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 ملخص  

هدفت هذه الدراسة الى استخدام السلاسل الزمنية المقطعية في تحديد أثر عمليات إعادة التأمين  
-2009/ 2008شركات خلال الفترة من  9على ربحية شركات التأمينات العامة لعدد 

وتم تقسيم عمليات إعادة التأمين الى قسمين القسم الأول وهو خصائص شركات  2016/2017
  4متغيرات مستقلة والقسم الثاني وهو المتغيرات الرقابية واشتمل على  9ى  التأمين واشتملت عل

متغيرات وتم قياس الربحية باستخدام مقياسين الأول معدل العائد على الاستثمار والثاني معدل 
العائد على حقوق الملكية وتم اثبات صحة الفرض الأول حيث توجد علاقة معنوية ذات دلالة 

ن خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية ومعدل العائد على الاستثمار كمقياس إحصائية بين كلًا م 
للربحية وتم رفض الفرض الثاني جزئياً حيث تبين عدم وجود علاقة معنوية بين خصائص الشركة 

وبعض المتغيرات الرقابية ومعدل العائد على حقوق الملكية كمقياس للربحية واوصت الدراسة 
منية المقطعية في قياس اثر عمليات إعادة التأمين على ربحية شركات باستخدام السلاسل الز 

. التأمينات العامة   

 الكلمات الدالة  
  المتغيرات الرقابية–خصائص الشركة –التأمينات العامة –السلاسل الزمنية المقطعية –عادة التأمين إ
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Abstract 

This study aimed to use Panel data to determine the impact of reinsurance 

operations on the profitability of general insurance companies for 9 

companies during the period from 2008/2009-2016/2017, The reinsurance 

operations were divided into two parts, the first section is the 

characteristics of insurance companies and it includes 9 independent 

variables The second section is the control variables and it included 4 

variables. Profitability was measured using two measures, the first is the 

rate of return on investment and the second is the rate of return on equity. 

The first hypothesis was proven correct, as there is a significant 

relationship with statistical significance between each of the company’s 

characteristics and the control variables and the rate of return on investment 

as a measure of profitability, the second hypothesis was partially rejected, 

as it was found that there is no significant relationship between the 

company's characteristics, some control variables, and the rate of return on 

equity as a measure of profitability, the study recommended using Panel 

data to measure the impact of reinsurance operations on the profitability of 

general insurance companies.  

Key words 

Reinsurance – Panel data - general insurance - company characteristics - 

control variables 
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 مقدمة  
تمثل إعادة التأمين صمام الأمان لشركات التأمين حيث تزيد من قدرة شركات التامين على قبول اخطار  

تفوق بكثير جداً حجم راس مالها بالإضافة الى العمل على توزيع الخطر بين شركات التامين وا عادة 
ركة في تغطية الاخطار داخل وخارج الحدود الإقليمية بما  التامين بما يحقق الهدف من التأمين وهو المشا

ركة في تغطية  ايحقق مفهوم عالمية التأمين وان صناعة التأمين صناعة دولية يمكن من خلالها المش
الاخطار سواء داخل او خارج الحدود الإقليمية ، وبذلك فان إعادة التامين تعُد ركيزة أساسية لشركات 

القول انه لولا شركات إعادة التأمين لما امكن لصناعة التأمين مواجهة وتحمل الاخطار بما  التأمين فيمكن 
 يعود بالنفع على الأشخاص والممتلكات والاقتصاد بشكل عام . 

يضاف الى أهمية إعادة التأمين ان للربحية دور هام وتأثير كبير من وجهة نظر المساهمين وحملة  
صناعة التأمين من منافسة قوية ومن تطورات تكنولوجية واقتصاد  الوثائق وخاصة في ظل ما تشهده

لتحقيق اهداف   ةبالربحيمؤثر على أداء شركات التامين مما يحتم على شركات التامين الاهتمام   رقمي
مكانية مواجهة هذه التحديات ولا يمكن تحقيق ذلك الا من خلال دراسة   المساهمين وحملة الوثائق وا 

ه ان يؤثر على تحقيق هدف الربحية من مخاطر عدة ولعل اهم هذه المخاطر تكمن  وتحليل ما من شان 
التامين وما تحدثه من تأثرات وما تمثله من مخاطر ذات تأثير كبير على ربحية   إعادةفي عمليات 

شركات التامين مما يعنى ضرورة دراسة اثر عمليات إعادة التامين على ربحية شركات التأمين وهو ما 
 ليه هذه الدراسة .تهدف ا

 مشكلة الدراسة 
)جزئيًا على   تهالحمايعتبر إعادة التأمين بمثابة التأمين الذي تشتريه شركة التأمين من شركة تأمين أخرى  ت

من أقساط التأمين التي تحصل عليها   اً ن خطر المطالبات الكبيرة، حيث تدفع شركة التأمين جزءمالأقل( 
تضمن لها في مقابل ذلك جزءًا من الخسائر، فإذا وقع الخطر والتي من المومن عليهم لشركة إعادة تأمين 

الخسارة، وبالتالي شركة   عنالمؤمن ضده لجأ المؤمن عليه إلى شركة التأمين التي تدفع له تعويض  
 .جزء من التعويض حسب الاتفاق المبرم بينهمالتأمين تطالب شركة إعادة التأمين بدفع 

تتعاقد عليها شركة التأمين إلى شركة    التيإعادة التأمين عبارة عن تحويل جزء أو كل الأعمال التأمينية ف
تحتفظ به الشركة الأولى تحت مسمى الاحتفاظ،   الذيتأمين أخرى )إعادة تأمين(، وتعد قيمة مبلغ التأمين 

 . عادة التأمين( تحت مسمى المتنازل عنهأما الشركة الثانية )إ 
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تستعين شركة التأمين بشركات إعادة التأمين من أجل الحماية ضد الخسائر، حيث تقدم عملية إعادة  و 
  التيالتأمين حماية وتقليل لخسائرها حين تعرضها لخسائر حيث يدفع معيد التأمين جزء أو كل الخسائر 

 . تتعدى حد احتفاظ الشركة

زيادة القدرة الاكتتابية لشركة التأمين، حيث تتمكن شركة التأمين عند إعادة  فيالتأمين  تساعد إعادةو 
تزيد على حد احتفاظها، ثم   التيالتأمين لجزء أو كل الأعمال التأمينية لديها من قبول بعض التأمينات 

 .إعادة التأمين لدى مؤمن آخر بالحد الزائد 

إعادة التأمين التقليل من آثار التقلبات  من خلال استقرار الأرباح حيث يمكن  فيالتامين  وتسهم إعادة
الظروف الاقتصادية والاجتماعية والكوارث  فيالنتائج المالية لشركة التأمين بسبب التغيرات   فيالكبيرة 

 التأمين. تتعرض لها البلد المؤمن به لدى شركة   التيالطبيعية 

د الخسائر حيث تقدم عملية إعادة التأمين حماية وتقليل لخسائرها حين  تقدم إعادة التأمين الحماية ض
تتعدى حد احتفاظ الشركة، وأيضًا   التيتعرضها لخسائر، حيث يدفع معيد التأمين جزاء أو كل الخسائر 

إلى  الجاري التراجع عن تأمين أنواع معينة، حيث يتيح إعادة التأمين نقل التزامات المؤمن عن التأمين 
لوثائق، وكذلك الحصول على نصائح ومساعدة  لالتأمينية  د آخر ويظل المؤمن مسئولا عن تغطيةمتعه

 للوثائق. ت ايغطتمعيد التأمين حيث يقدم معيد التأمين مساعدات تتعلق بالتسعير وحدود الاحتفاظ و 

ين على خطر  إعادة التأمين تساعد على حماية شركات التأمين من الإفلاس، لأن الشركة إذا قامت بالتأم 
كبير فإنها ربما تتعرض للإفلاس عند وقوع الخطر، ولكن عندما تقوم بإعادة التأمين على ذلك الخطر 
لدى واحدة أو أكثر من شركات إعادة التأمين، فإن شركات إعادة التأمين ستقوم كل منها بتسديد نسبه  

ل هذه العملية ستكون شركة التأمين  قبلت إعادة تأمينها، ومن خلا التيمعينة من الخسارة تعادل النسبة 
 . وضع آمن في

