429  0.133215  3.932472 المجموع

 88.92844  3.714984  1.802350  1.065481  744.2322  522.2444  0.344711  811.8661  1.044009  3.894206  Sum Sq. Dev.

90 90 90 90 90 90 90 90 90 90 عدد الملاحظات
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 الأدنى كالحد٪( 11)بيف قيمة قصكة  ما  (ROAE)اما بالنسبة لمتكسط العائد عمى حقكؽ المساىميف 
ا الأكثر التأميف شركاتكىذا يدؿ عمى أف  ٪(89-)  ٪11 نسبتو حصؿ المساىميف ما قد العينة بيف مف نجاحن

 مف الأرباح الصافية، 
كأرباح لمسيـ الكاحد كحد أقصى أما الخسائر فيي  ريال 5.86بيف  كقد كانت ربحية الاسيـ تتراكح ما

 لمسيـ الكاحد،  ريال( 13 -)
يدؿ  كىك ما %25-أقصى ك  %11كبالنسبة ليامش الربح الصافي فالقيمة كانت محصكرة مابيف 

 ختمؼ مف شركة الى أخرل كىك متفاكت بشكؿ كبير،المكتتبة ي لأقساطا إجماليعمى أف الربح الصافي الى 
شركات  أف إلى إشارة ىك إيجابي بشكؿ مربحةالتكافمي  التأميفشركات  كانت الفترة مدل عمىكعمى العمكـ 

 ، %20بيف  ح ماالتي تتراك  المعيارية انحرافاتيا كلكف ،الربح لتحقيؽ بينيا فيما تتنافس التكافمي التأميف
 .البعض بعضيا عف تختمؼ الربح تحقيؽ عمى قدرتيا أف تكضح % 6 ،% 302 ،10%
 السيولة مخاطر .1

بسرعة الى سيكلة  لمتحكيؿ القابمة اتستثمار كالا النقدية تغطييا التي الخصكـ نسبة ختبارالا ىذا يقيس
 الأجؿ طكيمة اتاستثمار  بيع إلى الحاجة دكف المستحقة بالتزاماتيا الكفاء عمى الشركة قدرة إلى يشير. جاىزة

 . الماؿ اقتراض أك المجكء الى
 عمى( 5.04) القيمة متكسط كيشير( 5.04) السيكلة بنسبة المقاسة السيكلة قيمة مخاطر متكسط بمغ

 كالحد القصكل القيمة كبمغت. الالتزامات لتمبية صؿ جارمأ ريال 1 ىناؾ كاف ،ريال 5.04 التزاـ جارم لكؿ أنو
 مف التكافمي التأميف شركات بيف الاختلبفات كبالنسبة. الدراسة لفترة التكالي عمى( 1.4) ك( 12.11) الأدنى
٪( 1211) مابيف تتراكح ،فردم بشكؿ عرضيا يتـ التي ،قيمتو لأف نظرنا ،جدان  مرتفعة المعيف المؤشر حيث
 ٪(. 140) إلى

 لشركات السيكلة قيمة متكسط عف جدان  مرتفع تشتت إلى( 2.42) المعيارم الانحراؼ قيمة كتشير
 أصكليا محفظة في السيكلة مف عالية درجة إلى التكافمي التأميفكتحتاج شركات  السعكدية،التكافمي  التأميف
التكافمي  التأميفشركات  قبؿ مف كاضح ىذا. نقد إلى الأصكؿ تحكيؿ كاليقيف السيؿ مف تجعؿ بطريقة

. الربحية لغرض سائمة كأصكؿ نقد شكؿ في أصكليا مف كافية كبيرة بنسبة تحتفظ أف يجب التي السعكدية
ا الربح سيككف  إلى تيدؼ كانت إذا ،أخرل ناحية مف. المقدمة في بالسيكلة التأميفشركات  احتفظ إذا منخفضن
 إدارة التأميفشركات  مف مطمكبكال. ليا بالنسبة كارثية فستككف ،السيكلة تجاىؿ طريؽ عف المزيد كسب
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 بدرجة التكازف ىذا تحقيؽ يجب. كالربحية السيكلة أىداؼ بيف التكازف تحقيؽ خلبؿ مف يةستثمار الا محفظتو
 .نسبينا الأماف مف عالية

 مخاطر الملاءة .2
 حقكؽ إلى المكتسبة لأقساطا إجمالي بنسبة قياسو تـ كما مخاطر الملبءة قيمة متكسط بمغ         

الممكية  حقكؽ مف مرة( 3.35) المكتسبة لأقساطا إجمالي كاف المتكسط في أنو يعني ىذا(. 3.35) المساىميف
يجب اف تككف ىذه النسية حسب المعايير عمى تحمؿ الخسائر الفجائية ك  التأميفكىي تعكس قدرة شركات 

 كالحد مرة( 4) الأقصى الحد مف أعمى كىك( 24.11) نسبة أعمى كاف. كىك كذلؾ % 400الدكلية أقؿ مف 
 إجمالينسبة  متكسط مف كبير تشتت كجكد إلى يشير مما( 2.89) المعيارم الانحراؼ كاف(. 0.9) الأدنى

 .التكافمي السعكدية التأميف لشركات المساىميف حقكؽ إلى المكتسبة لأقساطا
 الشركة حجـ .3

 الفترة خلبؿ الأصكؿ لكغاريتـ متكسط بمغ. الأصكؿ إجمالي لكغاريتـ بكاسطة يقاس التأميف حجـ      
 قدره معيارم انحراؼ مع( 7.43 أم) قيمتو متكسط مف لمغاية مشتتنا التأميف شركات حجـ كاف(. 7.43)
 ك( 9.51) كالدنيا القصكل القيـ ككانت متكسطيا، عف انحرافنا المتغيرات أكثر أنيا يعني مما( 0.99)
 .التكالي عمى( 5.49)
 الاكتتابمخاطر  .4

 شركات مف المتكبدة المطالبات لصافي المئكية النسبة أم المطالبة نسبة حسب المخاطر مقياس يشير      
 ىي المنخفضة النسبة فإف ،التأميف شركات نظر كجية مف. لمقطاعات المكتسبة لأقساطا صافي مف التأميف
 التكافمي التأميف منتجات مف منتج أم في/  منخفضة خسارة/  ضرر تعني المنخفضة النسبة لأف ،الأفضؿ

ا الأكثر منخفضة ىي نسبةر أكث أف المتكقع فمف ،لذلؾ. المطالبات دكراف معدؿ أم انخفاض  خلبؿ مف. ربحن
 كالحد أقصى كحد التكافمي المختارة التأميف لشركات المطالبة نسبة قيمة فإف ،أعلبه الجدكؿ إلى النظر
 شركات أف قيمة المتكسط عنيت كىذا. التكالي عمى( 0.77) ك( 0.56) ك( 1.14) ىي كالمتكسط الأدنى
 . الدخؿ كصافي المصركفات إلى تذىب( ٪23) المتبقي القسط (٪77)بنسبة  لممطالبة دفعت التكافمي التأميف

 بالنظر ،لمغاية مرتفعة المعيف المؤشر حيث مف التكافمي التأميف شركات بيف الاختلبفات أف حيف في
 قيمة في الفرؽ فإف ،كبالمثؿ(. ٪114) إلى٪( 56) مف فقط تتراكح ،فردم بشكؿ المعركضة ،قيمتو أف إلى
 نسبة قيـ أف عمى يدؿ مما ،(0.10) ىك التكافمي التأميف لشركات المختارة العينات عبر المطالبة نسبة
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. المطالبة لنسبة العينات قيمة متكسط عف بعيدة نسبيان  المختارة تأميف التكافمي شركات لكؿ عينة مف المطالبة
التكافمي  تأميف شركات لعشر الدراسة عينة حجـ بيف المطالبة نسبة قيمة في كبير انحراؼ ىناؾ لذلؾ،

 .قيمتيا متكسط مف السعكدية
 التأميف إعادة مخاطر .5

 ذاتيا حد في التأميف إعادة أف إلا ،التأميف لشركات المخاطر لإدارة أداة أىـ تمثؿ أنيا مف الرغـ عمى      
 إعادة مخاطر متكسط تشير كاؼ. بشكؿ المقدر غير الذاتي الاحتفاظ حد حيث مف معينة مخاطر تكلد

 في أنو يعني كىذا ،(٪78) المكتكبة لأقساطا إجمالي إلى المكتكبة لأقساطا صافي المقاسة مف التأميف
 التكافمي السعكدية التأميف شركات قبؿ مف فاظ بيايتـ الاحت المكتكبة لأقساطا إجمالي مف( ٪78) المتكسط
 ماليا رأس تستخدـ التأميف شركات عمى مؤشرا يككف قد. التأميف لمعيدم عنو التنازؿ تـ( ٪22) كالباقي
 لأقساطاب الاحتفاظ لنسبة القصكل القيمة كانت. عاطؿ ماؿ رأس يكجد لا أنو يعني كىذا صحيح بشكؿ

٪( 30) بيف تراكحت التي المقبكلة الدكلية الممارسة عف قميلبن  خارجة كىي ،(٪47) لمقيمة الأدنى كالحد٪( 99)
شير اف كت ٪(14) منيا عينات أخذ تـ التي التكافمي التأميف لشركات المعيارم الانحراؼ ككاف٪(. 70) إلى

ا ىناؾ تشتتان   .الاحتفاظ نسبة قيمة متكسط عف منخفضن
 السوؽ مخاطر .6

أف القيمة الدفترية تمثؿ  %45.6يشير متكسط مخاطر السكؽ   ،مخاطر السكؽ بمتغير يتعمؽ فيما        
 في مبالغ شركة إلى كاحد مف أقؿ نسبة مف القيمة السكقية لمسيـ، كتشير %45.6نسبتو  في المتكسط ما

قيمتيا كالملبحظ ىنا في المتكسط أف  مف بأقؿ مقكمة شركة إلى كاحد مف أكثر معدؿ يشير حيف في قيمتيا،
 كالحد الأقصى الحد يتعمؽ كفيما ،التكافمي التي اجريت عمييـ الدراسة اف قيمتيا مبالغ فييا التأميفشركات 
 التأميف شركات بيف الاختلبفات تككف حيث. التكالي عمى٪( 10) ك٪( 92) لمخاطر السكؽ فكاف الأدنى
 مف فقط تتراكح فردم، بشكؿ عرضيا يتـ التي ،قيمتو لأف نظرنا ،جدنا عالية المحدد المؤشر حيث مف التكافمي

ا يشير مما٪( 92) إلى٪( 10) كبير كىذا ما دؿَ عميو الانحراؼ المعيارم حيث كاف  اختلبؼ كجكد إلى أيضن
 التكافمي عف متكسطيا الحسابي. التأميفكىك يشير الى تشتت كبير لقيـ عينة شركات  % 20.4

 skewness لتكاء أكالا يقيس حيث ،يالطبيعالتكزيع  ختبارلا إحصائية طرؽ ثلبث استخداـ ـكما ت       

يشير إلى الاستكاء أك التدبب في كىك  التكزيع ذركة أك kurtosis التفرطح أك يقيس بينما التكزيع تماثؿ عدـ
  .لمصفر مساكية kurtosis ك skewness   قيـ كانت إذا طبيعينا التكزيع يعتبر. التكزيع
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:     ط ROAE،   ص ل    ط          ى : ROAA) يلبحظ مف الجدكؿ أعلبه أف اشارة كؿ 

(      ٍ  إ   ة:  خ ط  RIER: ص فً ه  ش    بح، NPM:  ب ٍت    هم، EPS         ى ح  ق     كٍت، 

 :LIQ) باستثناء الطبيعي بالتكزيع مقارنة اليسار إلى التكاءان  أكثر ىـ skewed حسب معامؿ  سمبي بشكؿ
: BMR: حجـ الشركة، LNSIZR: مخاطر الملبءة، SOLVR، الاكتتابمخاطر  :URمخاطر السيكلة، 
  .الطبيعي بالتكزيع مقارنة اليميف إلى التكاءان  أكثر ىـ skewed حسب معامؿ إيجابي بشكؿمخاطر السكؽ( 

الى  6 مف أصغر  kurtosis كقيمة 2 مف أقؿ بقيمة  skewness أف إلى كارلك مكنت محاكاة تشير
 21.0 إلى 6.0 مف  kurtosis كقيـ 3.0 إلى 2.0 القيمة مف  skewness تعتبرك  .لمتكزيعالحالة الطبيعية 
الى الحالة   21 مف أكبر kurtosis ك 3 مف أكبر بقيمة skewness يعتبر طبيعية لمتكزيع،الالى الحالة غير 

  1.جدان لمتكزيع ةطبيعي غير
 مقاييس معظـ أف إلى يشير مما ،4.69 إلى 6.51- مف   skewness تتراكح ،أعلبه الجدكؿ مف
: ROAAمف )  لكؿمتبايف  التكزيعأف  السمبي  skewnessيعني ك ،SOLVR باستثناء طبيعية المتغيرات

صافي : NPM:  ب ٍت    هم، EPS:     ط          ى ح  ق     كٍت، ROAE،   ص ل    ط          ى 
 .الملبحظةالمالي في الفترات  الأداءنخفاض في الا مما يدؿ عمى( مع ذيؿ طكيؿ إلى اليسار  ىامش الربح

تتبع  المقاييس ببعض الخاصة البيانات أف إلى يشير مما 54.26 ك 2.09 بيف  kurtosis نطاؽ يتراكح 
:     ط          ى ح  ق     كٍت، ROAE،   ص ل    ط          ى : ROAA) باستثناء طبيعيال التكزيع

EPS ،ب ٍت    هم  :NPM ،ص فً ه  ش    بح :RIER  إ   ة:  خ ط  ٍ      ،SOLVR مخاطر :
   .(الملبءة

 الفرضية تظير. لا أـ طبيعية معينةال سمسمة كانت إذا ما ختبارلا عادة Jarque Bera اختبار يستخدـ
 بشكؿ تكزيعيا يتـ لا السمسمة أف ىي البديمة كالفرضية طبيعي بشكؿ تكزيعيا يتـ السمسمة أف الصفرية
  .طبيعي

  0.05 مف أقؿ الاحتماؿ قيـيلبحظ في الجدكؿ اف  ،لمتكزيع الطبيعي Jarque-Bera اختبار بتطبيؽ
:  ب ٍت EPS:     ط          ى ح  ق     كٍت، ROAE،   ص ل    ط          ى : ROAA)لكؿ مف 

 تـ كبالتالي ،(الملبءة: مخاطر SOLVR،      ٍ  إ   ة:  خ ط  RIER: ص فً ه  ش    بح، NPM   هم، 

                                                           
1
 Gerald Musiega Maniagi, Influence Of  Financial Risk On Financial Performance Of Commercial Banks In 

Kenya,  A Thesis Submitted in Partial Fulfilment for the Degree of Doctor of Philosophy in Business 

Administration (Finance Option),  Jomo Kenyatta University Of  Agriculture And Technology, Kenya, 2018, P: 83. 
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ات اختبار في حيف نتائج  Jarque-Bera اتاختبار  بكاسطة٪ 5 دلالة  مستكل عند ليا الطبيعية الحالة رفض
 : مخاطر السكؽ(BMR: حجـ الشركة، LNSIZR، الاكتتاب:مخاطر URمخاطر السيكلة،  :LIQ)كؿ مف 
 كعميو لا يمكف رفض الفرضية الصفرية كبالتالي المتغيرات المشار الييا ،0.05 مف كبرأ الاحتماؿ قيـ تظير
 . طبيعي بشكؿ تكزيعيا يتـ

 المالي  الأداءالمطمب الثاني: العلاقة البيانية بيف متغيرات المخاطر المالية و 
يمكننا استخداـ الرسكـ البيانية لتكضيح لإظيار نمط العلبقة مف حيث الرسـ البياني المبعثر في فضاء 

 المالي. الأداءمتغيرات المخاطر المالية ك ثنائي الأبعاد بشكؿ منفصؿ بيف 
شكاؿ الأتية تبيف العلبقة بيف متغيرات المخاطر الأ والمخاطر المالية: الأصوؿالعلاقة بيف العائد عمى  .1

 التكافمي السعكدية. التأميففي شركات  الأصكؿالمالية كالعائد عمى 
 والمخاطر المالية الأصوؿيوضح العلاقة بيف العائد عمى  (:08-05الشكؿ رقـ )

 

 Stata 16.0تـ إعداد الجدكؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج المصدر: 
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كلة، الملبءة، يبيف كؿ مف مخاطر الستشير أنو ىناؾ علبقة مكجبة  لمرسكـ البيانية النتائج الأكلية
عادةك  التكافمي السعكدية، بينما ىناؾ علبقة  التأميفلشركات  الأصكؿكحجـ الشركة كالعائد عمى  التأميف ا 

 .الأصكؿعمى  كالسكؽ كالعائد الاكتتابسمبية بيف كؿ مف مخاطر 
الاشكاؿ الأتية تبيف العلبقة بيف متغيرات  والمخاطر المالية: حقوؽ الممكيةالعلاقة بيف العائد عمى  .2.2

