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 ممخص الدراسة:
يتمثل اليدف الأساسي لمدراسة في تقييم أثر الاندماج عمى المخاطر بمحفظة التأمينات العامة، 
وبشكل أكثر تفصيلًا ىدفت الدراسة اختبار تأثير الاندماج عمى كلٍ من النتائج الفنية ومعدلات 

ة مصر لمتأمين، الاحتفاظ ومستويات الملاءة المالية وعائد النشاط التأميني والطاقة الاستيعابية بشرك
إلى  4991بالتطبيق عمى محافظ التأمينات العامة لمشركات المندمجة: خلال الفترة من عام 

م. واعتمدت الدراسة عمى بعض الأساليب الإحصائية وىي الأساليب الوصفية )المتوسط، 2222
ل الزمنية واعتمدت الدراسة عمى نماذج السلاسالانحراف المعياري، الحد الأدنى والحد الأقصى(، 

في التنبؤ )بفرض عدم حدوث اندماج( تمييداً  Fuzzy Time Series Modelsالضبابية 
وتوصمت الدراسة إلى؛ أولًا: بالنسبة لمؤشرات لإجراء اختبارات الفروض لمعينات غير المستقمة، 

النتائج الفنية والاحتفاظ؛ يوجد تأثير معنوي للاندماج؛ طردي عمى كل من معدل التعويضات 
الإجمالي ومعدل الاحتفاظ، وعكسي عمى معدل التعويضات، ثانياً: بالنسبة لمؤشرات الملاءة المالية؛ 

( ومعدل التغير في 4من نسبة أخطار إعادة التأمين) فيوجد تأثير معنوي للاندماج طردي عمى كلٍ 
(، في 2الفائض، وعكسي عمى كلٍ من نسبتي حجم الأخطار بالمحفظة ونسبة أخطار إعادة التأمين)

حين لم يكن للاندماج أي تأثير عمى ىامش ربح الاكتتاب ومعدل نمو صافي الأقساط. ثالثاً: 
وي للاندماج طردي عمى معدل عمولات إعادة التأمين بالنسبة لمؤشرات العائد؛ فيوجد تأثير معن

الصادر، وعكسي عمى كفاءة الأقساط ونسبة الطاقة الاستيعابية. رابعاً: بالنسبة لمؤشرات الطاقة 
الاستيعابية؛ فيوجد تأثير معنوي للاندماج عمى جميع المؤشرات؛ طردي عمى كلٍ من معدل التغير 

ومعدل التغير في الحصة السوقية والقدرة الاحتفاظية، وعكسي في الأقساط والحصة السوقية لمشركة 
عمى القدرة الاكتتابية ونسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة، وبناءاً عمى ماسبق فإنو يوجد تأثير معنوي 

 للاندماج عمى المخاطر بمحفظة التأمينات العامة.
خاطر المحفظة التأمينية، النتائج الفنية، تأمينات الممتمكات والمسئولية، الاندماج، مالكممات الدالة: 

  الاحتفاظ، الملاءة الممية، فائض النشاط التأميني، الطاقة الاستيعابية، السلاسل الزمنية الضبابية.
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“Evaluating the effect of merger on the risks of Property- Liability 

insurance Portfolio”: An Applied study on Egyptian insurance companies 

Abstract: 

The main objective of this study is to evaluate the effect of merger on the risks 

of Property-Liability insurance Portfolio, of Misr Insurance Company, focusing 

on how merger influences technical performance, retention rate, financial 

solvency, insurance activity surplus, and capacity. The analysis spans from 

1994 to 2022, covering the Property-Liability insurance portfolios of merged 

companies. The study employs statistical methods, including descriptive 

analysis (mean, standard deviation, minimum, and maximum), and utilizes 

Fuzzy Time Series Models for forecasting, assuming no merger occurred, to 

conduct hypothesis testing on dependent samples. The findings indicate that 

merger has a significant positive effect on both the overall claims ratio and 

retention rate, although it negatively affects the claims ratio itself. Regarding 

financial solvency, merger positively affects the reinsurance risk ratio and the 

rate of change in surplus but negatively influence portfolio risk ratios and the 

reinsurance risk ratio. The study finds no effects of merger on the underwriting 

margin and net premium growth rate. In terms of return indicators, merger has a 

positive effect on the rate of outward reinsurance commissions, while 

negatively affecting premium efficiency and capacity ratio. Additionally, 

merger significantly affects all capacity factors, positively affecting the rate of 

change in premiums, the company’s market share, the rate of change in market 

share, and retention capacity, but negatively affecting underwriting capacity and 

the utilized capacity ratio. In conclusion, the study confirms that merger has a 

significant influence on risks within the P-L insurance Portfolio. 

Keywords: 

Property-Liability insurance, merger, insurance Portfolio risks, technical 

performance, retention limit, financial solvency, insurance activity 

surplus, capacity, fuzzy time series. 
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 أولًً: مقدمة ومشكمة الدراسة
أدت التغيرات التي اعقبت اتفاقية تحرير التجارة وحرية انتقال رؤوس الأموال إلى ظيور الشركات 

الجنسيات التي سعت إلى الإنتاج الكبير لتخفيض التكاليف في ظل شدة حدة المنافسة متعددة 
كنتيجة طبيعية لمتكتلات الاقتصادية وتكرار الأزمات المالية والسياسية، وقد أثر ذلك عمى نتائج 
أعمال الشركات وأدى إلى زيادة عمميات الاندماج بينيا أو المجوء إلى عمميات الاستحواذ عمى 

 .(2242كات المناظرة  أو تمك المكممة لمواجية ىذه المتغيرات )عبد القادر، الشر 
ذا كانت الدوافع السابقة تنطبق عمي شركات التأمين إلا أن طبيعة صناعة التأمين تتضمن دوافع  وا 
أخري ترتبط بالجوانب الفنية، حيث تعتمد شركات التأمين بشكل أكثر أىمية عمى قانون الأعداد 

ذي لا يتطمب عددًا كبيرًا من الوثائق التأمينية فحسب، بل أيضاً تنوعيا من حيث الأخطار الكبيرة ال
المغطاة والنطاق الجغرافي لكي تتعادل النتائج الفعمية لتمك التغطيات مع تمك التي تم حساب القسط 

اعد يضاف إلى ذلك أن صناعة التأمين صناعة عالمية موحدة القو  .عمى أساسيا في المدى الطويل
والأسس الفنية وبالتالي تساىم في عممية الاندماج والاستحواذ ليس عمي المستوي المحمي فقط بل 

 والعالمي.
فشركات التأمين الصغيرة ذات المحافظ التأمينية المحدودة أو ذات النتائج الفنية غير المرغوب فييا 

غرافي وتنويع التغطيات التأمينية تحتاج إلى زيادة رؤوس أمواليا والتوسع في الفروع عمى النطاق الج
غير أن المجوء إلى مثل تمك الإجراءات قد يتطمب المزيد من الخبرات الفنية  ،لأنواع التأمين المختمفة

، ولذلك قد تمجأ تمك وبالتبعية زيادة في التكاليف والمصروفات الإدارية التي قد تزيد من سوء النتائج
ليا والإستفادة من قانون الأعداد الكبيرة وكذلك الاستفادة من إلى الاندماج لزيادة رأس ما الشركات

تعثر المالي إذا لم تتاح ليا إحداث التوازن لتجنب ال الخبرات الفنية والإدارية المتميزة بكلٍ منيا
المطموب في محافظيا التأمينية لما يمثمو ذلك من زيادة تكمفة ماتقدمو من تغطيات تأمينية بالقدر 

 .قدرتيا عمى المنافسة والبقاءالذي يحد من 
من ناحية أخرى، تقدم صناعة التأمين تغطيات تأمينية بوثائق تمتد لعشرات السنين )كما في تأمينات 
الحياة(، أو تستمر الالتزامات التي تنشأ عن الوثائق التي تتبع سنوات الإصدار )كما في التأمين 

الملاءة المالية، ولذلك تتدخل ىيئات الإشراف البحري وتأمين السيارات( مما يمزم خلاليا توافر 
والرقابة لضمان حماية حقوق حممة الوثائق مما يعرض الشركة لفرض مزيد من الإجراءات أو حتى 

 .التوقف عن العمل
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وقد بدأت فروع الشركات الأجنبية تقديم التغطيات التأمينية خاصة للأجانب في مصر إلى أن تم 
شركات القطاع العام تقديم التغطيات التأمينية وتعددت فروع كل منيا  حيث تولت 4994التأميم عام 

والتي تميزت بتقديم تغطيات معينة امتدت فيما بعد إلى تغطيات تأمينية أخرى وأصبح ىناك تكرار 
لأنواع التغطيات التأمينية، إلا أنو بتغير القوانين نتيجة لاتفاقيات الجات والتي سمحت لكلٍ من 

الخاص بل والشركات متعدية الحدود ) متعددة الجنسيات( لمدخول لمسوق المحمي  شركات القطاع
لممارسة نشاط التأمين والذي انعكس بالضرورة عمى المنافسة والتأثير عمى نشاط شركات القطاع 

 .العام
ولعل الجانب الأكثر تأثيراً عمى نشاط شركات القطاع العام انتقال العديد من الخبرات من تمك 

كات )شركات القطاع العام( إلى شركات القطاع الخاص بالسوق المحمي بل وشركات التأمين الشر 
ببعض الدول العربية وخاصة منطقة الخميج مما انعكس بالضرورة عمى نتائج شركات القطاع العام 

 .ليس نتيجة شدة المنافسة فحسب بل أيضاً نتيجة انتقال جانب من العملاء إلى الشركات الجديدة
كما أن التطورات الاقتصادية التي أدت إلى إنشاء العديد من الشركات وزيادة معدلات الطمب عمى 
التغطيات التأمينية من جانب تمك الشركات والتي تنوعت أوجو نشاطيا صناعية وتجارية وخدمية 

تدرك كأثر لزيادة الوعي التأميني من جية ودخول رؤوس الأموال الأجنبية بتمك المشروعات والتي 
 .أىمية وضرورة توفير التغطيات التأمينية لمواجية ما تتعرض لو من أخطار

اتجيت الدولة إلى خمق كيان كبير وقوي بالمجوء إلى إنشاء الشركة القابضة وفي ضوء ما سبق، 
، والتي تخضع لأحكام قانون شركات قطاع 2229( لسنة 219لمتأمين بالقرار الجميوري رقم ) 

دمج شركة الشرق لمتأمين وشركة التأمين الأىمية والشركة المصرية لإعادة التأمين الأعمال العام، و 
، ودمج شركة التأمين الأىمية 21/7/2227)ممتمكات ومسؤولية( في شركة مصر لمتأمين، بتاريخ 

)حياة( مع شركة مصر لمتأمين، وبالتالي انفصال القطاع العام إلى شركتين إحداىما لتأمينات 
تمثميا شركة مصر لمتأمين والثانية لتأمينات الأشخاص وتكوين الأموال وتمثميا شركة الممتمكات و 

مصر لتأمينات الحياة، وأصبحت بذلك شركة مصر لمتأمين الشركة الدامجة والشركات الشرق 
 .لمتأمين والأىمية لمتأمين والمصرية لإعادة التأمين الشركات المندمجة

ماج في بعض الحالات إلى تحقيق النتائج، حيث يشير تقرير ومع ذلك، قد لا تؤدي عممية الاند
الأمم المتحدة لعمميات الاندماج في قطاعي التأمين والبنوك بأوروبا أن نسبة نجاح عمميات الاندماج 

% من إجمالي حالات الاندماج 92%  في حين وصمت نسبة الفشل حوالى 41والاستحواذ قد بمغت 
 (.2241اسماعيل،  ؛ 2222  ف،)يوسفي دول الاتحاد الأوروبي 
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 ثانياً: أىداف الدراسة
يتمثل اليدف الرئيسي لمدراسة في تقييم الآثار الإيجابية والسمبية لعممية الاندماج عمى المخاطر 

 بمحفظة التأمينات العامة، والتي تساعد في اتخاذ قرارات الاندماج بين شركات التأمين مستقبلًا.
 ثالثاً: أىمية الدراسة

في أنيا تقدم أدلة مستمدة من الواقع التطبيقي في  عمى المستوى القوميد الدراسة أىميتيا تستم
البيئة المصرية عن مدى جدوى عممية الاندماج في قطاع التأمين باعتبارىا قضية بالغة الأىمية 

 ل.ليس فقط عمى مستوى القطاع التأميني، ولكن عمى مستوى الأسواق المالية والاقتصاد القومي كك
توفر أسموب كمي مباشر  في أنيا عمى مستوى سوق التأمين المصريكما تستمد أىميتيا 

لمشركات العاممة بالسوق المحمي للاستفادة من نتائج التجارب السابقة للاندماج في السوق المصري 
القرارات بين شركات القطاع العام لوقوف عمى الآثار الناجمة عنو لأخذىا في الاعتبار عند اتخاذ 

بالإضافة إلى المساعدة في التخطيط السميم لييكمة سوق التأمين المصري  المتعمقة بالاندماج.
مستقبلًا.  ووضع الضوابط والقوانين التي تنظم عممية الاندماج بين شركات التأمين العاممة بالسوق 

 المحمي في ضوء التغيرات التي تحكم نشاط الشركة الدامجة.
عمى تحديد النتائج الفعمية لعممية الاندماج وتأثيرىا عمي القيم الشركة الدامجة ة ىذا بجانب مساعد

والمعدلات التأمينية المختمفة وبما يساعد عمى اتخاذ القرارات اللازمة لمواجية النتائج الغير مرغوب 
 فييا لعممية الاندماج عمى الأخطار المعرضة ليا محافظيا التأمينية.

 سةرابعاً: تنظيم الدرا
بعد تقديم الإطار العام لمدراسة في القسم الأول، والذي يشمل المقدمة وتحديد المشكمة والأىداف 
وأىمية البحث، سيتم تنظيم باقي أجزاء البحث عمى النحو التالي: يتناول القسم الثاني مراجعة 

ستخدمة في الأدبيات ذات الصمة وتطوير فروض البحث، في حين يناقش القسم الثالث المنيجية الم
الدراسة التطبيقية. أما القسم الرابع، فيركز عمى تحميل ومناقشة نتائج التحميل الإحصائي واختبارات 
الفروض. وأخيراً، يقدم القسم الأخير النتائج المستخمصة من الدراسة والتوصيات المقترحة ذات 

 الأىمية.
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 لدراسةالقسم الثاني: مراجعة الأدبيات ذات الصمة وتطوير فروض ا
منذ فترة طويمة حظى موضوع الاندماج باىتمام الباحثين، حيث أظيرت العديد من الدراسات 
والتي تناولت الاندماج في قطاع التأمين، وتقييم تأثيره عمى الجوانب الفنية والمالية والإدارية 

)الأخطار والتأمينية. وتقوم الدراسة عمى اختبار مدى التغير في القيم والمعدلات التأمينية 
بالمحافظ التأمينية( نتيجة لعممية الاندماج بين شركات التأمين المصرية )قطاع الأعمال 

 العام(.
 أولًً: تأثير الًندماج عمى الأداء الفني والًحتفاظ

تناولت العديد من الدراسات تأثير عمميات الاندماج عمى الأداء الفني والاحتفاظ لشركات التأمين، إلا 
؛ عبد الجواد 4999ى نتائج مختمفة، حيث أظيرت كل من الدراسات )أحمد، أنيا توصمت إل

 & Cummins؛2221؛ إبراىيم، 2222؛ نعمان، 2222؛ الفقي، 2222؛ أحمد، 4999وصالح، 
Mary, 2004; Shim, 2007; Zhiguang et al., 2021; Moaait, 2023)  أن الاندماج لو

 حتفاظ لشركات التأمين.تأثير إيجابي عمى الأداء الفني ومعدلات الا
( بدراسة أثر تطبيق الاندماج عمى شركتين من شركات التأمين 4999حيث قامت دراسة )أحمد،  

الوطنية عمى أعمال التأمين الفنية من حيث حد الاحتفاظ وسعر التأمين ودرجة الخطر، وتوصمت 
التأمين وارتفاع حد الاحتفاظ  الدراسة إلى أن الاندماج يؤدي إلى زيادة الملاءة المالية وتخفيض سعر

حيث  Cummins & Mary, (2004)لدى الشركات المندمجة. وىو مايتوافق مع نتائج دراسة 
سعت إلى فيم كيف أثرت عمميات الاندماج والاستحواذ عمى أسعار التأمين، وىيكل السوق، 

لأوروبية أدت إلى وتوصمت النتائج إلى أن عمميات الاندماج والاستحواذ في المؤسسات المالية ا
تغييرات كبيرة في ىيكل أسواق التأمين وأسيمت في انخفاض الأسعار في الأسواق الوطنية 

، حيث توصمت إلى أن (Shim, 2007)الأوروبية. وىو ما يتفق مع ما أشارت إليو نتائج دراسة 
كات المتنوعة أسعار التأمين لمشركات الجديدة تنخفض بعد عمميات الاندماج والاستحواذ، وأن الشر 

تفرض أسعاراً أقل من الشركات الأقل تنوعاً. وىو ما يختمف تماماً مع ما توصمت لو دراسة 
(Shim,2011) ًحيث أكدت عمى أن شركات التأمين التي تركز عمى منتجات محددة تحقق أداءا ،
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التنويع أفضل من الشركات التي تعتمد عمى تنوع المنتجات. حيث أشارت النتائج إلى أن تكاليف 
تفوق الفوائد المحتممة منو. وفسر ذلك بأن شركات التأمين الدامجة تقمل من مخاطر الاكتتاب وتدير 
تكاليف رأس المال بشكل أكثر كفاءة عبر التنويع. كما أن سعر التأمين يرتبط إيجابيًا بتخصيص 

ر الإعسار ىامش رأس المال وسمبياً بقيمة وضع إعسار الشركة، مما يبرز أىمية دمج مخاط
 وتكاليف ىامش رأس المال في التسعير. وأن كفاءة التكمفة ترتبط عكسيًا بسعر التأمين. 