تنقسم طرق إعادة التأمين إلى اتفاقيات تأمين نسبية، واتفاقيات تأمين غير نسبية الأولى تعمل على تحديد  
إلى معيد التأمين، وهنا يتم   المتبقيتريد أن تتحملها الشركة من حجم التأمين، وتسند الرصيد  التيالحصة 
كثر من معيد تأمين، ويتم توزيع أقساط التأمين والخسائر المترتبة بالتناسب بين شركة التأمين أو  لأالاسناد 

تريد شركة التأمين أن تتحملها   التيشركات إعادة التأمين، أما الاتفاقيات غير النسبية فترتكز على الحصة 
 . من الخسائر
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لشركات التأمين وخصوصاً   الماليجد ان لعمليات إعادة التأمين تأثير كبير على الأداء ووفقاً لما سبق ن
عنصر الربحية مما يستلزم معه دراسة هذه التأثيرات وما تمثله من خطر على الربحية وتوعية شركات 

 الدراسة. التامين بهذه المخاطر وهو ما تهدف اليه هذه 
 هدف الدراسة  

بالإضافة الى  ( إعادة التأمين )كمتغيرات مستقلة ت إثر عملياأساسية الى قياس تهدف هذه الدراسة بصفة 
 : بحية شركات التأمين )كمتغير تابع( وذلك من خلالعلى ر المتغيرات الرقابية  

 .لى ربحية شركات التأمينات العامةتحديد متغيرات إعادة التامين المؤثرة ع-1
 .مةالتأمينات العاتحديد متغيرات قياس ربحية شركات -2
لى ربحية شركات التأمينات  عمليات إعادة التأمين ع  إثرالمناسب لقياس  الإحصائيتحديد النموذج -3

 .العامة
الدراسة  أهمية   

 :ترجع أهمية هذه الدراسة الى 
 أهمية الربحية للمساهمين والمستثمرين وأصحاب حملة الوثائق. -1
 . التأمينات العامة وخاصة عنصر الربحيةلشركات  الماليتأثير عمليات إعادة التامين على الأداء -2
تاب  على الربحية يساعد في ترشيد قرارات الاكت   وتأثيرهاان دراسة مخاطر عمليات إعادة التأمين -3

 .والاستثمار في شركات التامين
  حية يساعد في تحديد محفظة عمليات إعادة التأمينعلى الرب  وتأثيرهادراسة عمليات إعادة التأمين -4

 .المثلى
العامة يساعد على   التأمينات على الربحية في شركات تأثيراً عمليات إعادة التامين   أكثرتحديد -5

 .اليات التعامل معها في المستقبل الوصول الى
 فروض الدراسة  

 في ضوء هدف واهمية الدراسة يمكن صياغة الفروض التالية 
 الفرض الأول  
على    )خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية( ذو دلالة إحصائية لعمليات إعادة التامين معنوي يوجد تأثير 

 .الاستثمار(العائد على  )معدلالعامة  التأمينات ربحية شركات 
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  الثانيالفرض 
على  )خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية(  ذو دلالة إحصائية لعمليات إعادة التامين  معنوي يوجد تأثير 

 .الملكية(العائد على حقوق  معدل)العامة  التأمينات ربحية شركات 
 حدود الدراسة 

 تتمثل حدود الدراسة في الاتي:
 (شركات  9) المصري شركات التأمينات العامة في السوق -
 . 2016/ 2015-  2009/ 2008مدة الدراسة من  -

 خطة الدراسة  
 . وتأثيرها على الربحية: عمليات إعادة التأمين المبحث الأول

 . المقطعية: السلاسل الزمنية الثانيالمبحث 
 التطبيقية. المبحث الثالث: الدراسة 
 الربحية. عمليات إعادة التأمين وتأثيرها على  الأول: المبحث 
لا    صناعة التأمين ككل  على مستوى   لكن الربحية،إعادة التأمين على  عمليات   تهتم شركات التأمين بتأثير

  ان تكون  الشركات العاملة في صناعة التأمين ، لذا يجب علىبتأثير هذه الممارسة عليها  يوجد اهتمام
ان  على دراية بتحديد حقيقة ما إذا كانت الصناعة تستفيد من تحسين الأرباح باستخدام إعادة التأمين أو 

هتم صناعة التأمين بشدة  وعادة ما ت. عمليات إعادة التامين تعًد بالنسبة لها عمليات ينتج عنها خسارة
  للغاية خسائر ضارة  وحدوث  شركات التأمين افلاس أي مشكلة قد تؤدي إلى وانالصناعات ببقاء جميع 
 . Iqbal and Rehman,2014)) ككل للاقتصاد 

يلعب الربح دورًا أساسيًا في إقناع حملة الوثائق والمساهمين بتوفير الأموال لشركات التأمين وبالتالي  و 
فإن أحد أهداف إدارة شركات التأمين هو تحقيق الربح كشرط أساسي لإجراء أي عمل تأميني  

(2017 ،Kramaric et.al.) 

، لأن قطاع التأمين يسهل انتقال وتشتت  التمويلن بمكانة مميزة ضمن قطاع يحظى قطاع التأمي  و
كما يلعب دورًا فاعلًا في أسواق رأس المال والنقد من خلال الأموال التي يوجهها   المجتمع،مخاطر 

يكون قطاع   وبالتاليمن خلال القيمة المضافة والعمالة التي يخلقها بهذه الطريقة و  المالية للاستثمارات 
 (.Koc، 2016ير على الاقتصاد بأكمله )التأمين قادرًا على التأث 
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التأمين مكلفة بالنسبة لشركة التأمين، فعندما تقوم شركة التأمين بتحويل المخاطر إلى شركة  وتعًد إعادة   
إعادة التأمين فإنها تقلل من تقلب نسبة الخسارة، وتقلل من مخاطر الاكتتاب، وتقلل من تقلب التدفقات 

مين تقلل من مخاطر الإفلاس النقدية والرافعة المالية، وتزيد من رأس مال الشركة، وبالتالي فإن إعادة التأ
لذلك يمكننا اعتبار عملية إعادة التأمين بمثابة إدارة للمخاطر   ،وتحسين الاستقرار المالي لشركة التأمين

 (. Burcă and Bătrîncak,2014وتعًد بمثابة رأس مال إضافي لشركة التأمين )
عادة التأمين على أنه: "عقد تأمين  عقد إ   17IFRSيعرّف المعيار الدولي لإعداد التقارير المالية رقم  

صادر عن كيان واحد )معيد تأمين( لتعويض كيان آخر عن المطالبات الناشئة عن واحد أو أكثر من  
 .عقود التأمين الصادرة عن ذلك الكيان الآخر." 

وا عادة التأمين   Reinsurance held (or cededالمسندة يجب أن نذكر الفرق بين إعادة التأمين 
حيث  )أو المتنازل عنها(:  المسندة، وا عادة التأمين Reinsurance assumedالأساسية راضية او الافت

من منظور شركة التأمين المباشر التي اشترت تغطية إعادة التأمين لمخاطر تعد مسندة الى معيد التامين 
في عقود إعادة التأمين من   تظهرو  الأساسيةاما إعادة التامين الافتراضية او  أصدرتها،عقود التأمين التي 

تج  شركة إعادة التأمين عقود إعادة تأمين وتتحمل المخاطر التي تن صدرت حيث  وجهة نظر معيد التأمين
 عنها. 

 هناك فئتان رئيسيتان لإعادة التأمين:

 و المحددة؛: عندما يوافق معيد التأمين على تغطية حصة متناسبة من المخاطر ة)أ( إعادة التأمين النسبي

معينة )على أساس المخاطر أو بشكل إجمالي(   : حيث يتم تغطية مخاطرة)ب( إعادة التأمين غير النسبي
 .(Efrag, 2018) التأمينمن قبل معيد 

لزيادة رأس مال شركة  ايمكن استخدامه حيث   المباشرمهمة لشركات التأمين  عمليةإعادة التأمين  تعد 
بسبب إحدى  مُعسِراً،ومع ذلك إذا أصبح معيد التأمين  التأمين وأرباحها وتقليل التكاليف التنظيمية

المساهمين وحملة  فيمكن أن يكون له آثار سلبية شديدة على مجموعة  خارجية،الشركات أو بسبب قوة 
الشركة المتنازل  الخسائر فستكون كان معيد التأمين غير قادر على سداد  المثال إذاسبيل  الوثائق على

 مما يلي:  يؤدي ذلك إلى واحد أو أكثر  الخسائر وقد عنها مسؤولة عن 
 عنها. الية وقوة الشركة المتنازل ( انخفاض القدرة الم1)
 . عليه والتي قد تكون بدون تغطية ( ضائقة مالية و / أو زيادة تكاليف رأس المال للمؤمن2) 
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ت  ( الضغط على شركات التأمين المتبقية إذا كانت تقديرات صندوق الضمان مطلوبة لدفع مطالبا3) 
 . ة المعسرةشركات التأمين الأولي

