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 الملخص  

يتم تقدير الملاءة المالية لشركات التأمين في السوق المصري باستخدام مجموعة من الأسااالي  
التي تعتمد بشكل أساسي على المؤشرات المالية إلا أنها تغفل اسااتخدام مؤشاارات التاادفقات النقديااة علااى 

ين. ولدراسااة أ اار مؤشاارات الرغم من أهميتها الكبيرة في تقدير الملاءة الماليااة وخاصااة لشااركات التااأم
التدفقات النقدية في تقدير الملاءة المالية أخُذت عينة من بعض الشركات العاملااة فااي السااوق المصااري  
وباستخدام الأسالي  الإحصائية المناسبة تبين معنوية مؤشرات التدفقات النقدية بدرجة كبيرة ممااا يعكاا  

ات التأمين المصرية. وباستخدام نماذج الإنحاادار المناساابة أهميتها الكبيرة في تقدير الملاءة المالية لشرك
قدمت الدراسة نموذج كمي لتقدير الملاءة المالية  وعلياات توصااى الدرسااة باسااتخدام مؤشاارات التاادفقات 

 النقدية في تقدير الملاءة لشركات التأمين المصرية . 

 الكلمات المفتاحية :

 شركات التأمين  – مؤشرات التدفقات النقدية –الملاءة المالية 

Abstract 

The financial solvency of insurance companies in the Egyptian market is 
estimated using a set of methods that depend mainly on financial ratios, but 
they neglect the use of cash flow indicators despite their great importance in 
estimating the financial solvency, especially for insurance companies. To study 
the effect of cash flow indicators on estimating solvency, a sample was taken 
from some companies operating in the Egyptian market, and by using 
appropriate statistical methods; the cash flow indicators were shown highly 
significant, which reflect their great importance in estimating the financial 
solvency of Egyptian insurance companies. By using appropriate regression 
models, the study provided a quantitative model for estimating financial 
solvency. Therefore, the study recommends using cash flow indicators in 
estimating the solvency of Egyptian insurance companies. 

Key words : 

financial solvency - cash flow indicators - insurance companies  
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 مقدمة:

 الماليااة أنااواا المخااا ر الماليااة  كاال المؤسسااات ماان غيرهااا م اال التااأمين شااركات تواجاات
دائنيهااا  تجاااه بالتزاماتهااا الوفاااء عدم التأمين شركات تواجت التي المخا ر هذه أهم والتشغيلية، ولعلَ من

 التااي الكبياارة الماليااة لهاام    خاصااة بعااد الأزمااات المااؤمن خااا  في المواعيد المتفق عليهااا ب بشااكل
 والإجاارءات الوقائية التدابير اتخاذ منها يت ل  ما وهو في العالم  المالية لشركاتا مختلف لها تعرضت

, وتعمل السلطات الرقابية على التأمين دوراً كبيراً في حماية هذذ   المخا ر تلك لإدارة التحو ية الملائمة
ها ال سذذيلة الشركات وحماية مصذذالح حذذاملي و ذذاأم التذذأمين مذذن مذذال اءهتمذذال بذذالما   الماليذذة ب  ذذ 

قدرتها على أدا  الأعمال المن طة بهذذا با ذذا   الناجحة لأجهز  الإشراف والرقابة على التأمين للتحقم من  
 وغيذذره   الية, وك لك مدى الثقة في قدرتها على ال فا  بالتزاماتها تجا  حملذذة ال  ذذاأم وحملذذة الأسذذه عوف

 شذذركات نشذذاط واسذذتمرارية وبقذذا  احنجذذ  تضذذمن أنهذذا , كمذذادون المساس برأس مال الشركة وأ ذذ لها
 .( 32, ص 2015السهاوي,  ;& قندوز115, ص 1999التأمين ) شعيب,  

 أولاً: مشكلة الدراسة:  

تتن ع طرق قياس وتقيي  قدر  شركات التأمين علذذى ال فذذا  بالتزاماتهذذا, وتعتبذذر طريقذذة هذذام  
( لسذذنة 10ي وفقاً لأحاال القان ن رقذذ  )الما   المالية أحد الطرق المستخدمة والمطبقة في الس ق المصر

بأنه يجب أن تزيذذد قيمذذة أ ذذ ل شذذركة  ي, وال ي يقض  2008( لسنة  118والمعدل بالقان ن رق  )  1981
التأمين أو شركة إعاد  التأمين على مجم ع التزاماتها الخا ة بعمليات تأمين الممتلاات والمسئ ليات في 

% من  ذذافى التع يضذذات التحميليذذة عذذن السذذنة الماليذذة 25  % من  افى الأقساط أو20أي وقت بنسبة  
 ملي ن جنيه ضماناً ءستمرارية شذذركات التذذأمين  60المنقضية أيهما أكبر وبحد أدنى رأس المال المدف ع  

% مذذن إجمذذالي هذذ   50ما يخص  مقابل إعاد  التأمين الصادر عن حساب ه   النسبة علذذى    على أء يزيد
 1981( لسذذنة 10ف والرقابة علذذى التذذأمين فذذي مصذذر, الصذذادر بالقذذان ن رقذذ  )قان ن الإشرا)    العمليات

, وعلى الرغ  من اشتراط حداً للما   المالية في معظ  دول   (  2008( لسنة  118والمعدل بالقان ن رق  )
العال  إء أن ذلك ل  يمنع أن تصُبح بعض شذذركات التذذأمين غيذذر قذذادر  علذذى ال فذذا  بالتزاماتهذذا ومذذن  ذذ  

, وهنذذاا العديذذد مذذن أوجذذه (  2, ص  1987) المنصذذ ري ,    وث بعض المشاات فذذي أسذذ اق التذذأمينحد
القص ر لأسل ب هام  الما   المالية من أهمهمذذا أنذذه ء يقذذيإ مذذدى إماانيذذة اسذذتمرار الشذذركات علذذى 

يجذذب أن  ال فا  بالتزاماتها في المستقبل, بالإضافة إلذذى أنذذه ء يسذذتطيع تحديذذد رأس المذذال الحقيقذذي الذذ ي
فقذذد   ,تحت ظ به شركات التأمين لاي تستطيع سداد التزاماتها المالية س ا  قصير  الأجذذل أو ط يلذذة الأجذذل

تا ن الشركة مست فا  لشرط هام  الما   المالية كقيمة ولانها في ن إ ال قت تعاني مذذن مشذذاكل ماليذذة 
 يترتب عليها عسر مالي أو إفاس. 

ام  الما   الماليذذة إلذذى ضذذرور  الت ايذذر فذذي وسذذاأل أمذذرى وقد أدى ه ا القص ر في نظال ه
إضافية, يمان من مالها تقيي  قدر  شركات التأمين على ال فذذا  بالتزاماتهذذا, ومذذن أهمهذذا النسذذب الماليذذة 
لمراقبة الما   المالية والتي تظهر مدى قدر  شركات التأمين على ال فا  بالتزاماتها تجذذا  حملذذة ال  ذذاأم 

  الغير, مما دعى السلطات الرقابية بالس ق المصري إلى استخدال نظال مراقبة التحليل المذذالي وك لك تجا
(FAST ) Financial Analysis Tracking System  بجانب نظال هام  الما   المالية لعاج هذذ ا

أمرياذذا  (  والذذ ي قدمذذه إتحذذاد مراقبذذي التذذأمين فذذيFASTالقص ر. ويعتبر نظال مراقبة التحليل المالي )
National Association of Insurance commissioners (NAIC)  كإمتداد لنظال الإن ار المبار

(IRIS) .Insurance Regulatory Information System  

( يشتمل على إحدى عشر مؤشراً, وقد تذذ  تقسذذي  IRISوالجدير بال كر أن نظال الإن ار المبار )
ى أربع مجم عات, كذذل منهذذا تقذذيإ ما ذذية معينذذة مذذن الخصذذاأ  ه   المؤشرات الأحد عشر مؤشر إل

المالية لشركات التأمين  وه   المجم عات هي النشاط والربحية والسي لة واءحتياطيذذات ال نيذذة, أمذذا عذذن 
 ( , حيذذ IRIS( فهذذ  يعتبذذر بمثابذذة إمتذذداد لنظذذال الإنذذ ار المباذذر )FAST)  نظال مراقبة التحليذذل المذذالي
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الماليذذة وهذذ  عذذدد يزيذذد علذذى عذذدد مؤشذذرات نظذذال الإنذذ ار المباذذر من المؤشاارات    يتكون من عدد كبير
(IRIS( وياحذذظ أن هنذذاا مجم عذذة مذذن مؤشذذرات , )IRIS(  يشذذملها نظذذال )FAST  والتذذي  بتذذت )

( في قيمة النقذذاط التذذي تعطذذى لاذذل مؤشذذر , وكذذ لك IRIS( عن نظال )FASTك ا تها, ويختلف نظال   )
لال مؤشر في النظامين . وفذذى ضذذ   هذذ   المؤشذذرات يماذذن تقيذذي  قذذدر  شذذركات يختلف المدى المقب ل  

 (.( 59, ص 2006) حسين,  0 التأمين على ال فا  بالتزاماتها تجا  حملة ال  اأم وك لك تجا  الغير

مذذدى معذذين   (NAIC)ه ا وقد حدد نظال المعل مات المالية لإتحاد مراقبي التذذأمين فذذي أمرياذذا  
ب المستخدمة في نظال الإن ار المبار ومراقبة التحليذذل المذذالي, وتخضذذع الشذذركة محذذل لال نسبة من النس

التقيي  ل ح  م ق ها المالي إذا مرجت أربع نسب فأكثر عن المدى المتعارف عليه, مع مراعا  أن ه ا ء 
الذذة بالضرور  م اجهة ه   الشركات لمشاكل أو  ع بات ماليذذة حقيقيذذة ولاذذن يتعذذين فذذي هذذ   الح    يعنى

 .  ( 302 - 301, ص 2002)طعيمة,  دراسة ظروفها الخا ة للتحقم من  دق النتاأج

وعلى الرغ  من أن السلطات الرقابية بالس ق المصري تستخدل نظال هام  الما   المالية جنباً 
 ( إءIRIS( بما يتضمنه من مؤشرات نظال اءن ار المبار)FASTإلى جنب نظال مراقبة التحليل المالي )

أن ه   النظ  جميعها تهمل استخدال مؤشرات التدفقات النقدية في تقيي  قدر  شركات التذذأمين علذذى ال فذذا  
فذذي تقذذدير المذذا   الماليذذة  مؤشذذرات التذذدفقات النقديذذة    دورلدراسذذة    انبالتزاماتها , وه  ما دعى الباحثان

شذذركات التذذأمين علذذى ال فذذا   وذلذذك لتقيذذي  قذذدر  المؤشذذرات الماليذذة الحاليذذةبجانذذب بشذذركات التذذأمين 
 بالتزاماتها.

 ً المذذا   الماليذذة فقذذد أشذذارت بعذذض  تقذذديرلأهمية استخدال مؤشرات التدفقات النقدية فذذي   ودعما
إلى أن إستخدال مؤشرات التدفقات  (Cummins et al,1999,p 451) الدراسات والتي من بينها دراسة

لشركات على ال فا  بالتزاماتها, وما ة في ظل مذذا تعذذاني النقدية يضيف ق   ت سيرية كبير  لتقيي  قدر  ا
مذذن قصذذ ر الم ضذذ عية فذذي التنبذذؤ, فضذذاً عذذن أن اسذذتخدال نظذذ  تتضذذمن   FASTمنه مؤشذذرات الذذذذذ  

مؤشرات التدفقات النقدية تتميز عن النظ  التي تهمل استخدامها بأنها تقدل معل مات مهمة إضافية للجهات 
 Zhou et al,2010,p 136 & Colombini et) التعثذذر وال شذذل المذذالي الرقابيذذة مثذذل التنبذذؤ بت قيذذت

al,2010,p 76.) 

حيذذ  أنذذه   وعلى مست ى تأمينات الأشخاص, فإن استخدال مؤشرات التدفقات النقدية مه  للغاية 
إذا ت افرت في الس ق فرص اسذذتثمارية ذات معذذدل عذذالي عذذن الذذ ي تذذ فر  و ذذاأم التذذأمين علذذى الحيذذا  

إلى زياد  معدل الإلغا ات أو اءقتراض بضمان ال  يقة ءستغال ه   ال رص المتاحذذة ممذذا   فسيؤدي ذلك
يؤ ر بشال كبير على التدفقات النقدية للشركة وه  ما يعرض الشركة لخطذذر السذذي لة وزيذذاد  احتمذذاءت 

المذذا     فذذي تقذذديرالتعثر المالي وه  ما يعاإ ضرور  بل وحتمية اسذذتخدال مؤشذذرات التذذدفقات النقديذذة  
 (, وال ي يسعى الباحثان إلى تحقيقه في ه   الدراسة. Browne et al,1999,p 648) المالية

وعلذذى مسذذت ى التأمينذذات العامذذة, وحيذذ  أن معظذذ  عق دهذذا قصذذير  ا جذذل فذذإن السياسذذات 
 بحيذذ  تت افذذم  أن تأم  في اعتبارهذذا اجذذال اسذذتحقاق هذذ   اءلتزامذذات  يجباءستثمارية لشركات التأمين  

التدفقات النقدية مع اجال استحقاق ه   اءلتزامات, حتى ء تتعرض شذذركات التذذأمين إلذذى مطذذر السذذي لة 
وبالتالي زياد  احتمال تعرضها لخطر التعثر المالي, وعليه فإن مؤشرات التدفقات النقديذذة تعاذذإ وبشذذال 

 الما   المالية.  تقدير كبير ج د  عملية اءكتتاب والسياسات اءستثمارية وتعتبر مؤشراً هاماً في

ولتحديد أبعاد الدراسة قال الباحثان بإجرا  دراسة استطاعية في الهيئذذة العامذذة للرقابذذة الماليذذة, 
  ولقااد أساافرت المصاارية  بشااركات التااأمينتقدير الملاءة المالية    دور مؤشرات التدفقات النقدية فيح ل  

 لتي يمكن تحديد أهمها فيما يلي : نتائج الدراسة الاست لاعية لمجموعة من الملاحظات ا
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الملاءة المالية من قبل الهيئة العامة للرقابة المالية على هاااما الماالاءة الماليااة    تقديراقتصار   .1
  بما تتضاامنت ماان مؤشاارات الإنااذار المبكاار FASTوبعض مؤشرات مراقبة التحليل المالي ب

  .  IRISب

  الملاءة المالية .في تقدير عدم استخدام مؤشرات التدفقات النقدية  .2
 .بشركات التأمين الملاءة المالية تقدير ندرة الدراسات المحاسبية في  .3

الملاءة المالية والتنبؤ بااالتع ر والفشاال المااالي. وفااى   تقديرالنظم الحالية في  يعك  قصور  مما  
ؤشاارات تشااير إلااى دور مضوء كل ما سبق فإن الدراسة تحاول الإجابات على التساؤلات التالية والتااي 