 التكافمي السعكدية. التأميفالمخاطر المالية كالعائد عمى حقكؽ الممكية في شركات 
 والمخاطر المالية حقوؽ الممكيةالعائد عمى يوضح العلاقة بيف  (:09-05الشكؿ رقـ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Stata 16.0تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج المصدر: 
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عادةكلة، ك يبيف كؿ مف مخاطر الستشير أنو ىناؾ علبقة مكجبة  لمرسكـ البيانية النتائج الأكلية  ا 
التكافمي السعكدية، بينما ىناؾ علبقة سمبية  التأميفكحجـ الشركة كالعائد عمى حقكؽ الممكية لشركات  التأميف

 السكؽ كالعائد عمى حقكؽ الممكية.، الملبءة ك الاكتتاببيف كؿ مف مخاطر 
الاشكاؿ الأتية تبيف العلبقة بيف متغيرات المخاطر  والمخاطر المالية: ربحية السيـالعلاقة بيف  .2.3

 التكافمي السعكدية. التأميفالمالية كربحية السيـ في شركات 
 والمخاطر المالية ربحية السيـيوضح العلاقة بيف  (:10-05الشكؿ رقـ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Stata 16.0تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج المصدر: 
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عادةكلة، ك يبيف كؿ مف مخاطر الستشير أنو ىناؾ علبقة مكجبة  لمرسكـ البيانية النتائج الأكلية  ا 
التكافمي السعكدية، بينما ىناؾ علبقة سمبية بيف كؿ مف  التأميفكحجـ الشركة كربحية السيـ لشركات  التأميف
 ، الملبءة كالسكؽ كربحية السيـ.الاكتتابمخاطر 

الاشكاؿ الأتية تبيف العلبقة بيف متغيرات  والمخاطر المالية: ىامش الربح صافي العلاقة بيف  .2.4
 التكافمي السعكدية. التأميفالمخاطر المالية كصافي ىامش الربح في شركات 

 والمخاطر المالية ىامش الربح  صافييوضح العلاقة بيف  (:11-05الشكؿ رقـ )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

  Stata 16.0تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج المصدر: 
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بيف كؿ مف أنو ىناؾ علبقة مكجبة  لمرسكـ البيانية النتائج الأكلية تشير علبهأمف خلبؿ الأشكاؿ 
عادةكلة، ك يمخاطر الس التكافمي  التأميفالملبءة، السكؽ كحجـ الشركة كصافي ىامش الربح لشركات  التأميف ا 

 كصافي ىامش الربح. الاكتتابالسعكدية، بينما ىناؾ علبقة سمبية بيف مخاطر 
 ملاءة النموذج  اختبار: عرض و الثالثالمطمب 
 نمكذج باستعماؿ النتائج مف جممة إلى تكصمنا Stata 16.0 طريؽ عف الإحصائية بالمعالجة القياـ بعد
 طريؽ عف عميو المتحصؿ النمكذج كفاءة دراسة سيتـ ذلؾ بعدك  ،التابعة لممتغيرات الخطي الانحدار برنامج
 :يمي كما كىذا الإحصائية اتختبار الا مف جممة
 المالي الأداءالثنائية بيف المخاطر المالية و  اترتباطالا تحديد  .1

 بيف دائمنا رتباطالا معامؿ قيـ تتراكح. بينيما الخطي رتباطالا درجة عمى متغيريف بيف رتباطالايعبر 
 يشير بينما المتغيريف؛ بيف التاـ الإيجابي رتباطالا إلى المكجب رتباطالا معامؿ يشير. كالسالب المكجب
 رتباطالا معامؿ يشير ،أخرل ناحية مفك . المتغيريف بيف تاـ سمبي ارتباط كجكد إلى لمسالب رتباطالا معامؿ
 .المتغيريف بيف خطية علبقة كجكد عدـ إلى لمصفر
 والمخاطر الماليةالمالي  الأداءالثنائية بيف  اترتباطالا تحديد  .1.1

 الثنائية بيف المتغيرات التابعة كالمستقمة.   اترتباطالايظير  :(05-05)كالجدكؿ رقـ 
 والمخاطر الماليةالمالي  الأداءالثنائية بيف  اترتباطالا يظير  :(05-05) الجدوؿ رقـ

 
 Eviews 10   برنامج طريؽ عف الإحصائية المعالجة مف نطلبقاإ :المصدر

NPM EPS ROAE ROAA المتغيرات

0.286897 0.277478 0.269383 0.336926 LIQR 

0.0061 0.0081 0.0102 0.0012

-0.238440 -0.458896 -0.736595 -0.149974 SOLVR 

0.0236 0.0000 0.0000 0.1583

-0.426397 -0.496118 -0.494910 -0.372417 UR 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0003

0.076265 0.127421 0.125659 0.152251 RIER 

0.4750 0.2314 0.2379 0.1520

0.070135 -0.058426 -0.016866 0.003028 BMR 

0.5113 0.5844 0.8746 0.9774

0.298741 0.246232 0.137499 0.323075 LNSIZR 

0.0042 0.0193 0.1962 0.0019
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: NPM:  بذ      هم، EPS:   ى ط   ع  ذ   ى دقى         ، ROAE،  لأ ى   ى ط   ع  ذ   ى : ROAA لادظ  ) 

 إ  دة:  خ ط  RIER:  خ ط     لاءة، SOLVR،       ب: خ ط  UR خ ط      ى  ،  :LIQ   ي    ش    بخ، 

 :  خ ط     ى (BMR: دجم       ، LNSIZR،    أ   
 مع سمبي ارتباط ليا كاف الاكتتابالملبءة كمخاطر  مخاطرف أ أعلبه، (05-05) الجدكؿ مف يتبيف
، (0.37-)بيف  بالنسبة لمخاطر الملبءة كما (0.73-)، (0.14-) يتراكح مابيف معامؿب المالي الأداءمتغيرات 

 يتحرؾ ،الاكتتاب كمعدؿ  معدؿ الملبءة ارتفاع مع أنو ذلؾ كيشير. الاكتتاببالنسبة لمخاطر  (0.49-)
 بيرسكف ارتباط معاملبت كاف ،أعلبه المكضحة المتغيرات عكس عمى. المعاكس الاتجاه إلى المالي الأداء

بالنسبة  (0.33)، (0.26) بيف يتراكح ما معامؿب الشركة حجـك  التأميف إعادةلمخاطر السيكلة كمخاطر 
 بالنسبة (0.32)، (0.13)بيف  كما التأميف إعادةمخاطر ل بالنسبة (0.15)، (0.07)بيف  لمخاطر السيكلة كما

المالي كىي تختمؼ مف متغير الى أخر حسب ماىي مكضحة في  الأداء مع إيجابية علبقةليا  ،الشركة حجـ
 الجدكؿ أعلبه. 
، (0.003) كصافي ىامش الربح الأصكؿالعائد عمى  ت مخاطر السكؽ مرتبطة ايجابان معكقد كان

عمى  (0.0584-)، (0.0168-) كربحية الاسيـ الأصكؿعمى التكالي، كسمبان مع العائد عمى  (0.0701)
نجد كؿ  ، % 5الثنائية التي ليا دلالة معنكية كميمة عندل مجاؿ ثقة  اترتباطالاما يتعمؽ ما فيأالتكالي، 

الثنائية التي  اترتباطالاعمى التكالي كفيما يتعمؽ ب كحجـ الشركة الاكتتابمخاطر السيكلة كمخاطر   مف
 . كمخاطر السكؽ التأميف إعادةمخاطر نجد كؿ مف ، % 5ليس ليا دلالة معنكية كميمة عندل مجاؿ ثقة 

لأف  الأصكؿكما يظير الجدكؿ أف معامؿ مخاطر الملبءة ليس لو دلالة معنكية بالنسبة لمتكسط العائد عمى 
) متكسط العائد عمى  في حيف أف معامؿ باقي المتغيرات ،ىي أكبر مف مستكل الدلالة خمسة بالمائة Pقيمة 

الى الدراسة  مستكل دلالة خمسة بالمائة، كربحية الاسيـ كصافي ىامش الربح( ذك دلالة عندلحقكؽ الممكية 
 التأميف إعادةمخاطر الملبءة كمخاطر  معامؿ سيحمميا التي اللبفتة ىي ما مسبقنا تخبر أف ىنا لا يمكف

 .كبيرة ستككف كانت إذا كما كمخاطر السكؽ
الثنائية بيف المتغيرات  اترتباطالايكضح الجدكؿ المكالي المستقمة  بيف المتغيراتالثنائية  اترتباطالا. 2.1

 المفسرة لممخاطر المالية
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 المفسرة لممخاطر المالية الثنائية بيف المتغيرات اترتباطالا يوضح   :(06-05) الجدوؿ رقـ

 
 Eviews 10   برنامج طريؽ عف الإحصائية المعالجة مف نطلبقاا :المصدر

مع مخاطر الملبءة  ف مخاطر السيكلة ترتبط سمبان أيلبحظ مف خلبؿ الجدكؿ اعلبه  مخاطر السيولة .1.2.1
ما يتعمؽ بالمتغيرات المرتبطة كفي ، %5كبر مف أف القيمة ىي أكىك ضعيؼ كغير ميـ ذلؾ  (-0.018)
كمخاطر السكؽ  التأميف إعادةكمخاطر  الاكتتابمعامؿ مخاطر يجابان مع مخاطر السيكلة فنجد كؿ مف  إ

كؿ مف  رتباطالا معامؿف أعمى التكالي الا  (0.1677) ،(0.0808) ،(0.5134) ،(0.1668)كحجـ الشركة 
 معامؿ يكجد بالمائة، كما خمسة دلالة مستكل عند كمخاطر السكؽ كحجـ الشركة غير ميـ الاكتتابمخاطر 
كىذا راجع لمنسب  التأميف إعادةبيف مخاطر السيكلة كمخاطر  كذك دلالة معنكية (0.5134)مكجب  ارتباط

ة الاحتفاظ تزيد نسبة المكتتبة حيث كمما زادت نسب لأقساطاالتكافمي ب التأميفالاحتفاظ الكبيرة لشركات 
 . التكافمي التأميفالسيكلة لشراكات 

ف مخاطر الملبءة ترتبط سمبان مع مخاطر السكؽ كحجـ أيكضح الجدكؿ أعلبه  الملاءةمخاطر  .2.2.1
الشركة ىك  أف معامؿ حجـ %5كتشير الدلالة المعنكية عند مستكل  (-0.0554)، (-0.2311)الشركة 

أما معامؿ مخاطر السكؽ فمو دلالة معنكم   عند  ،% 5كبر مف أضعيؼ كغير ميـ ذلؾ اف القيمة ىي 
كتتبة  كىي تؤثر سمبا مال لأقساطا إجماليف كمما زادت مخاطر السكؽ قؿ أخمسة بالمئة كىذا كاضح ذلؾ 

معامؿ يجابان مع مخاطر السيكلة فنجد كؿ مف إعمى ملبءة الشركة، كفي ما يتعمؽ بالمتغيرات المرتبطة 
مخاطر  رتباطالا معامؿف أعمى التكالي الا  ،(0.1477) ،(0.5629) التأميف إعادةكمخاطر  الاكتتابمخاطر 
كذك  (0.5629)مكجب  ارتباط معامؿ يكجد بالمائة، كما خمسة دلالة مستكل عند غير ميـ التأميف إعادة

LNSIZR BMR RIER UR SOLVR LIQR المتغيرات

1.000000 LIQR 

1.000000 -0.018194 SOLVR 

0.8648

1.000000 0.562980 0.164829 UR 

0.0000 0.1205

1.000000 0.411258 0.147769 0.513495 RIER 

0.0001 0.1646 0.0000

1.000000 -0.019069 -0.140141 -0.231168 0.080861 BMR 

0.8584 0.1877 0.0284 0.4487

1.000000 -0.107577 0.269524 0.302183 -0.055449 0.167765 LNSIZR 

0.3129 0.0102 0.0038 0.6037 0.1140
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حيث  المكتسبة لأقساطاكىذا راجع لمزيادة في صافي  الاكتتاببيف مخاطر الملبءة كمخاطر  دلالة معنكية
 .التكافمي التأميفالمكتسبة تزيد نسبة الملبءة لشراكات  لأقساطا كمما زادت نسبة صافي

ترتبط سمبان مع مخاطر السكؽ  الاكتتابف مخاطر أيكضح الجدكؿ أعلبه   الاكتتابمخاطر  .2.3.3
 Pغير ميـ ذلؾ اف قيمة مخاطر السكؽ أف معامؿ  %5كتشير الدلالة المعنكية عند مستكل  ، (-0.1401)

معامؿ فنجد كؿ مف  الاكتتابما يتعمؽ بالمتغيرات المرتبطة ايجابان مع مخاطر ، كفي% 5كبر مف أىي 
كتفسير  كىما ذك دلالة معنكيةعمى التكالي   ،(0.3021) ،(0.4112)كحجـ الشركة  التأميف إعادةمخاطر 

المكتسبة يزيد تبعا لذلؾ كؿ مف زيادة في نسبة الاحتفاظ كزايادة في حجـ  لأقساطا إجماليف الزيادة في أذلؾ 
 .التكافمي التأميفلشراكات  الأصكؿ
ترتبط سمبان مع مخاطر  التأميف إعادةمخاطر ف أيكضح الجدكؿ أعلبه   التأميف إعادةمخاطر  .4.2.1
غير ميـ كلا يؤثر مخاطر السكؽ أف معامؿ  %5كتشير الدلالة المعنكية عند مستكل  ، (-0.019)السكؽ 

ما يتعمؽ بالمتغيرات المرتبطة ايجابان ،  كفي% 5كبر مف أىي  Pف القيمة أذلؾ  التأميف إعادةعمى مخاطر 
ف أكتفسير ذلؾ  كىما ذك دلالة معنكية ،(0.2695)معامؿ حجـ الشركة فنجد  التأميف إعادةمخاطر مع 

كما يلبحظ أف مخاطر السكؽ  .التكافمي التأميفلشراكات  الأصكؿالزيادة في نسبة الاحتفاظ يزيد في حجـ 
 ىي أكبر مف خمسة بالمائة. Pأف قيمة  ، الاَ (0.3129)مرتبطة سمبان مع حجـ الشركة 

 التأميف حجـ شركةف مخاطر السكؽ ترتبط سمبان مع أيكضح الجدكؿ أعلبه مخاطر السوؽ    .5.2.1
غير ميـ كلا يؤثر عمى  حجـ شركة التأميف أف معامؿ %5مستكل كتشير الدلالة المعنكية عند  ، (-0.107)

 .% 5كبر مف أىي  Pف القيمة أذلؾ  السكؽمخاطر 
 ملاءة النموذج  اختبار .2

(، LM) مضاعؼ لاغرانج اختبارات رئيسية ذات صمة في سياؽ ىذه الدراسة، كىي اختبار ثلبثة ىناؾ 
بالإضافة  . (Wald test) كالد اختبار أك heteroskedasticityتبايف الخطأ   ثبات عدـ اختبارك   over-idاختبار

التداخؿ الخطي المتعدد  اختبارإلى ذلؾ، نظرنا لأف نمكذجنا يشتمؿ عمى مصطمحات تفاعمية، فمف الميـ 
فمف المقبكؿ عمى نطاؽ كاسع أف كجكد  بيانات البانؿ صغيرة،نظرنا لأف ىذه الدراسة تختبر   (.VIF اختبار)

قارب بنفس الطريقة التي يحدث بيا في حالة تسمسمة متكاممة غير مستقرة لا يغير طبيعة نتائج التكزيع الم
 ( .فرادأك بيانات البانؿ الكمية )عدد الفترات الزمنية أكبر بكثير مف عدد الأ فرديةالسلبسؿ الزمنية ال
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 الأصوؿملاءة نموذج متوسط العائد عمى  اختبار.  1.2
عبارة  الأكؿ مف ىذا الجدكؿ النمكذج  ، حيثاتختبار نتائج ىذه الا  (07-05)رقـ  يعرض الجدكؿ

الثابت داخؿ المجمكعة  التأثيرمُقدّر  الثانيالصغرل، كالنمكذج  مربعاتلم التجميعي الانحدار عف نمكذج
(FE كالنمكذج )التأثيرىك مقدر  الثالث ( العشكائيRE.) 