الزيادة في تكاليف التأمين الإجمالية وتكاليف رأس المال المرتبطة بمزيد من التخفيضات أو   و / أو( 4) 
 (. Cole and Mccullough,2006)  الضغوط في أسواق التأمين

واستقرارها بمرور  عندما تشتري شركة التأمين إعادة التأمين فهي تسعى إلى تحسين أدائها المالي وأمنها 
الأولى عندما تكون    فيساسية لإعادة التأمين من وجهة نظر شركة التأمين الأ وظائف تتمثل الالوقت ، و 

شركات من حيث حجم  ، مما يوفر مرونة للتأمين الخاضعة لإعادة التأمين ضد المخاطرشركة التأمين 
المساعدة لشركات التأمين في المجالات التي قد  ، والثاني هو معيد التأمين الذي يقدم وأنواع المخاطر

تكون فيها خبرة شركة التأمين قليلة أو معدومة ، فإن برامج إعادة التأمين ستساعد شركات التأمين من  
، من خلال  يزيد من رأس مال شركة التأمين الثالث ، و قلبات الواسعة في نتائج الاكتتاب خلال تقليل الت 

 .فر الحماية ضد الأعمال المتراكمةيو  رابعلتأمين ، والالمساعدة في عمليات شركة ا
يعتبر التأمين في مصر من أهم الأنشطة المالية غير المصرفية ، فهو المساهم الرئيسي في الناتج  و  

المحلي الإجمالي ، حيث يرتبط ارتباطًا وثيقًا بباقي القطاعات الاقتصادية ويساهم في إدارة المخاطر التي  
وفي هذا الصدد يعتبر التأمين من أهم أدوات الاستقرار والاستمرارية   الأصول الاقتصاديةد تتعرض لها ق

٪  23.4 2018بلغ معدل نمو أقساط التأمين خلال عام حيث  لباقي القطاعات المالية غير المصرفية
بتاريخ  مليار جنيه   30شركة بإجمالي أقساط   37مقارنة بالعام الماضي ، حيث بلغ عدد الشركات العاملة 

، دفعت مليار جنيه من ناحية أخرى  24اط حيث بلغ إجمالي الأقس 2017مقارنة بعام   6/2018/ 30
  )الهية2017مليار جنيه في  12.9مقابل  2018مليار جنيه تعويضات في  15.4الشركات إجمالي 

   (.2018، السنوي الإحصائي الكتاب  ،العامة للرقابة المالية
، مليار جنيه مقارنة بالعام الماضي 3.7٪ ليصل إلى 23ورغم انخفاض فائض شركات التأمين بنسبة  

، إلا أن نتائج أنشطة الشركات تحسنت خلال السنوات الأربع  مليار جنيه 4.7عندما بلغ الفائض 
ر جنيه  مليا 2مقابل  2018مليار جنيه خلال    3.6الماضية. حيث بلغ فائض التأمين خلال هذه الفترة  

مما أدى إلى جذب المزيد من الاستثمارات الجديدة في سوق التأمين من خلال تأسيس شركات  2014في 
٪  16مليار جنيه. بمعدل نمو   99.4بلغ صافي استثمار شركات التأمين   2018يونيو    30جديدة. في 

  قابة المالية الكتاب الهية العامة للر )جنيه مليار  86مقارنة بصافي استثمارات العام الماضي البالغ  
 (. 2018، الإحصائي
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مليار جنيه   61بينما بلغ إجمالي حقوق حملة الوثائق والتي تمثل التزامات شركات التأمين تجاه عملائها 
، ومن جهة أخرى حقوق المساهمين. في  ٪12بنسبة نمو   2017يار جنيه عام مل  54مقابل   2018عام  

  31٪ مقارنة بحقوق المساهمين البالغة  23.3معدل نمو  ب ،2018مليار جنيه في   38شركات التأمين  
 .2017مليار جنيه في  

كانت  2007، قبل عام  الشركة المصرية لإعادة التأمين تم الغاءبالنسبة لشركة إعادة التأمين في مصر 
ادة التأمين في مصر شركة إعادة التأمين المصرية هي الشركة المحلية الوحيدة المتخصصة في إع

الأقساط   خصيص ، والتي تم تشركةالتأمين عن نسبة من الأقساط الإلزامية لهذه الات وتنازلت شرك
، ويجب أن تعتمد شركة التأمين على شركة إعادة التأمين  إعادة التأمين الأجنبية ات تنازل عنها لشركمال

لأداء المالي لشركة ، وفي هذه الحالة قد تؤثر على ا رتيبات إعادة التأمين الخاصة بهاالأجنبية في ت
 التأمين.

مواتية ومتغيرة  ، واجه قطاع إعادة التأمين العالمي ظروف عمل غير السنوات العديدة الماضية وعلى مدى
، ومحدودية فرص  المتزايدة، والمنافسة التسعير المطولة لإعادة التأمين ؛ تضمنت التحديات دورةباستمرار

، المال البديل، ومعدلات الفائدة المنخفضة، وعمليات الدمج والاستحواذ فقات القياسية لرأس والتد  ،النمو
ي رافعة  ، تحاول شركات إعادة التأمين سحب أالتحديات . وفي ظل هذه 2017والخسائر الكارثية في عام 
 . ,(S&P Global Rating ,2018) الربحيةليس فقط للبقاء ولكن للحفاظ على  مالية. يمكنهم استخدامها

  معيديقساط الى أمن خلال ما تسنده شركة التأمين من  الربحيةعادة التامين على إ لمخاطر يوجد تأثير  
مينه وحجم التغطية ونوع  أنوع الخطر المطلوب ت نهاالنسبة حسب عدد من العوامل م هذه التأمين وتتحدد 

عادة إ الشركة على  اعتماد زيادة  هذه النسبة يعنى  وارتفاعوظروف الخطر والمتانة المالية للشركة  الاتفاقية
عادة التأمين من خلال  إ وتقاس مخاطر  عليهاالتأثير  وبالتاليربحية الشركة  انخفاض التأمين مما يعنى 

 . (2019، حافظ) الاصول أجماليعادة التأمين الى لإ قساط المسندة نسبة الأ
- 2009/ 2008التأمينات العامة خلال الفترة من عادة التامين بشركات إ مخاطر  التاليويوضح الجدول 

2016/2017 
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 (1جدول رقم )
 %     2016/2017-  2008/2009عادة التأمين بشركات التأمينات العامة خلال الفترة من  إ مخاطر 

 
 عداد مختلفة. أ  –الهيئة العامة للرقابة المالية – على الكتاب الاحصائى السنوى  عتماداً إ عداد الباحث إ المصدر : من         

    % لشركة مصر11.99بين  تتراوحعادة التأمين  إ متوسط نسبة مخاطر  نأ( 1يتضح من الجدول رقم )
هذه النسبة خلال فترة الدراسة ولنفس    ارتفاعلشركة المجموعة العربية المصرية وقد لوحظ  %  33.57و

  على ربحية العكسيعادة التأمين بهذه الشركة مما يعنى التأثير إ على  الاعتماد الشركة مما يعنى زيادة 
 . شركات التأمين

التأمين على   ات شرك ربحيةإعادة التأمين على  عمليات  الدراسة تحديد أثر تحاول هذهسابقة  اللأسباب لو 
لتحديد الآثار المحتملة على شركة التأمين وكيفية   2016إلى عام  2008الممتلكات في مصر من عام 

 .لتحقيق عائد مرتفع لحملة الوثائق والمساهمين الربحيةالحفاظ على 

في   التأمين على الممتلكات  ات شرك ربحيةإعادة التأمين على  عمليات تهدف هذه الدراسة إلى تحديد تأثير  
  2016إلى عام   2008شركات تأمين على الممتلكات من عام   9لـ  المتغيرات الرقابيةمصر في ضوء 

ربحية  إعادة التأمين على عمليات لتحديد أفضل نموذج للتنبؤ بتأثير   السلاسل الزمنية المقطعيةباستخدام 
 .التأمين على الممتلكات في مصر ات شرك