 .     المصرية  شركات التأمينالتدفقات النقدية في تقدير الملاءة المالية ب

 ؟في تقدير الملاءة المالية  ذات أهمية مؤشرات التدفقات النقديةهل تعتبر   -1
 ؟لتقدير الملاءة المالية باستخدام مؤشرات التدفقات النقدية   كمي نموذج  تقديميمكن هل  -2

 :  ةثانياً: أهداف الدراس

 الدراسة إلى تحقيق الأهداف التالية :   سعىت

   لشركات التأمين .الملاءة المالية  تقدير مؤشرات التدفقات النقدية في دراسة وتحليل دور -1

 . لتقدير الملاءة المالية باستخدام مؤشرات التدفقات النقدية  كمي نموذج  تقديم -2

 فروض الدراسة :ثالثاً : 

 دراسة فقد تم صياغة فرض الدراسة على النحو التالي :للإجابة عن تساؤلات ال

لا يوجااد تااأ ير ذات دلالااة إحصااائية  لمؤشاارات التاادفقات النقديااة علااى تقاادير الماالاءة الماليااة 
 . في السوق المصري لشركات التأمين 

 ً    :أهمية الدراسة  - :رابعا

 :  ترجع أهمية الدراسة إلى ما يلي

الية لتكون أك ر تكامل من خلال إضافة أبعاد جديدة لتقياايم قاادرة الملاءة الم  تقديرت وير عملية   .1
شركات التااأمين علااى الوفاااء بالتزاماتهااا حياار تشااير الدراسااة الحاليااة إلااى أهميااة الأخااذ فااي 

 . عند تقدير الملاءة المالية لشركات التأمين   الاعتبار مؤشرات التدفقات النقدية

ي تتناول أهمية استخدام مؤشرات التدفقات النقديااة فااي تعُد هذه الدراسة من أولى الدراسات الت .2
 الملاءة المالية في السوق المصري.  تقدير

تسُاهم هذه الدراسة في إ راء البحر العلمااي فااي محاولااة سااد الفجااوة البح يااة فااي عاادم وجااود  .3
م في حاادود علاا  الملاءة المالية تقديردراسة تتناول أهمية استخدام مؤشرات التدفقات النقدية في 

 .الباح ان 

تسُاعد هذه الدراسة الجهات والسل ات الرقابية في ت وير نظم مراقبة مستوى الماالاءة الماليااة  .4
 لدعم دورها في إحكام ومراقبة تصرفات شركات التأمين. 

تسُاعد هذه الدراسة الجهااات والساال ات الرقابيااة فااي ضااوء التقياايم الاادقيق والشااامل لمسااتوى  .5
ق حملة الو ائق والسوق من أي فشل مالي غير متوقع لأحد شااركات الملاءة المالية حماية حقو

 الملاءة المالية وفقا للنظم المعمول بها حالياً. تقديرالتأمين نتيجة عدم دقة عملية 
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  :نطاق وحدود الدراسة  اً :  خامس
  نطاق الدراسة :

لعااام ب مصاار شااركات الق اااا اوالمتم لة فااي  شركات التأمين المصرية  على  الدراسة    اشتملت .1
  –المهناااد  للتاااأمين  –شاااركات الق ااااا الخاااا  ب  قنااااة الساااوي  للتاااأمين وللتاااأمين  

 الدلتا للتأمين   .

 2016/2017م حتى العام المالي   2010/  2009تغ ى الدراسة الفترة الزمنية من العام المالي .2
 م.

ة فااي السااوق التركيااز علااى فاارا تأمينااات الممتلكااات والمساائوليات بشااركات التااأمين العاملاا  .3
 .  دون غيرها المصري

 حدود الدراسة :

تم استبعاد الشركات الأجنبية التي تمار  نشا ي التأمين ب فاارا تأمينااات الأشااخا  وتكااوين    -1
فرا تأمينات الممتلكات والمساائوليات    لعاادم تااوافر سلساالة البيانااات الخاصااة بهااا   –الأموال  

 ي. واللازمة لإجراء اختبارات التحليل الإحصائ
قاادرة  لتقااديرتقتصر الدراسة على تحلياال النساا  والمؤشاارات الماليااة ماان المنظااور المحاساابي   -2

 شركات التأمين على الوفاء بالتزاماتها.

 : منهج الدراسة  ساً : ساد

الاسااتقرائي وذلااك علااى نحااو متكاماال  حياار  والماانهج  سااتبا يالاكاالاً ماان الماانهج    على  اعتمد الباح ان
في بناء الفروض فااي الإ ااار النظااري ماان خاالال تحلياال الدراسااات   ستبا يالامنهج  استخدم الباح ان ال

الاسااتقرائي فااي  اختبااار الفااروض   السابقة المرتب ة بموضوا الدراسااة  كمااا اسااتخدم الباح ااان الماانهج
 النظرية التي تم التوصل إليها في الإ ار النظري .

 اً : خطة الدراسة :بعسا

 دراسات السابقة ذات الصلة .أولاً : الجهود البح ية وال

  انياً : أسالي  تقييم الملاءة المالية بشركات التأمين .

  ال اً : الدراسة الت بيقية .

 :الجهود البحثية والدراسات السابقة ذات الصلة أولاً :

بصاافة أساسااية بناااء نمااوذج كمااى لقيااا  وتحديااد مسااتوى    1994دراسة بالقاضااي  تناولت  
بالس ق المصرى, وذلك لتحديد م قع الشركة وم ق ها المالى, فضاً عذذن كات التأمين  الملاءة المالية لشر

ولتحقيم الهدف العال له   الدراسذذة قذذال ,  التنبؤ بال شل المالى بإعتبار  أحد المست يات الدنيا للما   المالية
يتعلذذم بتصذذنيف النسذذب  فيمذذا IRISالباحثان بدراسة وتحليل النسب المالية والحدود لنظال الإن ار المباذذر 

المالية لقطاع التأمين, وبإستخدال بعض البرامج الإحصاأية الجاهز  ت  بنا  عد  نماذج وفقاً لعد  فذذروض, 
ولقد اسذذتخدمت مجم عذذة   تختلف فيما بينها فى طريم تجهيز البيانات وما نات النسب على وجه التحديد.

المتغيذذرات ,  المتغيذذر التذذابع  مسذذت ى المذذا   الماليذذة  من المتغيرات المسذذتقلة والتابعذذة تمثلذذت فيمذذا يلذذي 
معاادل    مساااعد الفااائض إلااى الفااائض التغير في صااافي الاكتتا    إلى الفائض   افى الأقساط  المستقلة 

المخصصااات الفنيااة إلااى   معاادل التغياار فااي حقااوق المساااهمين  معاادل التشااغيل   العائد على الاساات مار
وقااد توصاالت الدراسااة إلااى   حصاايل وأرصاادة الااوكلاء إلااى الفااائض.الأقسا  تحت الت   الأصول السائلة
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مجموعة من النتائج أهمها بناء نموذج كمي لقيا  مستوى الملاءة الماليااة لشااركات التااأمين فااي السااوق 
 المصري.

تحديد المتغيرات الهامة فذذي الاشذذف المباذذر عذذن  ( Carson et al, 2000دراسة )واستهدفت 
ً   شركات التأمين على الحيا  ، بالإضذذافة إلذذى أهميذذة هذذ   المتغيذذرات لتقيذذي  مخذذاطر إعسذذار   المتعثر  ماليا

ر انحذذدءشركة التأمين على الحيا  في دول اءتحاد الأوروبي, ولتحقيذذم ذلذذك اسذذتخدل الباحثذذانين نمذذ ذج ا
شذذركة تذذأمين,  328وأجريت الدراسة على عينذذة ما نذذة مذذن ,  الل جيستي في التنبؤ بتعثر شركات التأمين

 .1991إلى عال  1986تاحة كافة بياناتها بقاعد  بيانات إتحاد مراقبي التأمين بأمرياا, في ال تر  من عال م
رأس , التغيذذر فذذي رأس المذذال وال ذذاأض, رأس المذذال وال ذذاأض وتمثلت أه  متغيرات الدراسة فيمذذا يلذذي 

 , مخصصذذات إلذذى ال ذذاأضال, التغيذذر فذذي الأقسذذاط  ,  الأقسذذاط إلذذى ال ذذاأض,  المال وال اأض إلى الخصذذ ل
وقذذد ت  ذذلت  التغيذذر فذذي مذذزيج الأ ذذ ل.,  افي الربح إلى ال ذذاأض,  الإلتزامات إلى الأ  ل المتداولة

الدراسة إلى مجم عة من المتغيرات أهمها أن تلك المتغيرات رأس المال وال اأض، والتركيز الجغرافذذي، 
 تنبؤ بإفاس شركة التأمين.المخصصات إلى ال اأض ومزيج الأ  ل تساه  بشال كبير في ال

( تقيي  ك ا   الأدا  المالي لشركات التأمين المصرية, ولتحقيذذم 2002دراسة )أحمد,  واستهدفت  
بتقيي  ك ا   الأدا  المالى لشركات التأمين, وفقاً لبعض المؤشرات المالية المختذذار      ه ا الهدف قال الباح

شرات كانت عبار  عن مزيج من المؤشرات المالية الخا ذذة التي إتضحت فاعليتها عند التقيي , وه   المؤ
  وتطذذ ير  ممذذثاً فذذى نظذذال مراقبذذة التحليذذل المذذالي IRISبنظال الرقابة المسذذمى بنظذذال الإنذذ ار المباذذر 

FAST  والمؤشرات ال عالة لمؤسسذذةStandard and poor's وأجريذذت الدراسذذة علذذى عينذذة , العالميذذة
تزاول جميع فروع التأمين وعددها ست شركات, وهى شذذركات القطذذاع   ما نة من شركات التأمين والتى

المهنذذدس  -التأمين الأهلية( , وشذذركات القطذذاع الخذذاص )قنذذا  السذذ يإ  -الشرق للتأمين  –)مصر التأمين  
الدلتا للتأمين(, وت  تجميع بياناتها من التقرير السن ى للهيئة المصرية للرقابة على التذذأمين مذذال   -للتأمين

ولقذذد اسذذتخدمت مجم عذذة مذذن المتغيذذرات   ل.2001ل وحتذذى العذذال المذذالي  1997تر  من العذذال المذذالي  ال 
معذذدل التغيذذر فذذى  المتغيذذرات المسذذتقلة  , المتغير التابع  الما   الماليذذة المستقلة والتابعة تمثلت فيما يلي 

الإلتزامذذات إلذذى الأ ذذ ل , مدين  عمليات التأمين إلذذى إجمذذالى الأ ذذ ل,  معدل اءحت اظ,   افى الأقساط
المخصصذذات ال نيذذة إلذذى حقذذ ق , معدل التغير فى حق ق المسذذاهمين, معدل العاأد على اءستثمار,  الساألة

,  افى الربح بعد الضذذريبة إلذذى حقذذ ق المسذذاهمين, المخصصات ال نية إلى الأ  ل الساألة,  المساهمين
,  ق المسذذاهمين إلذذى إجمذذالى الأ ذذ لحقذذ ,  المخصصات ال نية+ حق ق المساهمين إلذذى  ذذافى الأقسذذاط

مت سذذ  ,   افى الربح إلى إجمالى الأ  ل,  تأمين وإعاد  التأمين المدينةالحق ق المساهمين إلى شركات  
وقد ت  لت الدراسة إلى مجم عة من النتذذاأج   فاأض النشاط التأميني إلى  افى الدمل من اءستثمارات.

أسل ب للتنبؤ بذذالما   الماليذذة لشذذركات التذذأمين فذذي السذذ ق   أهمها أن أسل ب الإنحدار المتعدد ه  أفضل
وامتيار مست ى أمان ه   الشركات وك ا   أداأها, كما ت  الت  ل من مذذال تطبيذذم هذذ ا النمذذ ذج تحديذذد 
معدل الما   المالية المت قع لال شركة على حد  فى كل سذذنة مذذن سذذن ات الدراسذذة حسذذب ظذذروف كذذل 

وقد أو ت الدراسة بإماانية استخدال أسل ب الإنحدار المتعدد كأسذذل ب   ابية.شركة وطاقة الس ق الإستيع
لتقيي  ك ا   الأدا  المالى لشركات التأمين, حي  أنه أفضل من الأساليب التقليدية, ويراعى ا  ار المتبادلة 

ليذذة فذذى للمؤشرات ويعطى   ر  واضحة أمال متخ  القرار, كما يمان الإعتماد علذذى معذذدل المذذا   الما
 النم ذج المقترح كمؤشر لسامة اءدا  المالى فى شركات التأمين.

( المدمل المالي الدينامياي لتحليل الما   الماليذذة (Colombini et al, 2004دراسة وناقشت 
  ماان خاالال شاارج نماااذج محاكاااة التاادفق النقاادي والتااي تعتمااد علااى في شركات التأمين من غير الحيذذا 

لنقدية الداخلة والخارجة  وقد تم تخ ي  التدفقات النقدية الداخلة والخارجة علااى ماادى تخ ي  التدفقات ا
فترة من الزمن لتقييم هل يااؤدي صااافي التاادفق النقاادي الموجاا  ب الايجااابي  إلااى زيااادة الأصااول عاان 

دفقات النقديااة وتستمد المعادلة النهائية لنموذج محاكاة التدفق النقدي ماان التاا    الالتزامات بالملاءة المالية 
الداخلة والخارجة في شركات التأمين  وتتم ل التدفقات النقدية الداخلة في الأقسااا  وإيااراد الاساات مارات 
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  دفوعات بالتعويضات موتصفية الأصول والتدفقات النقدية الخارجة في مصروفات التشغيل وخسارة ال
يا  المُعسر  وعينة من شركات التأمين شركات التأمين من غير الحوأجريت الدراسة على عينة من جميع 

وقد ت  لت الدراسة إلى مجم هة من   .1994إلى عال    1990من غير الحيا  المُ سر  في ال تر  من عال  
 1990النتاأج أهمها أن نم ذج محاكا  التدفم النقدي لديه قدر  ق ية للتنبؤ بإعسار الشركات مذذال ال تذذر  

تدفم النقدي م يد للسلطات والمؤسسات الرقابية في التحقم من المذذا   , ل ا فإن نم ذج محاكا  ال1994  –
المالية لشركات التأمين, وعاو  على ذلك يمان اسذذتخدال هذذ ا النمذذ ذج بم ذذرد  أو بالإشذذتراا مذذع أدوات 

 تنظيمية أمرى مثل متطلبات رأس المال ونظال الإن ار المبار.