التجريبية في المرحمة الأولى إلى أن  Zhiguang et al., (2021)في حين أشارت نتائج دراسة 
م الشركة، كفاءة الحجم أفضل نسبياً من الكفاءة الفنية البحتة. وفي المرحمة الثانية، لوحظ أن حج

ومعدل إعادة التأمين، ونسبة المطالبات كانت عوامل محددة ميمة لكفاءة شركة التأمين، وقدمت ىذه 
الدراسة أربع طرق قابمة لمتطبيق ومستيدفة ومُثبتة لتحسين الكفاءة الفنية لشركات التأمين عمى 

 الممتمكات. 
كان  2242لعامة منذ عام أن دمج محافظ شركات الأعمال ا Moaait, (2023)أوضحت دراسة 

لو تأثير إيجابي عمى أداء الشركة الفني من خلال زيادة معدلات الاحتفاظ ومستوى الربحية. وقامت 
( ببيان تأثير اندماج شركات التأمين في السوق الأردني لتكوين 4999دراسة )عبد الجواد وصالح، 

ق قدر أكبر من التجانس بمحفظة كيانات كبيرة عمى كفاءة الأداء لشركات التأمين، وعمى تحقي
عممياتيا. حيث أظير تطبيق بعض المؤشرات والنسب المالية أن بعض ىذه المؤشرات أظيرت 
فروقاً معنوية قبل وبعد الاندماج، مثل معدل المصروفات ومعدل الاحتفاظ ونسبة السيولة ونسبة 

ظاىرة الاندماج وتأثيرىا عمى المخصصات الفنية إلى حقوق المساىمين، مما يعد مؤشراً إيجابياً ل
أي سيؤدي الاندماج إلى زيادة درجة التجانس بمحفظة العمميات وزيادة حجميا،  .شركات التأمين

وانخفاض معدل الخسارة، وارتفاع معدلات الاحتفاظ. ومن ضمن النتائج التي توصمت ليا دراسة 
مما يؤدي إلى عدم تسرب رأس ( أن الاندماج يؤدي إلى زيادة حدود احتفاظيا، 2221)إبراىيم، 

 المال لمخارج من خلال عمميات إعادة التأمين والاستفادة منو محمياً في التنمية الاقتصادية.
( تأثير دمج شركات التأمين عمى الجوانب الفنية لمتأمين من 2222في حين بينت دراسة )الفقي، 

ق إجراء مقارنة لمنتائج قبل حيث مستوى الأسعار وقيمة الخطر وحدود الاحتفاظ، وذلك عن طري
وبعد عممية الاندماج باستخدام الأساليب الرياضية والإحصائية، ومن أىم النتائج التي توصمت إلييا 
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أن عمميات الدمج ساعدت عمى تحسين أوضاع شركات التأمين، من حيث متوسط الخسارة  :الدراسة
طر بعد الدمج، أيضاً ساعدت وقيمة الخطر حيث تم تخفيض متوسط الخسارة وتخفيض قيمة الخ

عمميات الدمج عمى تحسين أوضاع شركات التأمين، من حيث المساىمة في تخفيض أسعار التأمين 
وخاصة قسط الخطر الصافي. كما أن دمج شركات التأمين سوف يؤدي إلى زيادة حجم أقساط 

قبل الدمج، مما  التامين في الشركة الجديدة بعد الدمج عن حجم الأقساط في كل شركة عمى حدة
يؤدي إلى زيادة مقدرة الشركة الجديدة عمى تخفيض الانحرافات لقيم الخسارة وبالتالي تخفيض سعر 

تطبيق سياسة  ( من خلال توضيح آثار2222التأمين. وىو ماتوصمت إليو أيضاً دراسة )أحمد، 
الاندماج بين شركتي تأمين عمى أعمال التأمين الفنية )سعر التأمين، حدود الاحتفاظ، درجة 
الخطر..إلخ( قبل وبعد عممية الاندماج وذلك عن طريق تحديد معالم التوزيع الاحتمالي لمجموع 

من النتائج  الخسائر لمشركتين قبل والشركة الجديدة بعد الاندماج. وتوصل الباحث إلى مجموعة
أىميا: انخفاض قيمة الخطر )المتمثل في انحراف قيمة الخسائر الفعمية عن المتوقعة(، وانخفاض 
قيمة قسط التأمين، وانخفاض قيمة أقصى مجموع خسائر وىو أقصى قيمة لمخسائر السنوية يمكن 

 بر.أن تتعرض ليا الشركة، وزيادة طاقة الشركة الجديدة بالنسبة للاحتفاظ بمبالغ أك
( إلى أن ىناك أثر إيجابي لعمميات الاندماج المذكورة في عينة 2222بينما خمصت دراسة )نعمان، 

الدراسة، والمكاسب المرجوة من عممية الاندماج قد تحققت في معظم الحالات المدروسة، ولكن 
تأمين. الشركات المندمجة في قطاع الصناعة كانت أكثر نجاحاً من الشركات المندمجة في قطاع ال

( باستخدام أسموب الشبكات العصبية في القياس أثر الاندماج 2241وأوضحت دراسة )الخواجة، 
في شركات التأمين عمى معدلات الخسائر في السوق المصري. وتوصمت الدراسة إلى أن معدلات 
ج الخسارة بعد الاندماج أفضل من وضعيا قبل الاندماج، ومعدل الاحتفاظ قبل الاندماج كان خار 

% مما يدل أن الشركات كانت تعتمد بصورة أكبر عمى معيدي التأمين مما يضيع 12المدى المقبول 
عمييم أرباح كان من الممكن أن تحققيا، ويوجد تأثير معنوي للاندماج بين شركات التأمين عمى 
 معدلات الخسائر وعمى معدلات الاحتفاظ وعمى التعويضات وعمى عمق سوق التأمين وعمى كثافة

( التأثير السمبي 2222؛ الزرقاء، 2242سوق التأمين. في حين أظيرت كل من دراسة )حافظ، 
( إلى 2222للاندماج عمى النتائج الفنية والاحتفاظ لشركات التأمين، حيث ىدفت دراسة )الزرقاء، 
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نية، معرفة دور المؤشرات الفنية وأىميا )معدل الاحتفاظ( في تحميل وتقييم أخطار المحفظة التأمي
بيدف الوصول إلى محفظة تأمينية متوازنة، ومن أىم النتائج التي توصمت إلييا الدراسة: أن متوسط 
معدل احتفاظ الشركة كان دون المدى المقبول، مما كان سبباً في عدم قدرة الشركة عمى اتخاد القرار 

لتحميل الكمي ( عمى ا2242المناسب المتعمق بإعادة التأمين. بينما اعتمدت دراسة )حافظ، 
لممعدلات الفنية بفرع التأمين الطبي وتشمل معدل الخسارة، معدل الاحتفاظ، معدل المصروفات 
العمومية والإدارية، معدل العمولات وتكاليف الإنتاج، المعدل المركب فائض أو عجز النشاط 

سنوات وذلك  التأميني. وتحديد أفضل الدوال لكل معدل فني. والتنبؤ بيذه المعدلات خلال ثلاث
لمشركات محل الدراسة وتحديد ما إذا كانت ىناك فروق معنوية بين الشركات حول المعدلات الفنية 
خلال فترة الدراسة أم لا، وتوصمت إلى عدد من النتائج من أىميا أن تذبذب معدلات الخسارة 

كتتاب والتسعير لمشركات خلال فترة الدراسة يؤكد وجود منافسة غير منضبطة بين الشركات في الا
في فرع التأمين الطبي، كما تشير التوقعات لممعدلات الفنية لمشركات خلال الثلاث سنوات القادمة 
إلى استمرار النتائج السيئة بيذه الشركات، إذا ما استمرت في اتباع نفس سياسات الاكتتاب 

ت أىميا ضرورة قيام والتسعير بفرع التأمين الطبي. وقد خمصت الدراسة إلى العديد من التوصيا
شركات التأمين بالمراجعة المستمرة لسياسات الاكتتاب والتسعير بفرع التأمين الطبي وأثرىا عمى 

 تطوير وتحسين المعدلات الفنية.
؛ أمين، 2249؛ طو، 2241؛ سميمان وفرحان، 2244بينما أوضحت كل من دراسة )عبد الحافظ، 

ة، فممكن أن يكون لو تأثير أو ليس لو تأثير عمى ( أن تأثيرات عمميات الاندماج متنوع2222
 النتائج الفنية ومعدلات الاحتفاظ لشركات التأمين. 

( بتقييم تجربة الاندماج وأثرىا عمى أداء وربحية شركات التأمين في 2249حيث قامت دراسة )طو، 
ة" قبل وبعد سوق تأمين الممتمكات المصري، مع التركيز عمى شركات "مصر"، "الشرق"، و"الأىمي

الاندماج. وبينت تحسن ممحوظ في مؤشرات الأداء والربحية بعد الاندماج، حيث ثبت وجود فروق 
معدل المصروفات الإدارية والعمومية، ىامش ربحية الاكتتاب، معدل  :ذات دلالة معنوية في

وركزت  معدل الخسارة، معدل النمو. :الاحتفاظ. في حين عدم وجود فروق ذات دلالة معنوية في
( عمى تقييم الأداء الفني لشركة مصر لمتأمين قبل وبعد الدمج ، لتحديد 2222أيضاً دراسة )أمين، 
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مدى نجاح عممية الدمج وتحديد نقاط القوة والضعف. وتوصمت الدراسة إلى النتائج التالية عن طريق 
مثل الحصة  (IRIS)استخدام المقاييس الإحصائية والمؤشرات الخاصة بنظام الإنذار المبكر 

السوقية، معدل الاحتفاظ، معدل المصروفات الكمية، معدل الخسارة، ومجموعة أخطار المحفظة 
ثبات  .التأمينية: زيادة المصروفات الكمية بعد الدمج بمعدلات أكبر من نمو العمميات التأمينية

دلات الاحتفاظ ولوحظت فروق معنوية في مع .معدلات الخسائر، حيث لم تختمف كثيراً بعد الدمج
 بعد الدمج. 

( تحسين وتطوير مستوى العمميات الفنية لقطاع 2241في حين بحثت دراسة )سميمان وفرحان، 
تأمينات الحياة في شركة مصر لتأمينات الحياة، بما يؤدي إلى تحسن المركز المالي لمشركة حتى 

يذا عمى مجمل عمميات سوق تكون قادرة عمى مواجية التحديات المستقبمية والمردود الاقتصادي ل
التأمين المصري. وتوصمت الدراسة إلى تحديد مجموعة من المؤشرات الفنية، والتي تمثل أدوات 
لقياس جودة أداء الوظائف الفنية لقطاع تأمينات الحياة لمشركة المدمجة. وأيضاً وجود مجموعة من 

سياسة الاندماج. أما دراسة )عبد الإيجابيات ومجموعة أخرى من السمبيات التي ترتبت عمى اتباع 
( فقامت ببيان أثر تطبيق سياسة الاندماج عمى أعمال التأمين الفنية، وتوصمت إلى 2244الحافظ، 

أىمية سياسة الاندماج كأحد استرتيجيات قطاع التامين لمواجية تحديات العولمة، مع بيان الأسس 
 والمعايير السميمة لتنظيم صفقات الاندماج.

ما سبق وجود نتائج غير متسقة فيما يتعمق بتأثير الاندماج عمى الأداء الفني والاحتفاظ ويتبين م
لشركات التأمين، ومع ذلك تميل الدراسة الحالية إلى الآراء التي ترى أن عمميات الاندماج ليس ليا 

ول والثاني تأثير عمى النتائج الفنية والاحتفاظ لشركات التأمين. وبناءاً عميو، تقترح الفرضين الأ
 التاليين:

 "لً توجد فروق ذات دلًلة إحصائية بين النتائج الفنية الفعمية والمتنبأ بيا".
 "لً توجد فروق ذات دلًلة إحصائية بين معدلًت الًحتفاظ الفعمية والمتنبأ بيا".
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 ثانياً: تأثير الًندماج عمى الأداء المالي ومستوى الملاءة المالية
تناولت العديد من الدراسات تأثير عمميات الاندماج عمى الأداء المالي لممؤسسات المالية وأىميا 

 Floreani et) شركات التأمين، إلا أنيا توصمت إلى نتائج مختمفة، حيث أظيرت كل من الدراسات
al., 2001; Campa et al., 2006; Mwanzi, 2021; Moaait, 2023;  عبد الجواد

  أن عمميات الاندماج تُعزز الأداء المالي لشركات التأمين. حيث ىدفت دراسة  )4999وصالح،
Moaait, (2023) إلى تقييم الأداء الفني والمالي لشركة مصر لمتأمين بعد دمج محافظ التأمينات

كان لو تأثير  2242العامة. وأظيرت النتائج أن دمج محافظ شركات التأمين العامة منذ عام 
داء الشركة من خلال زيادة حجم أصول واستثمارات الشركة ومستوى الربحية وزيادة إيجابي عمى أ

عمى دراسة الأداء المالي لشركات  Mwanzi, (2021)القاعدة الرأسمالية. بينما ركزت دراسة 
التأمين قبل وبعد عمميات الاندماج والاستحواذ، بيدف تقييم تأثير ىذه العمميات عمى الأداء المالي 

التأمين في كينيا. وأظيرت نتائج الدراسة أن عمميات الاندماج والاستحواذ تعزز الأداء  لشركات
% من الأداء 2222المالي لشركات التأمين. ومع ذلك، فإن الاندماجات والاستحواذات تمثل فقط 

 ويجب عمى شركات التأمين بذل المزيد من الجيد لزيادةالمالي لشركات التأمين في مجتمع الدراسة، 
الأداء بعد الاندماجات والاستحواذات لتحقيق الفوائد الكاممة من ىذه العمميات. وىو نفس ما توصمت 

( أن الاندماج سيؤدي إلى تقوية المركز المالي لمشركة 4999لو دراسة )عبد الجواد وصالح، 
انات كبيرة الدامجة، وذلك من خلال بيان تأثير اندماج شركات التأمين في السوق الأردني لتكوين كي

عمى كفاءة الأداء لشركات التأمين، وعمى تحقيق قدر أكبر من التجانس بمحفظة عممياتيا. حيث 
أظير تطبيق بعض المؤشرات والنسب المالية أن بعض ىذه المؤشرات أظيرت فروقاً معنوية قبل 

عد مؤشراً وبعد الاندماج، مثل نسبة السيولة ونسبة حقوق المساىمين إلى إجمالي الأصول، مما ي
 إيجابياً لظاىرة الاندماج وتأثيرىا عمىالأداء المالي لشركات التأمين.

باستعراض سجل أداء عمميات الاندماج  Campa et al., (2006)قامت دراسة  في حين
والاستحواذ التي تمت في المؤسسات المالية في الاتحاد الأوروبي ، مع التركيز عمى عوائد 

الأداء التشغيمي لمبنوك. وتوصمت إلى أن عمميات الاندماج تُظير عوائد المساىمين والتغيرات في 
زائدة إيجابية لممساىمين بالشركات المندمجة، بينما كانت تحقق عوائد زائدة طفيفة قبل إتمام عممية 
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الاندماج بثلاثة أشير، في حين كانت العوائد تقارب الصفر بالنسبة لمشركة الدامجة. وبعد عام من 
ممية الاندماج لم تكن العوائد الزائدة لممساىمين لكل من الشركات المندمجة والدامجة بعيدة إتمام ع

 Floreani et al., (2001)عن الصفر. وىو ما يختمف جزئياً عن النتائج التي توصمت ليا دراسة 
دة. عن طريق تقييم سوق الأسيم لعمميات الاندماج في صناعة التأمين في أوروبا والولايات المتح

فاليدف ىنا تحميل كيفية تأثير عمميات الاندماج عمى قيمة الأسيم لمشركات الدامجة، حيث أظيرت 
أن عمميات الاندماج في شركات التأمين تُعزز القيمة لمساىمي الشركات الدامجة. بينما عمميات 

إيجابي من قبل  الاندماج بين شركات التأمين الموجودة في نفس البمد الأوروبي لا يُنظر إلييا بشكل
السوق، فإن الصفقات عبر الحدود تزيد من ثروة المساىمين. فتحميل عينة فرعية لمشركات المدرجة 
في نفس الوقت يكشف أن الشركات التأمينية المندمجة تحقق عوائد غير عادية إيجابية بشكل 

التي تشير إلى  %"، ويدعم ذلك النتائج السابقة1.27ممحوظ "حيث يحقق المساىمون زيادة قدرىا 
 أن المساىمين المندمجين يحققون زيادة كبيرة في ثرواتيم.

انخفاض الأداء المالي لمشركات  .(Shim, 2007; Shim, 2011)بينما أظيرت كل من دراسة 
بالتحقيق في العلاقة بين نشاط  Shim, (2007)المندمجة بعد عمميات الاندماج، فقامت دراسة 

لمالي لشركات التأمين، وتوصمت إلى أن الكفاءة الإجمالية لمشركات الاندماج وكفاءة الأداء ا
( أي 2222المندمجة تنخفض بعد الاندماج، وبالتالي تؤدي إلى ارتفاع المخاطر المالية )مشعال، 

  أيضاً توصمت دراسة(. و (Berry, 2007زيادة الالتزامات المالية والديون كما استنتجت دراسة
Shim, (2011) ض الأداء المالي لمشركات المندمجة، كما تزداد تقمبات الأرباح خلال إلى انخفا

الفترة الأولى بعد الاندماج، وأن ىذا الانخفاض يعود إلى زيادة التكاليف المرتبطة بتكامل الييكل 
وىو ما يتفق مع ، المالي والإداري والتنظيمي لمشركات المندمجة ما بعد الاندماج ومشاكل الوكالة

شركات التأمين عمى حيث أوصت بأن تُركز ، Mwanzi, (2021) التي توصمت إلييا دراسةالنتائج 
 الرؤية طويمة المدى بعد الاندماجات، حيث أن العوائد طويمة المدى أعمى من الأرباح قصيرة المدى.