التي قد تؤثر على   الرقابيةمتغيرات الالدراسة في جمع نسب عمليات إعادة التأمين و  هذه  تتمثل مساهمةو 
العائد على   لمعد  (ROEو) الأصولالعائد على   لمعد  (ROAمقياسين  والتي نحسبها باستخدام الربحية 
من   لأي بعمليات إعادة التأمين للتوصية بشركة التأمين أي من المقياسين قد يتأثر وتحديد ( الملكيةحقوق 

 العامة.  التأمينات ربحية شركات النسب قد تؤثر على 
 الدراسات السابقة  

المتوسط200820092010201120122013201420152016اسم الشركة/ السنوات 

10.2311.511.4113.1416.5814.2912.3610.348.0111.99مصر

35.9236.234.8929.6223.7122.5435.9325.4532.430.74قناة السويس

14.1411.711.1612.0812.6711.2113.4816.6216.113.24المهندس

38.352524.2825.5719.5819.3117.1918.271522.5الدلتا

AIG41.0451.824.0829.4229.6625.9742.5931.722.933.25ايجيبت

30.6334.639.2834.7731.9528.9729.2532.654033.57لمجموعة العربية المصرية

24.885.545.7375.79124.7921.8521.1317.341315.56تشب للتأمين

17.5816.617.3118.4619.3417.1715.4312.3715.216.6رويال للتأمين

31.323.923.7325.3419.4718.8319.0321.2424.323.02اليانز للتأمين
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، ومخاطر  في إدارة المخاطر نيابة عن الفرد دوره  خلال يلعب التأمين دورًا حيويًا في اقتصاد أي دولة من
ة الربح  ، والهدف من شركة التأمين هو زياد شركة التأمينالأشخاص إلى اخطار المشاريع و اخطار  نقل

أثر بكثير من المتغيرات منها عمليات إعادة التأمين التي يمكن  يت، وهذا الربح قد للمساهمين وحملة الوثائق
الدراسات  تم دراستها في العديد من الدراسات السابقة ، بعض   والتيشركة التأمين  ربحيةأن تؤثر على 
الأداء المالي لشركة التأمين من خلال العائد على الأصول أو العائد على حقوق الملكية أو   قامت بقياس

 Wani and Dar, (2014); Sambasivam and Ayele(2013); Boadi et كلا المقياسين مثل

al.,(2013); Malik(2011); Reshid(2015); Obonyo(2016); Mwangi and 

Murigu(2015); Datu(2015); Lee and Lee(2012); Koc(2016); Lire and Tegegn 

(2016); Mazviona et.al(2017); Sisay(2017);   استخدمت  كل هذه الدراسات ROA (  صافى
الربح قبل الضرائب / إجمالي حقوق الملكية(  صافى ) ROEالربح قبل الضرائب / إجمالي الأصول( و 

تأثير تناولت    Adebowale and Adebayo,(2018)في دراسة   و كمقياس للربحية أو الأداء المالي
إعادة التأمين( على   علىعتماد الاسبة الأقساط المتنازل عنها إلى معيد التأمين و ناستخدام إعادة التأمين )

الأداء المالي )باستخدام العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكية( والأداء غير المالي )باستخدام  
الاستبيان( ، باستخدام انحدار التحويل اللوغاريتمي لقياس التأثير على الأداء المالي ، وتحليل المحتوى  

علاقة جوهرية بين استخدام إعادة   الى وجود  الدراسة وصلت وتتأثير على التحليل غير المالي ، لقياس ال
، حيث أثبتت الدراسة أهمية مؤشرات الأداء غير  لتأمين على الممتلكات في نيجيريا التأمين وأداء شركات ا
جراءات إدارة المطالبات ،المالي مثل رضا الع  الوقت الضائع .ملاء وا 

إعادة التأمين على الملاءة والربحية والضرائب لشركات فحص تأثير تم   Bressan, (2018)في دراسة  
لخمسة أنواع من شركات  2017-2005التأمين لعينة من شركات التأمين في الولايات المتحدة من 

،  ى الحياة والتأمين على الممتلكات ، بما في ذلك التأمين المركب والتأمين الصحي والتأمين عل التأمين
على  )نسبة حصة معيدي التأمين من المخصصات الفنية إلى إجمالي الأصول   لتحديد تأثير إعادة التأمين

هو  ( 2رأس المال ،)هو مجموع رأس المال والفائض مقسومًا على إجمالي الأصول  (1رأس المال )الملاءة
،  ROAمجموع حقوق الملكية وفائض رأس المال مقسومًا على إجمالي الأقساط المكتسبة( ، والربحية ))

ROE مقسومًا على الربح قبل   الضرائب )الفرق بين الربح قبل الضريبة وصافي الربح من الضرائب ،( ، و
 . الماليةلتحسين الملاءة إعادة التأمين ورأس المال بدائل ، وخلصت الدراسة إلى أنه يمكن اعتبار الضريبة(

  العلاقة بين إعادة التأمين وأرباح بتحليل  Aduloju And Ajemunigbohun,(2017)قامت دراسة 
جمالي دخل الأقساط ( لشركات التأمين في نيجيريا ،  ROEو   ROA، والاستقرار المالي )الاكتتاب ، وا 
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المعتادة لاستخدام إعادة  هي التدابير و ونسبة استرداد إعادة التأمين وا عادة التأمين إلى فائض حامل الوثيقة 
الأموال   (الموارد القابلة للاسترداد  )، بينما تمثل رأس المال او  الملكية  فائض إلى حقوق ، ويشير الالتأمين

 وتوصلت الدراسة الى وجود باستخدام الاستبيان  وذلك المستحقة على معيدي التأمين لشركات التأمين
جمالي أقساط التأمين المكت  ، وهي علاقة إيجابية  بةتعلاقة إيجابية بشكل ملحوظ بين قدرة إعادة التأمين وا 

، وعلاقة مهمة بين قدرة إعادة التأمين  دة التأمين وربحية شركات التأمينبشكل ملحوظ بين قدرة إعا
 . والاستقرار المالي لشركات التأمين في نيجيريا

ل تأثير المتغيرات الخاصة بشركة التأمين  يحلبت   Kramaric et.al, (2017)بينما قامت دراسة 
الشرقية باستخدام  والمتغيرات الاقتصادية الكلية على أداء أسواق التأمين في بلدان أوروبا الوسطى و 

، والمتغيرات التفسيرية  (ROE( والعائد على حقوق الملكية )ROA، العائد على الأصول )متغيرين للأداء
( ، النوع ، حصة الأقساط المتنازل عنها  تبةذلك الحجم )يقاس على أساس إجمالي الأقساط المكت بما في

لإعادة التأمين ، النسبة المجمعة ، متغير الملكية الذي يشير إلى الملكية الأجنبية أو المحلية ، العمر ، 
شركات المساهمة أو مشاريع مشتركة  ما اذا كانت  الذي يشير إلى المتغير الوهميالشكل التنظيمي 

تأثير الى وجود الدراسة توصلت  السلاسل الزمنية المقطعيةباستخدام   ووالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
، حقوق الملكيةإيجابي للعمر وأهميته مع قياس الأداء باستخدام كل من العائد على الأصول والعائد على 

 العائد على الأصول. معدل ي الإجمالي الحقيقي له تأثير كبير علىونمو نصيب الفرد من الناتج المحل
  على الأداء المالي لشركة التأمين في إلى تحديد العوامل التي تؤثرKoc ( 2016) وهدفت دراسة 

جدت الدراسة أن هناك علاقة إيجابية بين عدد الوكلاء  و ، و  السلاسل الزمنية المقطعيةباستخدام  اسطنبول
ح / الأقساط المكتسبة ، وربح استثمار الأصول المالية والأداء المالي ، وعلاقة سلبية بين  ، ونسبة الرب

 نسبة الخسارة والأداء المالي.