 حتماؿا أفFisher test)    (فيشر اختبار نتائج خلبؿ مف لبحظي ،(07-05)رقـ بناءن عمى الجدكؿ 
 منوك  ،5 % المعنكية مستكل مف أقؿ F = 0.0406))  الثكابت تساكم عمى تنص التي الصفرية الفرضية قبكؿ
 الثابتة( ىك أك )العشكائية الفردية الآثار نمكذج أف مفادىا التي البديمة الفرضية كقبكؿ الفرضية ىذه رفض يتـ

 الخاصة الآثار كغياب الكحدات التبايف بيف انعداـ يف بكضكحتبي  LM  اختبار، كبعد التقدير لعممية الأفضؿ
العينة )شركات  في المكجكدة الشركات بيف اختلبؼ كيرجع ىذا لعدـ كجكد، LM test = 0.4129)) الفردية
  .ات العشكائيةالتأثير التجميعي أفضؿ مف نمكذج  الانحدار كبالتالي نمكذج ،التكافمي السعكدية( التأميف
ات الثابتة التأثير كفاءة نمكذج  اختبارأكلان  ينبغيات غير الملبحظة، التأثير كيفية التعامؿ مع  اختبارقبؿ       

FEكالد اختبار . ترفض نتيجة (Wald test = 0.000)    أف  الفرضية الصفرية التي تنص عمىبقكة 
2 =  σ 2 

σ
 

i  
 ،heteroskedasticityالتكافمي، مما يشير إلى كجكد مشكؿ عدـ ثبات تبايف الخطأ  التأميفلمجميع، شركات  

     لأ   ء ذاتي ارتباط يكجد أنو لا  (Wooldridge test  (0.934=الخطي الذاتي رتباطالا اختباركقد اظير 

المشترؾ غير  (Hausman test) ىكسماف اختباركبالتالي، فإف  E(εitεis) ≠ 0       t ≠ s :أ      ض   ضه 
دليلبن  over id اختباريقدـ  حيث ،over identifing restrection testاختبارإلى  و يتـ المجؤصالح. لذا، فإن
كرفض الفرضيو يعني  .بشكؿ كبير الفرضية الصفرية ختباريرفض الا إذ، FE ات الثابتةالتأثير  لصالح نمكذج

 اختبار، كما يمكف استنتاج ذلؾ دكف نو الكحيد المتسؽ في الفرضية البديمةالثابت لأ التأثيرعمى  عتمادلاا
over id   اختبارك  فيشر اختبارمف خلبؿ النتائج التي قدميا كؿ مف LM  لاثار فيشر اف ا اختبارحيث يظير

اف النمكذج التجميعي افضؿ مف نمكذج الاثر العشكائي اذا  LM اختباركيظير  التجميعية الثابتة أفضؿ مف
 over identifing اختبارفضؿ مف نمكذج الاثار العشكائية كىذا مايؤكده أكبيذا يككف نمكذج الاثار الثابتة 

restrection.1    

                                                           
1 Hussam I. Asbeig & Salina H. Kassim, Op Cit, 2015 ,  P: 280. 
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العلبقة الخطية المتداخمة بيف  إلى أفَ ، تشير النتائج (VIF)التداخؿ الخطي المتعدد  ختباربالنسبة لا
     .5أم اقؿ مف  (VIF = 1.50) المتغيرات المستقمة تقع ضمف النطاؽ المسمكح بو

 2، ستككف كفاءة النمكذج heteroskedasticityعدـ ثبات تبايف الخطأ  أخيرنا، نظران لكجكد مشكؿ
يتـ الاعتماد الفرضيات مكضع تساؤؿ. مف أجؿ ضماف الاستدلاؿ الإحصائي الصحيح،  اختباركمكثكقية 

صالحة بدكف مقاربات حتى لك كانت البكاقي متباينة ك/ أك  كىي ،"robustعمى نمكذج الأخطاء المعيارية "
  .مستقرةالمرتبطة خطيان بما في ذلؾ بعض الحالات غير 

 الأصوؿلمتوسط العائد عمى  النموذج ملاءمة اتاختبار   : يوضح(07-05)الجدوؿ رقـ 
 المتغ ر التابع

Dependent variable ROA 
 10النموذج رقم 

model 01 
 12النموذج رقم 

model 02 
  13النموذج

model 03 
LIQR .0278183 .0324862 .0307164 

(0.000) (0.010) (0.000) 

UR -1.554021 -1.60697 -1.569537 

(0.000) (0.000) (0.000) 

SOLVR .0230248 .0242467 .0239658 

(0.001) (0.002) (0.001) 

RIER .2071595 .1136777 .1984783 

(0.139) (0.679) (0.221) 

LNSIZR .1032735 .2035391 .1155977 

(0.000) (0.000) (0.000) 

BMR -.0077582 -.0194768 -.0065243 

(0.922) (0.846) (0.939) 

over-id    Sargan-Hansen   P-value = 0.0000 

Test de Ficher  Prob > F =  0.0406   

LM test Prob > chibar2 =    0.4192 

VIF Mean = 1.50    

Wald test                                 Prob>chi2 =      0.0000 

Wooldridge test   Prob > F =      0.9334 

 Stata 16.0المصدر: تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج 
 modelات الثابتةالتأثير نمكذج  ،:model 01التجميعي الانحدار)نمكذج ، % 95: مجاؿ الثقة ىك ملاحظة

 model 03). 1ات العشكائية: التأثير نمكذج  ،:02
 
 

                                                           
 . 325-322، ص ص:  03انظر الممحؽ رقـ  1
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 ملاءة نموذج متوسط العائد عمى حقوؽ الممكية اختبار. 2.2 
عبارة  الأكؿ مف ىذا الجدكؿالنمكذج  ، حيثاتختبار نتائج ىذه الا  (08-05)رقـ  يعرض الجدكؿ

الثابت داخؿ المجمكعة  التأثيرمُقدّر  الثانيالصغرل، كالنمكذج  مربعاتلم التجميعي الانحدار عف نمكذج
(FE كالنمكذج )التأثيرىك مقدر  الثالث ( العشكائيRE.) 

 حتماؿا أفFisher test)  (فيشر اختبار نتائج خلبؿ مف لبحظي  ،(08-05)رقـ بناءن عمى الجدكؿ 
 ،5 % المعنكية مستكل مف كبرأ F = 0.1546))  الثكابت تساكم عمى تنص التي الصفرية الفرضية قبكؿ
 أك )العشكائية الفردية الآثار نمكذج أف مفادىا التي البديمة الفرضية كقبكؿ الفرضية ىذه رفضلا يمكف   منوك 

، الثابت التأثيرمف النمكذج  ؿالتجميعي أفض الانحداركبالتالي نمكذج  التقدير لعممية الأفضؿ الثابتة( ىك
 = LM test)) الفردية الخاصة الآثار كغياب الكحدات التبايف بيف انعداـ يف بكضكحتبي  LM  اختباركبعد 

التكافمي  التأميف)شركات  العينة في المكجكدة شركاتال بيف اختلبؼ كجكديرجع ىذا لعدـ قد ك ، 0.4129
  .ات العشكائيةالتأثير التجميعي أفضؿ مف نمكذج  الانحدار كبالتالي نمكذج، السعكدية(

مف خلبؿ قبكؿ الفرضية التقدير  لعممية الأفضؿ ىكالتجميعي  الانحداربعد التأكد مف أف نمكذج       
 . ترفض نتيجةالتجميعي الانحداركفاءة نمكذج  اختبار ينبغي، الثكابت تساكمالصفرية التي تنص عمى 

 أف  بقكة الفرضية الصفرية التي تنص عمى   (Wald test = 0.000) كالد اختبار
2 =  σ

 2 
σ

 
i  

لمجميع،     
كقد اظير  ،heteroskedasticityالتكافمي، مما يشير إلى كجكد مشكؿ عدـ ثبات تبايف الخطأ  التأميفشركات 
 .  ضه      لأ   ء ذاتي ارتباط أنو يكجد  (Wooldridge test  (0.0190=الخطي الذاتي رتباطالا اختبار

العلبقة  إلى أفَ  يشير يبقى تفسو دكف تغير لأنو ، (VIF)التداخؿ الخطي المتعدد  ختباربالنسبة لا
 .الخطية المتداخمة بيف المتغيرات المستقمة

 1، ستككف كفاءة النمكذج heteroskedasticityعدـ ثبات تبايف الخطأ  أخيرنا، نظران لكجكد مشكؿ
يتـ الاعتماد الفرضيات مكضع تساؤؿ. مف أجؿ ضماف الاستدلاؿ الإحصائي الصحيح،  اختباركمكثكقية 

صالحة بدكف مقاربات حتى لك كانت البكاقي متباينة ك/ أك  كىي ،"robustالمعيارية "عمى نمكذج الأخطاء 
  .مستقرةالمرتبطة خطيان بما في ذلؾ بعض الحالات غير 
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 لمتوسط العائد عمى حقوؽ الممكية النموذج ملاءمة اتاختبار   : يوضح(08-05)الجدوؿ رقـ 
 المتغ ر التابع  

  Dependent variable ROAE 

  13النموذج 12النموذج رقم  10النموذج رقم  المتغ ر المست ل
model 01 model 02 model 03 

LIQR .008952 .0079316 .0088021 

(0.005) (0.127) (0.010) 

UR -.3150791 -.4027556 -.3368549 

(0.000) (0.000) (0.000) 

SOLVR -.0236082 -.02208 -.0233151 

(0.000) (0.000) (0.000) 

RIER .1678101 .3274116 .1873809 

(0.004) (0.006) (0.003) 

LNSIZR .0090041 .0125712 .0101562 

(0.205) (0.458) (0.207) 

BMR -.1114471 -.1100957 -.1088203 

(0.001) (0.010) (0.001) 

_cons .1284128 .0439708 .1199528 

(0.046) (0.702) (0.087) 

over-id    Sargan-Hansen   P-value = 0.0000 

Test de 

Ficher 

 Prob > F =   0.1546   

LM test Prob > chibar2 =    0.4040 

VIF Mean = 1.50    

Wald test                                 Prob>chi2 =      0.0000 

Wooldridge 

test 

  Prob > F =      0.0190 

 
 Stata 16.0المصدر: تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج 

 modelات الثابتةالتأثير نمكذج  ،:model 01التجميعي الانحدار)نمكذج ، % 95: مجاؿ الثقة ىك ملاحظة

 model 03).1ات العشكائية: التأثير نمكذج  ،:02
 ملاءة نموذج ربحية السيـ اختبار. 3.2

عبارة عف  الأكؿ مف ىذا الجدكؿالنمكذج  ، حيثاتختبار نتائج ىذه الا( 09-05)رقـ  الجدكؿيعرض 
( FEالثابت داخؿ المجمكعة ) التأثيرمُقدّر  الثانيالصغرل، كالنمكذج  مربعاتلم التجميعي الانحدار نمكذج

 (.REالعشكائي ) التأثيرىك مقدر  الثالثكالنمكذج 
                                                           

1
 . 327-326، ص ص:  03انظر الممحؽ رقـ  



التكافلي  التأمينالمالي لشركات  الأداءدراسة قياسية للعلاقة بين المخاطر المالية و الفصل الخامس: 
 2108 -2101السعودية 

 

~ 274 ~ 
 

 حتماؿا أفFisher test)  (فيشر اختبار نتائج خلبؿ مف لبحظي،  (09-05)رقـ بناءن عمى الجدكؿ 
 ،5 % المعنكية مستكل مف كبرأ F = 0.2749))  الثكابت تساكم عمى تنص التي الصفرية الفرضية قبكؿ
 أك )العشكائية الفردية الآثار نمكذج أف مفادىا التي البديمة الفرضية كقبكؿ الفرضية ىذه رفضلا يمكف  منوك 

 ،الثابت التأثيرمف النمكذج  ؿالتجميعي أفض الانحداركبالتالي نمكذج  التقدير لعممية الأفضؿ الثابتة( ىك
 التبايف بيف انعداـ يف بكضكحتبي  LM  اختباركبعد  كربحية الأسيـ، لنمكذج العلبقة بيف المخاطر المالية

 الشركات بيف اختلبؼ كيرجع ىذا لعدـ كجكد، LM test = 0.2779)) الفردية الخاصة الآثار كغياب الكحدات
التجميعي أفضؿ مف  الانحدار، كبالتالي نمكذج التكافمي السعكدية( التأميفالعينة )شركات  في المكجكدة
  .ات العشكائيةالتأثير نمكذج 
مف خلبؿ قبكؿ الفرضية التقدير  لعممية الأفضؿ ىكالتجميعي  الانحداربعد التأكد مف أف نمكذج       

. ترفض التجميعي الانحدارنمكذج كفاءة نمكذج  اختبار ينبغي، الثكابت تساكمالصفرية التي تنص عمى 
 أف  عمى  بقكة الفرضية الصفرية التي تنص   (Wald test = 0.0313) كالد اختبار نتيجة

2 =  σ
 2 

σ
 
i  

    

 ،heteroskedasticityالتكافمي، مما يشير إلى كجكد مشكؿ عدـ ثبات تبايف الخطأ  التأميفلمجميع، شركات 
  لأ   ء ذاتي ارتباط يكجد أنو لا  (Wooldridge test  (0.6765=الخطي الذاتي رتباطالا اختباركقد اظير 

 البعض بعضيا   
العلبقة الخطية  إلى أفَ يبقى تفسو دكف تغير لأنو  ، (VIF) التداخؿ الخطي المتعدد ختباربالنسبة لا 

 .المتداخمة بيف المتغيرات المستقمة
 1، ستككف كفاءة النمكذج heteroskedasticityعدـ ثبات تبايف الخطأ  أخيرنا، نظران لكجكد مشكؿ

يتـ الاعتماد الفرضيات مكضع تساؤؿ. مف أجؿ ضماف الاستدلاؿ الإحصائي الصحيح،  اختباركمكثكقية 
صالحة بدكف مقاربات حتى لك كانت البكاقي متباينة ك/ أك  كىي ،"robustعمى نمكذج الأخطاء المعيارية "

  .مستقرةالمرتبطة خطيان بما في ذلؾ بعض الحالات غير 
 لرحية السيـ النموذج ملاءمة اتاختبار   : يوضح(09-05)الجدوؿ رقـ 

 المتغ ر التابع 

  Dependent variable EPS 

  13النموذج 12النموذج رقم  10النموذج رقم  المتغ ر المست ل
model 01 model 02 model 03 

LIQR .2946429 .4142206 .3126743 

(0.006) (0.023) (0.005) 

UR -18.55372 -20.07085 -18.82496 
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(0.000) (0.000) (0.000) 

SOLVR -.1318613 -.109476 -.1261102 

(0.178) (0.317) (0.198) 

RIER 4.44501 2.415813 4.355135 

(0.024) (0.547) (0.037) 

LNSIZR .9936806 1.890418 1.045126 

(0.000) (0.002) (0.000) 

BMR -2.388081 -2.289261 -2.350393 

(0.033) (0.120) (0.040) 

_cons 3.918879 -.7399148 3.683677 

(0.075) (0.853) (0.111) 

over-id    Sargan-Hansen   P-value = 0.0000 

Test de Ficher  Prob > F =  0.2749   

LM test Prob > chibar2 =    0.2779 

VIF Mean = 1.50    

Wald test                                 Prob>chi2 =       0.0313 

Wooldridge 

test 

  Prob > F =      0.6765 

 Stata 16.0المصدر: تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج 
 modelات الثابتةالتأثير نمكذج  ،:model 01التجميعي الانحدار)نمكذج ، % 95: مجاؿ الثقة ىك ملاحظة

 model 03 ).1ات العشكائية: التأثير نمكذج  ،:02
 ملاءة نموذج صافي ىامش الربح  اختبار.  4.2

عبارة عف  الأكؿ مف ىذا الجدكؿالنمكذج  ، حيثاتختبار نتائج ىذه الا( 10-05)رقـ  يعرض الجدكؿ
( FEالثابت داخؿ المجمكعة ) التأثيرمُقدّر  الثانيالصغرل، كالنمكذج  مربعاتلم التجميعي الانحدار نمكذج

 (.REالعشكائي ) التأثيرىك مقدر  الثالثكالنمكذج 
 حتماؿا أفFisher test)  (فيشر اختبار نتائج خلبؿ مف لبحظي ،(10-05)رقـ بناءن عمى الجدكؿ 

 منوك  ،5 %المعنكية مستكل مف أقؿ F = 0.0391))  الثكابت تساكم عمى تنص التي الصفرية الفرضية قبكؿ
 أك )العشكائية الفردية الآثار نمكذج أف مفادىا التي البديمة الفرضية كقبكؿ الصفرية الفرضية ىذه رفض يتـ

 كغياب الكحدات التبايف بيف انعداـ يف بكضكحتبي  LM  اختبارالتقدير، كبعد  لعممية الأفضؿ الثابتة( ىك
 في المكجكدة شركاتال بيف اختلبؼ كجكدكيرجع ىذا لعدـ ، LM test = 0.3729)) الفردية الخاصة الآثار
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ات التأثير التجميعي أفضؿ مف نمكذج  الانحدار كبالتالي نمكذج، التكافمي السعكدية( التأميف)شركات  العينة
 . العشكائية
ات الثابتة التأثير كفاءة نمكذج  اختبارأكلان  ينبغيات غير الملبحظة، التأثير كيفية التعامؿ مع  اختبارقبؿ       

FEكالد اختبار . ترفض نتيجة (Wald test = 0.000)    أف  عمى  الفرضية الصفرية التي تنصبقكة 
2 =  σ 2 

σ
 

i  
التكافمي، مما يشير إلى كجكد مشكؿ عدـ ثبات تبايف الخطأ  التأميفلمجميع، شركات     

heteroskedasticity،  0.1666=الخطي الذاتي رتباطالا اختباركقد اظير)  Wooldridge test)  يكجد أنو لا 
المشترؾ غير   (Hausman test)ىكسماف اختباركبالتالي، فإف .    ض   ضه      لأ   ء ذاتي ارتباط

دليلبن  over id اختباريقدـ  حيث ،over identifing restrection testاختبارإلى  و يتـ المجؤصالح. لذا، فإن
يعني كرفض الفرضيو  .بشكؿ كبير الفرضية الصفرية ختباريرفض الا إذ، FE ات الثابتةالتأثير  لصالح نمكذج

 اختبار، كما يمكف استنتاج ذلؾ دكف نو الكحيد المتسؽ في الفرضية البديمةالثابت لأ التأثيرعمى  عتمادلاا
over id   اختبارك  فيشر اختبارمف خلبؿ النتائج التي قدميا كؿ مف LM  لاثار فيشر اف ا اختبارحيث يظير