نسب مالية م حد  لقطاع التأمين بغذذرض التحقذذم إعداد  ل( 2005إبراهي  ,   دراسة )واستهدفت  
من مدى قدر  شذذركات التذذأمين علذذى ال فذذا  بالتزاماتهذذا تجذذا  الغيذذر وكذذ لك تقذذدير مسذذتقبل المشذذروعات 

وأجريت الدراسة علذذى عينذذة ما نذذة مذذن شذذركات التذذأمين والتذذى تذذزاول جميذذع فذذروع التذذأمين ,  التأمينية
التذذامين الأهليذذة(,  -الشذذرق للتذذأمين -)مصذذر للتذذأمين وعذذددها سذذت شذذركات هذذى شذذركات القطذذاع العذذال

الدلتا للتأمين(, وت  تجميع بياناتهذذا مذذن  -المهندس للتأمين -وشركات القطاع الخاص )قنا  الس يإ للتأمين 
ل وحتذذى 1980/1981التقرير السن ى للهيئة المصرية للرقابة على التأمين مال ال تر  من العذذال المذذالي 

 ولقد استخدمت مجم عة من المتغيذذرات المسذذتقلة والتابعذذة تمثلذذت فيمذذا يلذذي   ل.2000/2001العال المالي
المتغيذذرات   ,  المتغير التابع  قياس السامة المالية بشركات التأمين وتقدير مستقبل المشذذروعات  التأمينيذذة

لذذ كا  ر ذذيد ا,  نسبة المخصصات ال نية مضاف إليها حق ق المساهمين إلذذى  ذذافى الأقسذذاط  المستقلة 
نسبة المصذذروفات العم ميذذة وتاذذاليف الإنتذذاج إلذذى إجمذذالي ,  والأقساط تحت التحصيل إلى جملة الأقساط

نسبة , المخصصات ال نية إلى حق ق المساهمين, نسبة المخصصات ال نية إلى الأ  ل المتداولة,  الأقساط
 افى الأرباح بعد الضذذراأب إلذذى , معدل العاأد على اءستثمار, الخص ل المتداولة إلى الأ  ل المتداولة

وقد ت  لت الدراسة إلى مجم عة من النتاأج أهمهذذا تمييذذز قطذذاع التذذأمين بخصذذاأ    حق ق المساهمين.
محاسبية تميز  عن غير  من القطاعات, فضاً عن أن معظ  دول العال  أم ت من هام  المذذا   الماليذذة 

التذذأمين ونظمذذت التشذذريعات والقذذ انين لقياسذذه, كمذذا أسل باً للتحقم من مست ى السامة الماليذذة بشذذركات  
وضعت حد أدنى له ا الهام  وألزمت الشركات به ا الحد, بالإضافة إلى اسذذتخدال العديذذد مذذن مؤسسذذات 
التقيي  العالمية أسل ب النسب المالية للتحقم من قدر  شركات التأمين على ال فذذا  بإلتزاماتهذذا والتأكذذد مذذن 

 لمالية إء أن إستخدال ه   النسب جا  بشال من رد.ق   ومقارنة مراكزها ا

قيذذاس مقذذدر  شذذركات التذذأمين علذذى ال فذذا  بالتزاماتهذذا   ل(  2006راسة )حسين,  كما ستهدفت د
حماية لحق ق حملة ال  اأم وحق ق المساهمين والغير, وح اظاً على شركات التأمين من الإفذذاس, وذلذذك 

وأجريت الدراسة على عينة ما نذذة مذذن ,  بيم على الس ق المصرىباءعتماد على الأساليب الامية وبالتط
شركات التأمين والتى تزاول جميذذع فذذروع التذذأمين وعذذددها سذذت شذذركات, وهذذى شذذركات القطذذاع العذذال 

 -التذذامين الأهليذذة(, وشذذركات القطذذاع الخذذاص )قنذذا  السذذ يإ للتذذأمين -الشذذرق للتذذأمين -)مصذذر للتذذأمين
مين(, وت  تجميع بياناتهذذا مذذن التقريذذر السذذن ى للهيئذذة المصذذرية للرقابذذة علذذى الدلتا للتأ  -المهندس للتأمين

ولقد اسذذتخدمت   ل.2005/  2004ل وحتى العال المالي  1991/  1990التأمين مال ال تر  من العال المالي  
رات المتغيذذ   ,  المتغيذذر التذذابع  المذذا   الماليذذة  مجم عة من المتغيرات المستقلة والتابعة تمثلذذت فيمذذا يلذذي 

نسذذبة التع يضذذات المماذذن اسذذتردادها مذذن ,  التغير فى المصروفات والعم ءت وتااليف الإنتاج  المستقلة 
نسذذبة , معذذدل  ذذافى الأقسذذاط إلذذى ال ذذاأض,  نسبة المخصصذذات إلذذى ال ذذاأض,  إعاد  التأمين إلى ال اأض

مااات إلااى الأصااول نساابة الالتزا   معدل نتااائج عمليااات التااأمين عاان ساانتين  ,مساعد ال اأض إلى ال اأض
وقااد  فااائض.المعدل التغير فااى الاحتيااا ى عاان ساانتين إلااى   مدينو عمليات التأمين إلى الفائض   السائلة

توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمها أن النساا  الماليااة المنتقاااه والتااى تغ ااى أوجاات النشااا  
والتنبااؤ بمقاادرة شااركات التااأمين  الأساسااية بشااركات التااأمين ساااهمت فااى بناااء النماااذج الكميااة لقيااا 

وقد أوصت الدراسة بضاارورة ت بيااق النماااذج الكميااة لقيااا  والتنبااؤ    المصرية على الوفاء بالتزاماتها
 بمقدرة شركات التأمين على الوفاء بالتزاماتها والتى اعتمد فى تكوينها على بيانات السوق المصري.
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ير نسبة  افي الأقساط إلى ال ذذاأض بأسذذل ب تقد ل(  2007,  إبراهيم ومحمودب  دراسة  وتناولت  
كمي لاي تستخدل كأدا  للإن ار المبار من مطر العسر المالي مذذن قبذذل كذذاً مذذن شذذركات التذذأمين وهيئذذة 

وأجريت الدراسذذة علذذى عينذذة ما نذذة مذذن شذذركات ,  الإشراف والرقابة للحا  على مست ى الما   المالية
يع فروع التأمين وعذذددها سذذت شذذركات وهذذى شذذركات القطذذاع التأمين العامة والخا ة والتي تزاول جم

 -التأمين الأهلية(, وشركات القطاع الخذذاص )قنذذا  السذذ يإ للتذذأمين  -الشرق للتأمين  -العال )مصر للتأمين
الدلتا للتأمين(, وت  تجميع بياناتهذذا مذذن التقريذذر السذذن ي للهيئذذة المصذذرية للرقابذذة علذذى   -المهندس للتأمين
ولتحقيذذم هذذدف   ل.2003/2004ل إلذذى العذذال المذذالي  1998/1999ل تر  مذذن العذذال المذذالي  التأمين مال ا

بتحليل الدراسات السابقة ذات الصلة والتي استهدفت طبيعة ومؤشرات الما   الماليذذة   نالبح  قال الباحثا
ا قال الباحثذذان التي تستخدل للحا  على مدى قدر  شركات التأمين ال فا  بالتزاماتها تجا  حملة ال  اأم, كم

باءعتماد على نسبه  افى الأقساط إلى ال اأض لتقذذدير المذذا   الماليذذة بشذذركات التذذأمين محذذل الدراسذذة 
)تأمينات الممتلاات والمسئ ليات(, وذلك للحا  على مذذدى سذذامة ومتانذذة المراكذذز الماليذذة لهذذا باسذذتخدال 

%(, بهذذدف 300ن أقذذل مذذن أو تسذذاوى )المعدل النمطي له   النسذذبة فذذي السذذ ق الأمرياذذي وهذذ  أن تاذذ 
التعرف على ال ضع المالي لشركات التأمين المصرية طبقاً للمعايير الدولية حتى تتبنى لها مقارنذذة أداأهذذا 

وقد ت  لت الدراسة إلى مجم عة من النتاأج أهمهذذا أنذذه ء تسذذتطيع شذذركات   مع أدا  الشركات الأجنبية.
وحدها في الحا  على الما   المالية لهذذا وإنمذذا يجذذب أن تأمذذ  فذذي   التأمين اءعتماد على الخبر  الماضية

اءعتبار التغيرات الحديثة التي تطرأ على المناخ اءقتصادي ال ي يؤ ر على قطاع التأمين, فضاً عن أن 
نسبة  افى الأقساط إلى ال اأض من الأهمية بماان بحي  يمان اءعتماد عليها فذذى تقذذدير متانذذة وسذذامة 

وقد أو ت الدراسة بمراجعة الحد الأقصى للمدى المقب ل ,  ز المالي لشركات التأمين محل الدراسةالمرك
لنسبة  افى الأقساط إلى ال اأض ليتماشى مع المتغيرات اءقتصادية الحديثة والمعايير الدولية للحا  على 

 سامة ومتانة المراكز المالية لشركات التأمين.

البيانذذات الماليذذة لذذبعض شذذركات التذذأمين علذذى  ( (Mahmoud, 2008دراسذذة واسذذتخدمت 
الممتلاات والمسئ ليات فذذي مصذذر لتطذذ ير نمذذ ذج متعذذدد المتغيذذرات التذذي تعاذذإ ك ذذا   الأدا  المذذالي, 
وتسذذتخدل النسذذب الماليذذة ل  ذذف وت قذذع الأدا  المذذالي وتتمثذذل المتغيذذرات التنبؤيذذة فذذي نمذذ ذج متعذذدد 

وهي أكثذذر شذذي عاً فذذي و ذذف الأدا  المذذالي لشذذركة التذذأمين, وقذذد تذذ  النسب المالية،    25المتغيرات إلى  
استخدال التحليل العاملي كأسل ب للحد من البيانات, فضاً عن تأ ير نمذذ  ملايذذة شذذركة التذذأمين )العذذال ذذذذ 

وأجريت الدراسة على عينذذه ما نذذة مذذن شذذركات التذذأمين والتذذي تذذزاول جميذذع فذذروع التذذأمين ,  الخاص(
التذذأمين الأهليذذة(   -الشذذرق للتذذأمين  -وهذذى شذذركات القطذذاع العذذال )مصذذر للتذذأمين  وعددها سذذت شذذركات

الدلتا للتأمين(, وت  تجميذذع بياناتهذذا مذذن   -المهندس للتأمين  -وشركات القطاع الخاص )قنا  الس يإ للتأمين
ل إلذذى 1993/  1992التقرير السن ي للهيئة المصرية للرقابة على التأمين مال ال تذذر  مذذن العذذال المذذالي  

 ذذافي الأقسذذاط الماتتبذذة إلذذى  وتمثلذذت أهذذ  متغيذذرات الدراسذذة فيمذذا يلذذي  ل.2005/2006العذذال المذذالي 
 ذذافي أقسذذاط التذذأمين الماتتبذذة إلذذى ,ال اأض إلى ايراد اءستثمارات,مساعد ال اأض إلى ال اأض,  ال اأض

إجمالي اءلتزامذذات إلذذى , ذذ ل افي الربح إلذذى إجمذذالي الأ,العاأد على اءستثمار,أقساط التأمين الماتتبة
مذذدين ن وأر ذذد  مدينذذة إلذذى إجمذذالي ,مدين ن وأر ذذد  مدينذذة أمذذرى إلذذى ال اأض,الأ ذذ ل السذذاألة

المخصصذذات إلذذى ,  المخصصذذات + ال ذذاأض إلذذى  ذذافي الأ ذذ ل,  المخصصات إلى ال ذذاأض,الأ  ل
 ذذافي ,  ى مساعد ال اأضإجمالي اءلتزامات إل,إجمالي اءلتزامات إلى إجمالي الأ  ل,  الأ  ل الساألة

وقذذد ت  ذذلت الدراسذذة إلذذى   أقساط التأمين المباشر  إلذذى ال ذذاأض.,  الأقساط الماتتبة إلى إجمالي الأ  ل
ر الل جيستي يا ن أكثر دقذذة فذذي التنبذذؤ با ذذا   الأدا  المذذالي امجم عة من النتاأج أهمها أن نم ذج اءنحد

, فضاً عذذن قيامذذه بالتصذذنيف الصذذحيح لا ذذا   الأدا  لشركات التأمين المصرية من نم ذج تحليل التمايز
 المالي لشركات التأمين المصرية.

ل( تطبيم نسبة  ذذافى الأقسذذاط إلذذى ال ذذاأض كأحذذد المعذذايير 2009,  جل ل)  دراسة  واستهدفت  
إلااى تقاادير نساابة صااافى الأقسااا  إلااى الفااائض بأساالو    الدولية لقياس مست ى الما   المالية, بالإضافة

مى يفيااد هيئااة الاشااراف والرقابااة فااى الحكاام علااى مسااتوى الماالاءة الماليااة لشااركات التااأمين علمى وك
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وأجريت الدراسة على عينت مكونة من شااركات التااأمين والتااي تاازاول جميااع فااروا التااأمين    المصرية
التااأمين الأهليااة   -الشاارق للتااأمين -وعددها ست شااركات وهااى شااركات الق اااا العااام بمصاار للتااأمين

الدلتا للتأمين(, وت  تجميع بياناتهذذا مذذن   -المهندس للتأمين  -للتأمينت الق اا الخا  بقناة السوي   وشركا
ل إلذذى 2000/  1999التقرير السن ي للهيئة المصرية للرقابة على التأمين مال ال تذذر  مذذن العذذال المذذالي  

يذذل المؤشذذرات الماليذذة ل. ولتحقيذذم أهذذداف الدراسذذة قذذال الباحذذ  بدراسذذة وتحل2005/2006العال المالي  
المستخدمة فى الس ق المصري والتي تساعد على التحقم مذذن مسذذت ى المذذا   الماليذذة لشذذركات التذذأمين 
المصرية فضاً عن دراسة وتحليل المؤشرات المالية المستخدمة فى الس ق الأمرياذذي, كمذذا قذذال الباحذذ  

ما   المالية لشركات التأمين المصرية بتطبيم نسبة  افى الأقساط إلى ال اأض كمؤشر دولي لمست ى ال
%( وذلك للحا  على مدى ك اية حق ق حملة الأسذذه  تجذذا  حملذذة ال  ذذاأم فذذي ال تذذر  محذذل 300)أقل من  

الدراسة بالتطبيم على تأمين الممتلاات والمسذذئ ليات, كمذذا قذذال الباحذذ  أيضذذاً بإسذذتخدال أسذذل ب التحليذذل 
ل ذذاأض كمؤشذذر لمسذذت ى المذذا   الماليذذة فذذى شذذركات التذذأمين البيزى لتقدير نسبة  افي الأقسذذاط إلذذى ا

وقذذد أو ذذت الدراسذذة بضذذرور  إجذذرا  فحذذ  فنذذي للمراكذذز الماليذذة لجميذذع الشذذركات محذذل   المصرية.
عال وقطاع ماص , ووضع سياسات إكتتاب وأساليب تسعير وفقا للطذذرق والمنذذاهج أعمال الدراسة قطاع 

ع من كل شركة , فضاً عن اءسترشاد بأسذذل ب التحليذذل البيذذزى العلمية التي تتناسب وظروف تلك ال رو
لتقدير نسبة  افي الأقساط إلى ال اأض كمؤشر لمست ى الما   المالية لشركات التأمين المصذذرية حيذذ  

 يحقم نتاأج أكثر دقة عن غير  من الأساليب التقليدية الأمرى.