تأثير ترتيبات إعادة التأمين على الأداء المالي للتأمين على   Obonyo, (2016) دراسة تناولت و 
الممتلكات في كينيا باستخدام نسب مثل صافي أقساط التأمين ونسب المطالبات وربحية الاكتتاب لقياس  
العلاقة بين ترتيبات إعادة التأمين والأداء المالي لشركة التأمين على الممتلكات ، وكانت النتيجة وجود  

كان لصافي العمولات المكتسبة   وبين إعادة التأمين والأداء المالي  جوهريةجابية ولكنها غير علاقة إي
تأثير إيجابي على نسبة ربح الاكتتاب ، وأوصت الدراسة بضرورة إدارة شركات التأمين لتكاليف مطالباتها  

 بشكل فعال وجودة الاكتتاب من أجل زيادة أرباح الاكتتاب.
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التفاعل بين المخاطرة ورأس المال وا عادة   كيفية  Mankaı¨ and Belgacem(2015)وحددت دراسة  
إعادة ان بين المخاطر ورأس المال إيجابية. و  العلاقة، وجدت الدراسة أن ةالعام ات التأمين لشركات التأمين

 .سلبًا برأس المالترتبط التأمين 
يمكن أن تؤثر على الأداء  تحديد العوامل التي   تم   Mwangi and Murigu, (2015)وفى دراسة 

)الرافعة المالية ، والسيولة ،  لتفسيريةفي كينيا ، باستخدام المتغيرات ا الممتلكات  المالي للتأمين على
نوع  وحجم الشركة ، وعمر الشركة ، ومخاطر الاكتتاب ، ونسبة الاحتفاظ ، ومؤشر الكفاءة الإدارية و 

الملكية( والعائد على الأصول كمتغير تابع ، باستخدام الانحدار الخطي المتعدد ، يعتبر الأداء المالي ذو  
المالي للأداء  معنوي  تأثيرلا يوجد مال ، والحجم ، وكفاءة الإدارة ، و أهمية مع الرافعة المالية ، ورأس ال

 . نسبة الاحتفاظ ، ومخاطر الاكتتاب كل من  مع 
مثل دراسة   حسب العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكية الربحيةدراسات أخرى تقيس وهناك 

Iqbal and Rehman(2014)   على  مين والربحية لشركة التأمين تحليل العلاقة بين إعادة التأحيث تم
( كمؤشر للربحية ،  ROA  ،ROEفي باكستان ، واستخدمت الدراسة النسب ) الممتلكات المحلية 

الى  الدراسة  وتوصلت التأمين كمؤشر لإعادة التأمين ،  عادة التأمين والاعتماد على إعادة نسبة إ واستخدام 
هناك تأثير كبير لاستخدام إعادة التأمين على الربحية ، ولا يوجد تأثير كبير لاعتماد إعادة التأمين   ان

 في باكستان.  الممتلكات على ربحية شركة التأمين على 
إعادة التأمين في سوق   على طلب الدراسة محددات ب  Burcă and Bătrînca(2014)بينما قامت دراسة 
بعض المؤشرات مثل العائد على إجمالي الأصول ، حجم الشركة ، عمر   ل من خلا التأمين الروماني 

الشركة ، الرافعة المالية ، نمو إجمالي الأقساط المكتوبة ، مخاطر الاكتتاب ، هامش الملاءة ، الضرائب 
إعادة التأمين في   على طلب الالدراسة إلى أن محددات  توصلت  وه  إعادة التأمين المشترا عقود  قيمة، و 

سوق التأمين الروماني هي العائد على نسبة إجمالي الأصول ، حجم الشركة ، عدد السنوات منذ أن 
 كانت الشركة تعمل في سوق التأمين الروماني والرافعة المالية في التأمين.

ة التأمين  تحديد المخاطر المنهجية التي قد تسببها شرك  الى   Park  and Xie (2014) هدفت دراسةو 
على الممتلكات في الولايات المتحدة الناتجة عن الارتباط بين شركات إعادة التأمين وشركات التأمين  

زداد مع تعرضها للتخلف عن  ( ، ووجدت أن احتمالية خفض شركة التأمين الأولية تP / Cالأمريكية )
 ض تصنيفها. مخاطر إعادة التأمين من شركات إعادة التأمين التي تم تخفيو  السداد 
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محددات علاقات إعادة  والتي من خلالها تم تحديد   Cummins et.al(2012)بالإضافة الى دراسة 
في التأمين على  التأمين مع الطرف المقابل ، والعلاقة بين هذه العلاقات والأداء المالي لشركة التأمين ، 

، مع علاقة إعادة التأمين مع الطرف المقابل  المتحدة باستخدام تحليل الانحدار في الولايات لكات تالمم
دام ، التعرض ، درجة التركيز( ، وخصائص الشركة كمتغير تابع باستخدام ثلاثة مقاييس )الاستخ

كمتغيرات مستقلة ، وقياس تأثير علاقات إعادة التأمين المقابل على الأداء المالي لشركة التأمين الأولية  
(ROA   وROE  وقياس الكفاءة )وتحليل الكفاءة الحدودية لتقدير التكلفة والإيرادات وكفاءة الربح ، )

هناك علاقة سلبية بين حجم الشركة   وتوصلت الدراسة الى ان (  DEAالبيانات )باستخدام تحليل مغلف 
شركات التأمين التي تكتب جزءًا أكبر من الأعمال في الخطوط الخطرة   حيث انواستخدام إعادة التأمين 

  ستشتري المزيد من إعادة التأمين ، وعلاقة إيجابية بين حجم الشركة وتركيز إعادة التأمين ، ويرتبط
، ما إذا كان الاستخدام   ROEو   ROEاستخدام إعادة التأمين بشكل إيجابي بجميع أنواع الكفاءة و 
 يقاس بأقساط التأمين المتنازل عنها أو القابلة للاسترداد. 

وتقدير   التأمين،قياس تأثير إعادة التأمين على تكاليف شركات ب  Cummins et.al(2008)وقامت دراسة 
وتشير النتائج   التأمين،دالة التكلفة القياسية للتنبؤ بتأثير إعادة التأمين على مخاطر الاكتتاب لشركات 

التجريبية إلى أن إعادة التأمين تزيد بشكل كبير من تكاليف الإنتاج لخدمات التأمين وتقلل بشكل كبير من  
 لتقليل مخاطر الاكتتاب.  وشركات التأمين تعيد شراء التأمين  الخسارة،تقلب معدل 

وباستعراض الدراسات السابقة يتضح أهمية تحديد تأثير عمليات إعادة التأمين على ربحية شركات  
 الدراسة.التأمينات العامة وذلك باستخدام السلاسل الزمنية المقطعية وهو ما تهدف اليه هذه 
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 Panel data (Longitudinal المبحث الثانى : السلاسل الزمنية المقطعية
data) 

 مقدمة  
تجمع بين    التيساليب حد الأأ  Panel dataو ما يعرف ب أالزمنية المقطعية  السلاسلد تع            

من خلالها يتم دراسة الظاهرة خلال عدد من السنوات حيث يكون   والتي )Time-seriesالسلاسل الزمنية 
  والتي)  Cross-sectionو وحدة واحدة فقط ( وبين البيانات المقطعيةأالتركيز على عدد السنوات لظاهرة 

تجمع نماذج السلاسل الزمنية   وبالتاليمن خلالها يتم دراسة عدد من الوحدات خلال سنة واحدة فقط( 
السلاسل الزمنية والبيانات المقطعية حيث يمكن دراسة عدد من الوحدات المختلفة خلال عدد من    المقطعية بين

تاحة البيانات عن  ا  حصائية و نتشار هذه النماذج التقدم التكنولوجي والبرامج الإأالسنوات وقد ساعد على 
 .   Frees,(2004الوحدات لدى المهتمين والباحثين ) 

 لدراستتتاتا في خصوصتتتا  كبيتتترا   اهتمامتتتا  ستتتب تنمتتتاذج السلاستتتل الزمنيتتتة المقطعيتتتة أن تك استتتطاعت       
المقطعيتة على  الوحداتختلاف بين لأتغير ا  ثروأ  منزتغير ال  ثرعتبار ألأا  في  خذلأنها تأ  نظرا  الاقتصادية،  
 (2016عطية , )حد السواء

 على الصيغة التالية    السلاسل الزمنية المقطعيةبشكل عام يمكن كتابة نماذج  
j(it)+ ε it X ∑ 𝑩𝐉𝒌

𝒊=𝟏o(i)+ Bit = y 
,              i=1………….n              it=1………T  

 tعند الفترة الزمنية    iتمثل قيمة المتغير التابع فى المشاهدة   ityحيث  
o(i)B   قيمة نقطة التقاطع فى المشاهدةi 

 JB ميل خط الانحدار    قيمة 
j(it) X  قيمة المتغير التفسيرىj    فى المشاهدةi    عند الفترة الزمنيةt 

itε    قيمة الخطأ فى المشاهدةi    عند الفترة الزمنيةt 

 مميزات نماذج السلاسل الزمنية المقطعية
تتميتتز نمتتاذج السلاستتل الزمنيتتة المقطعيتتة عتتن السلاستتل الزمنيتتة بمفردهتتا والبيانتتات المقطعيتتة           

 التالية:بمفردها بالخصائص  
السلاستتل  فتتيتظهتتر عتتادة  والتتتيقتتد يتتادى التتى نتتتائج متحيتتزة  والتتذ  الفتترد التبتتاين  فتتيالتتحكم  -1

 المقطعية.و البيانات  أالزمنية  

السلاستتل الزمنيتتة بمفردهتتا والبيانتتات المقطعيتتة  استتتخدامكبتتر متتن أ معلومتتاتيتتضتتمن محتتتوى  -2
 على .أالحصول على تقديرات ذات ثقة   وبالتاليبمفردها  
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ل حتدة عتن السلاستل الزمنيتة يضتاف التى ذلتك أقتالمشترك بتين المتغيترات تكتون    الارتباطمشكلة   -3
لبيانتتات المقطعيتتة و اأكبتتر متتن درجتتات الحريتتة عتتن غيرهتتا متتن السلاستتل الزمنيتتة أتميزهتتا بعتتدد 

 بمفردها.