ذا إفضؿ مف نمكذج الاثر العشكائي أاف النمكذج التجميعي  LM اختباركيظير  الثابتة أفضؿ مف التجميعية
 over identifing اختباريؤكده  فضؿ مف نمكذج الاثار العشكائية كىذا ماأكبيذا يككف نمكذج الاثار الثابتة 

restrection.  
العلبقة الخطية  إلى أفَ يبقى تفسو دكف تغير لأنو  ، (VIF)التداخؿ الخطي المتعدد  ختباربالنسبة لا

 .المتداخمة بيف المتغيرات المستقمة

 2، ستككف كفاءة النمكذج heteroskedasticityعدـ ثبات تبايف الخطأ  أخيرنا، نظران لكجكد مشكؿ
يتـ الاعتماد الفرضيات مكضع تساؤؿ. مف أجؿ ضماف الاستدلاؿ الإحصائي الصحيح،  اختباركمكثكقية 

صالحة بدكف مقاربات حتى لك كانت البكاقي متباينة ك/ أك  كىي ،"robustعمى نمكذج الأخطاء المعيارية "
 .مستقرةالمرتبطة خطيان بما في ذلؾ بعض الحالات غير 

 لصافي ىامش الربح النموذج ملاءمة اتاختبار   : يوضح(10-05)الجدوؿ رقـ 
 المتغ ر التابع  

  Dependent variable NPM 

  13النموذج 12النموذج رقم  10النموذج رقم  المتغ ر المست ل
model 01 model 02 model 03 

LIQR .0075088 .0063103 .0076125 

(0.002) (0.099) (0.002) 
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UR -.441278 -.4801506 -.4443867 

(0.000) (0.000) (0.000) 

SOLVR .0049065 .0057608 .0050547 

(0.024) (0.014) (0.019) 

RIER .0364203 .0492885 .0373333 

0.396) (0.560) (0.400) 

LNSIZR .0298245 .0625435 .0307186 

(0.000) (0.000) (0.000) 

BMR .0132816 -.0069087 .0123493 

(0.586) (0.823) (0.619) 

_cons .0412344 -.1692175 .0356469 

(0.392) (0.048) (0.472) 

over-id    Sargan-Hansen   P-value = 0.0011 

Test de 

Ficher 

 Prob > F =  0.0391   

LM test Prob > chibar2 =    0.3729 

VIF Mean = 1.50    

Wald test                                 Prob>chi2 =       0.0000 

Wooldridge 

test 

  Prob > F =      0.1666 

 Stata 16.0المصدر: تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج 
 modelات الثابتةالتأثير نمكذج  ،:model 01التجميعي الانحدار)نمكذج ، % 95: مجاؿ الثقة ىك ملاحظة

 model 03).1ات العشكائية: التأثير نمكذج  ،:02
 : عرض وتحميؿ النتائج الرابعالمطمب 

كفاءة النمكذج كالمصادقة عميو، تأتي الخطكة الثانية كالتي ىي عرض النمكذج  اختباربعد عممية 
 النيائي كتحميؿ نتائجو كىي كما يمي:    

 عرض نتائج الدراسة  .2.5
يكضح معاملبت كمعنكية النمكذج النيائي بعد يمكف إجماؿ نتائج الدراسة في الجدكؿ المكالي الذم 

 التصحيح.
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 : معاملات ومعنوية النموذج النيائي  بعد التصحيح(11-05)الجدوؿ رقـ 

 

 stata 16.0المصدر: تـ إعداد الجدوؿ بالاعتماد عمى المعالجة الإحصائية لبرنامج 

: NPM:  بذ      هم، EPS:   ى ط   ع  ذ   ى دقى         ، ROAE،  لأ ى   ى ط   ع  ذ   ى : ROAA لادظ  ) 

 إ  دة:  خ ط  RIER:  خ ط     لاءة، SOLVR،       ب: خ ط  UR خ ط      ى  ،  :LIQ   ي    ش    بخ، 

 :  خ ط     ى (BMR: دجم       ، LNSIZR،    أ   
سرة لممخاطر المالية ليا تأثير كبير بنسبة فالمتغيرات المستقمة الم فَ ألبحظ يعلبه أمف الجدكؿ 

مى كمتكسط العائد ع الأصكؿعمى  كؿ مف متكسط العائدعمى  ،55.52% ،51.41% ،70.84% ،50.57%
كتجدر ، السعكدية التكافمي التأميفشركات ل التكالي،صافي ىامش الربح عمى حقكؽ الممكية كربحية الاسيـ ك 

 .السعكدية التأميفالمالي لشركات  الأداءىناؾ متغيرات اخرل تؤثر عمى التبايف في  الإشارة ىنا أف
 المالي الأداءتحميؿ نتائج العلاقة بيف المخاطر المالية و  .2.6

 الأداء عمى كبير تأثير ليا كاف تفسيرية متغيرات أربع أف ىناؾ (11-05) الجدوؿ رقـ كما كضح
 مخاطر كانت الميمة؛ مستكياتيا عمى بناءن  اليامة المتغيرات تصنيؼ يتـ. السعكدية التأميف لشركات المالي

الجارية الى  الأصكؿ) السيكلة كمخاطر(، المكتسبة لأقساطاالمطالبات المتكبدة الى صافي ) الاكتتاب
 لأقساطاصافي كمخاطر الملبءة ) ،(الأصكؿالمكغاريتـ الطبيعي لمجمكع كحجـ الشركة ) ،(الالتزامات الجارية

.0063103 .2946429 .008952 .0324862

(0.045) (0.003) (0.046) (0.004)

-.4801506 -18.55372 -.3150791 -1.60697

(0.000) (0.000) (0.001) (0.000)

.0057608 -.1318613 -.0236082 .0242467

(0.080) (0.236) (0.014) (0.035)

.0492885 4.44501 .1678101 .1136777

(0.635) (0.004) (0.095) (0.714)

.0625435 .9936806 .0090041 .2035391

(0.000) (0.000) (0.191) (0.000)

-.0069087 -2.388081 -.1114471 -.0194768

(0.820) (0.023) (0.010) (0.851)

-.1692175 3.918879 .1284128 -.5606212

(0.222) (0.135) (0.209) (0.068)

 55.52  % 57.41 % 71.84 % 50.57 % 
                    معامل            

R2 
Within-group          

cons

            (ROAE)   تابع    المتغير ال

     GLS cluster – Bootstrap  

            (ROAA)   تابع      المتغير ال

    FE cluster – Bootstrap   

            (EPS)   تابع          المتغير ال

GLS cluster – Bootstrap   

            (NPM)   تابع   المتغير ال

       FE cluster – Bootstrap 
المتغير المستقل

LIQR

UR

SOLVR

RIER

LNSIZR

BMR
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كالآتي:  كانت المتغيرات لتمؾ P_value قيمة  لأف ك ٪ 5 بنسبة أىمية ذات ،المكتسبة الى حقكؽ الممكية(
متكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.000) ،(0.000(، )0.001(، )0.000) الاكتتاببالنسبة لمخاطر 

، بالنسبة التكالي عمى ، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربحالأصكؿ
، الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.045) ،(0.003(، )0.046(، )0.004) لمخاطر السيكلة

 بالنسبة لحجـ الشركة، التكالي عمى متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح
، متكسط العائد عمى الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.000) ،(0.000(، )0.191(، )0.000)

(، 0.010(، )0.851) بالنسبة لمخاطر السوؽ ،التكالي عمى صافي ىامش الربححقكؽ الممكية، ربحية السيـ، 

، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية الأصكؿمتكسط العائد عمى ل تتكزع بالنسبة ك (0.820) ،(0.023)
 (0.080) ،(0.236(، )0.014(، )0.035)  بالنسبة لمخاطر الملاءة ،التكالي عمى السيـ، صافي ىامش الربح

، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة
(، 0.095(، )0.714) ىي P_valueفكانت قيمة  التأميف إعادةبالنسبة لمخاطر ، اما التكالي عمى الربح

، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.635) ،(0.004)
 .التكالي عمى صافي ىامش الربحك السيـ 

-) الاكتتابمخاطر  نسبة: المالي الأداء مقابؿ التفسيرية لممخاطر المالية  لممتغيرات السمبي المعامؿ
العائد عمى ، متكسط الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.48-) ،(18.553-(، )0.315-(، )1.60

-(، )0.1947-) السوؽ مخاطر نسبةك ،التكالي عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح

، متكسط العائد عمى حقكؽ الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.0069-) ،(2.388-(، )0.1114
 إعادةمخاطر السيكلة،  كانت، أخرل ناحية مف التكالي. عمى الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح

معاملاتيا حيث كانت  السعكدية التأميف لشركات المالي الأداء مع إيجابية علبقة كحجـ الشركة ذات التأميف
متكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.0063) ،(0.2946(، )0.0089(، )0.0324) بالنسبة لمخاطر السيولة

 إعادةمخاطر ، التكالي عمى الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح، متكسط العائد عمى حقكؽ الأصكؿ
، متكسط الأصكؿمتكسط العائد عمى ل تتكزع بالنسبة ك (0.0492) ،(4.445(، )0.1678(، )0.1136) التأميف

(، 0.2035) حجـ الشركة، التكالي عمى العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح

، متكسط العائد عمى حقكؽ الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.0625) ،(0.9936(، )0.009)
مكجب بالنسبة  معاملات مخاطر الملاءةكقد كاف  التكالي. عمى صافي ىامش الربحك الممكية، ربحية السيـ 
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، كسالب بالنسبة عمى التكالي ،(0.0057(، )0.0242)كصافي ىامش الربح،  الأصكؿلمتكسط العائد عمى 
مناقشة نتائج كؿ  فيما يميك  عمى التكالي ،(0.1318-(، )0.0236-)لمتكسط حقكؽ الممكية كربحية السيـ، 

 متغير عمى حدل:
 
 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءالعلاقة بيف حجـ الشركة و  .1.3

 الحجـ كفكرات ستغلبؿا الكبيرة لمشركات يمكف. طرؽ بعدة المالي أدائيا عمى الشركة حجـ يؤثر
 الكبيرة التأميف لشركات يمكف الصغيرة، بالشركات مقارنة فاعمية أكثر تككف كبالتالي كالنطاؽ التي تنشط فيو

 خاصة الحجـ كفكرات تحقيؽ عمى قادركف أنيـ أم، الإنتاج زيادة خلبؿ مف التشغيؿ تكاليؼ كفاءات تحقيؽ
 .التأميف خدمات لتقديـ عامؿ أىـ تعد كالتي، العاممة اليد بتكاليؼ يتعمؽ فيما

 حجـ ايجابية بيف علبقة كجكد عف التجميعي الانحدارك  لبيانات البانؿ الانحدار تقدير نتيجة تكشؼ
(، 0.009(، )0.2035) قدره بمعامؿ منيا عينات أخذ تـ التي التكافمي السعكدية التأميف شركاتل المالي الأداءك 

، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.0625) ،(0.9936)
 ( ك= 0.000 p)، (= 0.000 p)، (= p 0.000) قيمةكتشير  ،التكالي عمى ربحية السيـ، صافي ىامش الربح

 حجـ أىمية الى ،التكالي عمى ، ربحية السيـ، صافي ىامش الربحالأصكؿمتكسط العائد عمى ل تتكزع بالنسبة
لياتو المتغيرات بينما لاتكجد دلالة معنكية بيف  المالي الأداء ثيرىا عمىأكت التكافمي السعكدم التأميف شركة

ف زيادة أ، معنى ذلؾ %5( كىي أكبر مف = p 0.191متكسط حقكؽ المكمية حيث كانت قيمة )ك حجـ الشركة 
بقيمة   %5 دلالة معنكية عندل مستكل أقؿ التي ليا بعةحجـ الشركة بكحدة كاحدة تزيد متغيرات التا

  ،معاملبتيا مع بقاء ثبات جميع المتغيرات

 لشركات المالي الأداء عمى كبير تأثير لو الأصكؿ إجمالي مف الكبير الحجـ أف إلى يشير كىذا
 الكبيرة التأميف شركات لأف ،الكبير الحجـ في المالي الأداء يزداد أف المرجح مف .التكافمي السعكدية التأميف
 الصغيرة التأميف شركات مف السكؽ في السمبية التقمبات مع التعامؿ عمى أكبر قدرة لدييا يككف ما عادة
دارةمتطكرة،  المعمكمات كأنظمة الحجـ كفكرات كلدييا  .أفضؿ بشكؿ التدفقات كا 

 ككريشنا راتابكرف) ؛( Cassar & Holmes ،2003 ،كىكلمز كاسار) مع الدراسة ىذه نتائج تتكافؽ
 ،2008) كينغ  كسانتكر،  ؛( Panno ،2003 ،بانك) ؛( Rataporn, Krishna , & Gioia ،2004 ،كجيكيا

King & Santor)، فعاؿ بشكؿ المفترضة المخاطر تنكيع مف يمكّف الكبير الشركة حجـ أف ككشفكا 
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 المزيد إنشاء مثؿ الأصكؿ إجمالي في الزيادة كىذا لأف. السكؽ ظركؼ في لمتغيرات أكبر بسرعة كالاستجابة
 الاكتتاب أرباح مف تزيد قد ،الاكتتاب ة عمميةلزياد التأميف شركة في الجديدة التقنيات كتبني الفركع مف

 .جماليالإ الربح كصافي

 

 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءالعلاقة بيف مخاطر السيولة و  .2.2
 أصلبن  تمثؿ التي السيكلة مخاطر عف بسيكلة تعبر أف يمكف التي السيكلة نسبة الدراسة استخدمت

 تشيرك  ،أصكؿ جارية الى الخصكـ الجارية يحسب مف خلبؿ قسمة الذم الحالي للبلتزاـ أساس كىي، حالينا
ايجابية كما يبيف  ىي المالي الأداءك  السيكلة مخاطر بيف العلبقة أف إلى الدراسة ىذه في الانحدار نتيجة
، الأصكؿمتكسط العائد عمى ل تكزع بالنسبة كالتي (0.0063) ،(0.2946(، )0.0089(، )0.0324) معامؿ

 ارتفاع عمى يدؿ كىذا ،التكالي عمى متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح
ثبات باقي  بشرط المالي بقيمة معاملبتيا الأداءمتغيرات  زيدت حيث، كاحدة كحدة بمقدار السيكلة نسبة

 0.046p) (، = 0.004p) المالي الأداءلمتغيرات  تشير الدلالة المعنكية، ذلؾ الى جانب . المستقمة المتغيرات

= )، (0.003p = )، (0.045p = )متكسط العائد عمى حقكؽ الأصكؿمتكسط العائد عمى ل ، كتتكزع بالنسبة ،
 الأكثر التأميف أف عمى ٪.5 دلالة مستكل عند  ،التكالي عمى الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربح

 كانت إذا، ذلؾ مف العكس عمى. )تغيير دكف تزاؿ لا الأخرل الأشياء كؿ(، أعمى مالي آداء لدييا سيكلة
 .نخفضي المالي ىاآداء فإف، الحالية الأصكؿ مف أكثر جارية التزامات تتحمؿ السعكدية التأميف شركات

 & Ambrose)  ،1994 ،وكاروؿ أمبروز). السابقة التجريبية النتائج بعض مع الحالية الدراسة تتكافؽ

Carroll,) ؛ (1995 ،وىويت كارسوف Carson & Hoyt, Dec )؛ (2004 ،وونغ تشيف، Chen & Wong )؛ 
 التأميف شركات تقكـ أف كاقترحكا، (Almajali , Alamro, & Al-Soub ،2012 ،والسوب ،العمرو ،المجالي)

 مف المزيد ستكاجو الأقؿ السيكلة مستكل ذات الشركات لأف، الجارية الخصكـ كخفض الجارية الأصكؿ بزيادة
 أف ذلؾ . الخسارة حدكث عند التأميف كثائؽ لحاممي السداد في الصعكبات مف المزيد كستكاجو النقدية القيكد
 الحاجة دكف الآخريف كالدائنيف الكثائؽ لحممة الفكرية بالتزاماتيا الكفاء عمى التأميف شركات قدرة تقيس السيكلة

 .الثابتة أصكليـ بيع إلى
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 ،النقد لإدارة كاضحة سياسات الشركة لدل يككف لا عندما ،المتكقع لحجـبا لأقساطا تحصيؿ يتـ لا قد
 بالتزاماتيا لمكفاء الأجؿ قصيرة مالية كأكراؽ سائمة نقدية بمبالغ الاحتفاظ التأميف شركات عمى يجبلذا 

 رضا مف كتزيد سميمة تصبح فسكؼ ،الالتزاـ بيذا التأميف شركات التزمت إذا. التأميف كثائؽ لحاممي الفكرية
 .المالي الأداء في النتائج كزيادة الزبائف مف لأقساطا مف المزيد جمع عمى كتساعد الزبائف

 
 
 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءو  التأميف إعادةمخاطر العلاقة بيف  .3.1