إن ار مبار للتنبذذؤ بذذالما   الماليذذة  إنشا  نظال ( (Jaaman et al, 2009دراسة كما استهدفت 
لشركات التأمين باستخدال الشباات العصبية اء طناعية, فضذذاً عذذن تحديذذد الع امذذل التذذي تذذؤ ر تذذأ يراً 

وأجريت الدراسة على عينة ما نة مذذن شذذركات التذذأمين والتذذى ,  كبيراً على الق   المالية لشركات التأمين
شركة, وت  تجميع بياناتها من إحصذذاأيات التذذأمين السذذن ي مذذال   24تزاول جميع فروع التأمين وعددها  

المتغيذذر   ل.وتمثلت متغيذذرات الدراسذذة فيمذذا يلذذي 2007ل وحتى العال المالي  2000ال تر  من العال المالي  
, نمذذ  الأقسذذاط ,هام  التشغيل, أدا  اءستثمار,   حج  الشركة المتغيرات المستقلة , التابع  الما   المالية

أن   نسبة السي لة. وقد ت  لت الدراسذذة إلذذى مجم عذذة مذذن النتذذاأج أهمهذذا ,  النسبة المجمعة,    ال اأضنم
حج  الشركة و أدا  اءستثمار و هام  التشغيل ونسبة السي لة له  تأ ير ايجابي كبير على الما   الماليذذة 

ير سذذلبي علذذى المذذا   الماليذذة أن نم  الأقساط ونم  ال ذذاأض والنسذذبة المجمعذذة لهذذا تذذأ   لشركات التأمين,
أن أكثر المتغيرات ت سيراً للما   المالية هي النسبة المجمعذذة ذات التذذأ ير السذذلبي علذذى , لشركات التأمين
 الما   المالية.

استخدال مؤشر الإن ار المبار ال ي يق ل على التدفم  (Zhou et al, 2010)دراسة واستهدفت  
المتمثلة في نق  السي لة والعجذذز عذذن سذذداد الذذدي ن ونقذذ  ال  اأذذد ونقذذ    العسر الماليالنقدي للتنبؤ ب

وأجريت الدراسذذة علذذى عينذذة ما نذذة   ,الأم ال لمنع مزيد من التده ر والحد من المخاطر واحتمال ال شل
شركة مدرجة بب ر ة الأوراق المالية بشانغهاي, وت  تجميع بياناتها من القذذ اأ  الماليذذة السذذن ية   48من  
وتمثلت متغيرات الدراسة فيما  ل.2008ل وحتى العال المالي 2006 ر  مال ال تر  من العال المالي المنش
معذذدل تغطيذذة اءلتزامذذات ,  المتغيرات المسذذتقلة  معذذدل تغطيذذة الذذدي ن  العسر المالي,المتغير التابع     يلي 

معذذدل العاأذذد   ,لتشذذغيل الرأيسذذيةمعذذدل العاأذذد النقذذدي إلذذى إيذذرادات ا  ,معدل تغطية ال اأد  النقدية,  الجارية
معذذدل العاأذذد النقذذدي إلذذى  ذذافي ,  معدل العاأد النقدي إلى حق ق المساهمين  ,النقدي إلى إجمالي الأ  ل

نسبة ,  نسبة التدفقات الناجمة عن أنشطة التشغيل,  معدل العاأد النقدي إلى  افي الربح التشغيلي,  الأ  ل
وقذذد ت  ذذلت الدراسذذة . نسبة التدفقات الناجمة عن أنشطة التم يل,  التدفقات الناجمة عن أنشطة اءستثمار

العسذذر إلى مجم عة من النتاأج أهمها وجذذ د عاقذذة ارتبذذاط ق يذذة بذذين مؤشذذرات التذذدفقات النقديذذة وبذذين  
 . العسر المالي, مما يؤكد على أهمية واماانية اءعتماد على مؤشرات التدفقات النقدية في التنبؤ بالمالي

دراسااة تااأ ير الإعتماااد علااى البيانااات الماليااة  ((Pottier et al, 2011اسذذة درفت كما اسااتهد
الإجمالية على مسااتوى الشااركة القابضااة بجاناا  البيانااات الماليااة علااى مسااتوى الشااركة التابعااة للتنبااؤ 
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التابعذذة, ولتحقيذذم هذذدف الدراسذذة فإنهذذا اسذذتخدمت النسذذب الماليذذة بإعسار شركة التأمين لشااركة التااأمين 
المتمثلذذة فذذي نظذذال مراقبذذة التحليذذل المذذالي  (NAIC)مستخدمة من قبل إتحاد مراقبي التأمين في أمرياذذاال
(FASTللتنبؤ بإعسار شركات التأمين على مست ى الشركة التابعة وعلذذى مسذذت ى الشذذركة القابضذذة ,) ,

    المتغيذذرات المسذذتقلة  ,المتغير التابع  اليسر المذذالي والعسذذر المذذالي     وتمثلت متغيرات الدراسة فيما يلي
التغيذذر , الي الأقساطمإجمالي المصروفات إلى إج,  التغير في المعدل المركب,  معدل العاأد على اءستثمار
, إجمذذالي الأقسذذاط الماتتبذذة إلذذى ال ذذاأض,   افي الأقساط الماتتبة إلذذى ال ذذاأض,  في إجمالي المصروفات

, مسذذاعد ال ذذاأض إلذذى ال ذذاأض  ,لي الأقسذذاط الماتتبذذةالتغير فذذي إجمذذا  ,التغير في  افي الأقساط الماتتبة
عمليات اءعاد  عن ,  لى ال اأضإعاد  عن الخساأر المدف عة  لإعمليات ا,  المخصصات ال نية إلى ال اأض

التذذدفم , التغير في ال اأض, التغير في المخصصات ال نية إلى ال اأض, لى ال اأضإالخساأر غيرالمدف عة 
وقد ت  لت الدراسة إلى مجم عة من النتاأج أهمها أن البيانذذات الماليذذة , التأمينالنقدي إلى  افي أقساط  

على مست ى الشركات القابضة تحُسِن بشال كبير القدر  على التنبؤ بالإعسار عن الإعتماد على البيانذذات 
أقذذ ى فق , حي  أن المتغيرات على مست ى الشركات القابضة تاذذ ن   لتابعةالمالية على مست ى الشركة ا

 .التابعةمن ن إ المتغيرات على مست ى الشركة في ت قع إعسار شركة التأمين 

متطلبذذات هذذام  المذذا   الماليذذة فذذي شذذركات  (2015وتناولت دراسة ) قندوز & السذذهاوي, 
التأمين وإعاد  التأمين السع دية, وأجريت الدراسة على عينة ما نذذة مذذن سذذت شذذركات نصذذ ها شذذركات 

والنصف الأمر شركات تأمين وإعاد  تأمين, وت  لت الدراسة إلى أن هام  المذذا     تأمين تعاوني فق 
المالية يساعد شركات التأمين في معرفة مخاطر السي لة ومدى قدرتها على ال فا  بالتزاماتها, فضاً عذذن 

 وج د عاقة طردية بين هام  الما   المالية والمردودية لشركات التأمين .  

( IFRS:17دراسة وتحليل متطلبات معيار عقذذ د التذذأمين )    (2019ة )شحاتة,واستهدفت دراس
من حي  مبادى  الإعتراف, ومدامل القياس, ومنهجية واليات العذذرض والإفصذذاح, وتحديذذد دور تطبيقذذه 
فذذي ت عيذذل العاقذذة بذذين مؤشذذرات المذذا   الماليذذة وبذذين ربحيذذة اسذذتثمارات شذذركات التذذأمين المصذذرية, 

تأمين تعمل بالس ق المصذذري فذذي مجذذال تأمينذذات شركات  ممسة  ما نة من  على عينة    وأجريت الدراسة
حتذذى عذذال  2014الممتلاات والمسئ ليات من مال سلسلة ما نة من ممسة سن ات فذذي ال تذذر  مذذن عذذال  

إلى العديد من النتائج أهمها أن ت بيق معيااار عقااود التااأمين يسااهم فااي تفعياال  , وت  لت الدراسة2018
 بين مؤشرات الملاءة المالية وبين مؤشرات الربحية .  العلاقة 

   تحليل وتقييم الدراسات السابقة:

 من خلال استعراض نتائج الدراسات السابقة يتضح للباحر ما يلي:

حققت معظم الدراسات السابقة أهدافها البح ية في ضوء ما خ  اات لاات وتوصاالت للعديااد ماان  .1
 التوصيات التي حققت النفع في مجال البحر الحالي.النتائج المفيدة كما أوصت بالعديد من 

، خاصااة السل ات والهيئات الرقابية على التااأمين بااالملاءة الماليااة  وجود اهتمام كبير من قبل   .2
غياار قااادرة علااى الوفاااء بالتزاماتهااا وماان  اام   الكبياارة  بعض شركات التااأمين  أصبحتبعد أن  

 .الاكتشاف المبكر لها فشل فيالحدور بعض المشكلات في أسواق التأمين و

هناك إتفاقاً ملحوظاً بين معظم الدراسات وخاصة حول الهدف الأساسي منها وهو كيفية قيااا   .3
الملاءة المالية لشركات التأمين المصرية لكي تست يع الوفاء بالتزاماتها  ويعتبر هاما الملاءة 

مة لتقياايم مسااتوى الماالاءة المالية والمؤشرات المالية ماان أهاام أدوات التحلياال المااالي المسااتخد
 المالية لشركات التأمين لخدمة أهداف هيئات الرقابة والإشراف على شركات التأمين. 

ركزت بعض الدراسات السابقة على بعض المؤشرات الماليااة لتقياايم  مسااتوى الماالاءة الماليااة  .4
لااى لشركات التأمين وأغفلت بعض المؤشرات الأخرى الهامة  كما ركزت بعض الدراسااات ع
 أسلو  هاما الملاءة المالية في قيا  الملاءة المالية وأغفلت المؤشرات المالية بالكلية.
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لم تركز الدراسات السابقة على مؤشرات التدفقات النقديااة فااي تقياايم الماالاءة الماليااة بشااركات  .5
 . الملاءة المالية تقديرتعتبر مؤشراً هاماً في التأمين على الرغم من أنها 

بعلاقة هذه الدراسة بالدراسات السابقة، فقد استرشد بها الباح ان فااى تكااوين فكاارة وفيما يتعلق   .6
الدراسة واستنتاج مجموعة المتغيرات التى يرى الباح ان أنها تؤ ر جوهرياً في تقاادير الماالاءة 

 المالية لشركات التأمين.

 موقع الدراسة الحالية من الجهود البحثية :

 ما يلي :  سبقاية من الجهود البح ية ذات الصلة والمعروضة مُ إن أهم ما يميز الدراسة الحال

تم ل استكمالاً للدراسات التي تناولت موضوا الملاءة الماليااة   والتااي ركاازت معظمهااا علااى  .1
تقييم مستوى الملاءة المالية من منظور تأميني   بينما كان هناك قصوراً واضحاً وملموساً فااي 

 ن منظور محاسبي  وهو ما تسعى إليت هذه الدراسة .تقييم مستوى الملاءة المالية م
تحلل وتقيم مستوى الملاءة المالية في البيئة المصرية وتوعية شركات التأمين بخ ااورة اا ااار  .2

المترتبة على عدم توافر الملاءة الماليااة والتااي أدت الااى إفاالا  العديااد ماان شااركات التااأمين  
مها وأهميتها والعوامل المااؤ رة عليهااا فضاالاً عاان وتناول كافة جوانبها النظرية من حير مفهو

 أسالي  تقييمها استكمالاً للدراسات السابقة في هذا الصدد .

اعتمادها على مجموعة من المؤشرات المالية  م اال مؤشاارات قيااا  النشااا  الكلااي والربحيااة  .3
المالية ويتفق والسيولة والمخصصات الفنية والتدفقات النقدية  للحكم على تقييم مستوى الملاءة 

 ذلك مع معظم الدراسات السابقة .

سعيها إلى إجراء دراسة ت بيقية على شركات التأمين المصرية بالاعتماد على بيانات التقارير  .4
الملاءة المالية   وهي بذلك استكمالاً للدراسات السااابقة التااي تناولاات   لتقديرالمالية المنشورة    

 الملاءة المالية .   تقدير

 أساليب تقييم الملاءة المالية بشركات التأمين ثانياً :

تعد حماية حقوق حملة و ائق التأمين وحملة الأسهم وغيرهم  ماان الأهااداف التااي تسااعى إليهااا 
جهات الإشراف والرقابة على التأمين ومؤسسات التقييم العالميااة  وفااى ساابيل ذلااك تعماال تلااك الجهااات 

فااي تقياايم مسااتوى الماالاءة الماليااة بشااركات التااأمين  والمؤسسات علااى تحاادير الأسااالي  التااي تساااعد  
 -ويستعرض الباح ان أهم هذه الأسالي  على النحو التالي:

  IRISأولاً : نظام الإنذار المبكر 

 .FASTثانياً : مراقبة التحليل المالي 

 ثالثاً : مؤشرات التدفقات النقدية.

 وفيما يلي مناقشة لكل أسلو  من الأسالي  السابقة. 

 

 ولاً : نظام الإنذار المبكر:أ

Insurance Regulatory Information System (IRIS) 

نتيجة للدور الهام الذي تقوم بت شركات التأمين في دعاام الاقتصاااد القااومي لجميااع الاادول  زاد 
إهتمام مراقبي التأمين بضرورة التفكير في وضااع بعااض المقااايي  التااي تساااعدهم علااى الوقااوف علااى 

ز المالي لشركات التأمين  وتقييم قدر شااركات التااأمين علااى الوفاااء بالتزاماتهااا تجاااه حملااة حقيقة المرك
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ب ضع نظال   (NAIC)الأسه , وقد أدى ه ا اءتجا  إلى قيال اتحاد مراقبي التأمين بأمرياا  الو ائق وحملة  
ت التأمين على ال فذذا  متاامل,  يهدف إلى إرشاد ومعاونة هيئات الرقابة على التأمين في تقيي  قدر  شركا

بالتزاماتها تجا  حملة ال  اأم, بالإضافة إلى تحديد شركات التأمين التي تعانى مذذن مشذذاكل ماليذذة وتحتذذاج 
, (IRIS)إلى رقابة مباشر  وفح  دوري سريع لمراكزها المالية وه  ما يعذذرف بنظذذال الإنذذ ار المباذذر 

قيإ ما ية معينة من الخصاأ  المالية لشركات ويشتمل ه ا النظال على إحدى عشر مؤشراً كا منها ت
التأمين, وقد ت  تقسي  المؤشرات الأحد عشر مؤشراً إلى أربع مجم عات على النح  التالي ) المنص ري, 

 (   34 -32, ص  2002& وا ف,  315 -309, ص 2002طعيمة,   ;16-7, ص 1987

 المؤشرات العامة:  المجموعة الأولى:

تقي  حجم الأخ ار التي تتعرض لها شااركات التااأمين  وتاارتب  أساساااً تشمل المؤشرات التي  
بكلا من حجم أقسا  الإكتتا  والتقلبات فيها  وتشمل هذه المجموعة علااى  االار مؤشاارات ماليااة يمكاان 

   -مناقشتها كااتي:

معدل صافى الأقسا  إلى حقوق المساهمين = ب صافى الأقسااا  ح حقااوق المساااهمين    تعباار   -1
لنسبة عاان ماادى قاادرة شااركات التااأمين علااى تحماال الخسااائر الفجائيااة  حياار أن حقااوق هذه ا

المساهمين هو المرجع للوقايااة ماان هااذه الخسااائر ماان خاالال اسااتيعابت لهااذه الخسااائر دون أن 
 يعرض رأ  مال الشركة للخ ر. 