والتربط بتين ستلوكيات مفتردات  ،المقطعيتةتخفيهتا البيانتات    التتيمكانية دراسة ديناميكية التعديل  إ -4
 لأخرى.العينة من فترة زمنية  

مكانيتتة ظهتتور المتغيتترات المهملتتة الناتجتتة عتتن خصتتائص المفتتردات غيتتر إالحتتد متتن  فتتيتستتاهم  -5
 متحيزة.تادى الى تقديرات    والتيالمشاهدة  

غيتتر الملحتتوخ الختتاص  الاختتتلافو أن يوصتتب بعتتدم التجتتان  أالاعتبتتار متتا يمكتتن  فتتيتأختتذ  -6
 الزمنية.و  أبمفردات العينة سواء المقطعية  

  Heteroscedasticity ثبتات تبتاين حتد الخطتأ انعتدام منتع مشتكلةو أمعالجتة  فتيتستاعد  -7
ادى بتتدورها التتى الحصتتول علتتى تتتتعنتتى تزايتتد الخطتتأ طتتول فتتترة السلستتلة الزمنيتتة والتتتى  والتتتي)
بيانتتات  استتتخداموالشتتائعة الظهتتور عنتتد  spurious)    (regressionنحتتراف زائتتب إ

 تقدير النماذج القياسية .  في  العرضيالمقطع  

 ساسية لبيانات السلاسل الزمنية المقطعية النماذج الأ
 انحتدار بيانتات السلاستل الزمنيتة المقطعيتة كمتساستية لأ يقترح المتنهج الحتديث الصتيغة الأ          
 Pooledفى ثلاثة اشتكال رئيستية هتى نمتوذج الانحتدار التجميعتى  W.green, (1993)قدمها 

Regression Model) (PRM) ونمتوذج التتأثيرات الثابتتة )Fixed Effects Model) 

(FEM)) )و أ(Least square Dummy variable) (LSDV)   نمتوذج التتأثيرات فتى و
متن  T فتيمتن المشتاهدات المقطعيتة  Nيكتون لتدينا   Random Effects Modelالعشتوائية

 .    Frees,(2004)الفترات الزمنية
 نموذج بيانات السلاسل الزمنية المقطعية يعرف بالصيغة التالية  نأوعليه ف

,  i=1………….n    it=1………Tj(it)+ ε it       X ∑ 𝑩𝐉𝒌
𝒊=𝟏o(i)+ Bit = y 

 (Pooled Regression Model) (PRM)  نحدار التجميعىنموذج الا  -1

ثابتتة لجميتع الفتترات الزمنيتة ويكتون   BIو   I  o(i)Bوفى هذا النموذج  تكون جميع معتاملات 
 ذج الانحدار التجميعى بالصيغة الاتية  و نم

,  i=1………….n    it=1………Tj(it)+ ε it       X ∑ 𝑩𝐉𝒌
𝒊=𝟏o+ Bit = y 

 )0it εE(  ,𝝈𝟐)=itε VAR=(     حيث

 تقدير معالم النموذج  فى  OLS  ستخدام طريقة المربعات الصغرى إويتم  
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   ((FEM) (Fixed Effects Model)نموذج التأثيرات الثابتة -2

متن ختلال جعتل معلمتة القطتع   ىالهدف منه معرفة سلوك كل مجموعة بيانات مقطعيتة علتى حتد
OB  لختترى متتع بقتتاء معتتاملات الميتتأتتفتتاوت متتن مجموعتتة التتىIB  ثابتتتة لكتتل مجموعتتة بيانتتات

 :غته كما يلى  اثيرات الثابتة يمكن صيأالتن نموذج  أف  عليهمقطعية و 
,  i=1………….n    it=1………Tj(it)+ ε it          X ∑ 𝑩𝐉𝒌

𝒊=𝟏o(i)+ Bit = y 

  )0it εE(  ,𝝈𝟐)=itε VAR=(     حيث

ختتلال التتزمن  لكتتل مجموعتتة بيانتتات مقطعيتتة لا تتغيتتر OBن المعلمتتةأويقصتتد بمصتتطلت التتتأثيرات الثابتتتة 
وللستماح  يكون التغير فقتط فتى مجتاميع البيانتات المقطعيتة لغترض تقتدير معلمتات النمتوذج الستاب   مانا  و 

بالتغير بين المجاميع القطعية عادة متا تستتخدم متغيترات وهميتة لتجنتب حالتة التعدديتة   OBلمعلمة القطع
يطلت  علتى النمتوذج   حيانتا  أالخطية التامة ثم تستخدم طريقة المربعتات الصتغرى العاديتة لتقتدير النمتوذج و 

    Least square Dummy variable (LSDV)المربعات الصغرى للمتغيرات الوهمية  
 Random Effects Modelنموذج التأثيرات العشوائية   -3

بمتوستتط يستتاوى صتتفر  فتتى نمتتوذج التتتأثيرات العشتتوائية يكتتون حتتد الخطتتأ ذو توزيتتع طبيعتتى     
ن تبتاين أة وغيتر متحيتزة عتادة متا يفترض حولكى تكون معتالم النتوذج صتحي 𝝈𝟐 وتباين يساوى  

رتبتاط ذاتتى ختلال التزمن أى أالخطأ ثابت ) متجان ( لجميع المشتاهدات المقطعيتة ولتي  هنتاك 
 بين كل مجموعة من المشاهدات المقطعية خلال فترة زمنية محددة.

حد الفروض المذكورة وفتى هتذا أفى حالة وجود خلل فى  يعتبر نموذج التاثيرات العشوائية ملائما  
  µكمتغير عشوائى له معدل مقداره   O(i)Bو الثابت  أالنموذج يعامل معامل القطع  

 µ+˅i        i=1………N                           (O(iB=نأاى  
 ويكون نموذج التأثيرات العشوائية كما يلى  

,  i=1………….n    it=1………Tj(it)+ ε it       X ∑ 𝑩𝐉𝒌
𝒊=𝟏+  µ+˅iit = y 

ويطلتت  علتتى هتتذا النمتتوذج نمتتوذج مكونتتات  iالمقطعيتتة  يمثتتل حتتد الخطتتأ فتتى بيانتتات المجموعتتة i˅حيتتث 
  itεو  ˅iالنموذج على مركبين للخطأ هما   ( ويحتوى Error Components Modelالخطأ )

 ليكون حد الخطأ المركب كالاتى 
itε = ˅i+ itW  

 0itE(W=(حيث 
σ2˅+σ2 ε )=itW )Var( 
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طريت  المربعتات  متن بتدلا   GLSوعند تقدير معلمات النمتوذج يفضتل طريقتة المربعتات الصتغرى المعممتة 
خطتاء قياستية غيتر صتحيحة ممتا يتاثر أكفتاة و لما يترتب عليته متن مقتدرات غيتر  OLSالصغرى العادية  

 معلمات النموذج.  ختبارافى  

 سة لدراا موذجمعلمات ن تقديرق طر
 :هى   معلمات النماذج  للسلاسل الزمنية المقطعية  تقدير طرق  نم  لعديدهناك ا
 OLSالعادية  غرى طريقة المربعات الص -1

 تقوم هذه الطريقة على عدد من الفرضيات  
 ائى.والعلاقة الخطية بين المتغير التابع والمستقل والعش -
 .متوسط قيم المتغير العشوائى تساوى صفر -
 .ثبات تباين الخطأ العشوائى   -
 .رتباط ذاتى بين الاخطاءأى لا يوجد  أقيم المتغير العشوائى مستقلة عن بعضها البعض   -
 .المستقل    يرقيم المتغير العشوائى مستقلة عن قيم المتغ-
 .ستقلالية المتغيرات المفسرة  أ -

 ستخدام الخصائص الاتية  إويتم تقدير معلمات النموذج المقدر وب
 عدم التحيز   -أ

 تساق  خاصية الأ  -ب

 GLSطريقة المربعات الصغرى المعممة   -2
رتبتاط المتغيترات أخطتاء القيتا  و أتقضى على مشتكلة  قل تحيزا فهىأكثر دقة و أهى طريقة تعطى مقدرات 

والتتذى يأختتذ بعتتين الاعتبتتار وجتتود  Sargan Hansanختبتتار أالمستتتقلة بعامتتل الخطتتأ وتعتمتتد علتتى 
عطيتتة  و رفتتض النمتتوذج)أساستته يتتتم قبتتول أختتتلاف التبتتاين والتتذى علتتى أخطتتاء و رتبتتاط التتذاتى لأالأ 
,2016.) 