 ,.BarNiv et al., 1997; Adams et al., 2003; DeYoung et al)وكل من دراسة 
2009; ;Bum & Sejong, 2015;  ،أوضحت أن تأثيرات 2241؛ اسماعيل، 2221إبراىيم )

عمميات الاندماج متنوعة فممكن أن تؤدي إلى تحسن أو تدىور في الأداء المالي، حيث أظيرت 
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أن الشركات ذات الرافعة المالية العالية  Adams et al., (2003)النتائج المستخمصة من دراسة
لتأمين كانت تتمتع بأداء تشغيمي أفضل مقارنة بالشركات ذات ومنخفضة السيولة وعمميات إعادة ا

الرافعة المالية المنخضة وعالية السيولة وعمميات التأمين المباشرة. عمى عكس ما كان مفترضًا، 
حيث كان الأداء مرتبطًا بشكل إيجابي بمخاطر الاكتتاب. ومع ذلك، لم يُعتبر حجم الشركات ونطاق 

إلى أن عمميات  DeYoung et al., (2009) وأشارت نتائج دراسة .ىامةأنشطتيا عوامل تفسيرية 
الاندماج المصرفي في أمريكا الشمالية يمكن أن تحسن الكفاءة، ولكن الأدبيات المتعمقة بدراسة 
الأحداث تُظير صورة مختمطة بشأن خمق ثروة لممساىمين. بالمقابل، يبدو أن عمميات الاندماج 

 إلى تحسينات في الكفاءة وزيادة في قيمة المساىمين.  المصرفي في أوروبا أدت
بتحميل عمميات الاندماج في صناعة التأمين  Bum & Sejong (2015) في حين قامت دراسة

بالولايات المتحدة، ودراسة كيفية تأثير ىذه العمميات عمى الشركات والأطراف المعنية في السوق. 
والاستحواذ عمى الأداء المالي والتشغيمي لشركات  حيث قدمت رؤى حول كيفية تأثير الاندماج

التأمين. وأظيرت النتائج تأثيرات متنوعة مثل تغييرات في المنافسة، وتحسنات أو تدىورات في 
 & BarNivالأداء المالي، وأثرىا عمى الاستقرار والابتكار داخل الصناعة. في حين توصمت دراسة 

Hathorn, (1997)  ًما يُفضل كخيار لتجنب الإفلاس، لأنو يوفر فرصة  إلى أن الدمج غالبا
لإعادة الييكمة المالية والتشغيمية تحت ظروف أفضل، مما يقمل من الآثار السمبية عمى السوق. 
بالمقابل، الإفلاس يمكن أن يكون حلًا نيائيًا ولكنو يحمل مخاطر أكبر، مثل فقدان الثقة من قبل 

 ككل.  العملاء وتأثيرات سمبية عمى القطاع
( فقد توصمت إلى وجود علاقة بين حجم الشركة ومستوى الملاءة المالية 2221أما دراسة )إبراىيم، 

ليا، فالشركات الكبرى تحقق ىامش ملاءة مالية أعمى من الشركات الصغرى، وبالتالي انخفاض 
( أن نجاح أو فشل 2241احتمال تعرضيا لخطر الإفلاس. في حين أكدت دراسة )اسماعيل، 

عمميات الاندماج يتوقف عمى مدى جودة المؤشرات المالية أو المتغيرات المستقمة لمشركات 
المندمجة، ويوجد تأثير مباشر لفائض أو عجز النشاط التأميني عمى ربحية أو خسارة السيم لشركة 
ى التأمين المدمجة الجديدة. وتوصمت أيضاً إلى أن معدل العائد عمى الاستثمار ليس لو تأثير عم

عممية الاندماج، حيث ىدفت الدراسة إلى تنمية ربحية أو تخفيض خسائر شركات التأمين التعاوني 
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السعودية من خلال: تحديد أىم مؤشرات الملاءة المالية، المؤثرة عمى تنمية ربحية شركات التأمين، 
 .ودعم ومساندة اتخاذ القرارات المتعمقة باندماج شركات التأمين التعاوني السعودية

ويتبين مما سبق وجود نتائج غير متسقة فيما يتعمق بتأثير الاندماج عمى الأداء المالي ومستوى 
الملاءة المالية لشركات التأمين، ومع ذلك تميل الدراسة الحالية إلى الآراء التي ترى أن عمميات 

عميو، تقترح الفرض الاندماج ليس ليا تأثير عمى مستويات الملاءة المالية لشركات التأمين. وبناءاً 
 الثالث التالي:

 "لً توجد فروق ذات دلًلة إحصائية بين مستويات الملاءة المالية الفعمية والمتنبأ بيا".
 ثالثاً: تأثير الًندماج عمى عائد النشاط التأميني

استعرضت بعض الدراسات تأثير عمميات الاندماج عمى الفائض وكفاءة شركات التأمين الإنتاجية 
وكفاءة الإيرادات والمصروفات. حيث أظيرت كل من الدراسات التالية تأثير عمميات الاندماج عمى 

 Cummins et al., 1999; Campa et)الكفاءة والعائد، إلا أنيا توصمت إلى نتائج مختمفة، 
al., 2006; Berry, 2007; Cummins & Xie, 2008; Shim, 2011; Bikker, 2017; 

Zhiguang et al., 2021; Lim et al., 2021;  ،2222أمين.) 
في التأمين إلى أن عمميات الاندماج والاستحواذ  Cummins & Xie, (2008)أشارت نتائج دراسة 

حققت الشركات الدامجة مكاسب أكبر في  عمى الممتمكات والمسؤولية تعمل عمى تعزيز القيمة.
كفاءة الإيرادات. في حين شيدت الشركات المندمجة نموًا أكبر في الكفاءة من حيث التكمفة 

. وىو ما يختمف مع نتائج دراسة والتخصيص، مقارنةً بمثيلاتيما التي لم تدخل في عمميات اندماج. 
Shim, (2011) ة التكاليف والإيرادات الشاممة لمشركات حيث كشفت النتائج التجريبية أن كفاء

الدامجة انخفضت بعد عمميات الاندماج، مما يشير إلى أن الاندماج قد يخمق عدم كفاءة، ربما 
 بسبب اقتصادات الحجم غير المتوازنة ومشاكل تكامل ما بعد الاندماج. وىو ما يتسق مع نتائج

رحمة الأولى إلى أن كفاءة التشغيل في والتي تُشير في الم Zhiguang et al., (2021)دراسة 
صناعة التأمين عمى الممتمكات في الصين كانت غير فعالة تقنياً، مما يؤثر عمى قدرتيا عمى 

 تحقيق فائض تأميني، والتي ىدفت إلى قياس كفاءة التشغيل لشركات التأمينات العامة بالصين. 
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عادةً ما كانت الشركات المندمجة ف Campa et al., (2006) وىو عكس ماتوصمت إليو دراسة 
تمتمك أداءً تشغيمياً أقل من المتوسط، فقد أسفرت عممية الاندماج عن تحسينات كبيرة في أداء البنوك 

 ,.Lim et alالمندمجة، تبدأ عادةً بعد عامين من اكتمال عممية الاندماج. بينما استيدفت دراسة 
في صناعة التأمين الماليزية وتأثير رأس المال القائم  تحميل الكفاءة والإنتاجية والتنافسية (2021)

عمى المخاطر عمى شركات التأمين المختمفة، وبالتالي تأثيرىا عمى كفاءة الإيرادات والمصروفات 
 ومدى إمكانية تحقيق فائض تأميني. 

اة إلى دراسة الكفاءة والتنافسية في سوق التأمين عمى الحي Bikker, (2017)سعت أيضاً دراسة 
اليولندي من خلال تقدير اقتصادات الحجم غير المستخدمة وقياس ديناميات الكفاءة، وأظيرت 
النتائج وجود اقتصادات حجم غير مستخدمة كبيرة بالنسبة لشركات التأمين الصغيرة والمتوسطة، مما 

التأميني. يشير إلى أن الاندماج قد يقمل من التكاليف وبالتالي يؤدي إلى تحقيق فائض في النشاط 
، حيث قامت الدراسة بالتحميل النظري والمقارن لممزايا Berry, (2007)وىو ماتوصمت إليو دراسة 

والعيوب المرتبطة بعمميات الاندماج والاستحواذ لتقديم نظرة متكاممة حول كيف يمكن أن تؤثر عمى 
ج يؤدي إلى تحقيق شركات التأمين من نواحي مختمفة. وكانت من ضمن نتائج الدراسة أن الاندما

وفورات الحجم، أي يؤدي إلى تقميل التكاليف عبر توحيد العمميات والموارد وبالتالي تحقيق فائض 
 النشاط. 

بالنسبة لشركات التأمين عمى الحياة،  Cummins et al., (1999)وىو ما أظيرتو نتائج دراسة 
م تشارك في عمميات الاندماج. فالشركات المندمجة تحقق مكاسب كفاءة أكبر من الشركات التي ل

وبشكل عام، كان لعمميات الاندماج بين شركات التأمين عمى الحياة تأثير إيجابي عمى كفاءة التكمفة 
( زيادة المصروفات الكمية بمعدلات 2222والإيرادات وعائد النشاط. في حين كشفت دراسة )أمين، 

التأثير السمبي عمى الفائض. أما دراسة )أمين،  أكبر من نمو العمميات التأمينية بعد الدمج وبالتالي
( استيدفت تقييم مؤشرات الملاءة المالية عمى الفائض في شركات التأمين في ظل عممية 2222

الاندماج. وأظيرت الدراسة نتائج متباينة، فشركات القطاع العام المندمجة لاتحقق المدى المقبول 
لمساىمين، وتحقق المدى المقبول لمؤشر حقوق لمعدل تطور الأقساط المكتتبة إلى حقوق ا

المساىمين إلى إجمالي الأصول. في حين لا توجد فروق معنوية في معدلات التغير في الاكتتاب 
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بين الشركات. ويمكن قياس تأثير الاندماج عن طريق مجموعة من المتغيرات المؤثرة في الفائض 
الطاقة الاستيعابية للاحتفاظ، معدل العائد عمى منيا: نسبة الطاقة الاستيعابية للاكتتاب، نسبة 

 (.2222الاستثمار، السيولة )أمين، 
ويتضح من العرض السابق وجود نتائج متباينة بشأن تأثير الاندماج عمى عائد النشاط التأميني 

ات لشركات التأمين، وقد يرجع ذلك إلى اختلاف البيئة التطبيقية، الفترة الزمنية، كما أن معظم الدراس
لاتتعمق بالبيئة المصرية. ونلاحظ ندرة في الدراسات المصرية الخاصة بذلك. وبناءاً عميو، سوف 

 تقوم ىذه الدراسة باختبار الفرض الرابع التالي:
 "لً توجد فروق ذات دلًلة إحصائية بين عائد النشاط التأميني الفعمي والمتنبأ بو".

 الًستيعابيةرابعاً: تأثير الًندماج عمى الطاقة 
كشفت الاىتمامات البحثية الأخيرة عن أىمية دراسة الطاقة الاستيعابية لشركات التأمين سواء 
للاكتتاب أو الاحتفاظ وتقييميا بشكل مستمر، وذلك لتحسين القدرة التنافسية لمشركة في السوق 

؛ أمين، 2222أحمد، ;Cummins & Mary, 2004; Berry, 2007)المحمي والأسواق العالمية. 
(. وفي ظل عممية الاندماج، تسعى 2222؛ الزرقاء، 2222؛ أمين، 2222؛ مشعال، 2222

شركات التأمين إلى زيادة حصتيا من الأقساط المباشرة في السوق وتنويع المنتجات وتحقيق وفورات 
ماج ( تأثير عمميات الاند2222)أحمد،  حيث بينت دراسة الحجم وزيادة نسبة طاقتيا الاستيعابية.

عمى طاقة الشركة الجديدة بالنسبة للاحتفاظ، حيث أشارت إلى زيادتيا بمبالغ أكبر. في حين قامت 
( بتحميل تأثير عممية الاندماج في السوق التأمين المصري عمى الأداء الكمي 2222دراسة )مشعال، 

يق وفورات لمشركات. وتوصمت إلى أن الاندماج أدى إلى تحسين القدرة التنافسية لمشركة، تحق
الحجم، زيادة الحصة السوقية، وتنويع المنتجات والأسواق. وىو يتفق مع ما توصمت إليو دراسة 

Berry, (2007)  .حيث قامت بتقديم دليل واضح يساعد عمى اتخاذ القرارات الاستراتيجية السميمة
لتحسن موقفيا في فبينت بعض مزايا عمميات الاندماج من حيث زيادة قدرة الشركة التنافسية نتيجة 

السوق، توسيع الحصة السوقية لمشركة عن طريق دخول أسواق جديدة وزيادة الوصول إلى العملاء، 
تنوع المنتجات والأسواق وتقميل الاعتماد عمى سوق واحد أو منتج واحد. وىو مااختمف عما توصمت 

وىا بمعدلات أقل من (، حيث أوضحت تذبذب الأقساط المباشرة لمشركة ونم2222لو دراسة )أمين، 
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السوق، وتناقص الحصة السوقية لمشركة من الأقساط المباشرة خلال السنوات الخمس الأخيرة من 
 الدراسة، بالإضافة إلى عدم استغلال الطاقة الإنتاجية بعد الدمج بشكل كامل.
كة لم (، أن الشر 2222وىو ما يتفق بشكل كبير مع النتائج التي توصمت إلييا دراسة )الزرقاء، 

%. وبالتالي يجب عمى الشركات أن 9تستغل سوى نسبة ضئيمة جداً من طاقتيا الاستيعابية وىي 
تبذل المزيد من الجيد في الاستفادة أكثر من قدرتيا الاستيعابية آخذة في الحسبان أن الطاقة 

ض ىامش الاستيعابية ىي الحد الأقصى لممبمغ الذي تستطيع شركة التأمين الاكتتاب بو دون تعري
( قريبة من ىذه الدراسة فيما يخص 2222الملاءة المالية لمخطر. وكانت نتائج دراسة )أمين، 

الطاقة الاستيعابية للاكتتاب، حيث أوضحت عدم تحقق المدى المقبول لمعدل تطور الأقساط 
 المكتتبة إلى حقوق المساىمين بالنسبة لمشركات المندمجة.

إلى أن عمميات الاندماج والاستحواذ في  Cummins & Mary, (2004)في حين أشارت دراسة 
أدت إلى تغييرات كبيرة في ىيكل أسواق التأمين وأسيمت في انخفاض المؤسسات المالية الاوروبية 

 الأسعار في الأسواق الوطنية الأوروبية.
لت أثر وفي ضوء العرض السابق، تجد الدراسة الحالية وجود ندرة في الأدبيات السابقة التي تناو 

الاندماج عمى الطاقة الاستيعابية لشركات التأمين، بالإضافة إلى تباين النتائج السابقة. وىو ما يعد 
فجوة بحثية تحتاج لمزيد من البحث وخاصة لقطاع التأمين المصري. ووفقاً لذلك، تقوم ىذه الدراسة 

شركات المندمجة، وىل تم بالتحقق ما إذا كان ىناك تأثير للاندماج عمى الطاقة الاستيعابية لم
استغلال طاقات الشركة استغلالًا أمثل وبالتالي تعزيز قدرتيا عمى المنافسة في السوق. وبناءاً عميو 

 سوف تقوم باختبار الفرض الخامس والأخير التالي:
 "لً توجد فروق ذات دلًلة إحصائية بين الطاقة الًستيعابية الفعمية والمتنبأ بيا".
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 الثالث: منيجية الدراسة التطبيقيةالقسم 
 متغيرات الدراسة وطرق قياسيا )مؤشرات مخاطر المحفظة التأمينية(

تعتمد الدراسة عمى مجموعة من المؤشرات لممخاطر بمحفظة التأمينات العامة خلال سمسمة زمنية 
ويتم تقسيميا  عام، يتم عمى أساسيا تقييم أثر الاندماج عمى المخاطر بالمحفظة التأمينية. 29من 

 كما يمي:
 مجموعة مؤشرات النتائج الفنية والًحتفاظ:  .أ 
 يتم الاعتماد عمى المتغيرات التالية لقياس الأداء الفني والاحتفاظ،و
 معدل التعويضات: .1

ويمثل نسبة التعويضات إلى الأقساط، والمقصود بالتعويضات ىنا ليست التعويضات المسددة فقط 
بل مضافاً إلييا التغير في مخصص التعويضات تحت التسوية، أما الأقساط فيقصد بيا أقساط سنة 
الاكتتاب بغض النظر عن سنة السداد، أي الأقساط المحتفظ بيا مضافاً إلييا التغير في مخصص 

 الأخطار السارية، أي يساوي نسبة التعويضات التحميمية إلى الأقساط المُكتسبة لنفس العام.

=   التعويضات  معدل 
التعويضات التحميمية
الأقساط المكتسبة

  ×111 ≤ 01% 

وأحد المؤشرات اليامة لنتائج العمميات الفنية  وىو بيذا يمثل أحد معايير تقييم نتائج الإكتتاب
م(. ويتراوح معدل 2242لمشركة، ومنو يمكن الوقوف عمى نوعية الأخطار المُغطاة )الخولي، 

%، ويستخدم 22% أو 72% ويُعد مقبولًا دولياً حتى إن وصل إلى 92% إلى 22التعويضات بين 
لنسبي لمعدل التعويضات مؤشر جيد عمى كمؤشر في مدى كفاية وعدالة الأسعار، والاستقرار ا

استقرار النتائج والأسعار، وعدم استقرارىا مؤشر عمى امكانية تعرض الشركة ليزات مالية قد تؤثر 
عمى ملاءتيا المالية، ومنو تأتي أىميتو في تحديد الأىداف ورسم السياسات الخاصة بأنشطة التأمين 

عادة التأم  (.4992ين وتكوين المخصصات الفنية )حموده، والإنتاج والإكتتاب والتسعير وا 
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 معدل التعويضات الإجمالي: .2
 يقيس ناتج الأداء الفني والإداري لشركة التأمين حيث :

يتمثل الأداء الفني في معدل التعويضات ) وىو مايتعمق بعممية فحص الأخطار والتسعير  -
 والاكتتاب(.

وتكاليف الإنتاج ومعدل المصروفات الإدارية يتمثل الأداء الإداري في كل من معدل العمولات  -
 والعمومية.

T.R.S = R.S + R.C + R.E = 100% 
 حيث:

T.R.S ← معدل التعويضات الإجمالي 
R.S   ← معدل التعويضات 
R.C   ← معدل المصروفات العمومية والإدارية 
R.E   ← معدل العمولات وتكاليف الإنتاج 

كمقياساً معيارياً لربحية الاكتتاب، ويمثل أحد المؤشرات اليامة ويُستخدم معدل التعويضات الإجمالي 
لتقييم نتائج الأداء الفني، ويعتبر أحد مقاييس نجاح الإدارة في اتباع سياسة اكتتاب ناجحة تُحقق 
الأىداف الرئيسة لمشركة، ومنو يمكن الوقوف عمى أداء محفظتيا التأمينية، ويمثل النسبة من كل 

قسط تُدفع مقابل الخسائر والمصروفات المتوقعة )يُعرف بمعدل التكمفة الكمية(، وحدة نقود من ال
ويتكون من معدل التعويضات ومعدل المصروفات العمومية والإدارية ومعدل العمولات وتكاليف 

( 2222% )حُزين، 422الإنتاج عمى أساس الاكتتاب الإجمالي، والمعدل النمطي لا يزيد عن 
% يعني ربح 422المخصصات الفنية وجميع الأعباء. ومنو إذا كان أقل من ويأخذ في الاعتبار 

اكتتاب، واتباع الشركة للأسس الفنية السميمة، خاصة فيما يتعمق بسياسة الاكتتاب والتسعير. مع 
مراعاة أن ارتفاع معدل ربح الاكتتاب قد يُخفي ممارسة سمبية في الأسعار، أكثر مما يعني نجاحاً 

 %، فيذا يعني وجود خسائر اكتتاب.422كان أكبر من  حقيقياً، إذا
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 معدل الًحتفاظ ) نسبة الًحتفاظ(. .3
يعبر ىذا المعدل عن مدى قدرة شركة التأمين عمى الاحتفاظ بالأخطار، وكفاءتيا في انتقاء أخطارىا 

 (.2241المؤمنة، ومدى التوسع أو الانكماش في عمميات إعادة التأمين )أبو بكر، 
وقياس المعدل من خلال صافي الأقساط المكتتبة في السنة إلى إجمالي الأقساط ويتم حساب 

المكتتبة لمسنة نفسيا، ويمكن حساب معدل الاحتفاظ اعتمادًا عمى التعريف النظري لو بالمعادلة 
 الآتية:

صافي الأقساط المكتتبة=  معدل الاحتفاظ
إجمالي الأقساط المكتتبة

 ≥ 51% 

حيث أنو كمما احتفظت شركة التأمين بحجم أقساط أكبر في حدود إمكانياتيا المالية وفي ضوء 
مخصصاتيا الفنية واحتياطياتيا، يدل ذلك عمى قدرتيا عمى تحمل الخطر دون المجوء لمعيدي 

 التأمين، ودل أيضاً عمى سلامة سياستيا الاكتتابية.
تأمين حيث أن المبالغة في تحديد حد الاحتفاظ ويعتبر حد الاحتفاظ أىم عناصر خطة إعادة ال

يعرض المؤمن المباشر للإفلاس أو لمتاعب مالية لما قد يترتب عمى تحقيق نتائج تفوق القدرة 
الاستيعابية لو. بينما تحديد حد الاحتفاظ بأقل مما يجب يؤدي إلى حرمان المؤمن المباشر من جزء 

 (.2222من أرباح عمميات التأمين )أحمد، 
كما تعد نسبة الاحتفاظ مقياساً لممخاطر المكتتب بيا لدي شركة التأمين؛ لأن ىناك علاقة طردية 

%( فأكثر،  12( والمدى المقبول ليذا المعدل ىو )2222بين نسبة الاحتفاظ والمخاطر )أبوزيد، 
عيدي فكمما انخفضت النسبة عن ىذا المعدل تجد شركة التأمين نفسيا مقيدة أكثر بشروط وقيود م

التأمين؛ ولذلك ينبغي الاىتمام بيذه النسبة وخاصة في ظل المؤشرات السمبية، وارتفاع ىذا المعدل 
 (.2222لو دلالات تأمينية ىامة منيا: ) الزرقاء، 

وجود إدارة تأمينية واعية قادرة عمى اتخاذ القرار الصحي المناسب المتعمق بعمميات إعادة   -
 التأمين.