 ستبقى الذم الالتزاـ مبمغ يعني كىذا مكتكبة أقساط إجمالي إلى بيا محتفظ أقساط ىي الاحتفاظ نسبة
 الاحتفاظ قرارالتكافمي  التأميفشركات  تخذت. التأميف إعادة ترتيبات استكماؿ بعد عنو مسؤكلة التأميف شركة
 غطاء التأميف شركات تأخذ ما عادة. الفردية المخاطر كتركيز حجـ ذلؾ في بما ،مختمفة عكامؿ عمى بناءن 
 كمع الكارثية؛ الخسائر ضد الحماية كتكفير الاكتتاب قدرة كزيادة ،الأرباح في الاستقرار لتحقيؽ تأميف إعادة
 .معينة تكاليؼ عمى ينطكم فإنو ذلؾ

 إلى المكتتبة لأقساطامف صافي  كنسبة يقاس الذم( فاظتحالا نسبة) التأميف إعادة مخاطر معامؿ كاف
متكسط العائد ل كيكزع بالنسبة (0.0492) ،(4.445(، )0.1678(، )0.1136) مكجبان  المكتتبة لأقساطا إجمالي
 يعني كىذا ،التكالي عمى ، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الربحالأصكؿعمى 
ا سيرتفع التأميف لشركات المالي الأداء فإف، كاحدة كحدة بنسبة الاحتفاظ نسبة تزيد عندما أنو  بنسبة أيضن

(، 0.714)ىي  ٪ 5 دلالة مستكل عند التأميف إعادة مخاطرل حصائيةالإ دلالةال كانتك ، كبالمثؿ. معاملبتيا

، متكسط العائد عمى حقكؽ الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة (0.635) ،(0.004(، )0.095)
لا  التأميف إعادة مخاطر أف ىعم المعممة تشير ،التكالي عمى ربحية السيـ، صافي ىامش الربحالممكية، 

صافي  ، ٪ 5 دلالة مستكلعند  ، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكيةالأصكؿمتكسط العائد عمى  عمى تؤثر
المالي لشركة  الأداءفيي لاتؤثر عمى  التأميف إعادةبعبارة أخرل افَ ميما زادت أك قمت نسبة   ،ىامش الربح

التكافمي السعكدم، كىي ذات دلالة معنكية بالنسية لربحية السيـ أم عند زيادة نسبة الاحتفاظ بكحدة  التأميف
 .كحدة (4.445)كاحدة تزيد ربحية السيـ بػػػػ 

 عمى سبيؿ المثاؿ كجد : ىي التأميف إعادة بمخاطر المتعمقة النتائج فإف سابقة، دراسات مع لمقارنةبا
 إذا أنو يعني كىذا. التأميف كأرباح التأميف إعادة عمى الاعتماد بيف كبيرة سمبية علبقة( lee، 2012، لي)
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 الاحتفاظ نسبة انخفاض بسبب أرباحيا تنخفض فسكؼ أكبر، بشكؿ أقساطيا عف التأميف شركات تنازلت
 شركات كربحية التأميف إعادة عمى الاعتماد بيف سمبية علبقة (Shiu ،2004 )شيك، كجد ،كبالمثؿ. بيا

 التأميف إعادة عمى الاعتماد معدؿ أف إلى الدراستيف نتائج أشارت ،كىكذا. الدراسة ىذه مع يتفؽ بما التأميف
 شركات داءأ عمى إيجابي تأثير ليا الاحتفاظ نسبة أف يعني مما ،التأميف شركات ربحية عمى سمبي تأثير لو

 .الدراسة ىاتو نتيجة مع متسقة نتيجة لو كىذا ،التأميف
 
 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءو  الاكتتابمخاطر العلاقة بيف  .4.2

 صافي) المطالبة بنسبة تقاس التي الاكتتاب مخاطر أف الدراسة ليذه الانحدار معادلة نتيجة تفسر       
 معامؿ لأف، لمتأميف المالي الأداءب كميمة سمبية علبقة ليا( المكتسبة لأقساطا صافي إلى المتكبدة المطالبات

(، 0.001(، )0.000)كدلالتيا المعنكية  (0.48-) ،(18.553-(، )0.315-(، )1.60-) ىي المطالبة نسبة

، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية الأصكؿمتكسط العائد عمى ل تتكزع بالنسبة (0.000) ،(0.000)
 1 بمقدار المطالبة نسبة زيادة عند أنو إلى السمبي المعامؿ يشير. التكالي عمى السيـ، صافي ىامش الربح

، كما يلبحظ اف مع ثبات باقي العكامؿ دكف تغيير بقيمة معاملبتيا بمقدار المالي الأداء سينخفض، كحدة
عند تغيره  كىك يؤثر بشكؿ كبير جدان  (18.553-)بالنسبة لربحية السيـ مرتفعة  الاكتتابقيمة معامؿ مخاطر 

 التكافمي التأميف شركات عمى مييمنان  عاملبن  يعد الاكتتابمخاطر  أف يعني كىذا. سكاءان بالزيادة أك النقصاف
  السعكدية.

 التأميف شركات قامت إذا ،خسارتيـ عف تعكيض عمى الحصكؿ ىك الكثائؽ لحممة الرئيسي اليدؼ      
 الاحتفاظ يمكنيـ قصيرة زمنية فترة غضكف في الإمكاف كبقدر صحيح بشكؿ المطالبات بتسكية التكافمي
 ،1ودانسو يوسؼ يقترح. ك المالي أدائيـ زيادة ثـ كمف بيـ الخاص التأميف قسط حجـ كسيزداد بزبائنيـ

Yusuf and Dansu  المشركعة المطالبات عمى التعرؼ في استباقية: يجب لممطالبات جيدة إدارة تباعأنو لإ 
 الضركرية غير التكاليؼ مف التقميؿ ؛ بانتظاـ الإبلبغ ؛ بدقة مطالبة بكؿ المرتبط الاحتياطي تقييـ ؛ كدفعيا

 كنتيجة .بسرعة المطالبات مع كالتعامؿ ممكننا، ذلؾ كاف أينا  أمده طاؿ الذم القانكني الخلبؼ تجنب ؛
 ايميرك،ك  ميارم)ك  )  Fama & Jensen ،1983 ،وجنسف فاما)عمى سبيؿ المثاؿ مع   متطابقة الدراسة
2013، Mehari & Aemiro (. 

                                                           
1
  See Yusuf, T.O., & Dansu, F.S. Effect of claims cost on insurers’ profitability in Nigeria,  International Journal 

of Business and Commerce, 3(10), 2014, PP:  1-20. 
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 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءو مخاطر الملاءة العلاقة بيف  .4.3
 لأقساطاالصافية الى صافي  الأصكؿافَ مخاطر الملبءة التي تقاس كنسبة  الانحدارتشير نتيجة 
السعكدية ذلؾ أفَ قيمة المعامؿ تساكم  التأميفالمالي لشركات  الأداءب كسمبية ايجابية قةالمكتتبة ليا علب

عمى  ،(0.0236-(، )0.0242)كمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية،  الأصكؿبالنسبة لمتكسط العائد عمى 
بالنسبة لمتكسط العائد عمى  ٪ 5 دلالة مستكل عند إحصائية دلالة ذات  الملبءة مخاطر لبحظ أفيك ، التكالي
 فإنو، بأىميتو يتعمؽ أم فيما ،عمى التكالي ،(0.014(، )0.035) ،كمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية الأصكؿ

كمتكسط العائد عمى  الأصكؿبالنسبة لمتكسط العائد عمى  مان،مي عاملبن  انو يعتبر يعني كىذا كبيرة أىمية ذا
(، 0.1318-)حقكؽ الممكية، لكف معاملبت مخاطر الملبءة بالنسبة لربحية السيـ كصافي ىامش الربح، 

 .٪ 5 دلالة مستكل عند إحصائية دلالةليا  ليس (0.0057)
 اختيار عف ةمالناج المالية لمخسارة كالتعرض المؤمف اكتتاب نشاط كفاءة عمى الملبءة مخاطر تؤكد

 حجـ كفاية كعدـ ،السعر منخفضة المنتجات مف الخسائر خطر كىك. عمييا المؤمف المخاطر كاعتماد
 .صحيح بشكؿ تسعيرىا يتـ لا جديدة منتجات كتطكير ،اللبئقة غير الاكتتاب كضكابط ،لأقساطا

ربحية  ف متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية،مع كؿ م ة المعامؿ السمبي لمخاطر الملبءةشار إ تتفؽ
، 2014، اـ ديوبعص) ،(Arif and  Showket، 2015، وشوكت عارؼ)جراىا أالتي  الدراسات مع السيـ

Issam Dayoub،) يمكف تفسير  ،التأميف شركة ربحية عمى سمبي تأثير ليا الملبءة مخاطر أف إلى كخمص
 مف الشركة استقرار عمى يؤثر أف يمكف الملبءة مخاطر تحمؿ أف عمى الملبءة مخاطرالسمبي لم التأثير
، الأصكؿ كما تتفؽ نتيجة المعامؿ الايجابي لمخاطر الملبءة مع متكسط العائد  .النفقات ارتفاع خلبؿ

، 2014،،بوركا و بارينكا) ، (Shiu، 2004، شيو) كؿ مف جراىاأكصافي ىامش الربح مع الدراسة التي 
Burca And Batrînca ) 

 التكافمي التأميفالمالي لشركات  الأداءو مخاطر السوؽ العلاقة بيف  .6.2
 لمشركة الدفترية القيمة لمقارنة يستخدـ مقياس ىي( BMR) القيمة الدفترية الى القيمة السكقية نسبة

عف طريؽ سعر  السكقية القيمة تقدر بينما الدفترية لقيمةبا لمشركة المحاسبية القيمة تحدد. السكقية ليا بالقيمة
 أقؿ نسبة تشير خدـ ىذه النسبة لقياس مخاطر السكؽ في الشركة،تكتس .السكؽ الماليةالاغلبؽ لمسيـ في 

  .قيمتيا مف بأقؿ مقكمة شركة إلى كاحد مف أكثر معدؿ يشير بينما، قيمة بأعمى مقكمة شركة إلى كاحد مف
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 (0.0069-) ،(2.388-(، )0.1114-(، )0.1947-) سالبان  مخاطر السكؽ بينت نتائج الدراسة أفَ معامؿ
، متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية، ربحية السيـ، صافي ىامش الأصكؿمتكسط العائد عمى ل كتتكزع بالنسبة

 فإف، كاحدة كحدة القيمة الدفترية الى القيمة السكقية بنسبة نسبة تزيد عندما أنو يعني كىذا ،التكالي عمى الربح
ا سينخفض التأميف لشركات المالي الأداء  مخاطراف  بينت نتائج الدراسة كقد، كبالمثؿ. المعامؿ بنسبة أيضن
متكسط العائد عمى ل تتكزع بالنسبة ك  ،(0.023(، )0.010، )٪ 5 دلالة مستكل عند إحصائية دلالة ليا السكؽ

متكسط كؿ مف  عمى تؤثر السكؽ مخاطر أف ىعم المعممة تشير ،التكالي عمىحقكؽ الممكية، ربحية السيـ 
السعكدية أما في ما يتعمؽ تأثير مخاطر السكؽ  التأميف لشركات  حقكؽ الممكية، ربحية السيـ العائد عمى

التكافمي انيا لا  التأميفكصافي ىامش الربح فبينت عينة الدراسة لشركات  الأصكؿعمى متكسط عمى عائد 
تتكزع بالنسبة لمتكسط العائد ( 0.820(، )0.851)القيمة الاحصائية ليا ليس ليا دلالة معنكية  أفذلؾ  ،ثرؤ ت

 التكالي. ، صافي ىامش الربح عمىالأصكؿعمى 
 ، لذلؾ .الدفترية بقيمتيا مقارنة السكؽ في الثمف باىظة كانت الشركات ىذه أسيـ أف النتائج كأظيرت

 المخاطر إدارة استراتيجيات باستخداـ السكؽ مخاطر مف التخفيؼ الشركات يذهل القرار صانعي عمى يجب
عادةك  كالخيارات ،لاتالمباد الآجمة، كالعقكد المشتقات، خلبؿ مف المناسبة  تقنيات ككذلؾ التكافمي التأميف ا 
كتتفؽ النتائج المتكصؿ الييا  مع مرعاة في ذلؾ تكافؽ ىذه التقنيات مع أحكاـ الشريعة الإسلبمية، التكريؽ
كؿ  عمى سبيؿ المثاؿ جراىاأالمالي مع نتائج الدراسة التي  الأداءعلبقة السمبية بيف مخاطر السكؽ ك حكؿ ال
ك  (Lakonishok et al، 1994، لاكونيشوؾ وآخروف(، )Fama and French، 1993، فاما و فرانشمف )

 مخاطر السكؽ نسبة بيف كسمبية قكية علبقة كجكد إلى اك أشار  حيث (Chen et al، 2005، تشيف وآخروف)
 .المالي الأداءك 
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 الخامس خلاصة الفصؿ
 التأميف شركات فيالمالي  الأداء تؤثر التي الرئيسية المخاطر مفادىا أف نتيجة إلى الدراسة تكصمت

 كبير تأثير ليا ، حجـ الشركة كمخاطر الملبءةالاكتتابمخاطر  ،مخاطر السيكلة التكافمي السعكدية ىي
 :يعني الاستنتاج . ىذا٪ 95 الثقة مستكل عمى إحصائيا

نسبة المطالبات ، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات ففإ الأصوؿلمتوسط العائد عمى بالنسبة  -
 ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر تجعميا أف يمكف كحجـ أصكؿ أكبر المنخفضة، ىامش ملبءة أكبر

 .كحجـ أصكؿ أقؿ كنسبة المطالبات المرتفعة كىامش ملبءة أقؿ، ،المنخفضة السائمة الأصكؿ
كنسبة ، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات ففإ لمتوسط العائد عمى حقوؽ الممكيةبالنسبة  -

 يزيد مف العائد عمى حقكؽ الممكية أف يمكف امش ملبءة أقؿ كقيمة سكقية كبيرةكى المطالبات المنخفضة،
كىامش ملبءة أكبر  كنسبة المطالبات المرتفعة، المنخفضة السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات مف

 .كقيمة سكقية أقؿ
 نسبة المطالبات المنخفضة،، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات ففإ لربحية الأسيـبالنسبة  -

 أكثر تجعميا أف يمكف أكبر كحجـ أصكؿ ،قيمة سكقية كبيرة أكبرك  أكبر التأميفكزيادة احتفاظ بأقساط 
ظ ا، كالاحتفكنسبة المطالبات المرتفعة، المنخفضة السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات مف ربحية

 .كحجـ أصكؿ أقؿ أقؿ، كقيمة سكقية منخفضة التأميفبأقساط 
نسبة المطالبات ، العالية السائمة الأصكؿ ذات التأميف شركات ففإ لصافي ىامش الربحبالنسبة  -

 التأميف شركات مف يزيد مف صافي ىامش الربح أكثر تجعميا أف يمكف المنخفضة، كحجـ أصكؿ أكبر
 .كحجـ أصكؿ أقؿ كنسبة المطالبات المرتفعة، المنخفضة السائمة الأصكؿ ذات

تؤثر  قد المخاطر أحد إدارة لأف صعبة ميمة بمفردىا التأميف إدارة مخاطر شركات تعتبر، عاـ كبشكؿ
 في المخاطر لاسيما المخاطر المالية  إدارة تسير أف يجب لذلؾ، سمبية. بطريقة الأخرل المخاطرعمى 
 الصناعة ىذه تركز أف الميـ مف لذلؾ،. إلزامينا لذلؾ كفقنا التكازف يككف كأف جنب إلى جنبنا التأميف شركات
  . بأكمميا المخاطر المالية في الشركة التكامؿ بيف عمى

 التأميف لشركات المالي الأداءك  المخاطر المالية بيف قكية علبقة ىناؾ أف إلى أيضاالدراسة  كخمصت
R المعدلة داخؿ المجمكعة التفسيرية لمقدرة النمكذجية المتغيرات أكضحت كما السعكدية. التكافمي

2 
Within-

group 
متكسط  ،الأصكؿعمى  كؿ مف متكسط العائدعمى  ،%55.52 ،%51.41 ،%70.84 ،%50.57 بنسبة 
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 المالي  الأداءأف  يعني مما ،صافي ىامش الربح عمى التكالي،ربحية الاسيـ ك مى حقكؽ الممكية، العائد ع
كؿ مف عمى  ،%44.48 ،%48.59 ،%29.16 ،%42.50بػػنسبة  السعكدية مكضحة التكافمي التأميف لشركات

صافي ىامش الربح عمى ربحية الاسيـ ك  ،مى حقكؽ الممكيةمتكسط العائد ع، الأصكؿعمى  متكسط العائد
 .المتغيرات المذككرة في الدراسة بخلبؼ المتغيرات مفالتكالي، 
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 العامة الخاتمة
بيؽ المالي بالتط الأداءالعلبقة بيف المخاطر المالية ك لى إالتطرؽ  فييا تـثر الدراسة التي إعمى     

 أربع ستخداـاكالتي تـ فييا . 2018 -2010ف التكافمي السعكدية لمفترة مف عمى شركات التأمي
 العائد متكسط كىي ،المالي الأداء لتقييـ سابقة دراسات في كاسع نطاؽ عمى مستخدمة بديمة متغيرات

غيرات كستة مت الربح ىامشربحية الأسيـ كصافي ك  الممكية حقكؽ عمى العائدمتكسط ك  الأصكؿ عمى
كمخاطر  التأميف إعادةكىي مخاطر السيكلة كمخاطر الملبءة كمخاطر  بديمة عف المخاطر المالية،