 أختبارات تحليل الدراسة 
 تحديد النموذج الملائم    ختباراتأ -1

بيانتات السلاستل الزمنيتة المقطعيتة يكتون المطلتوب تحديتد متا هتو النمتوذج الملائتم لبيانتات  ستخدامإعند  
ختبتارات التحديتد لتحديتد أستتخدام إالدراسة متن النمتاذج الطوليتة الثلاثتة التتى تتم ذكرهتا ستابقا ولتذلك يتتم 

   :ختبارات الاتيةالنموذج الملائم لبيانات الدراسة ويتم ذلك من خلال الأ
   دام مضاعب لاجرانجستخإ -1 -1
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بتدرجات  2وهتو يتبتع توزيتع كتا 1980فتى  ,Breusch  Paganمن قترح هذا الاختبار كلا  أو قد 
الناتجتتة  itµخطتتاء المتعلتت  بالأ Lagrangeختبتتار علتتى مضتتاعب حريتتة واحتتدة كمتتا يعتمتتد هتتذا الأ

والفتتترض  H0ويكتتتون فتتترض العتتتدم  LMختبتتتار ب عتتتن طريتتت  المربعتتتات الصتتتغرى ويرمتتتز لهتتتذا الأ
 :  ختبار هو لهذا الأ  H1البديل
H0  نموذج الانحدار التجميعى هو الملائم. 
H1  نموذج التأثيرات العشوائية هو الملائم    وأو/   نموذج التأثيرات الثابتة. 

)درجتة حريتة واحتدة( فتاذا كانتت  2متع قيمتة كتا  LMل مقارنة قيمتةختبار من خلا ويتم الحكم على الأ
و متن ختلال أنترفض فرضتية العتدم ونقبتل الفرضتية البديلتة  2كبتر متن قيمتة كتاأالمحستوبة  LMقيمتة

نتترفض الفرضتتية  %5قتتل متتن مستتتوى معنويتتة أ  P-valueفتتاذا كانتتت  Mackinnonاحصتتائية 
 الصفرية .

   Hausmanختبار  أ-1-2
  :وذج التأثيرات الثابتة والعشوائية هو الملائم وذلك من خلالمى من نأيستخدم هذا الاختبار لتحديد  

Ho   هو الملائم  ثابتةثيرات الأنموذج الت.   
 H1   هو الملائم  العشوائيةنموذج التأثيرات.   

 %5متع مستتوى المعنويتة  value-Pويتتم مقارنتة قيمتة  kبتدرجات حريتة   2ختبار توزيع كاويتبع هذا الأ
 قل من مستوى المعنوية يتم قبول الفرضية البديلة.أذا كانت  أف

 ختبار جذر الوحدة وعلاقة التكامل المتزامن لبيانات السلاسل الزمنية المقطعية  أ -2

 Unit Root testختبار جذر الوحدة  أ 2-1

السلسلة الزمنية موضتو  الدراستة   ستقرارأمدى    ةساسى لمعرفأختبار  أختبار جذر الوحدة  أيعتبر  
لظاهرة الانحتدار الزائتب وذلتك متن ختلال  وتحديد درجة تكاملها للوصول الى نتائج سليمة وتجنبا  

 :ساليب التالية  الأ
 (LLC),Levin ,lin ,chuختبار  أ -أ

   :حيث يعتمد على فرضيتين  )ديكى فولر(  DFختبار  أوينبث  من   2002ختبار فى  طور هذا الأ
 HO البيانات تحتوى على جذر الوحدة 
H1   لا تحتوى على جذر الوحدة  البيانات 
وينبثت  متن نفت   2003ختبار سنة ( طور هذا الأ(Shin IM ,Peseren, IPSختبارأ -ب

 (.2017)العشوش,  LLCختبار  أفرضيات  

 ختبار التكامل المشترك  أ  – 2-2
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 وجتود أختبتار يتتم, الدرجتة  نفت   من  متكاملة  وأنها  للمتغيرات  الزمنية  السلاسل  أستقرار  من  التأكد  بعد    
رك, وتعترف المشتت التكامتل أختبتارات طريت  عتن الطويلتة الأجتال  علتى  الزمنية  السلاسل  بين  توازنية  علاقة

 فرضية جذر الوحدة لبواقى التكامل .  ختبارأب  Pedroni و   Kaoعلاقات التكامل المتزامن من قبل  

 Pedroniختبار  أ -أ

ثبتات أأختبتارات جزئيتة لكشتب و  7حيتث قستمت التى  2004وطوره سنة  1999ختبار سنة قترح هذا الأأ
مستبقا علتى المتدى الطويتل وتصتاي فرضتيته علتى   فرضية التكامل المتزامن حيث يستدعى تطبيقهتا تقتديرا  

 :النحو التالى
   H0       و   عدم وجود تكامل مشترك  H1    يوجد تكامل مشترك 

   P-Valueحتمتال أذا تجتاوز أختبارات الجزئيتة فتغلبية الأأ جو تقبل من خلال نتائأترفض فرضية العدم 
 ك والعك  صحيت.نرفض الفرضية الصفرية وبالتالى وجود تكامل مشتر  5%

 Kaoختبار  أ -ب

 ADFيكتى فتولر المطتور دختبتار أنطلاقا متن أختبار عدم التكامل المتزامن أ 1999فى عام   Kaoقدم 
ن أ يضتتا  أستتتتنتج هتتو أعتبتتار عتتدم التجتتان  الفتتردى فتتى ظتتل الفرضتتية البديلتتة و ياهتتا لا تأختتذ بالأإ معتبتترا  

 .حصائيته تخضع للتوزيع الطبيعى المركزإ
 causality testختبار السببية  أ 3-2
ن أعلتى  Grangerن تكتون المتغيترات مستتقرة ويتدلل أختبار العلاقة بين مجموعة من المتغيرات لابد لأ

تجاه واحد علتى الاقتل وعليته فتان أوجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات يعنى وجود علاقة سببية فى 
 .(2016عطية , عدم وجود علاقة تكامل مشترك يعنى عدم وجود علاقة سببية بين المتغيرات)

 

 المبحث الثالث: الدراسة التطبيقية. 
 

التتتتى  2088/2009شتتتتركات تامينتتتتات عامتتتتة ختتتتلال الفتتتتترة متتتتن  9تتمثتتتتل الدراستتتتة التطبيقيتتتتة فتتتتي 
 )معتتدلمتتن المتغيتترات التابعتتة  2متغيتترات رقابيتتة و 4تقلة ومتغيتترات مستت 9وذلتتك لعتتدد  2016/2017

متغيترات الدراستة وكيفيتة  التتاليويوضتت الجتدول  الملكيتة(العائد على الأصول ومعدل العائتد علتى حقتوق 
 .حساب كل متغير بالإضافة الى الدراسات السابقة التي استخدمت كل متغير
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 متغيرات الدراسة:  ( 2جدول رقم )
التأثير  المقياس  الرمز  المتغير 

 المتوقع 
الدراسات التي تم الاعتماد عليها  

 في حساب المتغير 
 المتغيرات التابعة 
 
 
 الربحية  

 
معدل 

العائد على  

 الأصول  
 
 

معدل 

العائد على  

حقوق 

 الملكية  

 

ROAit   = 
 صافى الربح  قبل الضرائب  

 اجمالى  الاصول 
 

 

ROEit    = 
 صافى الربح  قبل الضرائب  

 حقوق  الملكية 
 

 