 

 

 

 

 

006 

 أ.د/ عبد الحليه عبد الله القاضى 

 مها حمدى ابو عنر 

 

  تقييه أثر الاىدماج على المخاطر بمحافظ التأمييات العامة

 تطبيقية على شركات التأمين المصريةدراسة 
 

عمى اختيار وانتقاء العمميات التأمينية التي تقبميا رغم ظروف المنافسة قدرة شركة التأمين  -
 الحادة.

لسداد ما عمييا من تعويضات عن  Financial Solvency توفر القدرة المالية لمشركة  -
 العمميات التأمينية التي تقبميا.

ي مجممو، وىذا دون فزيادة معدلات احتفاظ شركة التأمين يتبعو زيادة الطاقة الاستيعابية لمسوق ف
 (.2241إىمال الأسس الفنية السميمة لعممية الاكتتاب )الحميدي وحسين، 

 لمملاءة المالية:  IRISمجموعة مؤشرات نظام الإنذار المبكر  .ب 
 ويتم الاعتماد عمى نسب مجموعة أخطار المحفظة التأمينية ومجموعة مخاطر الاكتتاب وتتمثل في: 

التأمينية: وتشمل المؤشرات التي تقيس حجم الأخطار التي تتعرض مجموعة أخطار المحفظة  .أ 
 ليا الشركة وترتبط بحجم أقساط الاكتتاب وتقمباتيا، وأخطار إعادة التأمين وىي:

 نسبة حجم الأخطار بالمحفظة:  (1
 :حجم الأخطار بالمحفظة )قبل إعادة التأمين(. النسبة الأولى 

وحساب النسبة  .جمالي الأقساط المكتتبة إلى الفائضيتم قياس حجم الأخطار بالمحفظة بنسبة إ
عمى ىذا النحو أي عمى أساس إجمالي أقساط الاكتتاب قبل إجراء إعادة التأمين يعني قياس 

 الأخطار المعرضة ليا شركة التأمين في حالة عدم وجود أي برامج لإعادة التأمين.

النسبة الأولى = 
إجمالي الأقساط المكتتبة

الفائض
  ×111 

% وفقاً لمعايير السوق الأمريكي وبعض 922والمدى المقبول ليذه النسبة ىو أقل من 
( لكي 4992% )حموده، 222الدراسات ترى أن المدى المقبول بالدول النامية ىو أقل من 

 يتناسب مع خصوصية ىذه الأسواق، ولعدم قابميتيا لممقارنة مع السوق الأمريكية.
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 :ر بالمحفظة )بعد إعادة التأمين(.حجم الأخطا النسبة الثانية 
تمك النسبة تقيس حجم الأخطار بالمحفظة بعد استبعاد جانب من الأخطار والتي تم نقميا 
إلى معيدي التأمين، ونظراً لتأثير العمولات وتكاليف الإنتاج والتي تتغير من فرع إلى آخر 

صافي أقساط الاكتتاب  ومن خطر إلى آخر فإنو تم الاعتماد في حساب النسبة الثانية عمى
 (.4991بعد طرح كل من أقساط إعادة التأمين والعمولات وتكاليف الإنتاج )القاضي، 

النسبة الثانية =     
صافي الأقساط المكتتبة

الفائض
  ×111 

%. استناداً إلى أن حجم أقساط الاكتتاب مؤشر عمى 222% إلى 222والمدى المقبول من 
الأخطار المقبولة بالمحفظة التأمينية، فصافي الأقساط المكتتبة يمثل المؤشر الأساس 
لأخطار المحفظة التأمينية، وىذا يعكس قدرة الشركة في مواجية التقمبات غير المواتية في 

صمية المغطاه، فكمما زادت ىذه النسبة زادت درجة الخطورة عمى رأس مال نتائج الأخطار الأ
 (.2222الشركة )أمين، 

 نسبة التغير بالًكتتاب. (2
يشير إلى مدى التوسع أو الانكماش في حجم الأخطار التي تغطييا الشركة، ويتراوح المدى 

بة يتطمب %( حيث أن الزيادة في صافي الأقساط المكتت22%( إلى )22-المقبول من )
( كما أن فشل العممية الاكتتابية والدخول 4992زيادة في رأس المال والإحتياطيات )حموده، 

في استثمارات غير ملائمة يؤدي إلى خمل في وضع الشركة وعدم الاستمرار بكفاءة عالية، 
عادة  ويمكن لمشركة أن تعتمد عمى حجم أصوليا في السياسة الاكتتابية والاستثمارية وا 

 (.Samson, 2014مين )التأ
يتم قياس التغير في الاكتتاب من فترة إلى أخرى حيث يعبر عن تطور نشاط الشركة، 
والنسبة ىي عبارة عن نسبة النمو في صافي الأقساط المكتتبة ) معدل نمو شركات التأمين 

 أو السوق التأميني(، ويتم حسابيا كما يمي:
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التغير في الًكتتاب = 
صافي الأقساط المكتتبة لمعام الحالي صافي الأقساط المكتتبة لمعام السابق

صافي الأقساط المكتتبة لمعام السابق
 

 نسبة مخاطر مُعيدي التأمين. (3
تتمثل مخاطر إعادة التأمين في انخفاض احتفاظ شركة التأمين من الأعمال المكتتب بيا 

المخاطر بسبب الملاءة وتحويل جزء كبير منيا إلى معيدي التأمين مما يعرضيا لمزيد من 
المالية لمعيدي التأمين وانخفاض صافي الأقساط المكتتبة. وفي الآونة الأخيرة اضطرت 
شركات التأمين إلى زيادة معدلات الاحتفاظ بالنسبة لممخاطر الكارثية المقبولة بسبب تعذر 

شر الحصول عمى الطاقة الاستيعابية المطموبة من سوق إعادة التأمين. ويساىم المؤ 
المستخدم في قياس حجم مخاطر إعادة التأمين لمحفظة الشركة بإعطاء فكرة عن الواقع 
والمستقبل القريب لكيفية إدارة مخاطر شركة التأمين مما يساعدىا في مواجية التقمبات التي 

 .(2242قد تتعرض ليا محفظتيا التأمينية )نضال وميند، 
الأخطار المنقولة إلى مُعيدي التأمين وىي  توضح ىذه النسبة قدرة الشركة في تحديد حجم

 (.2222تساوي نسبة مُساعد الفائض إلى الفائض لنفس السنة )أمين، 
مساعد الفائض=  نسبة أخطار إعادة التأمين                  

الفائض
  ×111 

الأقساط غير المُكتسبة عن × حيث أن: مساعد الفائض = عمولة إعادة التأمين الصادر
%، وتعكس زيادة النسبة 21عادة التأمين الصادر. والمدى المقبول أقل من عمميات إ

انخفاضاً في معدل الاحتفاظ ومنو تعرض الشركة لمزيد من الأخطار المرتبطة بملاءة 
 (.2241معيدي التأمين، وانخفاض صافي أقساط الاكتتاب لدييا )الزرير والحبشي، 

 التالية:أو عن طريق نسبة الإعادة كما في المعادلة 
أقساط إعادة التأمين=  نسبة أخطار إعادة التأمين                 

إجمالي الأقساط المكتتبة
  ×111  
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وتشير ىذه النسبة إلى مدى الاعتماد عمى إعادة التأمين ونسبة الأقساط التي احتفظت بيا 
الشركة، والمفروض أن تخطط الشركة سياسة الاحتفاظ والإعادة مع وضعيا المالي وبناءًا 
عمى القرارات الصادرة من ىيئة الإشراف والرقابة عمى التأمين، عمى ألا تزيد ىذه النسبة عن 

بزيادة ىذه النسبة تعكس انخفاض احتفاظ مؤسسات التأمين بالأقساط، وزيادة %(، ف12)
اعتمادىا عمى مؤسسات إعادة التأمين؛ مما يؤدي إلى تعرضيا لممزيد من الأخطار المرتبطة 
بملاءة معيدي التأمين، وانخفاض صافي أقساط الاكتتاب، وبالعكس انخفاض ىذه النسبة 

الأقساط والتخفيف من أخطار إعادة التأمين )قطماوي و  يؤدي إلى الاحتفاظ بالمزيد من
 (.2224آخرون، 

 مجموعة مخاطر الًكتتاب: .ب 
تقوم ىذه المجموعة من النسب بدراسة الوضعين التشغيمي والإداري لمشركة، وتشمل النسب 
التي تقيس كلًا من ربحية الاكتتاب وعائد الاستثمار)خارج إطار الدراسة(، والتغير في 

 الفائض:
 ربحية الًكتتاب (1

(، ويعتبر من أىم المؤشرات المستخدمة 2242وىو ىامش ربح أو خسارة الاكتتاب )حافظ، 
في تحميل مخاطر المحافظ التأمينية، حيث يتم من خلالو تقييم معظم أوجو النشاط التأميني 

 .(2249حيث أن قيمة الربحية المطمقة لا يمكن الاعتماد عمييا في ىذا التقييم )طو، 
 معدل التعويضات الإجمالي -4ىامش ربحية الاكتتاب = 
) معدل التعويضات + معدل المصروفات العمومية والإدارية  -4ىامش ربحية الاكتتاب = 

% إلى 2+ معدل العمولات وتكاليف الإنتاج (. والحدود المقبولة ليامش ربح الاكتتاب من 
 (.4992% )حموده، 42
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 التغير في الفائض (2
التغير في الفائض عن مدى استمرار النتائج التي تحققيا الشركة، وتمك تتوقف بدرجة يعبر 

كبيرة عمى الوسائل التي تمجأ إلييا الشركة لمواجية ما تتعرض لو من أخطار )القاضي، 
(، وأيضاً يعبر عن التحسن أو الخمل في المركز المالي لمشركة، والمدى المقبول ليذه 4991
 (.4999%( )عبد النبي، 12% : 42-النسبة )

ويتم قياس التغير في الفائض من فترة إلى أخرى حيث يعكس ىذا المؤشر استمرارية نتائج 
الشركة، والنسبة ىي عبارة عن نسبة النمو في فائض النشاط التأميني، ويتم حسابيا كما 

 يمي:

التغير في الفائض =                    
الفائض لمعام الحالي الفائض لمعام السابق

الفائض لمعام السابق
  

 مجموعة مؤشرات عائد النشاط التأميني:  .ج 
يتم الاعتماد عمى  بعض المؤشرات والنسب التي يمكن القول أنيا تعطي مؤشراً عن فائض 
النشاط التأميني، واليدف من تحديد ىذه المؤشرات الوصول إلى محفظة تأمينية متوازنة 

 وتمثمت ىذه المؤشرات في:
 ل الاحتفاظ، معدل التعويضات، نسبة التغير في الاكتتاب، وقد تم عرضيم سابقاً. معد 
 كفاءة الأقساط (1

 فيي النسبة الخاصة بعمميات إعادة التأمين، وتكون المكمل لمعدل الاحتفاظ كما يمي:
 معدل الاحتفاظ ( -4كفاءة الأقساط = ) 

النسبة تعكس انخفاض احتفاظ  % فبزيادة ىذه12وتكون الحدود المقبولة لو ألا يزيد عن 
مؤسسات التأمين بالأقساط، وزيادة اعتمادىا عمى مؤسسات إعادة التأمين، وبالعكس 
انخفاض ىذه النسبة يؤدي إلى الاحتفاظ بالمزيد من الأقساط والتخفيف من أخطار إعادة 

 (.2221؛ محمد وآخرون،  2222التأمين )الدواخمي، 
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 نسبة الطاقة الًستيعابية  (2
دم نسبة الطاقة الاستيعابية في تحديد مدى قدرة شركة التأمين عمى استغلال طاقتيا تستخ

(. و ىل الشركة 2241الاستيعابية، وفي تمبية احتياجات السوق التأمينية )الحميدي وحسين، 
تعمل بكامل طاقتيا أم لا، بغض النظر عن سلامة مركزىا المالي، ووفقاً لما ورد في 

فقا لممعايير، وما تمتزم بو ىيئات الإشراف والرقابة عمى شركات التأمين، الدراسات الأدبية وو 
(. ويمكن حساب 2222% عمى الأقل )أمين، 122فإن المعدل النمطي ليذا المؤشر ىو 

 نسبة الطاقة الاستيعابية عن طريق المعادلة الآتية:

إجمالي الأقساط المكتتبة=   نسبة الطاقة الاستيعابية
إجمالي حقوق المساىمين
  ×111 

حيث أن: إجمالي حقوق المساىمين ىي الخاصة بمحافظ التأمينات العامة فقط وتم تقسيم 
إجمالي حقوق المساىمين )رأس المال والاحتياطيات( بالتناسب عمى أساس نسب الالتزامات 
 الفنية بين الفرعين عامة وحياة )أي عمى أساس صافي الأقساط المكتتبة(؛ )بالنسبة لمفترة من

م(، حيث كانت الميزانية إجمالية لمشركة )لم تكن ىناك ميزانيات 2221إلى  4991عام 
م تم عمل 2221مستقمة لمتأمينات العامة و تأمينات الحياة كلٍ عمى حدة( وبدءاً من عام 

 ميزانيات مستقمة لكل فرع.
 معدل عمولًت إعادة التأمين الصادر. (3

 در/ إجمالي الأقساط المكتتبة.وىو عبارة عن عمولات إعادة التأمين الصا
 مجموعة مؤشرات الطاقة الًستيعابية: .د 
يتم الاعتماد عمى بعض المؤشرات التي تعطي مؤشراً عن الطاقة الاستيعابية لمشركات،  

واليدف من تحديدىا ىو تحقيق الاستغلال الأمثل لمطاقة الاستيعابية المتاحة للاكتتاب 
 المؤشرات في النسب التالية:والاحتفاظ بالشركة، وتمثمت ىذه 
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 معدل نمو حجم الأقساط المكتتبة (4
تمثل التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة من سنة إلى أخرى ويمكن حسابيا عن طريق 

 المعادلة التالية:
= معدل نمو الأقساط المكتتبة 

 إجمالي الأقساط المكتتبة لمعام الحالي  إجمالي الأقساط المكتتبة لمعام السابق
إجمالي الأقساط المكتتبة لمعام السابق

 

وتم اعتبار الأقساط الإجمالية تمثل الطاقة الاستيعابية وذلك لمسبب التالي " أن الاقساط 
الإجمالية تمثل الطاقة الاستيعابية الحقيقية، حيث أنيا ىي التي بذل فييا الجيد من جانب 

ابذل من جيد في زيادة فعالية النشاط جياز الإنتاج بالشركة، وبالتالي تمثل الأقساط مردود م
التأميني لمشركة، ولذلك فإن تطورىا وزيادتيا يعتبر أحد أىم مؤشرات جودة الخدمة التأمينية، 
وحسن استغلاليا لطاقتيا الاستيعابية، ومن ثم زيادة وزنيا داخل السوق، ويعبر نقصيا عن 

نكماش طاقتيا الاستيعابية )أبو بكر،   (.2241التذبذب وا 
 الحصة السوقية من الأقساط (2

وىي تمثل حصة الشركة من الأقساط المباشرة في السوق، ويمكن حساب ىذه النسبة وفقاً 
 لمعادلة الآتية:

 الأقساط المباشرة لمشركة = الحصة السوقية لمشركة
إجمالي أقساط السوق المباشرة

 
زيادة ما يمكن أن حيث تكون شركة التأمين قادرة عمى زيادة طاقتيا الاستيعابية " أي 

تستوعبو من أقساط إجمالية" من خلال الحصول عمى نصيب أكبر من الحصة السوقية يأخذ 
 (.2241اتجاه متطور ومتزايد )أبو بكر، 
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 معدل نمو الحصة السوقية (2
تمثل نسبة التغير في حصة الشركة السوقية من أقساط السوق من سنة إلى أخرى ويمكن 

 التالية:حسابيا وفقاً لممعادلة 
 معدل التغير في الحصة السوقية

وكمما زادت نسبة الحصة السوقية لمشركة من الأقساط المباشر في السوق، كمما كان لدييا 
القدرة عمى زيادة نسبة طاقتيا الاستيعابية للاكتتاب والاحتفاظ ، وذلك دون تعريض ىامش 

 (.2222؛ الزرقاء،  2242الملاءة المالية لمخطر )مشعال والخواجة، 
 الطاقة الاستيعابية للاكتتاب (1

اليدف من قياس الطاقة الاستيعابية للاكتتاب )المتاحة( ىو تحديد مدى قدرة أي شركة تأمين 
عمى قبول عمميات جديدة دون أن يؤثر ذلك في محفظتيا التأمينية تأثيراً سمبياً، وبما يمكن 

(. وقد عمدت بعض نظم الإشراف 4992من دعم القدرة المالية ليا في كافة الفترات )سيد، 
والرقابة والبحوث والدراسات المختمفة إلى أن الطاقة المتاحة للاكتتاب لشركة التأمين ىي 
أربعة أضعاف رأس المال والاحتياطيات الرأسمالية، وبالتالي فالمعدل النمطي ليذا المؤشر 

المعادلة  (. ويمكن حساب ىذه النسبة عن طريق2222% عمى الأقل )أمين، 122ىو 
 التالية:

إجمالي الأقساط المكتتبة=   الطاقة الاستيعابية للاكتتاب
إجمالي حقوق المساىمين

 

 الطاقة الاستيعابية للاحتفاظ (1
ويستخدم ىذا المؤشر لقياس الأخطار التي تتعرض ليا الشركة والمتمثمة في التقمبات غير 

(. وتحدد 2222المواتية لنتائج المحفظة التأمينية ومدى قدرة الشركة عمى مواجيتيا )أمين، 
%، والمؤشرات المحمية تحددىا 222المؤشرات العالمية نسبة القدرة الاحتفاظية النظرية ب 

 (.4999بد الباري وحسن، % )ع222ب 
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جمالي حقوق المساىمين وفقاً لممعادلة التالية:  وتحدد العلاقة بين حجم الاحتفاظ وا 

صافي أقساط الاحتفاظ=  الطاقة الاستيعابية للاحتفاظ
إجمالي حقوق المساىمين

 

 معدل الطاقة الاستيعابية المستغمة (9
مدى قدرة شركة التأمين عمى استغلال تستخدم نسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة في تحديد 

(. وىل 2241طاقتيا الاستيعابية، وفي تمبية احتياجات السوق التأمينية )الحميدي وحسين، 
الشركة تعمل بكامل طاقتيا أم لا، بغض النظر عن سلامة مركزىا المالي، وتُحدد النسبة 

 وفقاً لممعادلة الآتية:
لفعميةا=   معدل الطاقة الاستيعابية المستغمة الطاقة الاستيعابية 

الطاقة الاستيعابية المعيارية
 ×111 

ويعد مقياس الطاقة الاستيعابية المستغمة إحدى وسائل التقييم لأثر الاندماج عمى الكفاءة في 
استغلال الطاقة المتاحة والتوسع في عمميات الاكتتاب )إصدار الوثائق( والتغطيات التـأمينية 