ى الأقسااا  صاااف –ب صافى الأقسا  المكتتبة للعام الحالي   {معدل التغير في صافى الأقسا  =    -2
  تع ااى هااذه النساابة مؤشااراً }المكتتبة للعام السابق   ح صافى الأقسا  المكتتبة للعام السااابق  

عن التغير الذي حدر في اكتتا  الشركة  حير أن التغير الكبير في الاكتتا  سواء بالزيادة أو 
 في السوق. النق  يدل على وجود خلل ما في السياسة الاكتتابية وعدم استقرار وضع الشركة 

×   الصااادر  التااأمين  إعااادة  عمليااات  عمااولات  بمعاادل  {معدل التدعيم إلى حقوق المساااهمين: =  -3
  وتقي  هذه النسبة }الصادر  ح حقوق المساهمين التأمين السارية لعمليات  الأخ ار  مخص 

 مدى اعتماد شركة التأمين على عمولات إعادة التأمين الصادر في دعم ملاءتها المالية. 

 لمجموعة الثانية: مؤشرات الربحية: ا

تعتبر هذه المؤشرات محور إهتمام شركة التأمين شااأنها فااي ذلااك أي مشااروا تجااارى  حياار 
أنها تهدف إلى قيا  ربحية الشركة سواء كان ذلك من خلال نشا ها الاكتتابى أو نشااا ها الاساات ماري  

ميز بت من تقلبات  وتشاامل هااذه المجموعااة وقد اعتمد في حسا  تلك المؤشرات على نتائج سنتين لما تت
 على مؤشرين ماليين يمكن مناقشتهما كااتي: 

معدل العائد على الاست مار = بصافى الدخل من الاست مار ح  متوس  الأموال المست مرة للعااام   -1
الحالي والسابق   تعد هذه النسبة من النس  الهامااة التااي تظهاار ربحيااة شااركة التااأمين بصاافة 

كفاءة السياسة الاساات مارية بصاافة خاصااة  حياار تع ااى مؤشااراً جيااداً لجااودة محفظااة عامة و
 است مارات الشركة. 

ناتج عمليات التأمين الإجمالية عن ساانتين بمعاادل التشااغيل  = بمعاادل الخسااارة عاان ساانتين     -2
معدل الاست مار عن سنتين   وتقي  هذه النسبة ربحيااة   –معدل المصروفات الكلية عن سنتين  

شركة التأمين عن ناتج عملياتها كلها في المدى ال ويل  لذلك فإن نتائج ربحية الشااركة تع ااى 
 مؤشرا على متانة المركز المالي للشركة . 

حقااوق  –بحقااوق المساااهمين المعاادل للعااام الحااالي  {= معاادل التغياار فااي حقااوق المساااهمين  -3
وتع ااى هااذه    }عاادل للعااام السااابق  المساهمين المعدل للعام السابق  ح حقوق المساااهمين الم

 النسبة مؤشراً على التحسن أو الخلل الذي  رأ على الموقف المالي لشركة التأمين خلال العام.
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 المجموعة الثالثة: مؤشرات السيولة: 

تعتبر مؤشرات السيولة من المؤشرات التي لها أهمية كبيرة عند تحديد ماالاءة شااركة التااأمين  
شركة التأمين على مواجهة التزاماتها في مواعيد استحقاقها دون أن تتعرض إلااى حير أنها تعك  قدرة  

 أي هزات اقتصادية  وتشمل هذه المجموعة على مؤشرين ماليين يمكن مناقشتهما كااتي: 

نسبة الالتزامات إلى الأصول السائلة = بالالتزامات ح الأصول السااائلة   وتع ااى هااذه النساابة   -1
بة شركة التأمين لأية م البات ماليااة  كمااا أنهااا تع ااى مؤشااراً عاماااً علااى مؤشراً لمدى استجا

مقدرة شركة التااأمين فااي تغ يااة التزاماتهااا تجاااه حملااة الو ااائق وفااق اسااتحقاقها أو فااي حالااة 
التصاافية  كمااا تظهاار هااذه النساابة موقااف الساايولة لاادى شااركة التااأمين وقاادرتها علااى الوفاااء 

 وحملة الأسهم وغيرهم.   بالالتزامات تجاه حملة الو ائق
مدينو عمليات التأمين إلى حقوق المساهمين = ب مدينو عمليات التأمين ح حقااوق المساااهمين      -2

المالية لشركة التأمين على أصول لا يمكن  ةوتع ى هذه النسبة مؤشراً إلى أي حد تعتمد الملاء
تحويلها إلى نقدية بسهولة  أو اعتمادها على أصول ماان الممكاان أن تكااون ديوناااً مشااكوك فااي 
تحصيلها وبالتالي يكون من الصعوبة توفير السيولة إذا استدعت حاجة الشركة إلااى ذلااك  كمااا 

ات مالية من تلااك التااي لا تواجاات أن هذه النسبة توضح الفرق بين الشركات التي تواجت صعوب
 مشاكل مالية.

 المجموعة الرابعة: كفاية الاحتياطيات: 

تتميز صااناعة التااأمين بأنهااا تقديريااة النتااائج لااذا فااإن البنااود الخاصااة بالاحتيا يااات وخاصااة 
ذه التعويضات تحت التسوية  تلقى إهتماماً كبيراً للتأكد ماان كفايتهااا لمواجهااة حملااة الو ااائق  وتشااتمل هاا 

 المجموعة على  لا ة مؤشرات مالية يمكن مناقشتها كااتي:  

التغير في الاحتيا ي عن سنة إلى حقوق المساهمين = بالتغير في الاحتيا ي عن ساانة واحاادة  .1
حقوق المساهمين للعام السابق   وتع ى هذه النسبة مؤشراً لدقة الاحتيا يات الفنية المتكونة    -

 ع ى مؤشراً عن وجهة نظر الإدارة في كفاية حقوق المساهمين. في العام السابق كما أنها ت

  -التغير في الاحتيا ي عن سنتين إلى حقوق المساهمين =  بالتغير في الاحتيا ي عن ساانتين   .2
حقوق المساهمين للعام السابق   وتع ى هذه النسبة مؤشراً لدقااة الاحتيا يااات الفنيااة المتكونااة 

 السابم. في العام قبل 

حتياطيات المقدر  الحالية إلى حق ق المساهمين = )العجز أو الزيذذاد  فذذي اءحتياطيذذات عجز اء .3

المقدر   ÷ حق ق المساهمين(, وتعطى ه   النسبة مؤشراً للتنبؤ بدقة اءحتياطيات ال نية الما نة 

 ه ا العال.

ال شذذل ( للإنذذ ار المباذذر للتطبيذذم علذذى السذذ ق المصذذري أو التنبذذؤ ب(IRISورغ  تط ير نظال  
   المالي لشركات التأمين في أس اق الدول النامية بص ة ما ة قد واجه العديد من الصع بات أهمها

الملاية العامة لشركات التأمين العاملة به   الأس اق وبالتالي عدل تحقيذذم حذذاءت إفذذاس يعتمذذد  .1

 على بياناتها لبنا  النماذج.

 تمادها بدرجة كبيرة على إعادة التأمين.محدودية عدد الشركات العاملة بتلك الأسواق واع .2

اختلاف القواعد المالية الخاصة باعداد القوائم المالية من سااوق تااأميني إلااى أخاار  ممااا يجعاال  .3
 بعض بنود تلك النس  تختلف في  ريق تقييمها.

اختلاف  بيعة الأخ ار التي تتضمنها المحافظ التأمينيااة للشااركات وفقاااً لسااوق التااأمين الااذي  .4
 . تعمل بت
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 اختلاف الأقسا  وبالتالي حجم المنشآت بالأسواق المختلفة. .5

 اختلاف الظروف البيئية والمؤ رة في القيم التي تتضمنها القوائم المالية. .6

( للإن ار المبار والتي يرجذذع أغلبهذذا بصذذ ة (IRISه ا فضاً عن اءنتقادات الم جهة إلى نظال 
    أحادي المتغير وهي( على التحليل (IRISأساسية إلى اعتماد نظال 

 عجز النظال على ترتيب الشركات حسب متانة المركز المالي. .1

 اءستخدال النمطي قد يؤدي إلى نتاأج عاسية. .2

 الإتجا  إلى ك نه نظال  ابت غير مرن. .3

( للإن ار المبار, إء أنه يعُذذد مطذذ   أساسذذية (IRISوعلى الرغ  من اءنتقادات الم جهة إلى نظال  

ور  على درجة من الا ا  , فذذي وضذذع أول يذذات للشذذركات التذذي يجذذب فحذذ  مراكزهذذا ومازال يؤدي د

المالية نتيجة وج د  ع بات مالية ت اجهها, وه ا ء ين ي الحاجة إلى التط ير واللج   إلى أنظمة أمذذرى  

   للإن ار المبار تا ن أكثر مرونة ودقة في تصنيف الشركات والمقدر  على التنبؤ بماأته  المالية.

 ثانياً : نظام مراقبة التحليل المالي : 

Financial Analysis Tracking System (FAST) 

بمثابة امتداد لنظال الإن ار المبار, ويتا ن ه ا النظال من   (FAST)نظال مراقبة التحليل المالي  
هنذذاا   عدد كبير من المؤشرات المالية وه  عذذدد يزيذذد علذذى عذذدد مؤشذذرات النظذذال المباذذر, وياحذذظ أن

مجم عة من مؤشذذرات نظذذال الإنذذ ار المباذذر يشذذملها نظذذال مراقبذذة التحليذذل المذذالي والتذذي  بذذت ك ا تهذذا, 
ويختلف نظال مراقبة التحليل المالي عن نظال الإن ار المبار في المدى المقب ل لال مؤشر فذذي النظذذامين, 

يذذت    (FAST)اقبذذة التحليذذل المذذالي  بالإضافة إلى قيمة النقاط التي تعطى لال مؤشر وطبقا له ا النظال مر
إعطا  كل مؤشر نقاط محدد  , ويتحدد مجم ع للنقاط التذذي تحصذذل عليهذذا شذذركة التذذأمين ويسذذتخدل هذذ ا 

 ;Grace et al, 1995,p143; Robert, 1995, p23  المجم ع في تصذذنيف شذذركات التذذأمين إلذذى ) 
Grace et al, 1998,p223&   ) 

 شركات يجب فحصها ف راً.  -

 شركات لها أول ية في ال ح .  -

 شركات لها فح  روتيني.   -

 ما يلي   (FAST)ومن المؤشرات المالية التي أ بت فاعليتها ويتضمنها ه ا النظال 

الأول: صافى الأقسا  المكتتبة إلى حقااوق المساااهمين  يعباار هااذا المؤشاار عاان ماادى   المؤشر
ير أن حقوق المساااهمين هااو المرجااع للوقايااة ماان قدرة شركات التأمين على تحمل الخسائر الفجائية  ح

 هذه الخسائر من خلال استيعابت لهذه الخسائر دون أن يعرض رأ  مال الشركة للخ ر.

ب صافى الأقسا  المكتتبة للعااام  { المؤشر ال اني: معدل التغير في صافى الأقسا  المكتتبة =  
  ويعباار هااذا }فى الأقسا  المكتتبة للعام السااابق  صافى الأقسا  المكتتبة للعام السابق   ح صا  –الحالي  

المؤشر عن التغير الذي حدر في اكتتا  الشركة  حير أن التغير الكبير في الاكتتا  سااواء بالزيااادة أو 
 النق  يدل على وجود خلل ما في السياسة الاكتتابية وعدم استقرار وضع الشركة في السوق. 

صول السائلة = بالالتزامات ح الأصول السائلة   ويعبر هذا المؤشر ال الر: الالتزامات إلى الأ
المؤشر عن مدى استجابة شركة التأمين لأية م البات مالية  كما أنها تع ااى مؤشااراً عاماااً علااى مقاادرة 
شركة التأمين في تغ ية التزاماتها تجاه حملة الو ائق وفق استحقاقها أو فااي حالااة التصاافية  كمااا تظهاار 
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السيولة لدى شركة التأمين وقدرتها على الوفاء بالالتزامات تجاه حملة الو ائق وحملااة   هذه النسبة موقف
 الأسهم وغيرهم.

 –بحقااوق المساااهمين للعااام الحااالي    {  المؤشر الرابع: معدل التغير في حقااوق المساااهمين =  
عاان ماادى  ويعباار هااذا المؤشاار  }حقوق المساهمين للعام السااابق  ح حقااوق المساااهمين للعااام السااابق  

 التحسن أو أو التدهور في الموقف المالي للشركة خلال العام. 

بالمخصصات الفنية ح حقااوق   = المؤشر الخام  : المخصصات الفنية إلى حقوق المساهمين
المساهمين   إن حقوق المساهمين يم ل خاا  الاادفاا ال اااني لمواجهااة التزامااات الشااركة إذا مااا عجاازت 

ة تلك الالتزامات  لذا يشير هذا المؤشر إلى أن الرافعة المالية بين حقااوق المخصصات الفنية عن مواجه
% 350حملة الو ائق وحقوق المساهمين  محكومة بهذا المؤشر  والمدى المقبول لهذه المؤشر أقاال ماان 

فإذا زاد ذلك المؤشر عن المدى المقبول فإن ذلك يت ل  تدعيم المساهمين  من خلال زيادة الاحتيا يات 
حتجزة أو من خلال زيادة رأ  المال المدفوا  مما يزيد من درجة الضمان الممنوحة لحملااة الو ااائق الم

 إذا ما عجزت المخصصات الفنية عن الوفاء بالالتزامات الم لوبة تجاههم. 