، كمخاطر السكؽ كحجـ الشركة. فكاف لابد مف الإجابة عمى مجمكعة مف التساؤلات التي الاكتتاب
التكافمي، المخاطر المالية  التأميفد الدراسة النظرية كالتطبيقية لمكضكع مثمت فرضيات البحث، بع

 تي:  تكصمت الدراسة إلى بعض النقاط تمخص في الآ  المالي الأداءك 
   النتائج العامة لمبحث .1

التعاكف المبني عمى التبرع بيف المشتركيف  ىي عمييا التي يقكـ أىـ الأسس التكافمي التأميف فإ
الغرر لا يؤثر في العقكد  ففي الصندكؽ أك عف طريؽ ىبة الثكاب كبالتالي ينتفي الغرر في العقد لأ

أم ليس فيو أكؿ الماؿ  المخاطرةالمبنية عمى التبرع كىك قكؿ المالكية كبالتالي يخرج الغرر مف 
    .رضية الأولىلفيدعـ ا كىك ما ،بالباطؿ أك بدكف حؽ

ىي علبقة إدارة حساب المشتركيف  التكافمي التأميفالعلبقة التي تنشأ بيف المؤمف لو كشركة  إف
عمى أساس الككالة أك المضاربة عمى الغالب كبالتالي يصبح المؤمف كالمؤمف ليـ كاحد، كيقتصر دكر 

ىو ، ككالمكائح المعمكؿ في العقدكط كتكزيعو حسب الشر  الإدارة عمى تسيير الماؿ كتصريؼ الفائض
 يدعـ الفرضية الثانية. ما

تقنيات،  أربع المخاطرةلإدارة عدـ التأكد الذم يمكف قياسو بدرجة كبيرة مف الدقة ك  ىي المخاطرة
كالذم يككف  المخاطرة حد العناصر المستخدمة في تحكيؿ أ التأميفكيعتبر  المخاطرة مف بينيا تحكيؿ 

 التأميفالتكافمي مع غيرىا مف شركات  التأميفكتشترؾ شركات ، الفرد فيو غير مسئكؿ عف كقكعو
 أىـ كتتمثؿ ،سلبميةعة الإيعات خصكصية خطر الامتثاؿ لمشر االتجارم في أنكاع المخاطر مع مر 

، الاكتتابمخاطر  ،التكافمي في مخاطر السيكلة التأميفالمخاطر المالية التي تتعرض ليا شركات 
يدعـ  وىو ماكمخاطر السكؽ،  التأميف إعادةمخاطر  ،مخاطر الملبءة المالية، مخاطر السكؽ

 الفرضية الثالثة.
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نذكر أىميا:  الخيارات العديدة التي تتمع بيا، عف طريؽ التأميفيمكف إنشاء القيمة في شركات 
 في التأميف شركة خيار  ،للبلتزاـ النقدية لمتدفقات الحالية القيمة، التأميف خلبؿ مف الاقتراض تكمفة

 كالقيمة السيكلةك  الاحتكاكية الماؿ رأس تكاليؼ، الماؿ لرأس الأساسية التكمفة ،السداد عف التخمؼ
كالالتزامات الخاصة بيا،  الأصكؿقدرة الشركة عمى إدارة تعتمد عمى مدل  في مجمميا كىي الزائدة
 الرابعة.يدعـ الفرضية  وىو ما

 الشركة المالي عمى أنو "قدرة الأداءيعرؼ  المالي الأداءمف خلبؿ الدراسة النظرية لمقاييس 
 المالي عمى أنو الأداءكما يمكف تعريؼ  المصالح." أصحاب لمختمؼ كالمنافع الأرباح تحقيؽ عمى

عف  النتيجة ىذه صياغة كتتـ. زمنية فترة مدار عمى ستثمارالا أك المنظمة لأنشطة ةجماليالإ "النتائج
 للؤنشطة الرئيسية المؤشرات ىذه اختيار كيشمؿ الشركات. بيف بالمقارنة أك كمؤشرات معايير طريؽ

 أىمية. الأكثر الخطكة ىك ختيارالا ىذا. الصعكبات بعض المالي داءىاأ تقيس كالتي لمشركة الأساسية
 مقاييس محاسبية للؤداء المالي المالي إلى قسميف رئيسييف ىما: الأداءيمكف تصنيؼ مقاييس ك 
 المالي للؤداء الرئيسي لممعيار فرعيةال محاسبيةال مقاييسال المالي القائمة عمى القيمة، الأداءمقاييس ك 

 ،(ROE) الممكية حقكؽ عمى العائد ،(ROA) الأصكؿ عمى العائد في تتمثؿ. المحاسبة عمى القائـ
 :فيي للؤداء المالي القائمة عمى القيمة مقاييسأما  .(EPS) السيـ ربح ،NPM)الربح ) ىامش صافي
 عمى لمعائد النقدم التدفؽ ،(MVA) المضافة السكقية القيمة ،(EVA) المضافة الاقتصادية القيمة
 يدعـ الفرضية الخامسة. وىو ما (.CVA) المضافة النقدية كالقيمة( CFROI) ستثمارالا

التكافمي في الجزائر تـ الكصكؿ الى نتيجة مفادىا أف ارساء  التأميفدراسة لكاقع  مف خلبؿ
عمى  خطة استراتجية كضع تككف بيف عشية كضحاىا بؿ لابد مف الصناعة المالية الإسلبمية لا

التكافمي في الجزائر الى  التأميفيفتقر كالتحقؽ مف مدل تنفيذييا، ك  المدل القصير كالمتكسط كالطكيؿ
ئسية التي تحتاجيا أم صناعة مالية إسلبمية، كىي بيئة قانكنية تنظـ العمؿ المالي يمككنات الر ال

الإسلبمي، بالاضافة عدد كبير مف الناشطيف )المؤسسات(، كمجمكعة متنكعة مف الأدكات المالية 
 يدعـ الفرضية وىو ما مع الأدكات. الناشطيفالإسلبمية، بالإضافة الى سكؽ إسلبمي تربط 

   السادسة.
 النتائج المتعمقة بالدراسة التطبيقية  .2

التكافمي  التأميف لشركات المالي الأداءك  المخاطر المالية العلبقة بيف تجريبيا الدراسة ىذه بحثت       
 بمداف في أجريت التي المتاحة التجريبية الأدبيات مراجعات فحص خلبؿ مف تحميميا تـ. السعكدية
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 حاكلت. التكافمي السعكدية التأميف لقطاع البيانات كتكفر طبيعة مراعاة مع متغيرات 6 اختيارك  مختمفة
 عند الاعتبار في أخذىا المسيريف عمى يجب التي الحرجة المخاطر المالية عمى الضكء تسميط الدراسة
الرئيسية لمكصكؿ الى اليدؼ الرئيسي لمدراسة، تـ اجراء الاحتبارات  الأمثؿ، المالي أدائيـ تحديد

 نتائجتحميؿ ك  المناسب النمكذج اختيارك  التشخيصية اتختبار كالا الكصفية اللبزمة كالإحصاءات
كمتكسط العائد عمى حقكؽ  الأصكؿالفرضية، لكؿ مف متكسط العائد عمى  اختبارك  المتعددة الانحدار
 الإحصائية الحزمة بيانات باستخداـ تشغيميا تـ كربحية السيـ، كصافي ىامش الربح،الممكية، 

"STATA 16.0 ."بالنسبة   الثابت الأثر نمكذج ىك الدراسة ليذه هاختيار  تـ الذم المناسب النمكذج كاف
التجميعي بالنسبة الى متكسط  الانحدارنمكذج افي ىامش الربح ك كص الأصكؿلمتكسط العائد عمى 

 صحيح الافتراضات لجميع التشخيصي ختبارالا أف حيث العائد عمى حقكؽ الممكية، كربحية السيـ، 
 تمثيؿ كتـ ،إحصائينا جيدنا كمناسب ،مناسب النماذج أف استنتاج الممكف مف لذلؾ كنتيجة كمتكافؽ،
 .مكثكؽ بشكؿ البيانات

 المالي الأداء متكسط عمى التكافمي السعكدية التأميف شركات حافظت الدراسة، فترة خلبؿ
بنسب ( كمتكسط حقكؽ الممكية، كربحية السيـ، كصافي ىامش الربح، الأصكؿمتكسط العائد عمى )

 المقاسة السيكلة قيمة متكسط بمغ. عمى التكالي (%1.24) ،(%47.61(، )%0.14(، )%4.36)متفاكتو 
المكتتبة  لأقساطا إجماليالمقاسة مف خلبؿ نسبة  مخاطر الملبءة متكسط بمغ(. 5.4) السيكلة بنسبة

مخاطر  نسبة متكسط(. 7.43) الفترة خلبؿ الأصكؿ لكغاريتـ متكسط بمغ(. 3.35) الى حقكؽ الممكية
 المكتكبة لأقساطا الذم ىك حاصؿ صافي التأميف إعادة مخاطر متكسط كاف(. %77.57) الاكتتاب

 (.%78.75) المكتكبة لأقساطا إجمالي إلى
 المالي الأداءك  المخاطر المالية متغيرات بيف ميمة مشتركة علبقة كجكد عف الدراسة كشفت كما      
الملبءة ليا  مخاطر ،مثؿ. قميلبن  الفردية العلبقة تختمؼ ،ذلؾ كمع. التكافمي السعكدية التأميف لشركات

كمعامميا مكجب كمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية كمعامميا  الأصكؿعلبقة قكية بمتكسط العائد عمى 
دلالة سالب كليس ليا علبقة ذات دلالة احصائية بربحية الأسيـ كصافي ىامش الربح عند مستكل 

كصافي ىامش الربح  الأصكؿبمتكسط العائد عمى  دلالة احصائية ليا ليس السكؽ مخاطر  .5%
بالنسبة لمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية كربحية السيـ كحجـ  نكية ميمة كعلبقة سمبيةكليا دلالة مع

الشركة ليس ليا علبقة ذات دلالة احصائية بمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية كليا دلالة معنكية 
 بيف سمبية علبقة الانحدار تحميؿ نتائج أظيرت. المالي داءمكجبة بالنسبة لباقي المتغيرات المفسرة للؤ
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مخاطر  تقميؿ أف عمى يدؿ كىذا. القكية الإحصائية الأىمية المالي ذات الأداءك  كتتابالا مخاطر نسبة
 أف يعني أم كىذا التأميف لشركات المالي الأداء تحسيف إلى بالتأكيد سيؤدم حد أدنى إلى الاكتتاب
 الأداء بيف الإيجابية العلبقة تشير. المالي الأداء انخفاض إلى يؤدم المطالبة لنسبة الأعمى المستكل
 لكغاريتـ إف. التأميف لشركات المالي الأداء مف تزيد السيكلة العالية نسبة أف إلى السيكلة كنسبة المالي
كمتكسط العائد عمى حقكؽ  الأصكؿكؿ مف متكسط العائد عمى  عمى إيجابي تأثير لو الأصكؿ إجمالي

 التأميف شركات خبرة زيادة مع أنو إلى ذلؾ كيشير. قكم دلالة الممكية كصافي ىامش الربح بمعامؿ
 . الحجـ كفكرات خلبؿ مف المالي الأداء في كبير التكافمي سيؤثر بشكؿ

 حجـ ،مخاطر السيكلة ،الاكتتاب مخاطر أف الدراسة كشفت ؛وكخلاصة لمدراسة التطبيقية
في  المؤثرة العكامؿ أكثر مف كانت التأميف إعادةكمخاطر  الملبءة مخاطر ،السكؽ مخاطر، الشركة
 كخمصت ،النتيجة إلى كاستنادان . منيا كؿ لترتيب كفقنا التكافمي السعكدية، التأميف لشركات المالي الأداء
 ىي التكافمي السعكدية التأميف لشركات المالي الأداء عمى تؤثر التي الرئيسية المخاطر أف إلى ايضان 

 إعادةكمخاطر  الملبءة مخاطر ،السكؽ مخاطر ،الشركة حجـ ،مخاطر السيكلة ،الاكتتاب مخاطر
 أف إلى الاستنتاج ىذا يشير٪. 95 بنسبة الثقة مستكل عند كبيرنا إحصائينا تأثيرنا ليا أف حيث ،التأميف
 مف بمزيد الكبيرة كالاحتفاظ الأصكؿحجـ ك  العالية السائمة الأصكؿ ذات التكافمي التأميف شركات

 التكافمي ذات التأميف شركات مف ربحية أكثر تجعميا أف يمكفالتقميؿ مف نسبة المطالبات ك  لأقساطا
كالزيادة في نسبة  لأقساطا مف بقميؿ الصغيرة كالاحتفاظ الأصكؿحجـ ك  الأقؿ السائمة الأصكؿ

 الأصكؿما بالنسبة لمملبءة المالية فنلبحظ انيا تؤثر بالمكجب في متكسط العائد عمى أ .المطالبات
 كبالسمب عمى متكسط العائد عمى حقكؽ الممكية.

 المالي الأداءك  المخاطر المالية بيف قكية علبقة ىناؾ أف إلى الدراسة تخمص ؛كبالمثؿ
 التفسيرية القكة نمكذج متغيرات خلبؿ مف مكضح ىك كما التكافمي في السعكدية التأميف لشركات
كؿ مف متكسط العائد  عمى  ،%55.52 ،%51.41 ،%70.84 ،%50.57 بنسبة R-Square المعدلة
 صافي ىامش الربح عمى التكالي،مى حقكؽ الممكية كربحية الاسيـ ك كمتكسط العائد ع الأصكؿعمى 
 ،%29.16 ،%42.50بػػنسبة  السعكدية مكضحة التكافمي التأميف لشركات المالي الأداءأف  يعني مما

كمتكسط العائد عمى حقكؽ الممكية  الأصكؿعمى  كؿ مف متكسط العائدعمى  ،44.48% ،48.59%
المتغيرات المذككرة في  بخلبؼ المتغيرات مفكربحية الاسيـ كصافي ىامش الربح عمى التكالي، 

 .تدعـ الفرضية السابعةكالنقاط السابقة في مجمميا  .الدراسة
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 الدراسة قتراحاتا .3
ا التكافمي السعكدية التأميف شركات تكلي أف يجب لمخاطر  اليامة بالمتغيرات أكبر اىتمامن
عادةك  ، كمخاطر السكؽ، كمخاطر الملبءة،الشركة كحجـ ،السيكلة كمخاطر ،الاكتتاب  مف ،التأميف ا 

 .المالي أدائيا تجاكز أجؿ
 المطالبات تقميؿ مف التأميف شركات عمى يجب أنو ىي الاكتتاب بمخاطر يتعمؽ فيما .1.3

 :التالية الآليات خلبؿ مف المستحقة
 مف المستحقة مطالباتيـ احتياطيات عمى متكررة تعديلبت إجراء التأميف شركات عمى يجب -

 .المخاطر كتقدير تقييـ بخبراء الاستعانة خلبؿ
 الدفع طريؽ عف الأدنى الحد إلى العالقة الطكيمة المطالبات تقميؿ التأميف شركات عمى يجب -

 تكمفة تجنب عمى التأميف شركات يساعد أف يمكف كىذا ،الإمكاف قدر لممطالبات السريع
 .الأخرل اللبحقة كالتكاليؼ التضخـ

 مف الحماية بكيفية يتعمؽ فيما زبائنيال الكعي مف المزيد خمؽ التأميف شركات عمى يجب -
مف خلبؿ الفائض  كخصكمات مكافآت منحيـ خلبؿ مف زبائنيا كتشجيع كتقميميا الخسائر
 .يالتأمين

 مف التخفيؼ أجؿ مف كالإجراءات السياسات صياغة التأميف شركات عمى يجب ،كأخيرنا -
ا الخسائر بنطاؽ التنبؤ يمكنيـ ،بذلؾ القياـ خلبؿ مف. الاكتتاب مخاطر  أنفسيـ حماية كأيضن

 .المستقبؿ في كالدفع المحتممة الخسائر مف
 في الأخذ مع أصكليا حجـ زيادة التأميف شركات عمى يجب ،الشركة بحجـ يتعمؽ فيما .2.3

 مالي داءأ إلى يؤدم كىذا الكفاءة عدـ مف الكبيرة الشركات تعاني قد الأحياف بعض في أنو الاعتبار
 .أقؿ
 تقاس التي طاقتيا، بقدر التأميف شركات تحتفظ أف يجب التأميف إعادة بمخاطر يتعمؽ فيما .2.2
 :أدناه بعض النقاطب عادة
 فئات جميع فحص عمييا يجب ،ذلؾ كمعرفة حقيقيةال قدرتيا التأميف شركات تعرؼ أف يجب -

 الخسارة/  المحتممة لمخسارة الأقصى الحد حساب يجبسكاء العائمي أك العاـ، كما  الأعماؿ
 التكافمي. التأميفلكؿ منتجات  المقدرة القصكل
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 بو المسمكح الحد حتى الحالييف كالمساىميف لمجميكر أسيميا تقدـ أف التأميف شركات عمى يجب -
 .حيازتيـ مف