الخدمة التأمينية وتغطية حجم الطمب بالسوق المحمي. ويساعد ىذا وبما يحقق لمسوق تقديم 
المؤشر عمى اتخاذ القرارات المتعمقة بتحديد ما إذا كانت الشركة تستغل كامل طاقتيا 

 (.2222الاستيعابية عن طريق اكتتاباتيا أم لا )أمين، 
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 القسم الرابع: تحميل ومناقشة نتائج اختبارات فروض الدراسة
 حصاء الوصفي لمتغيرات الدراسةأولًً: الإ

ويمكن إيضاح الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة من خلال الجداول الآتية وتظير نتائجيا كما 
 يمي:

 (: الإحصاء الوصفي لمؤشرات النتائج الفنية والًحتفاظ لمشركات قبل وبعد الًندماج1جدول )

 بيان

 بعد الًندماج قبل الًندماج

الحد  المتوسط%
 الأدنى%

الحد 
 الأقصى%

الًنحراف 
الحد  المتوسط% المعياري%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
 المعياري%

معدل 
 التعويضات

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

84 % 21.14 % 142.5 % 35.54 % 72.4 % 41.6 % 149.6 % 30.5 % 

معدل 
التعويضات 
 الإجمالي 

118.07 
% 57.53 % 169.17 % 34.53 % 98.73 % 70.5 % 173.8 % 29.03 % 

 % 6.3 % 63.9 % 45.2 % 56.57 % 9.05 % 72.82 % 41.89 % 54.05 معدل الًحتفاظ

 SPSSالمصدر: إعداد الباحثة استناداً لمخرجات برنامج 
 ويتضح من الجدول السابق مايمي:

%، وبمتوسط 41221% و24241)الخسائر الفني( قبل الاندماج بين  تراوح معدل التعويضات -
% ويُعد مقبولًا دولياً حتى إن وصل إلى 92% إلى 22% بينما يجب أن يتراوح المعدل بين 21
%، وبالتالي فإن المعدل خارج المدى المقبول، وبالرجوع لقيم معدل التعويضات الفعمية 22% أو 72

سنوات الأخيرة ىي التي أدت إلى زيادة المتوسط عن المدى المقبول قبل الاندماج نجد أن الثلاث 
 2227% يميو عام 41221أعمى قيمة لو  2229دولياً، حيث بمغ معدل التعويضات عام 

% وىذا يدل عمى أن التعويضات التحميمية أكبر بكثير من الأقساط المكتسبة، وىذا يعني 422299
إما نوعية الأخطار المغطاة أو عدم كفاية وعدالة الأسعار أو  وجود مشكمة في النتائج الفنية لمشركة

تكوين المخصصات الفنية أو عمميات إعادة التأمين. وبالرجوع لمبيانات الفعمية لمشركات المندمجة 
قبل الاندماج وُجد أن أساس المشكمة ىو مخصص التعويضات تحت التسوية، حيث تم حسابو بقيمة 

ون عمييا أدت إلى زيادة التعويضات التحميمية عن صافي التعويضات أكبر بكثير مما يجب أن يك
بنسبة كبيرة نتج عنيا خسائر فنية كبيرة، وأيضاً كان يجب زيادة صافي الأقساط المحتفظ بيا عن 
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طريق تخفيض عمميات إعادة التأمين وزيادة الاحتفاظ بالأخطار الجيدة. أما الانحراف المعياري 
شير إلى وجود تذبذب كبير في معدلات التعويضات السنوية لمشركات %، في21221والذي بمغ 

المندمجة وبالتالي يؤثر عمى الفائض. لذا يجب الحذر من تعرض الشركات ليزات مالية قد تؤثر 
عمى ملاءتيا المالية، حيث أن ىذا المعدل يُعتبر بمثابة إنذار مبكر لملاءة الشركات المالية. 

شركات أن تراجع سياساتيا الاكتتابية والتسعيرية وتكوين المخصصات وبالتالي وجب عمى ىذه ال
 الفنية وعمميات إعادة التأمين لتفادي تعرضيا لمتعسر المالي أو الإفلاس مستقبلًا.

% و 1429أما بعد الاندماج فقد تراوح معدل التعويضات لمشركة الدامجة )مصر لمتأمين( بين  -
% وبعد إىمال نتائج الخمس سنوات 2221ياري % وبانحراف مع7221%، وبمتوسط 41929

% و 1429بعد الاندماج مباشرةً )الدورة الاكتتابية المشار إلييا سابقاً( نجد أنو يتراوح بين 
%، ونلاحظ الفرق الكبير في قيم المعدل 4422% وانحراف معياري 11221%، وبمتوسط 7927

نلاحظ أنو بدأ في الانخفاض المستمر قبل وبعد الاندماج، حيث وجوده داخل المدى المقبول، و 
، وبالنظر في بيانات الشركة بعد الاندماج نجد أن سبب 2247حيث بمغ أقل قيمة لو في عام 

انخفاضو ىو زيادة صافي الأقساط بشكل مضاعف "وذلك يرجع إلى زيادة رأس المال 
ة العممية والفنية لممكتتبين والاحتياطيات الذي نتج عنو زيادة القدرة الاكتتابية لمشركة وتطور الخبر 

وبالتالي زيادة قدرتيا عمى الاحتفاظ بالعمميات الجيدة وتقميل الاعتماد عمى معيدي التأمين"، 
وانخفاض نسبة صافي التعويضات مقارنةً بيا وأيضاً انخفاض مخصص التعويضات تحت 

المكتسبة، وذلك يعكس التسوية وبالتبعية انخفاض نسبة التعويضات التحميمية مقارنةً بالأقساط 
السياسة الاكتتابية والتسعيرية السميمة لمشركة وقياميا بعلاج نقاط الضعف التي عانت منيا 
الشركات قبل الاندماج، وىذا يشير إلى مدى نجاح الاندماج في معالجة مشكمة نتائج العمميات 

نافسة في السوق وتحقيق النمو الفنية وتوفير الملاءة المالية لمشركة وبالتالي زيادة قدرتيا عمى الم
والاستقرار. وىذا ما يعكسو انخفاض الانحراف المعياري ليذا الحد، حيث يشير إلى وجود 
استقرار نسبي في معدل التعويضات، ويجب عمى الشركة أن تحقق الاستقرار أكثر حتى يحمييا 

 من اليزات المالية وحالات التعسر المالي و خطر الإفلاس.
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%، وبمتوسط 499274% و 17212تراوح معدل التعويضات الإجمالي بين  قبل الاندماج -
%، وىذا يعني وجود خسائر اكتتاب 422%، في حين أن المعدل النمطي لايزيد عن 442227

أي زيادة النسبة من كل وحدة نقود من القسط تُدفع مقابل الخسارة والمصروفات المتوقعة، وعدم 
مة خاصة فيما يتعمق بعممية الاكتتاب والتسعير. وبالإطلاع اتباع الشركة للأسس الفنية السمي

عمى بيانات الشركات المندمجة نجد أن سبب ارتفاع معدل التعويضات الإجمالي ىو زيادة معدل 
العمولات وتكاليف الإنتاج عن المدى المقبول لو، حيث أن زيادة كلًا من معدل العمولات 

ومية والإدارية تؤثر بالسمب عمى معدل التعويضات وتكاليف الإنتاج ومعدل المصروفات العم
الإجمالي. وبالرغم من انخفاضو في الفترة قبل الاندماج بشكل تدريجي حيث وصل من 

%، إلا أنو كان خارج 29247وبمتوسط  2227% عام 492229إلى  4991% عام 22211
دماج، وىذا يعني عدم % معظم سنوات الدراسة قبل الان22الحدود المقبولة لممعدل النمطي وىي 

كفاءة الكوادر الفنية بالشركة. وأيضاً من أسباب زيادة معدل التعويضات الإجمالي ارتفاع قيمة 
مخصص التعويضات تحت التسوية وبالتبعية زيادة معدل التعويضات كما ذكرنا سابقاً. وذلك 

مبي عمى أداء المحفظة يعكس انخفاض نتائج الأداء الفني والإداري لمشركات، ومن ثم التأثير الس
 التأمينية وبالتالي عمى أرباح الاكتتاب.

أما بعد الاندماج فقد تراوح معدل التعويضات الإجمالي بعد اىمال الدورة الاكتتابية الأولى بين  -
%، وبالتالي فإن متوسط 42219% وانحراف معياري 2227%، وبمتوسط 7221% و 42124

ل عمى جودة الأداء الفني والإداري لمشركة، وىذا يعكس المؤشر في الحدود المقبولة، وذلك يد
كفاءة الفنيين في عمميات الاكتتاب والتسعير والجياز الإداري في الاقتصاد في تكاليف الإنتاج 

 والعمولات. وبالتالي زيادة أرباح الاكتتاب والفائض.
% وبالتالي 11221%، وبمتوسط 72222% و 14229تراوح معدل الاحتفاظ قبل الاندماج بين  -

% وىذا مؤشر 12فيو في الحدود المقبولة حيث أن أقساط الاحتفاظ يجب ألا تقل نسبتيا عن 
%، وىذا يعني أن ىنالك استقرار نسبي لمعدل 9221إيجابي لمشركات. وانحراف معياري 

زء الاحتفاظ السنوي، وبالتالي تكون الشركة قادرة عمى تحمل الخطر وقادرة عمى الاحتفاظ بالج
الأكبر من العمميات الجيدة دون المجوء لمعيدي التأمين "أي مدى الانكماش في عمميات إعادة 
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التأمين"، ويرجع السبب في ذلك إلى كفاءة الشركات المندمجة في انتقاء أخطارىا المؤمنة 
 وبالتالي زيادة نسبة أقساط الاحتفاظ إلى إجمالي الأقساط المكتتبة.

% وانحراف 19217% وبمتوسط 9229% و 1122وح معدل الاحتفاظ بين بينما بعد الاندماج ترا -
%، مما يعني أن ىنالك استقرار نسبي لمعدل الاحتفاظ السنوي، أن متوسط معدل 922معياري 

%، ويعتبر ىذا مؤشر إيجابي لشركة 12الاحتفاظ يقع داخل الحدود المقبولة وىي أكبر من 
تفاظ بالمزيد من الأخطار الجيدة وعدم اعتمادىا مصر لمتأمين، حيث قدرة الشركة عمى الاح

بشكل كبير عمى معيدي التأمين. ويرجع السبب في ذلك زيادة رأس المال والاحتياطيات نتيجة 
الدمج وبالتالي زيادة عممياتيا التأمينية والأقساط المحتفظ بيا نتيجة لوجود كوادر فنية ذات خبرة 

عمى الشركة زيادة نسبة الاحتفاظ أكثر من ذلك نتيجة أن  الباحثةكافية بالشركة. ولكن ترى 
وتوفر مستوى ملائم من الملاءة المالية مما يُسيم في   لتوافر رؤوس أموال واحتياطيات كبيرة

 زيادة العمميات التأمينية والاحتفاظ.
 الًندماج وبعد (: الإحصاء الوصفي لمؤشرات الملاءة المالية لمشركات قبل2جدول )

 بيان
 بعد الًندماج لًندماجقبل ا

الحد  المتوسط%
 الأدنى%

الحد 
 الأقصى%

الًنحراف 
الحد  المتوسط% المعياري%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
 المعياري%

نسبة حجم 
 243.65 1111.39 246.53 534.43 255.23 1170.39 231.26 545.29 (1الأخطار)

نسبة حجم 
 136.02 571.69 171.68 374.23 111.38 551.16 124.04 284.29 (2الأخطار)

التغير في 
 %27.06 %62.64 %43.7- %15.58 %5.86 %17.87 %1.09- %6.3 الًكتتاب

نسبة أخطار 
 %9.98 %42.99 %6.99 %17.86 %9.09 %43.3 %6.18 %16.63 (1إعادةالتأمين)

نسبة أخطار 
 %6.56 %54.76 %33.33 %41.74 %9.05 %58.11 %27.18 %45.95 (2إعادةالتأمين)

ىامش ربح 
 %10.56 %29.5 %5.1- %17.3 %34.53 %42.47 %69.71- %18.07- الًكتتاب

التغير في 
 %70.36 %145.89 %57.22- %36.79 %48.13 %147.77 %52.85- %10.07 الفائض

  SPSSالمصدر: إعداد الباحثة استناداً لمخرجات برنامج 
 ويتضح من الجدول السابق مايمي:
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% وىو في المدى المقبول 111229بمغ متوسط نسبة إجمالي الأقساط إلى الفائض قبل الاندماج  -
لمنسبة، وىذا يعني تناسب الأخطار بالمحافظ مع قدرة الشركات المالية ومتانة مركزىا المالي، 

%، وبالتالي 211222% بانحراف معياري 4472229% و 224229بينما تتراوح النسبة بين 
، وىي أعمى من المدى المقبول 2229عمى قيمة لممؤشر وصمت ليا الشركة عام نلاحظ أن أ
%(، وذلك يشير إلى أن الشركات قبل الاندماج كانت تحقق فوائض صغيرة 922)أقل من 

بالمقارنة مع الأقساط التي تحصميا، ويُفسر ىذا بالارتفاع في نسبة التعويضات المسددة لتمك 
 السنوات.

% وىو في المدى المقبول لممؤشر، وتتراوح 121212نسبة بعد الاندماج بينما بمغ متوسط ال -
%، وىذا التشتت سببو 212291%، بانحراف معياري 4444229% و219212النسبة بين 

أما باقي السنوات فيي في الحدود المقبولة لممؤشر وذلك يشير  2242% لعام 4444229النسبة 
لأخطار بالمحفظة مع قدراتيا المالية. أما الارتفاع في إلى متانة المركز المالي لمشركة وتناسب ا

ذلك العام يعود لمفوائض الصغيرة بالمقارنة مع الأقساط المحصمة، ويشير تذبذب نسبة حجم 
الأخطار بعد الاندماج إلى عدم كفاءة إدارة الإنتاج والاكتتاب بالشركة وىو عكس ماىو متوقع 

مراجعة أسباب ذلك وأىميا التعويضات التحميمية بعد عممية الدمج، لذا يجب عمى الشركة 
 لمشركة.

% وىو في الحدود 221229بمغ متوسط نسبة صافي الأقساط إلى الفائض قبل الاندماج  -
%( وىذا يدل عمى تناسب القسط مع حجم الخطر، 222% إلى 222المقبولة لممؤشر )من 
% مما يدل عمى 444222%، بانحراف معياري 114249% و 421221وتتراوح النسبة بين 

عدم الاستقرار في النتائج. وىذا يعني أن الشركة غير قادرة عمى مواجية التقمبات غير المواتية 
لأخطار المحفظة التأمينية، مما يؤثر عمى مستوى الملاءة المالية وقدرة الشركة عمى حماية 

 حقوق حممة الوثائق.
منو فإن الشركة لا تحقق المدى المقبول %، و 271222في حين بمغ متوسط النسبة بعد الاندماج  -

ليذا المؤشر كما أنو أكبر مما قبل الاندماج، وىذا يعني أن القسط لا يتناسب مع حج الخطر 
وأنيا لا تعمل بكامل طاقتيا الإنتاجية الفعمية، وىذا يفسره التناقص المستمر في الحصة السوقية 
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ا يناقض الأىداف الرئيسية لمدمج. ويتراوح لمشركة ونسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة، وىذ
%، وىذا يعني أن ىنالك 429222% بانحراف معياري 174299% و 474292المؤشر بين 

تبايناً بعد الدمج عنو قبل الدمج، مما يؤثر عمى قدرة الشركة في مواجية التقمبات غير المواتية 
 سياستيا الإنتاجية والتسويقية.للأخطار بالمحفظة التأمينية. لذا يجب عمى الشركة مراجعة 

% و 4229-% ويتراوح المؤشر بين 922بمغ متوسط نسب التغير في الاكتتاب قبل الاندماج  -
%( 22%، 22-%، وبذلك فيو يقع ضمن الحدود المقبولة )1229% بانحراف معياري 47227

الاندماج وذلك  بالاتجاه الإيجابي، وىذا يعني أن الشركات لم تكن معرضة لمخاطر الاكتتاب قبل
نتيجة حفاظ الشركات عمى مستوى معين من حجم الأخطار في المحفظة التأمينية يتناسب مع 
رأس المال والاحتياطيات مما يعزز قدرة الشركة عمى سداد التزاماتيا في الوقت المناسب وتحقيق 

 أرباح.
بذلك يقع ضمن  %، وىو47229بينما بمغ متوسط معدلات التغير في الاكتتاب بعد الاندماج  -

% بانحراف معياري 12299% و 9299الحدود المقبولة بالاتجاه الإيجابي، ويتراوح المؤشر بين 
%، ويعني ذلك أن مخاطر الاكتتاب مرتفعة نسبياً بعد الاندماج، ولكن ىناك تباين كبير 9292

" توسع وانكماش خارج عن 1227-و  92291( 2224و 2222في المعدلات في عامي )
د المقبولة عمى التوالي"، وذلك تعتبر نقطة سمبية لمشركة بعد الاندماج حيث أنيا تكون الحدو 

معرضة لمخاطر الاكتتاب وبالتالي احتمال تعرض مركزىا المالي لممخاطر نتيجة التغير في 
 أعماليا التأمينية.

ولة % وىو ضمن الحدود المقب49292بمغ متوسط نسبة أخطار إعادة التأمين قبل الاندماج  -
%( وىذا يعني زيادة نسبة الاحتفاظ وعدم الاعتماد بشكل كبير عمى مُعيدي 21لممؤشر )أقل من 

%، وىذا يعكس 9229% بانحراف معياري 1222% و 9242التأمين، ويتراوح المؤشر بين 
التذبذب الواضح في تحديد حجم الأخطار المنقولة لمُعيدي التأمين، والسبب في ذلك ىو تذبذب 

ئض وذلك نتيجة لمتغير في نسب التعويضات. وبالتالي يؤثر عمى السياسة الاكتتابية قيم الفا
 والاحتفاظية لمشركات.

% بمتوسط 12.99% و 9299بينما بعد الاندماج تتراوح نسبة أخطار إعادة التأمين بين  -
%، ونلاحظ أن متوسط المؤشر ضمن الحدود المقبولة، ولكن 9292% وانحراف معياري 47.29
% وىي 12299إلى  2242عدم استقرار واضح في النسبة ناتج عن ارتفاع النسبة عام  ىناك
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بعيدة عن الحد المقبول لممؤشر، والسبب في ارتفاع النسبة في ذلك العام ىو انخفاض الفائض 
بنسبة كبيرة. ونلاحظ ارتفاع المؤشر بعد الاندماج عن قبل الاندماج ويشير ذلك إلى أن اعتماد 

معيدي التأمين ارتفع نسبياً، مما يُزيد احتمالية تعرض الشركة لممخاطر المرتبطة الشركة عمى 
 بالملاءة المالية لمُعيدي التأمين.

% و 27242% ويتراوح بين 11291بمغ متوسط نسب أخطار إعادة التأمين قبل الاندماج  -
)أقل من  %، يتبين أن المتوسط داخل حدود المؤشر المقبولة9221% بانحراف معياري 12244

%(، وىذا يعني ارتفاع نسبة الاحتفاظ وانخفاض نسبة إعادة التأمين وبالتالي انخفاض نسبة 12
 التعرض لأخطار مُعيدي التأمين، مع ملاحظة عدم الاستقرار النسبي لممؤشر قبل الاندماج.