المؤشر الساد : المخصصات الفنية   حقااوق المساااهمين إلااى صااافى الأقسااا  المكتتبااة  إن 
خاا  الاادفاا الأول لمقاادرة الشااركة علااى الوفاااء بالتزاماتهااا وفااق اسااتحقاقها  المخصصات الفنيااة تم اال  

وحقوق المساهمين هو خ  الاادفاا ال اااني لااذا يشااير هااذا المؤشاار إلااى ماادى قاادرة المخصصااات الفنيااة 
 . تغ ية الأموال المعرضة للخ ر المتم لة في صافى الأقسا  المكتتبةوحقوق المساهمين على 

الأقسا  المكتتبة إلى جملة الأقسا  المكتتبة بمعدل الاحتفاظ   يعبر هذا   المؤشر السابع: صافى
المؤشر عن نسبة الاحتفاظ ويبين مدى الاعتماد على عمليات إعادة التأمين وبالتالي معياادي التااأمين فااي 
تحمل الأخ ار  أي أنت يعك  حجم أعمال وقوة الشركة  والمدى المقبول لهذا المؤشر يج  أن يتجاااوز 

% فإذا انخفض ذلك المؤشر عن المدى المقبول فإن ذلك يعك  توسع شركات التااأمين فااي عمليااات 50
 إعادة التأمين  مما يجعلها أك ر التزاما بالشرو  التي يحددها معيدي التأمين. 

المؤشر ال امن: مدينو عمليات التأمين إلى إجمالي الأصول  يعبر هذا المؤشر عن العلاقة بااين 
مستحقة للشركة بأموال الشركة  اارف الغياار  إلااى إجمااالي أصااولها  والماادى المقبااول لهااذا المديونية ال

% فإذا زاد ذلك المؤشر عن المدى المقبول  فإن ذلك ياادل علااى عاادم كفاااءة جهاااز 10المؤشر أقل من  
ديااة التحصيل بالإضافة إلى توسع الشركة في منح التسهيلات إلى العملاء  مما قد يؤ ر على السيولة النق

 وبالتالي عدم القدرة على الوفاء بالتزاماتها تجاه حملة الو ائق وفق استحقاقها. 

المؤشر التاسع: متوس  فائض النشا  التأميني إلى صافى الدخل من الاست مارات  يوضح هذا 
المؤشر إلى مدى اعتماااد شااركة التااأمين علااى دخاال الاساات مارات فااي تحقيااق فااائض النشااا  التااأميني  

% فإذا انخفض ذلك المؤشر عن المدى المقبول  فااإن 25المقبول لهذا المؤشر يج  أن يتجاوز  والمدى  
ذلك يشير إلى اعتماد شركات التأمين على الدخل المحقق من الاست مارات بشكل كبير في تحقيق فااائض 

 نشا ها التأميني. 

كفاااءة شااركة المؤشر العاشر: صافى الربح إلى حقوق المساهمين  يوضح هااذا المؤشاار ماادى  
التأمين في إدارة الموارد المالية المتاحة لها  ويلاحظ أن الشركات التي تعانى من مشكلات ماليااة تكااون 

% فااإذا 5مصحوبة عادة بانخفاض هذا المعاادل  والماادى المقبااول لهااذا المؤشاار يجاا  أن يتجاااوز عاان 
تتابية والاست مارية الخاصااة انخفض ذلك المؤشر عن المدى المقبول فإن ذلك يعك  تذبذ  السياسة الاك

 بشركات التأمين  مما يت ل  إعادة النظر في إدارة محافظها الاكتتابية والاست مارية. 

المؤشر الحادي عشر: حقوق المساهمين إلى إجمالي الأصول  يسمى هذا المؤشر معدل كفايااة 
د الذاتيااة المتم لااة فااي رأ  المال ويوضح درجة الضمان لحملة الو ااائق  وتحقيااق التااوازن بااين المااوار

حقوق المساهمين وبين حجم الأصول التي تعبر عنها ميزانيات الشركة  والماادى المقبااول لهااذا المؤشاار 
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% فإذا انخفض ذلك المؤشر عن المدى المقبااول  فااإن ذلااك ياادل علااى عاادم وجااود 10يج  أن يتجاوز  
  وبالتااالي انخفاااض درجااة توازن بين حقوق المساااهمين وإجمااالي الأصااول الخاصااة بشااركات التااأمين

 الضمان الممنوحة لحملة الو ائق. 

المؤشر ال اني عشر: معدل المصروفات والعمولات وتكاليف الإنتاج إلى إجمااالي الأقسااا  =ب 
المصروفات العمومية والعمولات وتكاليف الإنتاج ح إجمالي الأقسااا     يقااي  هااذا المؤشاار مقاادار مااا 

أعباء متم لة في المصروفات المتنوعة والعمولات وتكاااليف الإنتاااج   تتحملت جملة إصدارات الشركة من
على الأقسا   ويلاحظ أن هذا المؤشر يرتب  بسياسة اكتتا  الشركة بحير أن أي زيادة أو انخفاض في 

 حجم اكتتا  الشركة لا بد وأن يقابلها تغير في هذه النسبة بنف  المقدار. 

إلى الأرصدة المدينة لشركات التأمين  وإعااادة التااأمين  المؤشر ال الر عشر: حقوق المساهمين
= بحقوق المساهمين ح الأرصدة المدينة لشركات التأمين وإعادة التأمين   يعبر هذا المؤشر عن العلاقة 

المدي نية المستحقة للشركة )أم ال الشركة طرف الغيذذر(, فذذإذا انخ ذذض ذلذذك بين حقوق المساهمين  إلى  
ر إلى عدل الت ازن بين حقذذ ق السذذاهمين وشذذركات التذذأمين وإعذذاد  التذذأمين, بحيذذ  المؤشر فإن ذلك يشي

 تؤ ر المدي نية على السي لة المتاحة وبالتالي عدل قدرتها على م اجهة التزاماتها تجا  حملة ال  اأم. 

على الرغ  من اعتماد س ق التأمين في مصر علذذى هذذام  المذذا   الماليذذة, بعذذض المؤشذذرات 
(, لأغذذراض تقيذذي  (FAST( للإن ار المبار وبعض مؤشرات مراقبة التحليل المذذالي (IRISنظال  المالية ل

الما   المالية لشركات التأمين العاملة فيه, إء أنه واجه العديد من الصع بات من أهمها امتاف الق اعذذد 
تمذذاد علذذى مؤشذذرات والمعالجات المحاسبية التي تحا  إعذذداد القذذ اأ  الماليذذة, ممذذا يتطلذذب ضذذرور  اءع

ونسب أمرى م حد  ء تختلف من س ق لأمذذر مذذن حيذذ  الم هذذ ل والمضذذم ن والت سذذير, بجانذذب الذذنظ  
 الحالية المعم ل بها, لضمان الحا  الم ض عي على تقيي  الما   المالية لشركات التأمين.     

  الثاً   مؤشرات التدفقات النقدية 

( إلى أن زياد  التدفقات النقدية الداملة تساه   16ص  ,1995تشير إحدى الدراسات ) القاضي, 
بشال فعال في ت فير السي لة وتحسين مست ى المذذا   الماليذذة, وبالتذذالي يماذذن اءعتمذذاد علذذى مؤشذذرات 
التدفقات النقدية في الحا  على مست ى السي لة قصير  الأجل وط يلة الأجل له   الشركات, وتقيذذي  قذذدر  

( علذذى Cummins et al,1999,p451لتزاماتها في م اعيد استحقاقها. ه ا وأكد )الشركات على سداد ا
ضرور  اءعتماد على مؤشرات التدفقات النقدية في تقيي  قدر  شركات التأمين على سذذداد التزاماتهذذا فذذي 
م اعيد استحقاقها, ويرجع ذلك إلى أن مؤشرات التدفقات النقدية تضذذيف قذذ   ت سذذيرية إضذذافية فذذي تقيذذي  
قدر  شركات التأمين على ال فا  بسداد التزاماتهذذا فذذي م اعيذذد اسذذتحقاقها. ومذذن أهذذ  مؤشذذرات التذذدفقات 
 النقدية التي أ بتت فاعليتها في تقيي  قدر  الشركات على ال فا  بالتزاماتها في م اعيد استحقاقها ما يلي  

لأنشذذطة التشذذغيلية ÷ مت سذذ  معدل تغطية اءلتزامات الجارية = ) ذذافى التذذدفقات النقديذذة مذذن ا  -1

   وتوضح هذه النسبة مدى قدرة الشركات علااى سااداد التزاماتهااا الجاريااة  اءلتزامات الجارية
من خلال صافى تدفقاتها النقدية ماان أنشاا تها التشااغيلية  وكلمااا ارتفعاات هااذه النساابة انخفااض 

لوفاء بالتزاماتها الجارية مستوى المخا ر المتعلقة بالسيولة  وهذا يعنى أن المنشأة قادرة على ا
  .Kieso et al, 2010, p 196من خلال النقدية المولدة داخلياً ب

معدل تغ ية إجمالي الالتزامات= بصااافى التاادفقات النقديااة ماان الأنشاا ة التشااغيلية ح إجمااالي   -2
الالتزامات   تلك النساابة هااي المفضاالة للكشااف عاان خ اار العساار المااالي الفنااي لأنهااا تساامح 

حكم على مقدرة الشركة على الوفاء بسداد كافة التزاماتها  وبالتالي تقي  قدرتها على   باصدار
سداد التزاماتها  ويلة الأجل  وأن ارتفاا هذه النسبة يعنى أن وضع الساايولة للمنشااأة جيااد ولا 
 تعانى من مشاكل تتعلق بها  وهذا يعنى أن المنشأة قادرة على الوفاء بكافة التزاماتها من خلال

  . Gibson,2012,p76 صافى تدفقاتها النقدية من أنش تها التشغيليةب 
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معدل تغ ية الالتزامااات  ويلااة الأجاال = بصااافى التاادفقات النقديااة ماان الأنشاا ة التشااغيلية ح   -3
متوس  الالتزامات  ويلة الأجل   تقي  هذه النساابة ماادى كفايااة صااافى التاادفقات النقديااة ماان 

اد الالتزامات  ويلة الأجل  وكلما ارتفعت هذه النسبة كلما كان ذلك الأنش ة التشغيلية على سد
 Roehl-Andersonمؤشراً إيجابياً على قدرة الشركات على الوفاء بالتزاماتها  ويلة الأجل ب

et al,2004   .  
معدل تغ ية حقوق حملة الو ائق = = بصافى التدفقات النقدية من الأنش ة التشغيلية ح حقوق   -4 

الو ائق   تبين هذه النسبة ماادى قاادرة أنشاا ة الشااركة علااى توليااد تاادفقات نقديااة داخلااة    حملة
 لتغ ية التدفقات النقدية الخارجة للأنش ة التشغيلية المتم لة في حقوق حملة الو ائق. 

نسبة التدفقات النقدية من الأنش ة التشغيلية إلى النفقات الرأساامالية = بصااافى التاادفقات النقديااة   -5
ن الأنش ة التشغيلية ح التدفقات الخارجة للأنش ة الاست مارية   وتشير هذه النسبة إلى قاادرة م

 ةالشااركة علااى توليااد تاادفقات نقديااة ماان الأنشاا ة التشااغيلية للوفاااء بالاحتياجااات الاساات ماري
الضاارورية  وكلمااا ارتفعاات هااذه النساابة دل ذلااك علااى كفايااة التاادفقات النقديااة ماان الأنشاا ة 

  . Friedlob et al,2003ة لهذه الاحتياجات الاست ماريةبالتشغيلي
نسبة التدفقات النقدية إلى صافى الأقسا = بصااافى التاادفقات النقديااة ماان الأنشاا ة التشااغيلية ح   -6

صافي الأقسا    تع ي هذه النسبة مؤشااراً علااى حجاام التاادفقات ماان الأنشاا ة التشااغيلية الااى 
النس  الهامة في قيا  نتائج أعمال الشركة  حياار أناات   صافي الأقسا   وتعتبر هذه النسبة من

% كاناات التاادفقات الخارجااة للعمليااة التأمينيااة أقاال ماان 100كلما كاناات تلااك النساابة أقاال ماان 
 التدفقات الداخلة وكان هناك فائض في العملية التأمينية.

 

 ثالثاً : الدراسة التطبيقية :

ين باسااتخدام المؤشاارات الماليااة ليساات باليساايرة  إن عملية تقدير الملاءة المالية لشركات التأم
ففي حين يتحقق مؤشاار أو مجموعااة ماان المؤشاارات فااي شااركة تااأمين تخفااق فااي مؤشاار أو مجموعااة 
مؤشرات أخرى نظراً  للتداخل بين تلك المؤشرات  علاوة على عدم استخدام مؤشرات التدفقات النقديااة 

حر إلى تقديم نمااوذج كمااي يعتمااد علااى المؤشاارات الماليااة في تقدير الملاءة المالية   ومن هنا يسعى الب
الحالية بجان  مؤشرات التدفقات النقدية  كمتغيرات مفسرة ودراسة العلاقااة بينهااا وبااين الماالاءة الماليااة 

 كمتغير تابع ب مؤشر صافي الأقسا  المكتتبة إلى حقوق المساهمين  .

 . متغيرات النموذج المقترح للدراسة : 1

ر التابع :  تم أخذ مؤشر صافي الأقسا  المكتتبة / حقااوق المساااهمين كمتغياار تااابع والااذي أ. المتغي
يعتمد عليت اتحاد مراقبااي التااأمين فااي أمريكااا والمؤسسااات العالميااة الأخاارى علااى قيمااة هااذا 
المؤشر كمقيا  للأمان المالي والكفاءة المالية لشركات التأمين  ولذلك سُمي هذا المؤشر معدل 

ة المالية عن الصافي حير أن الشركة التي تنحرف عن القيمة بالزيادة تكون فااي وضااع الملاء
مالي غير آمن وتحتاج لفح  والشااركة التااي تنحاارف عاان القيمااة بااالنق  تكااون فااي وضااع 

 ضعيف تنافسياً حير لا تعمل بكامل  اقتها الانتاجية . 
   المتغياارات المسااتقلة التااي  باات 1 . المتغيرات المستقلة : يوضااح الجاادول التااالي التااالي رقاام ب

 كفائتها للأنظمة والمؤسسات العالمية و ريقة قياسها .
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   1جدول رقم ب 

 المتغيرات المستقلة و ريقة قياسها
 طريقة القياس الرمز  المتغير 

   الكلى  النشاط قياس مؤشرات

 كتتبة / حقوق المساهمينإجمالى الأقساط الم X1 معدل إجمالى الأقساط المكتتبة إلى حقوق المساهمين 

 X2 معدل التغير في صافى الأقساط 

صافى   -) صافى الأقساط المكتتبة للعام الحالي

الأقساط المكتتبة للعام السابق ( / صافى الأقساط  

 المكتتبة للعام السابق 

 X3 معدل التغير في إجمالى الأقساط 

إجمالى   -) إجمالى الأقساط المكتتبة للعام الحالي 

المكتتبة للعام السابق ( / إجمالى الأقساط 

 الأقساط المكتتبة للعام السابق

 X4 معدل التدعيم إلى حقوق المساهمين 

×   الصادر التأمين إعادة عمليات عمولات )معدل

 التأمين لعمليات  السارية الأخطار مخصص

 الصادر( / حقوق المساهمين 

  الربحية  قياس مؤشرات
 

 معدل العائد على الا ستثمار 
X5 

 