 إعادة كبرنامج سياسة صياغة التكافمي السعكدية التأميف شركات عمى يتعيف ،ذلؾ عمى علبكة -
 ،لممخاطر أف رغبتيـ حيث ،التأميف إعادة اتفاقيات يرتبكف عندما رئيسية أداة ىذه. التأميف
 .في الممؼ اردةتككف ك  أخرل كمسائؿ لممخاطر كتحمميـ

 التأميفكيجب عمى شركات  السيكلة، مخاطر ىي الدراسة ىذه في المعنية الأخرل المسألة .4.3
 التكافمي مراعاة النقاط الأتية:

 مثؿ مختمفة تسكيقية أدكات باستخداـ السياسات مف بمزيد تتعيد أف التأميف شركات عمى يجب -
 .لمتأميف التكافمي المكثؼ التركيج

 اقتصادينا التمؼ يككف لا عندما أك/  ك ةجماليالإ الخسارة حالة في زبائنيا مف جعةالمستر  الأصكؿ -
 مف المزيد عمى الحصكؿ أجؿ مف الفكر عمى منيا التخمص التأميف شركات عمى يجب ،للئصلبح

 .النقد
 تتنبأ أف يجبكما  كالإجراءات السياسة صياغة التأميف شركات عمى يجب ،ذلؾ عمى علبكة -

 بكفاءة. العامؿ الماؿ رأس استخداـ عمى تساعدىـ أف يمكف التي النقدية بتدفقاتيا
 القرار صناع عمى التكافمي يجب التأميفبالنسبة لتقميؿ حدة المخاطر السكقية في شركات  .5.3

 مف المناسبة المخاطر إدارة استراتيجيات باستخداـ السكؽ مخاطر مف التخفيؼ الشركات ىذه كمديرم
بما يتكافؽ مع ، كىذا التكريؽ تقنيات ككذلؾ الخيارات ،لاتالمباد ،الآجمة العقكد ،المشتقات خلبؿ

 .أحكاـ الشريعة الإسلبمية
 التأميففيما يتعمؽ بمخاطر الملبءة المالية فتدعـ ىاتو الدراسة نظاـ مراقبة شركات  خيران أك  .6.3

ق كالذم ينظـ تطبيؽ نظاـ الملبءة المالية عمى شركات 02/06/1424( بتاريخ 32رقـ )ـ/ التكافمي
 التكافمي. التأميف

 آفاؽ البحث .4
المالي بالتطبيؽ عمى  الأداءالعلاقة بيف المخاطر المالية و تحميؿ  دراسة إلىالفي ىذه تطرقنا 
كلذا سكؼ نقترح جممة مف المكاضيع يمكف تناكليا  ساعةكىك مف مكاضيع ال التكافمي التأميفشركات 

 مستقبلب كالتي نراىا مكممة ليذا البحث:
 تطبيقات حككمة المؤسسات المالية الإسلبمية في دكؿ المغرب؛ -
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أثر تبني معايير ىيئة المحاسبة كالمراجعة لممؤسسات المالية الإسلبمية عمى جكدة القكائـ  -
 المالية؛

 الصناعة المالية الإسلبمية في ظؿ الأزمات العالمية؛ -
 المالي في البنكؾ التقميدية كالتشاركية. الأداءمحددات  -
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 .ـ2010أفريؿ  13-11أبعاده كمكقؼ الشريعة الإسلبمية منو، الجامعة الأردنية، 
، ندكة حكؿ التكافمي بيف المستندات الشرعية والقيود القانونية التأميفجعفر عبد القادر ،  .28

ة، كمية العمكـ التقميدم بيف الأسس النظرية كالتجربة التطبيقي التأميفالتكافمي ك  التأميفمؤسسات 
أفريؿ  25/26الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة فرحات عباس سطيؼ، خلبؿ الفترة 

2011. 
المممكة العربية –التكافمي  التأميفالتكافؿ كآلية لإدارة مخاطر   إعادةجمكلي سميحة ،  .29

 .2015ديسمبر ، 09، مجمة الاقتصاد الصناعي،  جامعة باتنة، العدد -السعودية نموذجاً 
المجمة ، النموذج في نماذج البيانات الطولية الثابتة والعشوائية اختيار، الجماؿ يحيى زكريا  .30

 .2012 (21العراقية لمعمكـ الإحصائية )
مع إشارة خاصة لحالة  – التأميفعناصر التنظيـ الاحترازي لنشاط حبار عبد الرزاؽ ،  .31

   .2015، 01العدد  01لشمؼ، المجمد ، مجمة الاقتصاد كالمالية لجامعة االجزائر



      قائمة المراجع
 

~ 311 ~ 
 

، دار العمكـ لمطباعة القاىرة، بدكف سنة التأميفحكـ الشريعة في عقود حساف حامد حسيف ،  .32
 .نشر

 التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى ي في شركات الإسلاميالتأمينالفائض حيدر محمد ىيثـ،  .33
 .2009جانفي  22-20التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد كالتمكيؿ الرياض، يكمي 

الإسلامية  التأميففي شركات  التأميف إعادةالضوابط الشرعية لعمميات أحمد محمد ،  خلبيمةال .34
مام  19ك 18، بحث مقدـ لمممتقى الخامس لمتأميف التعاكني، أبكظبي، مع التطبيقات العممية

 .ـ2014
، مجمة جامعة المدينة المنكرة التعاوني التأميفأمواؿ الوقؼ في  استثمارمجيد ،  خميفةال .35

 .2012العالمية، المممكة العربية السعكدية، العدد الرابع، 
، الممتقى الدكلي التأميف إعادةات و التأمينواقع قطاع رزيؽ كماؿ ك مراكشي محمد لميف ،  .36

، كمية العمكـ -تجارب الدكؿ -الكاقع العممي كأفاؽ التطكرية، التأمينالسابع حكؿ" الصناعة 
ديسمبر  04-03الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة حسبية بف بكعمي بالشمؼ، يكمي 

2012. 
، تحميؿ كتقييـ، التعاوني التأميفأقساط  استثمارصيغ إدارة مخاطر و محمد حسف ،  حامد سيدال .37

 .ـ2009جانفي  22-20لمتأميف التعاكني الرياض،  بحث مقدـ لمممتقى الدكلي الأكؿ
احتساب الربح في المضاربة والمشاركة في حاؿ خمط أمواؿ المضاربة سمير،  شاعرال .38

، كرقة عمؿ مقدمة إلى مؤتمر الييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية، مممكة والمشاركة
 .2010مام 27 -26البحريف، يكمي 

 التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى التكافمي مف خلاؿ الوقؼ التأميفيكسؼ ، ابف عبد الله  شبيميال .39
  .2009جانفي  22-20التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد كالتمكيؿ الرياض، يكمي 

تجارب -التكافمي، وآفاقو المستقبمية التأميفتطور صناعة شنشكنة محمد كخبيزة أنفاؿ حدة ،  .40
ية، الكاقع العممي كأفاؽ التأمين، لممتقى الدكلي السابع حكؿ" الصناعة بعض الدوؿ العربية

، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير جامعة حسبية بف -تجارب الدكؿ -التطكر
 .2012ديسمبر  04-03بكعمي بالشمؼ، يكمي 
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التعاكني أبعاده ك  ميفالتأ، مؤتمر التعاوني الأحكاـ والضوابط الشرعية التأميفأحمد ،   صبّاغ .41
أفاقو كمكقؼ الشريعة منو، مجمع الفقو الإسلبمي الدكلي دكرة العشركف،عماف الأدرف، يكـ 

 .2010ابريؿ  11-13
، كرقة مقدمة إلى التعاوني معوقاتو واستشراؼ مستقبمو التأميفبف دريع سميماف ،  عازميال .42

جانفي  22-20لتمكيؿ الرياض، يكمي التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد كا التأميفممتقى 
2009. 

مقدـ لمممتقى الثالث لمتأميف التعاكني، ، التعاوني الإسلامي التأميفإدارة مخاطر علبكنة رانية ، ال .43
 .ـ2011ديسمبر  8ك 7الرياض، 

 التأميف، مؤتمر التعاوني مفيومو، تأصيمو الشرعي، ضوابطو التأميفغنانيـ عزات قذافي ، ال .44
التعاكني أبعاده ك أفاقو كمكقؼ الشريعة منو، مجمع الفقو الإسلبمي الدكلي، عماف الأردف، 

 .2010ابريؿ  11-13
   .4/06/2008، إدارة المخاطر في المصارؼ الإسلاميةفضؿ ابف عبد الكريـ أحمد ،  .45
، االتي تواجو المصارؼ الإسلامية وآلية لحد مني المخاطرة فضؿ ابف عبد الكريـ أحمد ،  .46

دارة المخاطر في المصارؼ الإسلبمية، جامعة سطيؼ،  ممتقى دكلي حكؿ الخدمات المالية كا 
 .  339، ص: 2010

الأسس الشرعية لتوزيع الخسائر والأرباح في البنوؾ الإسلامية داغي محيى الديف عمي،  قرهال .47
الشرعية  ، كرقة عمؿ مقدمة إلى مؤتمر الييئاتمع بياف النوازؿ الخاصة بالأزمة المالية

 .2010مام 27 -26لممؤسسات المالية الإسلبمية،  مممكة البحريف، يكمي 
دراسة  -التعاوني ماىيتو وضوابطو ومعوقاتو التأميفمحيي الديف عمي ،  داغي قرهال .48

التعاكني الييئة الإسلبمية للبقتصاد كالتمكيؿ  التأميف، كرقة مقدمة إلى ممتقى -اقتصادية
 .2009في جان 22-20الرياض، يكمي 

التكافمي  التأميف، ندكة حكؿ مؤسسات التكافمي التأميفحقيقة ، مصطفى مكسى  قضاةال .49
التقميدم بيف الأسس النظرية كالتجربة التطبيقية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية  التأميفك 

  .2011أفريؿ  25/26كعمكـ التسيير جامعة فرحات عباس سطيؼ، خلبؿ الفترة 
في الاقتصاد الإسلامي ودورىا في ابتكار  المخاطرة مرجعة لنظرية حمد عبد الكريـ ، أقندكز  .50

،  ممتقى الخرطكـ لممنتجات المالية وتطوير منتجات إدارة المخاطر بالصناعة المالية الإسلامية
  .6/04/2012-5الإسلبمية النسخة الرابعة، 
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، مجمة البحكث الجزائري وسبؿ تحسيف تنافسية الدولية التأميفواقع سوؽ قندكز طارؽ ،  .51
 .2014، جكاف  01، جامعة أـ البكاقي، العدد  JEFRالاقتصادية كالمالية 

، منتدل فقو التحوط في التمويؿ الإسلامي حماية لمماؿ ودافع لتنميتوقندكز عبد الكريـ ،  .52
  .2015 الإسلبمي، دائرة الشؤكف الإسلبمية كالعمؿ الخيرم، سنة

دراسة تحميمة لأراء عينة مف المديريف  الشركةأليات نجاح عممية تقييـ أداء ككاشي مراد ،  .53
، العدد 09،  مجمة العمكـ الاقتصادية، المجمد في المؤسسات الاسمنت العمومية  في الجزائر

33 ،2013. 

في الاقتصاد الوطني في الفترة  التأميفالدور التمويمي لشركات نصطفى،  بكشامةك محمي كنزة  .54
 .2018، ديسمبر  19، العدد 2، مجمة الأبحاث الاقتصادية البميدة 2015-2013مابيف 

التطبيقات المعاصرة لمشروط المقترنة بالعقود المالية، دكتورة في ، محمد عبد الله عمي طلبفحة .55
 .2004، كمية الدراسات العميا الجامعة الأردنية، الققو الإسلامي

، مجمة التعاوني الإسلامي التأميفإستراتجية إدارة المخاطر في شركات محمكد شاكر نجاة ،  .56
 .ـ2012جامعة المدينة العالمية،عدد الرابع، 

 الإنسانية، العمكـ مجمة ،وتقييـ مفيوـ والفعالية الكفاءة بيف الأداء ، المميؾ مزىكدة عبد .57
 .2001 بسكرة، ، 01 العدد خيضر، محمد جامعة منشكرات

بحث مقدـ لممؤتمر الدكلي لمتأميف التعاكني، ، التعاوني التأميف إعادةجاسـ عجيؿ ،  نشميال .58
 .ـ2010أفريؿ  13ك 11أبعاده كآفاقو مكقؼ الشريعة الإسلبمية منو، الجامعة الأردنية،  

، كرقة عمؿ مقدمة إلى الإسلامي التأميفالفائض وتوزيعو في شركات جاسـ عجيؿ،  نشميال .59
مام 27 -26مؤتمر الييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية، مممكة البحريف، يكمي 

2010. 
، الممتقى ، الحماية الاجتماعية بيف المفيوـ والمخاطر والتطور في الجزائرنعيمة زيرمي  .60

 04-03 -تجارب الدكؿ-ية، الكاقع العممي كآفاؽ التطكرالتأمينالدكلي السابع حكؿ الصناعة 
 .، كمية العمكـ الاقتصادية، جامعة الشمؼ، الجزائر2012/ 12/

، مجمة البحكث التكافمي التأميفالتكػافػؿ في  الحفاظ عمى توازف شركات  إعادةدور ىامؿ دليمة،  .61
 .2016الإقتصادية كالمالية،  جامعة أـ البكاقي، العدد السادس، 

 / الرسائؿ الجامعية3
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، أطركحة مقدمة لنيؿ تجارب عربية -التكافمي التأميفمتطمبات تنمية نظاـ صميحة فلبؽ،  .62
أطركحة الدكتكراه في العمكـ الاقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية ك عمكـ التسيير، 

 .2014/2015جامعة الشمؼ، 
، مذكرة التكافمي التأميفي عمى تنافسية شركات التأمين، أثر آلية توزيع الفائض عامر أسامة .63

مف متطمبات نيؿ شيادة الماجستير في العمكـ الاقتصادية جامعة سطيؼ، سنة  مقدمة كجزء
2013-2014. 

 مف لعينة حالة دراسة الخاصة الجزائرية لممؤسسات المالية السياسة محدداتمحمد،  قراش .64
التسيير،  عمكـ في ادكتكراه ،  أطركحة 2008و  2005بيف الفترة في الجزائرية المؤسسات
 .2015لمتجارة، سنة  العميا المدرسة

دراسة قياسية  -التكافمي التأميفأثر تطبيؽ الحوكمة عمى الملاءة لشركات ىامؿ دليمة،  .65
، أطركحة مقدمة ضمف متطمبات نيؿ التكافمي الماليزية والإمارتية التأميفلبعض شركات 

التسيير، اطركحة الدكتكراه في العمكـ الإقتصادية، كمية العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ 
 .2019، سنة 01جامعة فرحات عباس سطيؼ

 / النصوص التشرعية والتنظيمية4
، يتعمؽ 1995يناير سنة  25المكافؽ  1415شعباف عاـ  23مؤرخ في  07-95أمر رقـ  .66

 .13ات، الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العددالتأمينب
يعدؿ ، 2006فيفرم سنة  20المكافؽ  1427محرـ عاـ  21مؤرخ في  04-06قانكف رقـ ال .67

جانفي سنة  25الموافؽ  1415شعباف عاـ  23المؤرخ في  07-95ويتمـ الأمر رقـ 
 .2006، سنة 15، الجريدة الرسمية، العدد اتالتأمينوالمتعمؽ ب 1995

ماية مصالح المؤمف عمييـ يتضمف إنشاء لجنة " ح، 03/11/1998قرار المؤرخ في ال .68
، الجريدة الرسمية والتّعريفة" التابعة لممجمس الوطني لمتأميف وتشكيميا وتنظيميا وعمميا

 .1998، 90لمجميكرية الجزائرية، العدد
، يحدد شكؿ التصريحات التي تبمغ لمركزية الأخطار 06/08/2007القرار المؤرخ في  .69

 ..23/09/2007، الصادرة بتاريخ 59الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد ،كدكرياتيا
الجريدة  ،يحدد تكويف  لجنة الاعتماد وتنظيميا وعمميا، 11/02/1996قرار المؤرخ في ال .70

 .1996، 34الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد
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وطني لمضماف يتضمف إنشاء صندوؽ ، 31/12/1964المؤرخ في  364-64 مرسكـال .71
 .1965، السنة 3 العدد، الجريدة الرسمية الاجتماعي

مارس  28المكافؽ   1434جمادل  الأكلى  عاـ  16المؤرخ في  114-13التنفيذم  مرسكـال .72
، الجريدة الرسمية، التأميف إعادةو /أو  التأميف، يتعمؽ بالالتزامات  المقننة لشركات  2013
 .2013، سنة 18عدد 

يوضح مياـ لجنة الإشراؼ عمى ، 09/04/2008المؤرخ في  113-08مرسكـ التنفيذم رقـ  ال .73
  .2008، 20 الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد ،اتالتأمين

يحدد كيفيات تنظيـ صندوؽ ، 07/04/2009المؤرخ في  111-09مرسكـ التنفيذم رقـ  ال .74
الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد   ،ضمتف المؤمف ليـ وسيره وكذا شروطو المالية

21 ،2009. 
يحدد تشكيؿ الجياز المتخصص ، 11/08/2009المؤرخ في  257-09مرسكـ التنفيذم رقـ  ال .75

، 47 ، الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العددات وتنظيمو وسيرهالتأمينفي مجاؿ تعريفة 
2009. 