% بمتوسط 11279% و 22222أما بعد الاندماج تتراوح نسب أخطار إعادة التأمين بين  -
%، ونلاحظ أن متوسط المؤشر انخفض بعد الاندماج عن 9219% وانحراف معياري 14271

قبل الاندماج وتضاءل أيضاً التذبذب وعدم الاستقرار في نسبة الأخطار المرتبطة بإعادة 
التأمين. وذلك يُشير إلى كفاءة الأداء الفني وسلامة السياسات الاكتتابية والاحتفاظ، وىذه تتعتبر 

 لمشركة.نقطة إيجابية 
-% وتتراوح نسب المؤشر بين 42227-بمغ متوسط ىامش ربح الاكتتاب قبل الاندماج  -

%، وىذا يعني وجود تذبذب كبير في النسب، 21212% بانحراف معياري 12217% و 99274
%( أي حققت الشركات خسائر اكتتاب، 42%: 2وأن متوسط النسبة خارج الحدود المقبولة )

مك الشركات في السنوات التالية لاتخاذ التدابير اللازمة لمنع استمرار مما يتطمب تقييم حالة ت
خسارة الاكتتاب، والسبب في ىذه الخسائر ىي الزيادة الكبيرة في التعويضات التحميمية عن 
الأقساط المحصمة، وسبب ذلك ارتفاع نسبة التعويضات وعمولات وتكاليف الإنتاج، لذا يجب 

تيا الاكتتابية والتسويقية والتشغيمية والإدارية لمنع الخسائر وتحقيق عمى الشركات أن تراجع سياس
 الأرباح.

% و 124-% وتراوحت النسب بين 4722بينما بمغ متوسط ىامش ربحية الاكتتاب بعد الاندماج  -
%، ونلاحظ أن متوسط النسبة ارتفع عن ما قبل الاندماج 42219% بانحراف معياري 2921

يوجد استقرار نسبي في النسب بعد الاندماج، وبالرغم من أن النسبة  ليحقق ربح اكتتاب وأيضاً 
خارج الحد المقبول لممؤشر، إلا أنو يدل عمى وجود سياسة اكتتاب واضحة وجيدة بالشركة، وىذه 
نقطة إيجابية لمشركة بعد الدمج. وعمى الشركة القيام بالدراسة والتحميل لكي تستقر قيم ىذا 

 تجاه تحقيق أرباح اكتتاب.المؤشر مستقبلًا في ا
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% بانحراف 417277% و 12221-تراوحت معدلات التغير في الفائض قبل الاندماج بين  -
%، ونلاحظ أن متوسط التغير في الفائض داخل الحدود 42227% وبمتوسط 72229معياري 

والانخفاض الحاد في عام  4992%( رغم الارتفاع في عام 12% : 42-المقبولة لممؤشر )
فكانت النسب خارج الحدود المقبولة لممؤشر وىذا يعطي إنذاراً لمشركات عن وجود  2229

مخاطر مالية، لذلك يجب عمى الشركات وضع تدابير احترازية لمواجيتيا حتى لا ينعكس سمباً 
 عمى أعماليا التأمينية.

% 17222-% وتراوح المعدلات بين 29279بينما بعد الاندماج بمغ متوسط التغير في الفائض  -
%، و رغم أن المتوسط في الحدود المقبولة إلا أنو 72229% بانحراف معياري 419229و 

يشير إلى أن المعدلات أقل مما كانت عميو قبل الاندماج، وىذا يعطي إنذاراً أن الشركة تعاني 
تذبذب كبير في الفائض، وسبب عدم الاستقرار ىذا ىو التعويضات التحميمية، وبالتالي فعمى 

كة أن تراجع سياستيا الاكتتابية والتسعيرية، حيث يدل ىذا عمى وجود مخاطر مالية مما الشر 
 يؤثر عمى نشاطيا التأميني.

 الًندماج وبعد (: الإحصاء الوصفي لمؤشرات فائض النشاط التأميني لمشركات قبل3جدول )
 بيان

 بعد الًندماج قبل الًندماج
الحد  المتوسط%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
الحد  المتوسط% المعياري%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
 المعياري%

 %6.3 %63.9 %45.2 %56.57 %9.05 %72.82 %41.89 %54.05 معدل الًحتفاظ
معدل 

 %11.3 %79.7 %41.6 %55.24 %35.34 %142.58 %21.14 %84 التعويضات
التغير في 
 %27.06 %62.64 %43.7- %15.58 %5.86 %17.87 %1.09- %6.3 الًكتتاب

 %6.3 %54.8 %36.1 %43.43 %9.05 %58.11 %27.18 %45.95 كفاءة الأقساط
م.عمولًت إعادة 

 %1.81 %20.8 %14.7 %17.10 %9.8 %31.31 %9.04 %17.55 التأمين
نسبة الطاقة 
 %7.66 %31.22 %11.18 %18.85 %7.88 %49.12 %25.57 %34.78 الًستيعابية

 SPSSالمصدر: إعداد الباحثة استناداً لمخرجات برنامج 
 ويتضح من الجدول السابق مايمي:

% 12244% و 27242% وتراوح المؤشر بين 11291بمغ متوسط كفاءة الأقساط قبل الاندماج  -
%(، 12%، وىذا يعني أن متوسط النسبة في الحدود المقبولة )أقل من 9221بانحراف معياري 

يأخذ قيم تصاعدية بدرجة تباين مرتفعة خلال السنوات قبل الاندماج، ويؤكد  ونلاحظ أن المؤشر
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ذلك القيم التنازلية لمعدل الاحتفاظ. وفي الأربع سنوات الأخيرة تخطى المؤشر الحد المقبول وىذا 
يشير إلى عدم كفاءة إدارة الاكتتاب بالشركة لقياميم بالاعتماد بنسبة أكبر عمى مُعيدي التأمين، 

 تالي يُعرض الشركة لمخاطر الملاءة المالية لشركات إعادة التأمين.وبال
% 1122% و 2924%، وتراوح المؤشر بين 12212بينما بعد الاندماج بمغ متوسط المؤشر -

%، ونلاحظ أن المتوسط انخفض قميلًا عن ما قبل الاندماج، وأصبح 922بانحراف معياري 
تحسن نسبي في سياسات الاكتتاب والاحتفاظ،  ىناك استقرار نسبي في النسب، مما يشير إلى

وبالتالي قدرة الشركة عمى الاحتفاظ بعدد أكبر من الأخطار الجيدة وتخفيض نسبة الاعتماد عمى 
مُعيدي التأمين، وىذا أمر طبيعي ويتفق مع الأىداف الرئيسة للاندماج، وىذه نقطة إيجابية بعد 

 الدمج.
% وبعد الاندماج 47211أمين الصادر قبل الاندماج بمغ متوسط معدلات عمولات إعادة الت -

% بانحراف 24224% و 9221%، وىي نسب متقاربة، ويتراوح المؤشر قبل الدمج بين 47242
%، 4224% بانحراف معياري 2222% و 4127%، بينما يتراوح بعد الاندماج بين 922معياري 

كل كبير بعد الاندماج، وبالتالي وىذا يشير إلى تذبذب النسب قبل الاندماج بينما استقرت بش
الوصول لمحفظة تأمينية متوازنة تحقق درجة الاستغلال الأمثل لمطاقة المتاحة، وبالتالي تحقيق 

 أقل خسارة ممكنة وأعمى عائد ممكن.
%، وتراوح المؤشر بين 21272بمغ متوسط نسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة قبل الاندماج  -

%، وىذا يعني أن الشركات قبل الاندماج لم 7222ف معياري % بانحرا19242% و 21227
تستغل كامل طاقتيا المتاحة استغلالًا كاملًا، حيث أن الحد الأقصى لمطاقة الفعمية لمشركات لم 

 % من الطاقة المعيارية، وىذا يؤدي إلى ضياع أرباح كان من الممكن تحقيقيا. 12يتعدى 
% 44242%، وتراوحت النسب بين 42221عد الاندماج في حين بمغ متوسط الطاقة المستغمة ب -

%، ونلاحظ أن نسبة المؤشر انخفضت بعد الاندماج عما 7299% بانحراف معياري 24222و 
كان قبل الاندماج، ويؤكد ذلك الانخفاض المستمر لمحصة السوقية لمشركة بعد الاندماج. وىذا 

س الأموال والاحتياطيات، والذي يجب يتعارض مع الأىداف المتوقعة من الدمج بعد زيادة رؤو 
أن يؤدي إلى توسع نشاط الشركة الجديدة وزيادة حصتيا السوقية. وبالتالي يجب عمى الشركة 
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النظر في سياستيا التسويقية وطرح منتجات جديدة مبتكرة تمكنيا من التوسع في نشاط الاكتتاب 
 وأعمى عائد ممكن. والعمل بكامل طاقتيا الاكتتابية لتحقيق أقل خسارة ممكنة

 الًندماج وبعد (: الإحصاء الوصفي لمؤشرات الطاقة الًستيعابية لمشركات قبل4جدول)
 بيان

 بعد الًندماج قبل الًندماج
الحد  المتوسط%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
الحد  المتوسط% المعياري%

 الأدنى%
الحد 

 الأقصى%
الًنحراف 
 المعياري%

- %13.07 %17.6 %55.51 %3.47- %9.68 الأقساطالتغير في إجمالي 
31.56% 55.86% 22.83% 

 %6.77 %54.90 %34.93 %45.05 %4.06 %79.20 %62.62 %73.26 الحصة السوقية
 %4.24- %2.7 %1.58 %7.41- %5.02 %4.14 %14.93- %1.67- التغير في الحصة السوقية

 %30.65 %124.9 %44.71 %75.4 %31.52 %196.47 %102.28 %139.11 القدرة الًكتتابية
 %15.58 %64.93 %26.38 %43.03 %24.65 %112.64 %41.79 %66.69 القدرة الًحتفاظية

 %7.66 %31.22 %11.18 %18.85 %7.88 %49.12 %25.57 %34.78 معدل الطاقة المستغمة

 SPSSالمصدر: إعداد الباحثة استناداً لمخرجات برنامج 
 ويتضح من الجدول السابق مايمي:

%  وتراوح المؤشر 9292بمغ متوسط معدل التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة قبل الاندماج  -
%، بينما بعد الاندماج بمغ المتوسط 4729% بانحراف معياري 11214% و 2217-بين 

%، وىذا 22222% بانحراف معياري 11229% و 24219-% وتتراوح النسب بين 42227
يشير إلى زيادة تذبذب المعدلات بعد الاندماج عن ما قبل الاندماج، مما يعني أن معدلات 
التغير في إجمالي الاكتتاب بعد الاندماج تتغير بمعدلات متباعدة نسبياً لما قبل الاندماج، وىذا 

حة في يعتبر مؤشراً سمبياً لمسياسة الاكتتابية لمشركة بعد الاندماج من حيث عدم وجود رؤية واض
سياسات الاكتتاب والتسعير، وىذا يعكس عدم كفاءة إدارة الاكتتاب والإنتاج بالشركة. وىذه تعتبر 

 نقطة سمبية لمشركة.
% وبانحراف 72229بمغ متوسط الحصة السوقية لمشركات من الأقساط المباشرة قبل الاندماج  -

%، مما يعني أن 9277% بانحراف معياري 11221%، بينما بعد الاندماج بمغ 1229معياري 
ىنالك تناقصاً في الحصة السوقية لمشركة بعد الاندماج وتذبذباً أعمى. وىذا يعتبر مؤشراً سمبياً 
لمشركة، يحتاج لمراجعة السياسة التسويقية، والتعرف عمى الأسباب الحقيقية وراء ذلك، خاصةً 

 أن ىذا التناقص يتعارض مع الأىداف الرئيسة للاندماج.
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%( 4297معدل التغير في الحصة السوقية من الأقساط المباشرة قبل الاندماج ) بمغ متوسط -
%( معدل سالب وبانحراف معياري 7214%، بينما بمغ )1222معدل سالب بانحراف معياري 

%(، وىذا يعني تذبذب الحصة السوقية لمشركات ارتفاعاً وانخفاضاً وعدم تطورىا في 1221)
ينما ىناك تناقص بشكل ممحوظ في الحصة السوقية لمشركة بعد اتجاه متزايد قبل الاندماج، ب

الاندماج، مما يدل عمى انكماش الطاقة الاستيعابية وعدم استقرارىا، وىذا غير المتوقع بعد زيادة 
رؤوس الاموال والاحتياطيات بعد الاندماج، مما يدل عمى عدم كفاءة الإدارة التسويقية بالشركة. 

 بعد الاندماج. وتعتبر ىذه نقطة سمبية
% في حين أن المعدل النمطي 429244بمغ متوسط القدرة الاكتتابية لمشركات قبل الاندماج  -

% بانحراف معياري 499217% و 422222%، وتراوح المؤشر بين 122لمطاقة المتاحة 
% و 11274% وتراوحت النسب بين 7121%، بينما بعد الاندماج بمغ المتوسط 24212
%، وبالتالي نلاحظ تذبذب وعدم استقرار الطاقة الاستيعابية 22291عياري % بانحراف م42129

للاكتتاب قبل وبعد الاندماج بدرجة متقاربة وفي اتجاه الانخفاض، أي أن الشركة تعاني من 
انكماش الطاقة الاستيعابية للاكتتاب بعد الاندماج أكثر من قبل الاندماج، وذلك عكس ماكان 

جمالي الأقساط المكتتبة أن يكون ىناك متوقع بعد الاندماج كن تيجة لزيادة حقوق المساىمين وا 
تطور إيجابي في الطاقة الاكتتابية، مما يدل عمى أن الشركة في حاجة إلى مراجعة وفحص 

 لأعماليا الإنتاجية، وتحديد أدق لطاقتيا الاستيعابية.
% 14279راوح المؤشر بين % ويت99299بمغ متوسط القدرة الاحتفاظية لمشركات قبل الاندماج  -

% وتراوح 12222%، بينما بعد الاندماج بمغ المتوسط 21291% بانحراف معياري 442291و 
%، ونلاحظ تذبذب وعدم 41212% وبانحراف معياري 91292% و 29222المؤشر بين 

، أي استقرار المؤشر قبل الاندماج وبعده إلا أنو بعد الاندماج استقر نسبياً مع اتجاىو للانخفاض
أن الشركة الدامجة تعاني من انكماش الطاقة الاستيعابية للاحتفاظ الفعمية عن المعيارية 

% محمياً(، وعمى الشركة زيادة نسبة صافي الاحتفاظ  لزيادة قدرتيا 222% عالمياً( و )222)
ارىا الاحتفاظية وتقميل نسبة الاعتماد عمى مُعيدي التأمين حتى تقوم بدورىا المنتظر وعدم اقتص

 عمى دور الوسيط.
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%، وتراوح المؤشر بين 21272بمغ متوسط نسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة قبل الاندماج  -
%، في حين بمغ المتوسط بعد الاندماج 7222% بانحراف معياري 19242% و 21227
%، وىذا 7299% بانحراف معياري 24222% و 44242%، وتراوحت النسب بين 42221

تذبذب وعدم استقرار نسبي قبل وبعد الاندماج بشكل متقارب، إلا أنو في اتجاه  يُشير إلى وجود
الانخفاض بعد الاندماج عن ما قبل الاندماج، أي أن الشركة الدامجة لم تقم باستغلال الطاقة 

% فقط من الطاقة المتاحة 42221المتاحة استغلالًا جيداً حيث أنيا لم تستغل أكثر من متوسط 
% من الطاقة المتاحة، وىذا يدل عمى قصور 24241الطاقة الغير مستغمة نسبتيا  لدييا، أي أن

واضح في استغلال الطاقة المتاحة وىو عكس المتوقع بعد الاندماج حيث زيادة رؤوس الأموال 
والاحتياطيات وبالتالي زيادة الاكتتاب. وعمى الشركة مراجعة سياستيا الإنتاجية لموصول إلى 

ل لمطاقات المتاحة لتحقيق التوازن في المحفظة وبالتالي القدرة عمى المنافسة في الاستغلال الأمث
 السوق وتحقيق الأرباح.

 ثانياً: استخدام نماذج السلاسل الزمنية الضبابية لمتقدير والتنبؤ بمؤشرات المخاطر
ة والاجتماعية نتيجة التغيرات المكثفة في العمميات التأمينية الناتجة عن تأثير العوامل الاقتصادي

والتكنولوجية والتأمينية، مثل "التطور التكنولوجي والتغير في معدلات التضخم ومعدلات البطالة 
ومستوى دخل الفرد وعدد الشركات ورؤوس الأموال لمشركات الصناعية والوعي التأميني وتبعياً 

اد عمى إيجاد الفروق قبل الطمب عمى التأمين"، فمن الخطأ تقييم أثر الاندماج عمى المخاطر بالاعتم
وبعد عممية الاندماج، ولكن التقييم يجب أن يتم بناءاً عمى إيجاد الفروق بين القيم الفعمية )بفرض 
حدوث الاندماج( والقيم المتبأ بيا )بفرض عدم حدوث اندماج(. وعمى الرغم من أن طرق التنبؤ ليا 

لسلاسل الزمنية الضبابية تحظى بالكثير من تطبيقات متقدمة في العقود القميمة الماضية، إلا أن ا
 ,Abo El Nasr)الاىتمام لأنيا لا تتطمب أي افتراضات إحصائية بشأن بيانات السلاسل الزمنية 

 (AM). ولحل مشكمة التنبؤ بمجموعات مؤشرات المخاطر نقوم بالاعتماد عمى نموذج (2022
 لمسلاسل الزمنية الضبابية.
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 أسموب التحميل الإحصائي: .أ 
تم الاعتماد في الدارسة عمى بعض الأساليب الإحصائية وىي الأساليب الوصفية ي

)المتوسط، الانحراف المعياري، الحد الأدنى والحد الأقصى(، كما تعتمد الدراسة عمى 
 Fuzzyونماذج السلاسل الزمنية الضبابية  Fuzzy Logicاستخدام المنطق الضبابي 
Time Series Models بتطبيق نموذج ،Abbasov Mamedova  لمقيام بتقدير بيانات

السمسمة الزمنية الأصمية والتنبؤ بيا لمسنوات التالية للاندماج باستخدام القيم المعيارية 
لمتحقق من دقة النموذج،  U)بفرض عدم حدوث الاندماج( واستخدام معيار ثيل الإحصائي 

(، ثم R AnalyzeTSحزمة ) باستخدام Rوتم إجراء جميع الحسابات باستخدام نظام برنامج 
اختبار تبعية بيانات السمسمة الزمنية الفعمية والمتنبأ بيا لمتوزيع الطبيعيَ باستخدام 

جراء اختبارات الفروض Shapiro-Wilkواختبار Kolmogorov-Smirnovاختبار ، وا 
بيا لممتغيرات  لمعينات غير المستقمة لحساب الفروق بين متوسطي المعدلات الفعمية والمتنبأ

وصولًا إلى نتائج الدراسة التطبيقية  T-Testواختبار معنوية الفروق، باستخدام اختبار  
 )بإىمال نتائج الدورة الاكتتابية الأولى بعد الاندماج(.