صافى الدخل من الاستثمار / متوسط الأموال  

 المستثمرة للعام الحالي والسابق 

 معدل التشغيل 

 

X6 

 

) معدل الخسارة عن سنتين + معدل المصروفات 

 معدل الاستثمار عن سنتين ( –عن سنتين 

 X7 معدل التغير في حقوق المساهمين 

حقوق  –) حقوق المساهمين للعام الحالي 

م السابق ( / حقوق المساهمين المساهمين للعا

 للعام السابق 

متوسط فائض النشاط التأميني إلى صافى الدخل من  

 الاستثمارات 
X8 

متوسط فائض النشاط التأميني /  صافى الدخل  

 من الاستثمارات 

 صافى الأرباح / حقوق المساهمين  X9 صافى الأرباح إلى حقوق المساهمين 

   السيولة  قياس مؤشرات

 المخصصات الفنية / الأصول السائلة  X10 الفنية إلى الأصول السائلة  المخصصات

 الالتزامات / الأصول السائلة  X11 نسبة الالتزامات إلى الأصول السائلة 

 مدينو عمليات التأمين / حقوق المساهمين X12 مدينو عمليات التأمين إلى حقوق المساهمين

 الأقساط المكتتبة / إجمالى الأقساط المكتتبة  X13 المكتتبة صافى الأقساط المكتتبة إلى إجمالى الأقساط

حقوق المساهمين إلى الأرصدة المدينة بشركات  

 التأمين وإعادة التأمين
X14 

حقوق المساهمين / الأرصدة المدينة بشركات  

 التأمين وإعادة التأمين

معدل المصروفات والعمولات وتكاليف الإنتاج إلى  

 إجمالى الأقساط 
X15 

لمصروفات والعمولات وتكاليف الإنتاج / ا

 إجمالى الأقساط 

   الفنية  المخصصات قياس مؤشرات

 المخصصات الفنية / حقوق المساهمين  X16 المخصصات الفنية إلى حقوق المساهمين 

 المخصصات الفنية / صافى الأقساط  X17 المخصصات الفنية إلى صافى الأقساط  

همين إلى صافى  المخصصات الفنية + حقوق المسا

 الأقساط المكتتبة
X18 

)المخصصات الفنية + حقوق المساهمين( / 

 صافى الأقساط المكتتبة 

   النقدية  التدفقات قياس مؤشرات

 X19 معدل تغطية حقوق حملة الوثائق
صافى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية /  

 حقوق حملة الوثائق

صافى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية /   X20 معدل تغطية إجمالى الالتزامات 
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 طريقة القياس الرمز  المتغير 

 إجمالى الالتزامات 

نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى  

 النفقات الرأسمالية 
X21 

صافى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية /  

 النفقات الرأسمالية 

 X22 معدل تغطية الالتزامات الجارية 
من الأنشطة التشغيلية /  صافى التدفقات النقدية 

 الالتزامات الجارية 

 X23 نسبة التدفقات النقدية إلى صافى الأقساط 
صافى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية /  

 صافى الأقساط 

 

  مجتمع وعينة الدراسة : .2

يتم ل مجتمع الدراسة في جميع شركات التأمين العاملة فااي سااوق التااأمين المصااري بق اعياات 
شااركات تتم ل عينااة الدراسااة فااي بعااض شااركات مجتمااع الدراسااة والمتم لااة فااي     بينمالخا العام وا

 –المهنااد  للتااأمين   –شركات الق اا الخا  ب  قناة السوي  للتااأمين  و     الق اا العام ب مصر للتأمين
 وذلك وفقاً للأبعاد التالية : الدلتا للتأمين   

 وذلك للأسبا  التالية :  من حير كونها الأ ول عمراَ والأك ر خبرة    . أ
حير أن صناعة التأمين زمنية التوازن وأن الاستقرار المالي لشركات التأمين يتحقق بعد فترة  -

 كبيرة من بداية العمل لتكوين الاحتيا يات والمخصصات اامنة. 

لتوافر سلسلسلة  ويلة ماان البيانااات تساااعد فااي زيااادة دقااة النتااائج المستخلصااة ماان النمااوذج  -
 رج وإمكانية تعميمها . المقت

% ماان 60من حير الحصة السااوقية:  حياار أن الحصاا  السااوقية لشااركات العينااة يتجاااوز  . 
 إجمالي حجم السوق وهو ما يجعل من السهل تعميم  النتائج المستخلصة من النموذج المقترج .

% 70من حير حجم رأ  المال: حير يتجاوز مجموا رؤو  أموال شركات عينااة الدراسااة  .ج
 جمالي السوق وهو ما يعك  الأهمية النسبية لها.من إ

  مصادر الحصول على البيانات : .3

 في جمع البيانات ال انوية للدراسة على المصادر التالية : اناعتمد الباح 

 التقارير المالية السنوية المنشورة لكل شركة من شركات عينة الدراسة . -
 ة من شركات عينة الدراسة . تحليل محتوى التقارير المالية المنشورة لكل شرك -
البيانات الإجماليااة لشااركات التااأمين المصاارية التااي تصاادرها الهيئااة المصاارية للرقابااة علااى  -

 التأمين من خلال كتابها الإحصائي .

 
 الأساليب الإحصائية المستخدمة : .4

ناات ماان وتحقيقاً لأهداف الدراسة قام الباح ان باستخدام نماذج الانحاادار المتعاادد علااى اعتبااار أ
المتوقع وجود تأ ير معنوي  لمؤشرات التدفقات النقديااة علااى تقاادير الماالاءة الماليااة. واسااتخدام أساالو  

  لتقلااي  عاادد المتغياارات المسااتقلة والااتخل  ماان مشااكلة الازدواج  S.W.Rالإنحاادار التاادريجي ب 
نظراً لتداخل المؤشرات الخ ي على اعتبار أنت من المتوقع وجود علاقة ارتبا  بين المتغيرات المستقلة 

 المالية . 

 خطوات تطبيق النموذج :  .5

 ي بق نموذج الإنحدار المتعدد على بيانات تأمينات الممتلكات والمسئولية من خلال ما يلي :
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 إجراء الإنحدار التدريجي لتقلي  عدد المتغيرات . -
 تقدير نموذج الإنحدار المناس  . -
 ختبار معنوية المتغيرات التفسيرية .اختبار معنوية نموذج الانحدار وا -
 اختبار جودة توفيق النموذج في تقدير الملاءة المالية .  -
  والتي تم ل الخ أ المعياري المتوقع للنموذج وذلك بهدف التعاارف Residual تقدير البواقي  ب  -

المتوقااع على الشركات التي يرتفع لديها معدل الملاءة المالية عن الصافي ارتفاا معنااوي عاان 
 من معادلة خ  الانحدار المتعدد لتحديد وضع الشركات المالي في ضوء العوامل المؤ رة .

 إجراء الإختارات البعدية للتأكد من توافر شرو  نموذج الإنحدار -

 . نتائج الدراسة :6

 بت ظيف إماانيات الحاسب ا لي لإجرا  اءمتبارات السذذابقة باسذذتخدال برنذذامجقد قام الباح ان  
حي  كانت النتاأج كالتالي مع الأم  في الإعتبار استخدال  ( SPSS الحزل الإحصاأية للعل ل اءجتماعية )

 طريقة اءنحدار التدريجي  

Model Summary 

R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin Watson 

.971 .943 .932 11.7519 1.136 

ANOVA 

Sig. F 
Mean 

Square 
df 

Sum of 

Squares 
Source 

.000 85.961 11871.833 5 59359.163 Regression 

  138.107 26 3590.777 Residual 

   
31 62949.940 Total 

Variable In The Equation 
Variable B Std. Error Beta T Sig. 

(Constant) 33.933 17.437  1.946 .063 

X4 4.090 .960 .438 4.259 .000 

X5 2.201 1.172 .095 1.878 .072 

X12 .499 .111 .397 4.510 .000 

X18 -.063 .024 -.203 -2.666 .013 

X21 .015 .003 .234 4.443 .000 

 المناقشة والتحليل : -7

 التعليق على النتائج والنموذج المقترج : باستقراء الجداول السابقة يتضخ ما يلي : 

% وهي نسية عالية مما يؤكد فعاليااة النمااوذج المقتاارج  94,3  يبلغ   R2 أن معامل التحديد ب -1
% من التغياار الااذي يحاادر فااي   94,3حير يوضح أن المؤشرات المقترحة ذات تأ ير وتفسر  

معدل الملاءة المالية عن الصافي لشركات التأمين  أما النساابة الباقيااة ماان التغياار فترجااع إلااى 
 في النموذج . متغيرات أخرى غير منصو  عليها
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%  وهي نسبة مرتفعة جداً تفسر العلاقااة 97,1    تبلغ قيمتت  R أن معامل الإرتبا  المتعدد ب  -2
أو الارتبا  بين خمسة متغيرات ب كمتغيرات مستقلة   وقيم معدل الملاءة المالية عاان الصااافي 

 لمستقلة .ب كمتغير تابع   فضلاً عن أنها تعك  عدم وجود ارتبا  تام بين المتغيرات ا

المحسااوبة تبااين معنويااة النمااوذج حياار أن هااذه القيمااة عاليااة بالمقارنااة بالقيمااة   Fنلاحااظ أن -3
  مما يعني أن نساابة الخ ااأ فااي قبااول 0.05 = صفر وهو أقل من ب   Sig.f الجدولية كما أن 

النموذج مساوية للصفر وهو يدل على رفض فرض العدم ب عدو وجود علاقة انحدارية   بااين 
 الملاءة عن الصافي والمتغيرات المستقلة . معدل

   X4    X5  X12   X18   X21أن النموذج المقترج يبين معنوية خمسة متغياارات وهااي  -4
ويلاحظ أن اشااارات معلمااات المتغياارات المفساارة بهااذا النمااوذج قااد جاااءت مناساابة ومن قيااة 
 ل بيعااااااااااة العلاقااااااااااات بااااااااااين هااااااااااذه المتغياااااااااارات والمتغياااااااااار التااااااااااابع  

 يل المعاملات المفسرة كما يلي :ويمكن تحل

  معاملت موج  وهو يعني وجود علاقة  ردية بين قيمة هااذا المؤشاار والماالاءة الماليااة   X4ب •
لشركات التأمين  فزيادة قيمااة هااذا المؤشاار معناااه ارتفاااا قيمااة المخصصااات وارتفاااا معاادل 

لأول للشااركة ضااد الملاءة المالية لشركة التااأمين نظااراً لأن المخصصااات تم اال خاا  الاادفاا ا
معدلات تقلبات الخسائر  فضلاً على أن زيادة قيمة المؤشر معناه ارتفاااا معاادل عمولااة إعااادة 

 التأمين الصادر وارتفاا زيادة صافي الأقسا  مما يؤدي إلى زيادة معدل الملاءة .

  معاملت موج  وهو يعني وجود علاقة  ردية بين قيمة هااذا المؤشاار والماالاءة الماليااة   X5ب •
لشركات التأمين  فزيادة قيمة هذا المؤشر معناه ارتفاا معاادل العائااد علااى الاساات مار وارتفاااا 
معدل الملاءة المالية لشركة التأمين حير أن ارتفاا معدل العائد على الاست مار يزيد من قاادرة 

  الشركة على الوفاء بالتزاماتها.

قيمة هذا المؤشر والملاءة المالية   معاملت موج  وهو يعني وجود علاقة  ردية بين    X12ب  •
لشركات التأمين  لأن شركات التأمين تقوم بتحصيل أقسا  التأمين على دفعات باادلاً ماان قساا  
وحيد لتشجيع العملاء على الشراء ولتسهيل عملية السداد  مما يؤدي إلى زيادة ماادينو عمليااات 

 ملاءة .   التأمين وزيادة صافي الأقسا   مما يؤدي إلى زيادة معدل ال

  معاملت سال  وهو يعني وجود علاقة عكسية بين قيمة هذا المؤشاار والماالاءة الماليااة   X18ب •
لشركات التأمين  لأناات كلمااا زادت قيمااة هااذا المؤشاار انخفااض معاادل الماالاءة الماليااة لشااركة 
التأمين  حير يشير ارتفاا قيمة هذا المؤشاار إلااى إنخفاااض صااافي الأقسااا  المكتتبااة بالنساابة 

نخفاااض معاادل الماالاءة  والعكاا  لمخصصااات الفنيااة وحقااوق المساااهمين ممااا يااؤدي إلااى ال
 صحيح. 

  معاملت موج  وهو يعني وجود علاقة  ردية بين قيمة هذا المؤشر والماالاءة الماليااة   X21ب •
لشركات التأمين  فزيااادة قيمااة هااذا المؤشاار معناااه ارتفاااا قيمااة صااافي التاادفقات النقديااة ماان 

يلية وارتفاا معدل الملاءة الماليااة لشااركة التااأمين  حياار كلمااا ارتفعاات صااافي الأنش ة التشغ
التدفقات النقدية من الأنش ة التشغيلية انخفض مستوى المخا ر المتعلقة بالسيولة  وهااذا يعنااى 
أن المنشأة قادرة على الوفاء بالتزاماتها من خلال صافى تدفقاتها النقدية من أنش تها التشااغيلية 

 داخلياً . المولدة 

 X4    X5  X12   X18   X21معنويااة المتغياارات المسااتقلة   Tتبااين ماان خاالال اختبااار  -5
  .0.05 لكل منها عن  ب  Sig.T حير تقل

معادلة خ  الانحدار المتعاادد والتااي يمكاان الاعتماااد عليهااا فااي تقاادير القيمااة المتوقعااة لمعاادل  -6
  بقاً لظروف السوق المصري هي : الملاءة عن الصافي
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Y = 33.933 + 4 .090 X4 + 2 .201 X5 + .4991 X12 - .063 X18 + .015 X21 

 نتائج اختبارات فروض الدراسة : . أ

الدراسة صحة الفرض القائل بأنت لا يوجد تأ ير ذو دلالة إحصااائية لمؤشاارات التاادفقات النقديااة اختبرت  
ونتااائج الدراسااة فقااد تاام رفااض   على تقدير الملاءة المالية بشركات التأمين المصرية. من واقااع التحلياال

الفرض العدمي وقبول الفرض البديل بأنت يوجد تأ ير ذو دلالة إحصائية لمؤشرات التدفقات النقدية علااى 
 = P- Value تقدير الملاءة المالية بشركات التأمين المصرية حير أن قيمة مستوى المعنوية المشاااهد 

وهو ما يعني أن تأ ير مؤشاارات التاادفقات النقديااة  α= 0.01أقل من مستوى المعنوية النظري   0.000
% وهذا يعك  أهمية مؤشاارات التاادفقات النقديااة فااي 99على الملاءة المالية معنوي بدرجة  قة تتجاوز  

 تقدير الملاءة المالية بشركات التأمين المصرية والذي يحقق الهدف الأول من الدراسة . 