يتعمؽ بتعريفات الأخطار في ، 17/01/1996المؤرخ في  47-96مرسكـ التنفيذم رقـ  ال .76
 .1996، 05 ، الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العددالتأميفمجاؿ 

المتضمف صلاحيات المجمس ، 19/05/2007المؤرخ في  137-07التنفيذم رقـ  مرسكـال .77
، 33الجريدة الرسمية لمجميكرية الجزائرية، العدد ،الوطني لمتأميف وتكوينو وتنظيمو وعممو

2007. 
نكفمبر  16 المكافؽ  1430ذم القعدة عاـ  28المؤرخ في  375-09التنفيذم رقـ  مرسكـال .78

جمادي الثانية عاـ  6المؤرخ في 344-95يعدؿ ويتمـ المرسوـ التنفيذي رقـ ،  2009
و /  التأميفلرأس الماؿ لشركات المتعمؽ بالحد الأدنى و  1995أكتوبر  30 الموافؽ 1416

 .2009، سنة 67، الجريدة الرسمية، العدد التأميف إعادةأو 
 / المواقع الالكترونية5
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 التكافمي السعودية  التأميفالمتغيرات التابعة لعينة مف شركات  :01الممحؽ رقـ 

COMPANIE YEAR ROAA ROAE EPS NPM 
Tawuniya 2010 30,45% 6,57% 3,88 11,60% 
Tawuniya 2011 23,00% 5,89% 3,51 9,91% 
Tawuniya 2012 15,25% 4,10% 2,56 5,67% 
Tawuniya 2013 -31,24% -6,50% -4,73 -10,54% 
Tawuniya 2014 30,14% 5,80% 4,48 9,02% 
Tawuniya 2015 27,29% 5,62% 4,79 7,93% 
Tawuniya 2016 27,99% 5,76% 5,86 9,10% 
Tawuniya 2017 -7,79% -1,53% -1,60 -2,38% 
Tawuniya 2018 -13,59% -2,21% -2,23 -3,66% 
Bupa Arabia 2010 12,54% 3,80% 0,49 3,34% 
Bupa Arabia 2011 5,84% 1,73% 0,25 1,49% 
Bupa Arabia 2012 19,69% 6,06% 0,95 5,19% 
Bupa Arabia 2013 20,35% 5,82% 1,16 4,37% 
Bupa Arabia 2014 34,31% 8,15% 2,55 5,33% 
Bupa Arabia 2015 45,48% 11,37% 5,15 8,43% 
Bupa Arabia 2016 28,41% 7,88% 4,37 6,61% 
Bupa Arabia 2017 19,38% 5,74% 3,51 5,45% 
Bupa Arabia 2018 18,10% 5,63% 3,71 5,20% 
Al Rajhi Takaful 2010 -40,28% -13,16% -2,89 -25,13% 
Al Rajhi Takaful 2011 -26,04% -5,29% -1,65 -6,67% 
Al Rajhi Takaful 2012 -0,53% -0,07% -0,03 -0,10% 
Al Rajhi Takaful 2013 -22,89% -2,50% -1,12 -3,24% 
Al Rajhi Takaful 2014 16,53% 1,49% 0,78 1,65% 
Al Rajhi Takaful 2015 17,28% 2,59% 1,05 2,81% 
Al Rajhi Takaful 2016 23,03% 4,11% 2,22 4,55% 
Al Rajhi Takaful 2017 32,58% 5,96% 4,18 5,24% 
Al Rajhi Takaful 2018 24,23% 4,86% 4,14 5,57% 
MEDGULF 2010 20,43% 5,93% 5,09 7,77% 
MEDGULF 2011 18,45% 5,28% 5,17 7,36% 
MEDGULF 2012 14,42% 4,08% 4,25 5,13% 
MEDGULF 2013 -18,07% -3,93% -4,93 -4,77% 
MEDGULF 2014 17,17% 3,33% 4,66 4,22% 
MEDGULF 2015 -25,79% -4,85% -6,73 -6,73% 
MEDGULF 2016 5,47% 0,99% 1,25 1,57% 
MEDGULF 2017 -59,26% -10,20% -10,50 -15,76% 
MEDGULF 2018 -35,60% -5,91% -4,22 -10,19% 
AXA-Cooperative 2010 -4,12% -1,46% -0,40 -0,85% 
AXA-Cooperative 2011 -8,76% -2,63% -0,80 -3,75% 
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AXA-Cooperative 2012 3,24% 0,77% 0,28 1,24% 
AXA-Cooperative 2013 6,96% 1,56% 0,65 1,67% 
AXA-Cooperative 2014 7,83% 1,53% 0,78 1,50% 
AXA-Cooperative 2015 6,23% 1,56% 0,47 1,87% 
AXA-Cooperative 2016 6,22% 1,95% 0,67 2,61% 
AXA-Cooperative 2017 8,64% 2,53% 1,00 3,01% 
AXA-Cooperative 2018 10,35% 2,80% 1,31 4,08% 
Walaa Insurance 2010 -5,86% -2,44% -0,34 -4,05% 
Walaa Insurance 2011 1,77% 0,62% 0,10 0,97% 
Walaa Insurance 2012 9,71% 3,44% 0,61 6,84% 
Walaa Insurance 2013 11,34% 4,15% 0,82 6,24% 
Walaa Insurance 2014 -1,97% -0,49% -0,14 -0,57% 
Walaa Insurance 2015 -24,54% -5,81% -1,30 -8,00% 
Walaa Insurance 2016 28,57% 7,96% 2,05 10,66% 
Walaa Insurance 2017 25,82% 7,84% 2,46 11,79% 
Walaa Insurance 2018 13,77% 4,53% 1,62 7,74% 
ALLIANZ SF 2010 -8,45% -1,22% -0,50 -1,62% 
ALLIANZ SF 2011 0,87% 0,14% 0,07 0,20% 
ALLIANZ SF 2012 4,47% 0,66% 0,36 1,17% 
ALLIANZ SF 2013 5,16% 0,68% 0,44 1,18% 
ALLIANZ SF 2014 6,44% 0,72% 0,58 1,59% 
ALLIANZ SF 2015 9,63% 1,02% 0,93 2,31% 
ALLIANZ SF 2016 9,03% 0,98% 0,95 2,28% 
ALLIANZ SF 2017 11,57% 1,37% 1,37 2,95% 
ALLIANZ SF 2018 10,92% 1,42% 1,45 3,34% 
SAICO 2010 -12,21% -2,30% -0,78 -1,70% 
SAICO 2011 -11,37% -1,28% -0,65 -1,41% 
SAICO 2012 19,99% 2,08% 1,19 2,52% 
SAICO 2013 -41,34% -3,47% -2,25 -4,32% 
SAICO 2014 29,94% 2,03% 1,52 2,27% 
SAICO 2015 20,37% 2,87% 1,08 3,64% 
SAICO 2016 18,64% 4,08% 1,69 6,34% 
SAICO 2017 13,56% 3,46% 1,45 5,39% 
SAICO 2018 -6,56% -1,59% -0,72 -2,29% 
SALAMA 2010 8,43% 2,44% 0,66 4,73% 
SALAMA 2011 2,71% 0,84% 0,23 1,04% 
SALAMA 2012 -16,84% -4,90% -1,30 -6,34% 
SALAMA 2013 -87,67% -17,01% -4,22 -19,31% 
SALAMA 2014 6,75% 0,67% 0,18 0,57% 
SALAMA 2015 1,89% 0,48% 0,11 0,48% 
SALAMA 2016 11,67% 3,53% 0,85 3,73% 
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SALAMA 2017 26,57% 7,49% 2,37 7,88% 
SALAMA 2018 4,01% 1,18% 0,41 1,41% 
Malath Insurance 2010 2,14% 7,02% 1,51 3,01% 
Malath Insurance 2011 1,40% 5,19% 1,17 2,35% 
Malath Insurance 2012 2,97% 10,10% 2,54 5,46% 
Malath Insurance 2013 -3,37% -13,64% -3,49 -5,43% 
Malath Insurance 2014 -0,81% -4,83% -1,14 -0,97% 
Malath Insurance 2015 -0,51% -3,70% -0,82 -0,53% 
Malath Insurance 2016 -8,40% -89,81% -13,01 -7,20% 
Malath Insurance 2017 -1,08% -6,31% -0,79 -2,34% 
Malath Insurance 2018 0,75% 2,14% 0,19 1,32% 
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 التكافمي السعودية  التأميفالمتغيرات المستفمة لعينة مف شركات  :02الممحؽ رقـ 

COMPANIE YEAR LIQR UR SOLVR RIER LNSIZR BMR 
Tawuniya 2010 3,74 58,23% 1,64 69,20% 8,93 33,07% 
Tawuniya 2011 3,98 67,63% 1,68 77,54% 8,91 52,81% 
Tawuniya 2012 3,84 81,79% 2,10 79,88% 9,01 62,29% 
Tawuniya 2013 3,68 103,27% 2,83 82,81% 9,21 46,61% 
Tawuniya 2014 4,72 76,17% 2,55 85,27% 9,14 41,58% 
Tawuniya 2015 4,87 73,15% 2,78 85,11% 9,39 29,14% 
Tawuniya 2016 4,69 74,60% 2,42 87,81% 9,51 26,99% 
Tawuniya 2017 6,03 93,30% 3,29 86,60% 9,45 18,75% 
Tawuniya 2018 6,12 93,01% 3,44 85,42% 9,44 25,19% 
Bupa Arabia 2010 8,84 81,30% 3,54 99,82% 7,42 57,70% 
Bupa Arabia 2011 12,11 80,46% 3,81 99,86% 7,47 58,36% 
Bupa Arabia 2012 10,63 79,94% 3,46 99,89% 7,60 58,08% 
Bupa Arabia 2013 9,51 80,41% 4,24 97,49% 7,93 43,18% 
Bupa Arabia 2014 9,22 79,41% 5,38 98,57% 8,46 15,56% 
Bupa Arabia 2015 10,72 77,32% 4,37 99,42% 8,72 18,12% 
Bupa Arabia 2016 9,26 80,58% 3,88 99,15% 8,88 19,28% 
Bupa Arabia 2017 8,81 83,48% 3,30 99,12% 8,93 31,18% 
Bupa Arabia 2018 9,44 83,30% 3,26 99,06% 9,02 26,75% 
Al Rajhi Takaful 2010 2,40 61,43% 1,12 69,69% 6,08 33,63% 
Al Rajhi Takaful 2011 1,40 71,16% 3,15 69,89% 6,69 16,92% 
Al Rajhi Takaful 2012 1,72 77,85% 4,10 74,28% 6,74 15,37% 
Al Rajhi Takaful 2013 2,23 84,47% 6,43 80,59% 6,85 16,04% 
Al Rajhi Takaful 2014 2,48 79,08% 8,39 90,57% 7,05 22,92% 
Al Rajhi Takaful 2015 3,59 77,64% 3,61 90,17% 7,49 38,26% 
Al Rajhi Takaful 2016 3,71 83,64% 4,32 95,26% 7,83 27,83% 
Al Rajhi Takaful 2017 9,70 84,16% 5,14 96,23% 8,03 25,30% 
Al Rajhi Takaful 2018 9,92 81,12% 3,73 96,28% 8,22 28,71% 
MEDGULF 2010 2,92 71,81% 1,81 73,78% 8,27 61,16% 
MEDGULF 2011 4,70 73,33% 1,63 68,17% 8,27 66,87% 
MEDGULF 2012 6,87 83,39% 2,03 72,40% 8,39 67,14% 
MEDGULF 2013 5,08 101,30% 2,90 69,90% 8,63 36,42% 
MEDGULF 2014 7,23 83,83% 2,72 72,42% 8,63 29,97% 
MEDGULF 2015 5,01 94,27% 3,68 83,92% 8,62 41,84% 
MEDGULF 2016 5,01 83,68% 2,93 84,44% 8,43 43,39% 
MEDGULF 2017 4,27 89,65% 4,35 81,44% 8,20 57,46% 
MEDGULF 2018 4,42 92,98% 2,63 87,15% 8,16 53,00% 
AXA-Cooperative 2010 2,53 79,12% 4,24 87,03% 6,31 92,67% 
AXA-Cooperative 2011 3,46 75,59% 2,07 82,73% 6,50 43,58% 
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AXA-Cooperative 2012 2,97 74,60% 2,02 79,07% 6,69 37,68% 
AXA-Cooperative 2013 5,65 83,60% 3,51 86,53% 6,75 47,16% 
AXA-Cooperative 2014 5,11 83,88% 4,40 87,63% 7,07 55,03% 
AXA-Cooperative 2015 4,28 83,02% 2,14 88,82% 7,33 69,31% 
AXA-Cooperative 2016 6,70 82,10% 2,12 91,87% 7,35 71,62% 
AXA-Cooperative 2017 5,08 80,28% 2,39 86,69% 7,60 67,62% 
AXA-Cooperative 2018 6,18 77,57% 2,17 89,59% 7,70 64,11% 
Walaa Insurance 2010 6,14 64,41% 1,01 69,15% 5,91 56,75% 
Walaa Insurance 2011 4,19 61,59% 1,00 55,22% 6,21 55,15% 
Walaa Insurance 2012 6,43 56,98% 0,91 67,76% 6,08 39,58% 
Walaa Insurance 2013 6,42 72,47% 0,94 55,70% 6,41 50,02% 
Walaa Insurance 2014 6,55 76,54% 1,99 51,57% 6,79 49,45% 
Walaa Insurance 2015 7,30 85,36% 1,67 71,63% 7,08 74,25% 
Walaa Insurance 2016 8,07 64,74% 1,73 74,25% 7,34 48,57% 
Walaa Insurance 2017 6,63 61,16% 1,47 76,35% 7,48 44,31% 
Walaa Insurance 2018 5,11 60,16% 1,09 66,17% 7,60 70,58% 
ALLIANZ SF 2010 1,75 57,70% 1,56 47,13% 6,85 73,49% 
ALLIANZ SF 2011 1,76 62,42% 2,27 52,45% 6,98 34,24% 
ALLIANZ SF 2012 1,68 57,85% 2,11 56,71% 7,02 15,75% 
ALLIANZ SF 2013 1,79 65,71% 2,33 54,03% 7,30 10,80% 
ALLIANZ SF 2014 1,96 75,31% 2,15 54,90% 7,46 27,01% 
ALLIANZ SF 2015 2,20 71,60% 2,29 57,32% 7,55 24,35% 
ALLIANZ SF 2016 2,09 75,30% 2,52 66,78% 7,60 33,94% 
ALLIANZ SF 2017 2,18 78,14% 2,59 70,32% 7,60 36,43% 
ALLIANZ SF 2018 2,25 79,43% 2,15 69,61% 7,65 46,81% 
SAICO 2010 4,61 77,13% 4,32 56,40% 6,42 40,44% 
SAICO 2011 4,98 79,91% 4,69 55,12% 6,39 30,06% 
SAICO 2012 5,71 73,21% 3,82 52,92% 6,65 22,75% 
SAICO 2013 6,15 88,35% 7,27 60,32% 6,66 19,41% 
SAICO 2014 7,96 77,75% 7,79 67,84% 6,92 39,18% 
SAICO 2015 7,62 76,21% 2,27 63,09% 7,12 55,58% 
SAICO 2016 6,41 67,55% 1,71 63,50% 7,14 63,01% 
SAICO 2017 5,51 66,61% 1,56 66,16% 7,13 76,86% 
SAICO 2018 6,96 78,72% 2,14 72,26% 7,31 92,75% 
SALAMA 2010 4,29 60,75% 1,69 74,81% 5,55 45,66% 
SALAMA 2011 4,86 63,26% 2,57 82,49% 5,65 38,77% 
SALAMA 2012 4,88 80,04% 2,96 86,28% 5,50 22,39% 
SALAMA 2013 4,80 101,11% 8,02 92,94% 5,52 10,01% 
SALAMA 2014 5,74 85,17% 11,82 93,79% 5,69 16,02% 
SALAMA 2015 10,06 85,41% 2,28 94,22% 6,19 52,48% 
SALAMA 2016 6,86 76,21% 2,96 95,06% 6,58 62,67% 
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SALAMA 2017 7,54 73,73% 2,97 94,96% 6,76 40,62% 
SALAMA 2018 6,48 79,60% 2,80 93,52% 6,79 66,85% 
Malath Insurance 2010 5,61 62,95% 2,29 70,56% 6,90 87,47% 
Malath Insurance 2011 4,97 60,57% 2,14 74,28% 6,94 88,65% 
Malath Insurance 2012 5,53 68,28% 1,73 83,21% 6,93 76,38% 
Malath Insurance 2013 6,04 84,41% 2,65 85,66% 7,28 72,60% 
Malath Insurance 2014 6,56 89,70% 5,11 89,59% 7,57 48,61% 
Malath Insurance 2015 4,24 86,30% 7,21 81,77% 7,55 63,28% 
Malath Insurance 2016 2,67 114,01% 24,26 69,22% 7,51 54,84% 
Malath Insurance 2017 5,14 89,48% 1,61 92,29% 7,20 56,55% 
Malath Insurance 2018 4,59 66,19% 1,62 90,44% 7,13 73,66% 
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، متوسط العائد حقوؽ الممكية، ربحية الاسيـ وصافي الأصوؿات الاحصائية المتعمقة بمتوسط العائد عمى ختبار الا يبيف :03الممحؽ رقـ 
 ىامش الربح
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