 وبشكل أكثر دقة يتم صياغة ووصف المشكمة عمى أنو:
  ق بمؤشرات مخاطر تتوفر بيانات تتعم 2227وحتى  4991بالنسبة لمفترة الزمنية من

المحفظة التأمينية لشركات قطاع الأعمال العام لمشركات المندمجة )مصر لمتأمين، 
الشرق لمتأمين، الأىمية لمتأمين، المصرية لإعادة التأمين(. واليدف ىو الوصول إلى قيمة 

)بفرض عدم حدوث اندماج(  2222وحتى  2222ىذه المؤشرات المتوقعة لمفترة من 
 التغيرات في السنوات السابقة. استناداً إلى

 ويوصى بالمبادئ التالية لحل ىذه المشكمة:
نظراً لأنو يتم تطبيق النموذج المقترح لأول مرة عمى التنبؤ بمؤشرات المخاطر التأمينية، 

 ولتحديد النموذج أو إيجاد مدى توافقو مع القيم الحقيقية.
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 & Abbasov)ينبغي أولًا تقديم تنبؤ رجعي " بفترات الإبطاء " يتضمن ما يمي 
Mamedova, 2003): 

كسنة تنبؤ، ويتم حساب مؤشرات الخطر في  (T = S)يتم اختيار إحدى السنوات السابقة  .أ 
 .(T = S - 1, S - 2, ….. S – k)السنوات السابقة 

ويتم تقدير  Sلبيانات الحقيقية لمسنة تتم مقارنة النتائج التي تم الحصول عمييا مع ا .ب 
 الخطأ الناتج.

 (.41)ن=  يتم إجراء التجربة خلال فترة زمنية محددة .ج 
 يتم تقييم فعالية الطريقة بناءاً عمي قيمة الخطأ الناتج. .د 

  إذا تم الحصول عمى نتائج إيجابية، ينبغي تطبيق النموذج لحساب مؤشرات الخطر
 المتوقعة )المتنبأ بيا(.

ىذا النموذج خطوة ميمة نحو تحسين دقة التنبؤ بالمؤشرات التأمينية باستخدام ويمثل 
( بمزايا عديدة مقارنةً بالنماذج الضبابية AM) السلاسل الزمنية الضبابية، حيث يتمتع نموذج

الأخرى حيث يمكنو التنبؤ بالقيمة التي تقع خارج نطاق الحد الأدنى والحد الأقصى لمبيانات 
مة، وبالتالي القيام بعممية التقدير والتنبؤ لمسمسمة الزمنية بشكل أكثر كفاءة الأصمية لمسمس

. مما يساعد في اتخاذ قرارات سميمة (Nguyen, 2018)وفعالية من النماذج الأخرى 
استناداً إلى الفيم الدقيق لمتغيرات التكنولوجية والتأمينية والاقتصادية والاجتماعية السابق 

 الإشارة إلييا.
 :(Abbasov & Mamedova, 2003)لمسلاسل الزمنية الضبابية  (AM)جية النموذج مني

فيما يمي توضيح كيفية تطبيق المنيجية المقترحة لمتنبؤ بمؤشرات قياس الخطر )في نطاق 
 الدراسة(.

، يجب أولًا تحديد الحد الأدنى والحد الأعمى Uلتحديد المجموعة الشاممة الخطوة الأولى: 
(. بعد ذلك، ولضمان سلاسة حدود 2227-4991لقيم التغيرات عمى مدى الفترة الزمنية )
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)يتم اختيار أرقام موجبة(. بعد ذلك  D2 و  D1الفترات الضبابية، يتم اختيار قيم مناسبة 
 كما يمي: Uيمكن تعريف المجموعة الشاممة 

U = [ Vmin − D1, Vmax + D2]         (1)                                  
 = ىو أكبر تباين Vmax= ىو أصغر تباين    Vminحيث:  

إيجاد متوسطات الفترات الضبابية )سبع فترات ضبابية متساوية ومتداخمة(، الخطوة الثانية: 
 um1 → um2 → um3 → um4 → um5 → um6 →  um7أي إيجاد القيم 

 لأن التنبؤ باستخدام السلاسل الزمنية الضبابية يُظير أقل متوسط خطأ.وذلك 

. في ىذه الحالة Uتعريف المجموعات الضبابية عمى المجموعة الشاممة الخطوة الثالثة: 
 يُعتبر " التغير في مؤشرات قياس الخطر" متغيراً لغوياً يفترض القيم المغوية التالية:

 A1  ًدرجة الخطر منخفظة جدا = 
 A2 درجة الخطر منخفضة = 
 A3 درجة الخطر ثابتة = 
 A4 = درجة الخطر متوسطة 
 A5 درجة الخطر في المدى المقبول = 
 A6 درجة خطر عالية = 
 A7  ًدرجة خطر عالية جدا = 

حيث يتم ربط كل قيمة لغوية ىنا بمتغير ضبابي والذي يتم تعيينو وفقاً لقاعدة معينة مقابل 
 عنى ىذا المتغير.مجموعة ضبابية محددة تحدد م
عمى المجموعة  A1 , A2 , A3 , A4 , A5 , A6 , A7ويتم تعريف المجموعة الضبابية 

بالفترة  U، والتي تربط عناصر، μAi(ui)  بواسطة دالة الانتماء الخاصة بيا Uالشاممة 
[0,1]. 

 ويُعطى التعبير الرياضي لدالة الانتماء بالصيغة التالية:
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   (  )  
 

  [  (    
 )] 

 
بطريقة تضمن  Cىو ثابت. ويتم اختيار  C، و  Aiىو النقطة الوسطى لمفترة  uiحيث أن: 

 Ai = (μAi(ui)/ui), uiتحويل القيم الكمية المحددة إلى قيم ضبابية أو تحديد انتمائيا لمفترة. 
∈U, μAi(ui)∈ [0,1] .ىي مجموعة ضبابية 

الشكل البياني التالي يعتبر نموذج توضيحي لدوال الانتماء )العضوية( المستمرة و 
 ، والذي يوضح قيم المتغيرات المغوية:Aiلممجموعات الضبابية 

 
 ((Ai Abbasov & Mamedova, 2003(: دوال الانتماء المستمرة لممجموعات الضبابية 1الشكل )

القيم المحسوبة لمتغير إلى قيم ضبابية. ويتم ذلك تشمل ىذه الخطوة تحويل الخطوة الرابعة: 
( وفصل الفترة التي ينتمي إلييا التغير من 2بحساب دالة الانتماء باستخدام الصيغة رقم )

 .مةالمجموعة الشام
تتضمن ىذه الخطوة حساب مصفوفة العلاقة الضبابية التي تُستخدم لمتنبؤ الخطوة الخامسة: 

 :شرات الخطر. لتحقيق ذلك، نقوم بالخطوات التاليةبالتغيرات المستقبمية في مؤ 
 I، حيث   W <I > 1بحيث يكون ، حيث wيتم اختيار الأساس : wاختيار الأساس  .1

 .ىو عدد السنوات التي سبقت السنة الحالية والتي تُستخدم في التقييم التجريبي
 :OW(t)إنشاء مصفوفة العمميات  .2

ىو عدد الصفوف التي تتوافق مع  i، حيث: j OW(t) * iيتم إنشاء مصفوفة العمميات 
 تسمسل السنوات
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 (t-2) ،(t-3) ،(t- w) .j .ىو عدد الأعمدة الذي يتوافق مع عدد فترات التغير 
 :k (t)إنشاء مصفوفة المعايير  .2

، وىي مصفوفة صف تمثل التغير الضبابي j k (t) *1يتم إنشاء مصفوفة المعايير 
 .(t-1)في مؤشرات الخطر لمسنة 

 :Rw(t)حساب مصفوفة العلاقة الضبابية  .4
باستخدام البيانات الضبابية المتاحة لمسنوات السابقة، يتم حساب مصفوفة العلاقة 

 التي تُستخدم في التنبؤ بتغيرات السكان. Rw(t)الضبابي
 تطبيق المصفوفة لمتنبؤ: .5

المخاطر باستخدام مصفوفة العمميات ومصفوفة المعايير، يتم التنبؤ بمؤشرات 
 بالمحفظة لمسنة المرغوبة.

، يتم استخدام بيانات السنوات السبع السابقة w=7عند اختيار عمى سبيل المثال: 
لمتنبؤ بالتغيرات المستقبمية. يجب أن تكون بيانات إجمالي   t−1بالإضافة إلى السنة  

 .t−7معروفة لحساب التغير لمسنة  t−8السكان لمسنة 
لإزالة التضبيب لمنتائج التي تم الحصول عمييا من الخطوة الخامسة، الخطوة السادسة: 

 يتم استخدام الصيغة:

 ( )  
∑   (  ̇)
 

   
   
 

∑   
    (  )

 
ui،  و t ىي القيمة المحسوبة لدالة الانتماء لمسنة المتوقعة    μt (ui)حيث أن 

m  ىي القيم
 .المتوسطة لمفترات

 التقدير لمؤشرات المخاطر بمحفظة التأمينات العامة.ثانياً: قياس دقة نتائج 
 اختبار قياس دقة نتائج التنبؤ:

يتم الاعتماد عمى العديد من الطرق أو المقاييس لقياس دقة نتائج التقدير، ويتم استخدام ىذه 
 المقاييس لتحقيق الأىداف التالية:
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 تقييم مدى دقة نتائج التقدير .أ 
 لمعاملات طرق التقدير المختمفة.المقارنة بين القيم المثمى  .ب 

 وفيما يمي مقياس اختبار دقة التقدير والذي سوف يتم الاعتماد عميو في ىذه الدراسة:
 Theil’s U Coefficient (Alyousifi & Others, 2021)معامل ثيل  -

 ىو مقياس لدقة التنبؤ، ويُستخدم غالبًا لتقييم جودة التنبؤات الاقتصادية. Uمقياس ثيل 
مقياسًا لمدقة النسبية يقارن أداء نموذج التنبؤ بأداء نموذج بسيط  Uيعتبر مقياس ثيل 

)نموذج السمسمة الزمنية العشوائية(، حيث يُفترض أن تكون القيمة المتنبأ بيا مساوية لآخر 
 .قيمة مُلاحظة

 كما يمي: Uويتم حساب مقياس ثيل 

Thiel’s U = 
√∑ (     )

  

   

√∑   
 

 

   
 √∑   

 
 

   

 

 :حيث أن
yn  ،القيمة الفعمية =𝑓n =  ،القيمة المتنبأ بياN .عدد المشاىدات = 

ويعتمد مقياس خطأ التقدير السابق عمى أنو، كمما قمت قيمة نتائج المقياس عن الواحد 
 الصحيح كمما كان النموذج أكثر دقة.

 .فإن التنبؤ مثالي U1 = 0 فإذا كان:
 .التنبؤ أفضل من النموذج البسيطفإن  U1 < 1 إذا كان:
 .فإن النموذج البسيط أفضل من التنبؤ U1 > 1 إذا كان:
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لمتنبؤ بقيم مؤشرات النتائج الفنية والًحتفاظ  (AM)(: نتائج تطبيق نموذج 5جدول )
 والقيم الفعمية ومعامل ثيل

 
 
 بيان

 مؤشرات الأداء الفني المتنبأ بو مؤشرات الأداء الفني الفعمية
 معدل

 % التعويضات
معدل التعويضات 

 الإجمالي %
 معدل  % معدل الًحتفاظ

 % التعويضات
معدل التعويضات 

 % الإجمالي
 معدل الًحتفاظ %

2008 149.6 173.8 52.1 140.43 161.97 38.19 
2009 89 110.7 52.5 136.54 154.89 40.92 
2010 116.6 140.8 54.6 134.38 147.15R 32.02 
2011 98.6 124.1 56.5 132.23 139.42 23.12 
2012 79.8 104.5 51.5 130.08 131.68 14.22 
2013 79.7 105.1 45.2 127.93 123.95 5.32 
2014 57.6 84.6 50.6 125.77 116.21 -3.58 
2015 59 87.6 57.7 123.62 108.48 -12.48 
2016 44.2 75.5 61.4 121.47 100.74 -21.38 
2017 41.6 70.9 63.4 119.32 93.01 -30.27 
2018 61.2 90.3 61 117.16 85.27 -39.17 
2019 61.5 87.2 63.9 115.01 77.53 -48.07 
2020 53.4 79.3 50 112.86 69.80 -56.97 
2021 44.6 70.5 54.8 110.71 62.06 -65.87 
2022 49.6 76 57.7 108.55 54.32 -74.77 

 Thiel’s U 0.276 0.098 0.833اختبار دقة التنبؤ : معامل ثيل  

 (R AnalyzeTS)باستخدام حزمة  Rالمصدر: إعداد الباحثة ومخرجات نظام برنامج 
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 ثالثاً: اختبار تبعية البيانات لمتوزيع الطبيعي

 البيانات تتبع التوزيع الطبيعي. H0الفرض العدمي: 
 البيانات لا تتبع التوزيع الطبيعي. H1الفرض البديل: 

واختبار  Kolmogorov-Smirnovوسوف يتم إجراء ىذا الاختبار باستخدام اختبار 
Shapiro-Wilk  لمبيانات الفعمية والمتنبأ بيا )بإىمال الدورة الاكتتابية الأولى بعد الاندماج( أي

 .2222-2242من عام 
ية لمقيم الفعم Shapiro-Wilkواختبار  Kolmogorov-Smirnovوفيما يمي نتائج اختبار 

 )بفرض حدوث الاندماج(، ولمقيم المتنبأ بيا )بفرض عدم حدوث اندماج(:
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 (: نتائج اختبار تبعية البيانات الفعمية لمتوزيع الطبيعي9جدول )
 Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk المؤشر

Statistic Sig. df Statistic Sig. df 
 10 0.320 0.915 10 *200. 0.190 معدل التعويضات

 10 0.370 0.922 10 *200. 0.137 معدل التعويضات الإجمالي
 10 0.437 0.929 10 *200. 0.171 معدل الًحتفاظ

 10 0.060 0.851 10 0.064 0.255 (1نسبة حجم الأخطار )
 10 0.351 0.919 10 *200. 0.185 (2نسبة حجم الأخطار )
 10 0.131 0.880 10 0.089 0.246 التغير في الًكتتاب

 10 0.019 0.810 10 0.038 0.270 (1نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.573 0.942 10 *200. 0.168 (2نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.370 0.922 10 *200. 0.137 ىامش ربحية الًكتتاب

 10 0.467 0.932 10 *200. 0.174 التغير في الفائض
 10 0.437 0.929 10 *200. 0.171 كفاءة الأقساط

 10 0.467 0.932 10 *200. 0.213 م. عمولًت إعادة التامين الصادر
 10 0.315 0.915 10 0.073 0.252 التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة

 10 0.839 0.965 10 *200. 0.135 الحصة السوقية من الأقساط المباشرة
 10 0.335 0.917 10 *200. 0.165 التغير في الحصة السوقية

 10 0.081 0.862 10 0.090 0.245 القدرة الًكتتابية
 10 0.065 0.854 10 0.155 0.227 القدرة الًحتفاظية

 10 0.081 0.862 10 0.090 0.245 نسبة الطاقة الًستيعابية المستغمة
 %1( تزيد عن 4لكلا الاختبارين لجميع المؤشرات )ماعدا مؤشر نسبة أخطار إعادة التأمين .Sigبما أن 

 إذاً يتم قبول الفرض العدمي أن البيانات تتوزع توزيعاً طبيعياً.
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 (: نتائج اختبار تبعية البيانات المتنبأ بيا لمتوزيع الطبيعي11جدول )
 Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk المؤشر

Statistic Sig. df Statistic Sig. df 
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 معدل التعويضات

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 معدل التعويضات الإجمالي
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 معدل الًحتفاظ

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 (1نسبة حجم الأخطار )
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 (2نسبة حجم الأخطار )
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 التغير في الًكتتاب

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 (1نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 (2نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 ىامش ربحية الًكتتاب

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 التغير في الفائض
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 كفاءة الأقساط

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 م. عمولًت إعادة التامين الصادر
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 الحصة السوقية من الأقساط المباشرة
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 التغير في الحصة السوقية

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 القدرة الًكتتابية
 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 القدرة الًحتفاظية

 10 0.892 0.970 10 *200. 0.096 معدل الطاقة الًستيعابية المستغمة

لكلا الاختبارين لجميع المؤشرات "ماعدا مؤشر نسبة أخطار إعادة )مستوى المعنوية(  .Sigبما أن 
%، إذاً يتم قبول الفرض العدمي أن البيانات تتوزع توزيعاً طبيعياً. لذا 1الفعمي" تزيد عن  (4التأمين)

 سوف تعتمد الدراسة عمى الاختبارات المعممية كما يمي:
رابعاً: اختبار الفرق بين متوسطي مؤشرات المخاطر بالمحفظة الفعمية والمتنبأ بيا وذلك باستخدام 

 .Paired T-testن مرتبطتين اختبار )ت( لعينتي
 لا يوجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطات المعدلات الفعمية والمتنبأ بيا، H0الفرض العدمي: 

 ) لا يوجد تأثير معنوي للاندماج عمى المخاطر بمحفظة التأمينات العامة(.
 يوجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطات المعدلات الفعمية والمتنبأ بيا،   H1الفرض البديل: 

 ) يوجد تأثير معنوي للاندماج عمى المخاطر بمحفظة التأمينات العامة(.
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لمفرق بين متوسطي المعدلًت الفعمية والمتنبأ  T-test(: نتائج الًختبارات الإحصائية لًختبار 11جدول)
 %5بيا عند مستوى معنوية 

 
 المؤشر

From 2008-2022 
 عدم إىمال نتائج الدورة الًكتتابية الأولى

From 2013-2022 
 إىمال نتائج الدورة الًكتتابية الأولى

T-test Sig. df T-test Sig. df 
 10 0.000 20.549- 15 0.000 8.694- معدل التعويضات

 10 0.312 1.071- 15 0.075 1.921- معدل التعويضات الإجمالي
 10 0.000 9.772 15 0.000 6.490 معدل الًحتفاظ

 10 0.000 9.056- 15 0.136 1.584- (1نسبة حجم الأخطار )
 10 0.000 8.478- 15 0.176 1.424- (2نسبة حجم الأخطار )
 10 0.678 0.430 15 0.613 0.518 التغير في الًكتتاب

 10 0.000 11.387 15 0.487 0.714- (1نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.000 9.497- 15 0.000 6.392- (2نسبة أخطار إعادة التأمين)
 10 0.312 1.071 15 0.075 1.921 ىامش ربحية الًكتتاب

 10 0.001 4.704 15 0.604 0.531- التغير في الفائض
 10 0.000 9.772- 15 0.000 6.490- كفاءة الأقساط

 10 0.000 14.532 15 0.000 16.035 م. عمولًت إعادة التامين الصادر
 10 0.000 9.273 15 0.000 6.682 التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة

 10 0.000 12.005 15 0.000 5.021 الحصة السوقية من الأقساط المباشرة
 10 0.000 23.198 15 0.000 11.705 التغير في الحصة السوقية

 10 0.000 7.907- 15 0.000 8.044- القدرة الًكتتابية
 10 0.000 11.972 15 0.000 6.493 القدرة الًحتفاظية

 10 0.000 7.907- 15 0.000 8.044- معدل الطاقة الًستيعابية المستغمة

الأولى بعد الاندماج والمقدرة  نلاحظ من الجدول السابق أنو: عندما تم إىمال نتائج الدورة الاكتتابية
 بخمس سنوات، أدى ذلك إلى تحسن النتائج. كما يتضح من الجدول السابق أنو:

القائل بأنو لا يوجد تأثير معنوي للاندماج  H0وقبول الفرض العدمي  H1تم رفض الفرض البديل  -
عمى معدل التعويضات الإجمالي، ومعدل التغير في صافي الأقساط المكتتبة )الاكتتاب(، 