فااي دعااوة شااركات التااأمين والهيئااات الرقابيااة فااي اسااتخدام   وهو ما يبرز أهمية ما تهدف إليت الدراسااة
مؤشرات التدفقات النقدية في تقدير الملاءة المالية بشركات التأمين المصرية والتي تم إغفااال اسااتخدامها 

 في تقدير الملاءة المالية.

 :  الانحدار المتعددالتحقق من توافر شروط نموذج  .ب

  يااتم ذلااك ماان خاالال تقاادير قيمااة :بااين المتغياارات التحقق ماان شاار  عاادم وجااود ازدواج خ ااي  •
Variance Inflation Factor ) ( VIF ) فإذا زادت قيم   ( VIF )  دل ذلااك علااى وجااود  5عن

 للمتغيرات المستقلة في النموذج كانت كما يلي : ( VIF )  قيمة ازدواج خ ي  وبحسا 

 
( VIF ) Variable 

 33.933 (Constant) 

4.812 
دعيم إلى حقوق المساهمين معدل الت  

X4 

1.175 
 معدل العائد على الاستثمار 

X5 

3.538 
 مدينو عمليات التأمين إلى حقوق المساهمين

X12 

2.654 
 المخصصات الفنية + حقوق المساهمين إلى صافى الأقساط المكتتبة

X18 

 X21 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية  1.268

لااذا لا توجااد مشااكلة ازدواج خ ااي بااين  5لجميع المتغيرات أقل من  ( VIF )وحبر أن قيمة 
 وبالتالي فان النموذج لا يعاني من مشكلة ازدواج خ ي .متغيرات النموذج  

 Durbinماان خاالال تقاادير قيمااة  ذلااكيااتم :  الااذاتي رتبااا لتحقق من شاار  عاادم وجااود الاا  •

Watson  مشكلة ارتبا  ذاتي من عدمت  وبملاحظةوجود    تعرف علىحير يمكن من خلالت ال 
 , DL = 0.979  والتااي تقااع بااين  1.136 المحسااوبة نجااد أنهااا ب  Durbin Watsonقيمة 

DU = 1.873   والتي تشير إلى عدم القدرة على تحديد وجود ارتبا  ذاتي من عدمت وهو مااا
 . يعني قبول النموذج

يتم ذلك باستخدام عدة  اارق مختلفااة إمااا بيانيااا أو  : لبواقيالتحقق من شر  التوزيع ال بيعي ل •
ويليك  وعندها يكون الفاارض   -سميرنوف  واختبار بشابيرو  –باستخدام اختبار بكلومجروف  

 كما يلي:    العدمي البواقي تتوزا توزيعا  بيعيا والبديل البواقي لا تتوزا توزيعا  بيعيا
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يم المشاهدة تقريبا تكاد تقتر  من خ  الانحدار المتوقع أو في كل من الاختبارين فإن جميع الق

 .  تقع عليت فإننا نست يع القول بان البواقي تتوزا توزيعا  بيعيا

   ويليك   -سميرنوف  و اختبار بشابيرو –اختبار بكلومجروف  
 
 

Tests of Normality 

 

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

Standardized 

Residual 

.085 32 .200* .987 32 .961 

 

أكباار   P-Value  لااااااالتحقق من شر  تجان  يتضح من نتائج التحليل الاحصائي بان قيمة ا
في كلا الاختبارين. ومن  م نقبل الفاارض العاادمي القائاال بااان البااواقي تتبااع   0.05من مستوي المعنوية  

وبالتااالي فااان شاار    يدعم النتيجة التااي توصاالنا لهااا ماان خاالال الرساام عاليااا التوزيع ال بيعي. وهو ما
 اعتدالية التوزيع الاحتمالي للبواقي متوافر كأحد شرو  نموذج الانحدار.

ويتم ذلك بيانيا عن  ريق فح  شكل انتشار البواقي المعيارية مااع القاايم الاتجاهيااة   البواقي : •
 للمتغير التابع
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ياني فان البواقي تتوزا عشوائيا على جانبي الخ  الذي يم ل الصفر والذي من خلال الرسم الب
 يفصل البواقي الموجبة عن السالبة. وهو ما يعني  بات البواقي وتجانسها.

مما سبق نجد أنت لا توجد أي مشكلة في النموذج، علاوة علي القوة التفسيرية الكبيرة للنمااوذج 
 في تقدير الملاءة المالية من خلال النموذج المقترج.  وهو ما يؤكد جودة النموذج و كفاءتت

 : اختبار جودة توفيق النموذج .د

النمااوذج السااابق فااي التنبااؤ بمعاادل الماالاءة الماليااة عاان  علىلمعرفة لأي مدي يمكن الاعتماد 

   الباح ااان باسااتخدام اختبااار مربااع كااا    وقااد قااام   الصافي، يج  ان يااتم اختبااار القاادرة التنبؤيااة لاات
 لاختبار جودة توفيق النموذج حير ان القيمة المحسوبة للاختبار تحس  بالدالة التالية:

=          

 :حيث أن

 : تم ل قيمة معدل الملاءة المالية عن الصافي بالقيم الفعلية 

 الصافي بالقيم المتوقعة  : تم ل قيمة معدل الملاءة المالية عن

 هي:وبالت بيق نجد ان قيمة احصاء الاختبار 
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=             

   % هي99وحير ان القيمة الجدولية الحرجة لإحصاء الاختبار عند مستوي  قة 

= 52.19     

ق مع التوزيااع الفعلااي المشاااهد عنااد وعليت نجد ان التوزيع المتوقع وفقا للنموذج المقترج يت اب
%. وبالتالي يتضح معنوية النموذج ومن هنا يمكن القول بأن النموذج يتمتع بدرجة توفيق 99درجة  قة  

 عالية وهذا يعني أنت يمكن استخدامت في التنبؤ.

 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المستقبلية

 أولاً : النتائج :

ت التأمين أهمية كبيرة سواء من قبل حاملي و ائق التأمين وشااركات تنال الملاءة المالية بشركا .1
التأمين ومعيدو التأمين والمست مرون والموظفون وأجهزة الإشراف والرقابة ومؤسسات التقييم 
العالمية  حير أن عدم قدرة هذه الشركات على الوفاء بالتزاماتها من شأنت أن يؤدي إلى فقدان 

يترت  عليت آ ار سلبية على مستوى الفرد والمجتمااع  لااذا كااان لزاماااً   ال قة بهذه الشركات  مما
على هذه الشركات الاهتمام بملاءتها المالية  وتم التعرف على مجموعااة ماان المؤشاارات التااي 

 تلع  دوراً فعالاً في عملية التقييم والتي بني على أساسها النموذج المستخدم .

لنموذج احصائي للتنبؤ بالملاءة الماليااة لشااركات التااأمين تم استخدام الانحدار المتعدد للتوصل   .2
في السوق واختبار مستوى أمان وكفاءة أدائها  وأظهرت معنوية النمااوذج المسااتخدم ومعنويااة 

 المتغيرات التفسيرية وصلاحية النموذج للتنبؤ وتمتعت بجودة عالية. 

لملاءة المالية بالصافي بشركات امعدل أظهر النموذج أن أهم المتغيرات المستقلة المؤ رة على  .3
الاساات مار  ماادينو عمليااات معدل العائد علااى  التأمين هي معدل التدعيم إلى حقوق المساهمين   

التأمين إلى حقوق المساهمين  المخصصات الفنيااة   حقااوق المساااهمين إلااى صااافى الأقسااا  
الرأساامالية    وبالتااالي يمكاان  المكتتبة  نسبة التدفقات النقدية من الأنش ة التشغيلية إلى النفقات

 الاعتماد على هذه المتغيرات في تقييم مستوى الملاءة المالية لشركات التأمين.

تم التوصل من خلال ت بيق النموذج إلى امكانية تحديد معدل الملاءة المتوقع لكل شركة علااى  .4
كات التااي حدة في كل سنة من سنوات الدراسة  وأمكن عن  ريق دؤاسة الفروق معرفة الشاار

 في مستوى أمان مالي وتلك التي في حاجة إلى مراجعة أهمالها الاكتتابية .

اتضااح ماان الدراسااة أن وضااع شااركات التااأمين المصاارية المااالي يتساام بالاسااتقرار وعاادم  .5
تعرضهعا لحالات الإفاالا   كمااا تبااين ماان الدراسااة انخفاااض ال اقااة الاكتتابيااة بصاافة عامااة 

 انخفااااض الاااوعي التاااأميني والظاااروف الاقتصاااادية  للساااوق المصاااري ويرجاااع ذلاااك إلاااى
 والاجتماعية .

 ثانياً : توصيات الدراسة :

 في ضوء أهم دلالات الدراسة النظرية وأيضاً أهم نتائج الدراسة الت بيقية   يوصي الباح ان بضرورة :

التااأمين استخدام نموذج الانحدار المتعدد كأسلو  احصائي في التنبؤ بالملاءة المالية لشااركات   .1
 واختبار مستوى أمان وكفاءة أدائها بواس ة أشخا  تتوافر لديهم الخبرة والمهارة  للتنبؤ .



 مين دور مؤشرات التدفقات النقدية في تقدير الملاءة المالية بشركات التأ           د/ خالد محمد محمد الجندي د / اسامة عبدالمنعم الخولي
 

 

(179 ) 
 م2021 رياني الجزء الأول   .( 11)العدد  -( 7المجلد )                                                     مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

ضرورة قيام شركات التأمين بااإدراج المتغياارات التااي توصاالت إليهااا نتااائج الانحاادار المتعاادد  .2
 لتقييم الملاءة المالية ضمن خ  ها الإستراتيجية.

ة تااأمين تكااون قااادرة علااى تقياايم مسااتوى الماالاءة ضرورة توفير قاعدة بيانااات فااي كاال شاارك .3
 المالية.

ضاارورة قيااام جهااات الإشااراف والرقابااة بتوجياات شااركات التااأمين نحااو الإهتمااام بالمعااايير  .4
المرجعية واستخدام الأسااالي  العلميااة الحدي ااة للتحقااق ماان ساالامة مراكزهااا الماليااة وضاامان 

ة الشركة في أداء عملهااا   فضاالاً عاان حمايااة استمرار تحقق الملاءة المالية وبالتالي استمراري
حقوق حملة الو ائق  وذلك عن  ريق إنشاء إدارة من المتخصصين في كل شركة تأمين تحت 

 إشراف هيئة الرقابة المالية.

ضرورة  وجود مؤسسة عربية أو مصرية بالأخ  تدر  السوق العربي والمصري وتصدر  .5
 ل هااذه المؤسسااات تساااعد علااى ساارعة اتخاااذ مؤشرات مؤشرات تقييم عربية أو مصرية  فم

القرار الخا  بالموقف المالي لشركات التأمين وهااذا ماان شااأنت تاادعيم ال قااة والاسااتقرار فااي 
 سوق التأمين.

 ثالثاً : الدراسات المستقبلية المقترحة :

 فيما يلي مقترج ببعض الدراسات المستقبلية لتدعيم جهود الباح ين مستقبلاً:

ءة المالية لشركات التأمين باسااتخدام التحلياال المااالي الااديناميكي لترشاايد القاارارات التنبؤ بالملا .1
 الإدارية.

قيا  أ ر ممارسات إدارة الأرباااج علااى الماالاء الماليااة بشااركات التااأمين المصاارية : دراسااة  .2
 ت بيقية .

 تأمين .استخدام ب اقة مقايي  الأداء المتوازنة كأداه لتقييم الملاءة المالية في شركات ال .3

قيااا  أ اار الاناادماج والعواماال السياسااية والاقتصااادية علااى الماالاء الماليااة بشااركات التااأمين  .4
 المصرية : دراسة ت بيقية .
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 المراجع 

 اولا : المراجع العربية

ين (, " تقدير الما   الماليذذة لشذذركات التذذأم2007إبراهي , رأفت أحمد & محم د, أسامة حن ى,) .1

المصرية باستخدال التحليل البيزى بالتطبيم على تأمينات الممتلاات والمسئ ليات", مجلة 

جامعذذة القذذاهر , السذذنة السادسذذة والأربعذذ ن   -المحاسبة والإدار  والتأمين, كليذذة التجذذار 

 العدد الثامن الست ن.

داد نسذذب ماليذذة (, " اسذذتخدال الأسذذاليب الاميذذة فذذى إعذذ 2005إبراهي , محمد عبذذد ال تذذاح علذذى, ) .2

م حد  لقطاع التأمين  دراسذذة تطبيقيذذة", رسذذالة ماجسذذتير غيذذر منشذذ ر , كليذذة التجذذار , 

 جامعة المن فية.

(, " تقيي  ك ذذا   الأدا  المذذالى لشذذركات التذذأمين فذذى ج.ل.ع 2002أحمد , أحمدعبدالرحمن سيد, ) .3

ر  , كليذذة فى ض   متطلبات الإفصذذاح  دراسذذة تطبيقيذذة" , رسذذالة ماجسذذتير غيذذر منشذذ 

 التجار , جامعة المنص ر .

(, " اسذذتخدال أسذذل ب التحليذذل البيذذزى التجريبذذي فذذي تقذذدير المذذا   2009جل ل, عطية محمد, ) .4

المالية لشركات التأمين المصرية  دراسة تطبيقية على تأمينات الممتلاات والمسئ ليات", 

 س يف, العد الأول.جامعة بنى  -مجلة الدراسات المالية والتجارية, كلية التجار 

(," قياس مقذذدر  ال فذذا  باءلتزامذذات باسذذتخدال نمذذ ذج كمذذى  دراسذذة 206حسين,عادل محمد , ) .5

تطبيقية على س ق التذذأمين المصذذري" , رسذذالة ماجسذذتير غيذذر منشذذ ر , كليذذة التجذذار , 

 جامعة المن فية.

( فذذي ت عيذذل IFRS:17(, " دور تطبيم معيار عق د التأمين )2019شحاته, محمد م سى علي, ) .6

العاقذذة بذذين المذذا   الماليذذة وربحيذذة اسذذتثمارات شذذركات التذذأمين المصذذرية", مجلذذة 

الإساندرية للبح ث المحاسبية, كلية التجذذار , جامعذذة الإسذذاندرية, العذذدد الثالذذ , المجلذذد 

 .  141-57, ص 2019الثال , سبتمبر  

حاسذذبية لشذذركات التذذأمين , " نحذذ  إ ذذاح المشذذاات الم(1999)  ,محمد محمذذ د أحمذذد  ,شعيب .7

جامعذذة  –وإعذذاد  التذذأمين", مجلذذة الدراسذذات التجاريذذة والبحذذ ث, كليذذة التجذذار  ببنهذذا 

 الزقازيم, السنة التاسعة عشر, العدد الثاني. 

" محاسذذبة شذذركات التذذأمين ر الإطذذار النظذذري والتطبيذذم   (,2002) نا  محمد إبراهي  ,  طعيمة, .8

سبية لشركات التأمين وإعاد  التأمين " , الطبعة الأولى العملي وفقا لأحدث المعايير المحا

 ) القاهر  , ايتراا للنشر والت زيع(.
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