 %.1وىامش ربحية الاكتتاب لمشركات محل الدراسة عند مستوى معنوية < 
عنوي للاندماج القائل بأنو يوجد تأثير م  H1وقبول الفرض البديل   H0تم رفض الفرض العدمي  -

عمى معدل التعويضات ومعدل الاحتفاظ ونسبتي حجم الأخطار بالمحفظة ونسبتي أخطار إعادة 
التأمين ومعدل التغير في الفائض وكفاءة الأقساط ومعدل عمولات إعادة التأمين الصادر ومعدل 



 

 و 2025يوليو                                              لنية للبحوخ التجارية المجلة الع     (  الجزء الاولالجالح ) دد  الع

 

 

 

 

 

 

066 

غير في التغير في إجمالي الاكتتاب ونسبة الحصة السوقية من الأقساط المباشرة ومعدل الت
الحصة السوقية والطاقة الاستيعابية للاكتتاب والطاقة الاستيعابية للاحتفاظ ونسبة الطاقة 

 %1المستغمة لمشركات محل الدراسة عند مستوى معنوية > 
 ويمكن توضيح ذلك في الجداول التالية:

 تأثير الًندماج عمى النتائج الفنية والًحتفاظ: (1
 
 بيان

 2122 - 2113من عام 
T – test تأثير الًندماج درجة مستوى المعنوية 

 معدل التعويضات الفعمي 
 معدل التعويضات المتنبأ بو

-20.549 0.000 
 

 تخفيض

 معدل التعويضات الإجمالي الفعمي 
 معدل التعويضات الإجمالي المتنبأ بو

-1.071 0.312 
 

 لً يؤثر

 معدل الإحتفاظ الفعمي 
 معدل الإحتفاظ المتنبأ بو

9.772 
 

0.000 
 

 زيادة

 تأثير الًندماج عمى مستوى الملاءة المالية: (2
 
 بيان

 2122 - 2113من عام 
T – test تأثير الًندماج درجة مستوى المعنوية 

 ( الفعمي1حجم الأخطار )
 ( المتنبأ بو1حجم الأخطار )

-9.056 
 

0.000 
 

 تخفيض

 ( الفعمي2حجم الأخطار )
 ( المتنبأ بو2حجم الأخطار )

-8.478 
 

0.000 
 

 تخفيض

 ( الفعمي1نسبة أخطار إعادة التأمين )
 ( المتنبأ بو1نسبة أخطار إعادة التأمين )

11.387 
 

0.000 
 

 زيادة

 الفعمي 2نسبة أخطار إعادة التأمين 
 المتنبأ بو 2نسبة أخطار إعادة التأمين 

-9.497 
 

0.000 
 

 تخفيض

 ىامش ربح الإكتتاب الفعمي
 المتنبأ بو ىامش ربح الإكتتاب

1.071 
 

0.312 
 

 لً يؤثر 

 التغير في صافي الأقساط )الًكتتاب( الفعمي
 التغير في صافي الأقساط )الًكتتاب( المتنبأ بو

0.430 
 

0.678 
 

 لً يؤثر

 التغير في الفائض الفعمي
 التغير في الفائض المتنبأ بو

4.704 
 

0.001 
 

 زيادة
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 التأميني:تأثير الًندماج عمى عائد النشاط  (3
 
 بيان

 2122 - 2113من عام 
T – test 

 
 درجة مستوى المعنوية

 تأثير الًندماج
 معدل الإحتفاظ الفعمي

 معدل الإحتفاظ المتنبأ بو
9.772 

 
0.000 

 
 زيادة

 معدل التعويضات الفعمي
 معدل التعويضات المتنبأ بو 

-20.549 
 

0.000 
 

 تخفيض

 كفاءة الأقساط الفعمي
 المتنبأ بو كفاءة الأقساط

-9.772 
 

0.000 
 

 تخفيض

 معدل عمولًت  إعادة التأمين  الفعمي
 معدل عمولًت  إعادة التأمين المتنبأ بو

14.532 
 

0.000 
 

 زيادة

 التغير في )الًكتتاب( الفعمي
 التغير في )الًكتتاب( المتنبأ بو

0.430 
 

0.678 
 

 لً يؤثر 

 نسبة الطاقة الًستيعابية الفعمي
 نسبة الطاقة الًستيعابية المتنبأ بو

-7.907 
 

0.000 
 

 تخفيض

 تأثير الًندماج عمى الطاقة الًستيعابية: (4
 
 بيان

 2122 - 2113من عام 
T – test 

 
 درجة مستوى المعنوية

 تأثير الًندماج
 التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة الفعمي

 التغير في إجمالي الأقساط المكتتبة المتنبأ بو
9.273 

 
0.000 

 
 زيادة

 الحصة السوقية من الأقساط المباشرة الفعمي
 الحصة السوقية من الأقساط المباشرة  المتنبأ بو

12.005 
 

0.000 
 

 زيادة

 التغير في الحصة السوقية الفعمي
 التغير في الحصة السوقية المتنبأ بو

23.198 
 

0.000 
 

 زيادة

 القدرة الًكتتابية الفعمي
 الًكتتابية المتنبأ بوالقدرة  

-7.907 
 

0.000 
 

 تخفيض

 القدرة الًحتفاظية الفعمي
 القدرة الًحتفاظية المتنبأ بو

11.972 
 

0.000 
 

 زيادة 

 نسبة الطاقة الًستيعابية المستغمة الفعمي
 نسبة الطاقة الًستيعابية المستغمة المتنبأ بو

-7.907 
 

0.000 
 

 تخفيض
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 والتوصيات المقترحة القسم الخامس: نتائج الدراسة
 أولًً: نتائج الدراسة

 تأثير الًندماج عمى النتائج الفنية والًحتفاظ: (1
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسط معدل التعويضات الفعمي ومتوسط معدل  -

التعويضات المتنبأ بو، ومعنى ذلك أن الاندماج قد أدى إلى تخفيض معدل التعويضات 
 )الخسائر الفني(.

لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسط معدل التعويضات الإجمالي الفعمي ومتوسط  -
معدل التعويضات الإجمالي المتنبأ بو، ومعنى ذلك أن الاندماج ليس لو تأثير معنوي عمى  

 معدل التعويضات الإجمالي.
و، ومعنى ذلك أن  توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل الاحتفاظ الفعمي والمتنبأ ب -

 الاندماج قد أدي إلى زيادة معدل الاحتفاظ. 
 تأثير الًندماج عمى مستوى الملاءة المالية: (2
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي نسبة إجمالي الأقساط إلى الفائض الفعمية والمتنبأ  -

 المحفظة.بيا، وىذا يعني أن الاندماج قد أدى إلى تخفيض متوسط نسبة حجم الأخطار ب
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي نسبة صافي الأقساط إلى الفائض الفعمي والمتنبأ  -

 بيا، ومعنى ذلك أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط نسبة حجم الأخطار بالمحفظة.
( الفعمية والمتنبأ 4توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي نسبة أخطار إعادة التأمين) -

 (. 4وىذا يعني أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط نسبة أخطار إعادة التأمين)بيا، 
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي نسبة مخاطر مُعيدي التأمين الفعمية والمتنبأ بيا،  -

 وىذا يعني أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط نسبة الأقساط الصادرة.
ن متوسطي ىامش ربحية الاكتتاب الفعمي والمتنبأ بو، لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية بي -

 ومعنى ذلك أن الاندماج ليس لو تأثير معنوي عمى متوسط  ىامش ربحية الاكتتاب لمشركة. 
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لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل النمو للأقساط الصافية الفعمي والمتنبأ  -
نوي عمى معدل نمو صافي الأقساط )التغير في مع بو، وىذا يعني أن الاندماج ليس لو تأثير

 الاكتتاب(.
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل التغير في الفائض الفعمي والمتنبأ بو،  -

 ومعنى ذلك أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط معدل نمو الفائض.
 تأثير الًندماج عمى عائد النشاط التأميني: (3
ائية بين متوسطي معدل الاحتفاظ الفعمي والمتنبأ بو، وىذا يعني أن توجد فروق ذات دلالة إحص -

 الاندماج أدي إلى زيادة متوسط معدل الاحتفاظ.
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل الخسائر الفعمي والمتنبأ بو، وىذا يعني أن  -

 الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط معدل الخسائر.
حصائية بين متوسطي معدل كفاءة الأقساط الفعمي والمتنبأ بو، وىذا توجد فروق ذات دلالة إ -

 يعني أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط كفاءة الأقساط.
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل عمولة إعادة التأمين الصادر الفعمي  -

 بو، وىذا يعني أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط معدل عمولات إعادة التأمين الصادر. والمتنبأ
لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل نمو الاكتتاب الفعمي والمتنبأ بو، وىذا  -

 يعني أن الاندماج ليس لو تأثير عمى متوسط معدل نمو الاكتتاب.
متوسطي نسبة الطاقة الاستيعابية الفعمية والمتنبأ بيا،  توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين -

 ومعنى ذلك أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط نسبة الطاقة الاستيعابية.
 تأثير الًندماج عمى الطاقة الًستيعابية: (4
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل التغير في إجمالي أقساط الاكتتاب الفعمي  -

 بو، ومعنى ذلك أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط معدل نمو إجمالي الأقساط المكتتبة. والمتنبأ
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي الحصة السوقية من الأقساط المباشرة الفعمية  -

والمتنبأ بيا، ومعنى ذلك ان الاندماج أدى إلى زيادة متوسط الحصة السوقية من الأقساط 
 ة.المباشر لمشرك
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توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل التغير في الحصة السوقية للأقساط  -
المباشرة الفعمي والمتنبأ بو، ومعنى ذلك أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط معدل نمو الحصة 

 السوقية من الأقساط المباشرة لمشركة.
تتابية الفعمي والمتنبأ بو، ومعنى توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل القدرة الاك -

 ذلك أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط نسبة القدرة الاكتتابية لمشركات.
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي معدل القدرة الاحتفاظية الفعمي والمتنبأ بو، ومعنى  -

 ذلك أن الاندماج أدى إلى زيادة متوسط نسبة القدرة الاحتفاظية لمشركة.
توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين متوسطي نسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة الفعمية والمتنبأ  -

 بيا، وىذا يعني أن الاندماج أدى إلى تخفيض متوسط نسبة الطاقة الاستيعابية المستغمة.
 ثانياً: التوصيات المقترحة

 عمى مستوى سوق التأمين المصري: .أ 
في سوق التأمين المصري بيدف تكوين كيانات اقتصادية  العمل عمى توسيع تجربة الاندماج -

ضخمة من الناحيتين الفنية والمالية، تتمتع بطاقة استيعابية وحجم محافظ كبير، مما يعزز من 
 .قدرتيا عمى المنافسة في الأسواق المحمية والدولية

الصغير في منع دخول شركات جديدة صغيرة إلى السوق، وتشجيع شركات التأمين ذات الحجم  -
 القطاع الخاص عمى الاندماج مع بعضيا البعض.

 عمى مستوى الشركة الدامجة: .ب 
ضرورة إعادة تقييم سياسة الاكتتاب لقبول الأخطار ضمن المحفظة التأمينية، من خلال تحديث  -

معايير الاكتتاب لتتماشى مع التغيرات في السوق والاتجاىات الحالية، لتنويع وتحسين جودة 
 التأمينية.المحفظة 

العمل عمى زيادة معدلات الاحتفاظ وتقميل الاعتماد عمى مُعيدي التأمين، لتقوم الشركة بدورىا  -
 الأساسي كمؤمن مباشر وليس وسيطاً لمتأمين.

تعزيز كفاءة السياسة التسويقية لمشركة باستخدام التسويق الرقمي، وابتكار منتجات جديدة لمتوسع  -
 رتيا الاكتتابية واستغلاليا بشكل أفضل.في نشاط الاكتتاب وزيادة قد
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ضرورة القيام بتخفيض مصروفات الإنتاج والتسويق والتكاليف التشغيمية دون التأثير عمى جودة  -
 الخدمة التأمينية المقدمة، لتحسين الكفاءة المالية وزيادة الربحية.

ب والتطوير المستمر، تطوير الكوادر الفنية والإدارية والإنتاجية والتسويقية من خلال التدري -
دارة المخاطر لزيادة الإنتاجية.  واستقطاب الكفاءات الفنية المتخصصة في تحميل البيانات وا 

 التقييم المستمر لأداء الشركة المالي لتحسين مستوى الملاءة المالية لتجنب العثر المالي. -
تأثير المعنوي عمى التقييم المستمر لمخاطر المحفظة، عن طريق الاىتمام بالمتغيرات ذات ال -

 المخاطر واتخاذ القرارات بناءً عمى التحميل الدقيق ليذه المتغيرات.
الابتعاد عن الاعتماد عمى الربح الاستثماري لتغطية خسائر الاكتتاب، والعمل عمى تحقيق ربح  -

 .اكتتابي معقول من خلال التوسع في الاندماج
 ثالثاً: مجالًت الأبحاث المستقبمية المقترحة

 تنبؤ بمعدل الاحتفاظ بالأقساط في سوق التأمين المصري باستخدام السلاسل الزمنية الفازية.ال -
التنبؤ بمعدلات الخسائر لشركات تأمينات الممتمكات والمسئوليات باستخدام نماذج السلاسل  -

 الزمنية الفازية.
بسوق التأمين  تقييم فرص الاندماج بين شركات القطاع الخاص تأمينات الممتمكات والمسئوليات -

 المصري.
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 قائمة مراجع الدراسة:
 أولًً: المراجع العربية

والاجتماعية لاندماج شركات التأمين  إبراىيم، محمد عبد العاطي رمضان، " الآثار لااقتصادية -
فرع بني سويف، -المباشر المصرية"، مجمة الدراسات المالية والتجارية، كمية التجارة، جامعة القاىرة

 م.2221
أبو بكر، صفية أحمد، "استخدام نموذج برمجة الأىداف التتابعية في تقدير الطاقة الاستيعابية المثمى  -

، 29بحوث التجارية المعاصرة، كمية التجارة، جامعة سوىاج، المجمد لشركة مصر لمتأمين"، مجمة ال
 م.2241، 291-221العدد الثاني، ص 

أبوزيد، محمد أحمد، "استخدام المؤشرات الفنية في تقييم سياسات إعادة التأمين"، مجمة العموم  -
 م.2222، العدد الأول، يناير 19الإدارية، جامعة الإسكندرية، المجمد 

فى عبد الغني، "الاتجاىات الحديثة لقياس الطاقة الاستيعابية ومعدل الاحتفاظ"، المجمة أحمد، مصط -
-229، العدد الأول، ص 21المصرية لمدراسات التجارية، كمية التجارة، جامعة المنصورة، المجمد 

 م.2222، 279
ية"، مجمة أحمد، ممدوح حمزة، " تأثير الاندماج بين شركات التأمين عمى أعمال التأمين الفن -

 م.4999، 12، العدد 29المحاسبة والإدارة والتأمين، كمية التجارة، جامعة القاىرة، المجمد 
أسموب  -آثار الاتفاقية -أحمد، ممدوح حمزة، "اتفاقية الجات وقطاع التأمين: الوضع الحالي -

، العدد 21مجمد المواجية"، المجمة المصرية لمدراسات التجارية، كمية التجارة، جامعة المنصورة، ال
 م.2222، 147-224الأول، ص

أحمد، نضال رؤوف ؛ ميدي، ميند، "تأثير الإفصاح المحاسبي في حجم مخاطر الإعادة لمحفظة  -
التأمين: بحث تطبيقي في شركة التأمين الوطنية"، مجمة الدراسات المحاسبية والمالية، المعيد العالي 

 م.2242، 499-497ص  لمدراسات المحاسبية والمالية، جامعة بغداد،
مدى نجاح الاندماج بين شركات التأمين التعاوني السعودية"، مجمة  اسماعيل، عماد عبد الجميل، " -

 م.2241، العدد الثاني، 29جامعة الممك سعود لمعموم الإدارية ، الرياض، المجمد 
، مجمة البحوث تقييم الأداء الفني لشركة مصر لمتأمين قبل وبعد الدمج" أمين، رجب أبو حمد، " -

 م.2222، العدد الرابع ، أكتوبر 24المالية والتجارية، جامعة بور سعيد، المجمد 
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أمين، رجب أبوحمد عبد المجيد. "تقييم الأداء المالي لشركات التأمين بالسوق المصرية." مجمة  -
-111، ص2222الدراسات المالية والتجارية، كمية التجارة، جامعة بني سويف، العدد الثالث، 

922. 
حافظ، محمد محمد السيد، " التحميل الكمي لممعدلات الفنية بشركات التأمين بالتطبيق عمى قطاع  -

التأمين الطبي"، مجمة الدراسات المالية والتجارية، كمية التجارة، جامعة بني سويف، العدد الثالث، 
 م.2242

داء المالي لشركات التأمين حُزين، محمد عبد المنعم جودة، "أثر الاندماج والاستحواذ عمى الأ -
 م.2222المصرية بالتطبيق عمى القطاع الخاص"، رسالة دكتوراه، كمية التجارة، جامعة القاىرة، 

مكانية الاستفادة  - حسن، عبد الناصر محمد، "دراسة تحميمية لتجارب الاندماج بين شركات التأمين وا 
الاقتصاد، كمية التجارة، جامعة عين شمس، منيا في قطاع التأمين المصري"، رسالة ماجستير، قسم 

 م.2221
حمودة، إبراىيم عبد النبي، "الأسس العممية والعممية لتقييم الأداء في شركات التأمين"، المجمة  -

 م.4992العممية، كمية التجارة، جامعة الإسكندرية، 
بية المستغمة في الحميدي، نور ؛ حساني، حسين، "استخدام معدل الاحتفاظ ونسبة الطاقة الاستيعا -

تحميل أخطار المحفظة التأمينية"، مجمة الاقتصاد والمالية، كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية 
 م.2241، 424-449وعموم التسيير، جامعة حسيبة بن عمي الشمف، 

أمين الخواجة، حامد عبد القوي ؛ مشعال، محمود عبد العال ، "تقدير الطاقة الاستيعابية لشركات الت -
التعاوني في السوق السعودي"، مجمة التجارة والتمويل، كمية التجارة، جامعة طنطا، العدد الثاني، ص 

 م.2242، 477-241
استخدام أسموب الشبكات العصبية لتقييم نتائج اندماج شركات التأمين  الخواجة، حامد عبد القوي، " -

التمويل، كمية التجارة، جامعة طنطا، عمى معدلات الخسائر في السوق المصري"، مجمة التجارة و 
 م.2241

الخولي، حسني أحمد مرسي، " التحديد الكمي لممستيدف من الطمب عمى فرع تأمين الحريق في  -
، 29ضوء المحددات المرتبطة بتحقيقو بسوق التأمين المصري"، مجمة الرائد العربي، السنة
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بي لإعادة التأمين بدمشق، سورية، ص ، العدد الرابع، صادرة عن شركة الاتحاد العر 427المجمد
 م.2242، 29-14

الدواخمي، وائل سعد حسانين، "استخدام بعض نماذج الانحدار الجزائي لدراسة تأثير المتغيرات المالية  -
عمى فائض النشاط التأميني لقطاع تأمينات الممتمكات والمسئولية في السوق المصري"، المجمة 
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