 Adebowale 
and Adebayo (2018) 
Bressan (2018) 
ADULOJU and 
AJEMUNIGBOHUN (2017) 
TOMISLAVA et.al  (2017) 
OBONYO,(2016)  
Mankaı¨and 
Belgacem(2015) 

خصائص الشركة : المتغيرات المستقلة   
نسبة عمليات  

التأمين وإعادة  

التأمين الى  

 حقوق الملكية  

 
X1 
 

 
 

X1 = 
 ديون شركات  التأمين و اعادة لتأمين 

حقوق  الملكية 
  

 
- 

 

نسبة إعادة  

 التأمين  
X2 
 
 

 
 

X2   = 
  اجمالى  الاقساط  المسندة  الى  اعادة التأمين

 اجمالى  الاقساط 
 

- Datu(2015), OBONYO 
(2016), Mazviona 
et.al(2017), ADULOJU and 
AJEMUNIGBOHUN (2017), 
Bressan (2018), Iqbal and 
Rehman(2014), 
KRAMARIC and 
PAVIC(2017) 

نسبة أقساط  

  إعادة التأمين

  الواردة 

 المحلية  

X3 
 

 

X3 =
  اجمالى  اقساط اعادة التأمين  الواردة  المحلية 

 اجمالى  الاقساط 
 

+ 
- 

 

نسبة أقساط  

إعادة التأمين  

الواردة    

 الخارجية  

X4 
 

 

     X4=
 اجمالى  اقساط اعادة التأمين  الواردة  لخارجي 

 اجمالى  الاقساط 
 

-  

نسبة  

تعويضات 

إعادة التأمين  

الواردة محلياً  

الى  مالى اج

الأقساط في  

 نفس السنة  

 
X5 
 

 

X5 =
 تعويضات اعادة التأمين محلى  الوارد 

 اقساط اعادة التأمين وارد  محلى 
 

- 
+ 

 

نسبة   `

تعويضات 

إعادة التأمين  

الواردة  

خارجى  الى 

اجمالى 

الأقساط في  

 نفس السنة 

 
X6 
 

 

X6 =
 تعويضات اعادة التأمين الواردخارجىى 

 اقساط اعادة التأمين وارد  خارجى 
 

- 
+ 
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  X7  حد الاحتفاظ 
 

X7    =
  صافى الاقساط  المكتتبة

  اجمالى  الاقساط  المكتتبة
 

- OBONYO (2016), 
ADULOJU and 
AJEMUNIGBOHUN (2017), 

نسبة عمولات  

 إعادة التأمين 
X8 
 

X8 =
  اجمالى   عمولات  التأمين

 اجمالى  اقساط اعادة التأمين
 

+ ` Augustine and 
Lukmon(2017), 

الاعتماد على  

 إعادة التأمين 
X9 
 

X9 =
  اجمالى   اقساط اعادة التأمين

 اجمالى  الاصول 
 

+ Reshid,(2015), 
Adebowale and Adebayo 
(2018), Tegegn and 
Lire(2016) 

 المتغيرات الرقابية  
الحصة  

 السوقية 
Z1 
 

Z1 =
 اجمالى  اقساط الشركة 

 اجمالى  اقساط السوق 
 

+ Datu(2015) 

 Z2 حجم الشركة  
 

الأصول   لأجمالي الطبيعياللوغاريتم   + Burcă and Bătrînca(2015) ; 
Datu(2015) ; Lee and 
Lee(2012); Reshid,(2015), 

 Z3 عمر الشركة 
 

 ; Burcă and Bătrînca(2015) + عدد سنوات عمل الشركة في السوق  

 Z4 الرافعة المالية  
 Z4=

 اجمالى  الالتزامات 

 اجمالى  الاصول  
 

- Burcă and Bătrînca(2015) ; 
KRAMARIC and 
PAVIC(2017) 

 

   :الاتي ويتضح من الجدول السابق
التابعة   المتغيرات-1  

التأمين هما ات ركش ربحيةفي الدراسات السابقة لقياس م استخدامهم ت  مقياسان شائعان يوجد           
Boadi et al. ،(2013)  ،Malik (2011) ومن هذه الدراسات   ROE. ROA   

Sambasivam and Ayele (2013) ،Reshid (2015) ،Obonyo (2016) ،Mwangi 
and Murigu (2015)  ،Datu (2015) ،Lee and Lee (2012)  ،Koc (2016)  ،Lire  

العائد على الأصول والعائد  استخدمت ،   and Tegegn (2016)  ،Mazviona et.a(2017) 
يستخدم العائد على الأصول لتقييم قدرة   حيث  شركات التأمين كمقاييس للربحية في على حقوق الملكية 

  نسبة صافي الربح قبل الضريبة لسنة  وهى  شركة التأمين على توليد عوائد من مصادر الأموال المتاحة
علىلتحليل العائد   ROE بالإضافة إلى ذلك يتم استخدام  ،واحدة إلى إجمالي الأصول لنفس السنة  

واحد إلى صافي الربح قبل الضريبة لمدة عام سبة ن  وهي المساهمينالأموال المستثمرة من قبل  
.العامإجمالي حقوق المساهمين لنفس   

المستقلة  المتغيرات-2  
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 الجدول السابق من المتغيرات المستقلة في هذه الدراسة كما هو موضح في مجموعتانتم استخدام 
المستقلة( كعوامل داخلية ، والتي تشمل نسبة  المتغيرات ) خصائص شركة التأمين تم افتراض 

ن ، ونسبة إعادة التأمين  شركة التأمين وا عادة التأمين إلى حقوق الملكية ، ونسبة إعادة التأمي 
أقساط إعادة   الى المحلية عادة التأمينإ  تعويضات ، ونسبة إعادة التأمين الأجنبية ، ونسبة  المحلية

إعادة التأمين الأجنبية إلى أقساط إعادة التأمين الأجنبية ،  تعويضات التأمين المحلية ، ونسبة 
إعادة التأمين ، والاعتماد على إعادة التأمين ، وهناك فئة أخرى  ونسبة عمولات ونسبة الاحتفاظ ، 

التأمين ، والتي تشمل  ربحية شركات من المتغيرات المستقلة وهي المتغيرات الرقابية التي تؤثر على 
وفيما يلى توضيح لمدلول كل متغير   وحجم الشركة وعمر الشركة والرافعة المالية لسوقية ا الحصة

 من هذه المتغيرات .
خصائص شركة التأمين   1-2  

X1 شركة التأمين وا عادة التأمين إلى حقوق الملكيةديون نسبة   - 1 
, ديون الشركة مع شركات التأمين وا عادة التأمين الأخرى ، وهذه النسبة تحدد قيمة هذه الديون   ىوتعن 

الشركة مما قد يكون له تأثير إيجابي أو سلبي   ربحيةتؤثر على ان  إلى حقوق الملكية وكيف يمكن 
. على الأداء المالي لشركات التأمين  

X2 نسبة إعادة التأمين -2  
متنازل عنها لشركة إعادة التأمين إلى إجمالي الأقساط( تحدد هذه  إجمالي الأقساط النسبة ) 

شركة   اعتماد درجة النسبة نسبة الأقساط التي تم التنازل عنها لشركة إعادة التأمين وتعكس 
ذا كانت ٪ من إجمالي القسط50تزيد عن  ، ويجب ألا التأمين على إعادة التأمين أكثر من  ، وا 

الأموال وانما هي شركة لتجميع التأمين  تمارس، فهذا يعني أن شركة التأمين لا هذه النسبة
.فقط  
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X3 نسبة إعادة التأمين المحلية -3  
، وتمثل هذه النسبة نسبة اقساط  (إلى إجمالي الأقساطنسبة أقساط إعادة التأمين الوارد محلى )

، وتعني هذه نها لشركة إعادة التأمين المحليةالتي تم التنازل ع إعادة التأمين الواردة محلياً 
، تنص تشريعات بعض إلى شركة إعادة التأمين المحلية التي تذهب  النسبة النسبة المئوية

( على أنه يجب أن يكون هناك نسبة مئوية من الأقساط  2007البلدان )مثل مصر قبل عام 
المحلية يتم التنازل عنها لشركة إعادة التأمين المحلية والهدف من هذا التشريع خفض نسبة  

.الأقساط التي يتم دفعها خارج البلاد   
X44 نسبة إعادة التأمين الأجنبية-  

)إجمالي الأقساط الأجنبية الممنوحة لشركة إعادة التأمين الأجنبية إلى إجمالي الأقساط(، وتمثل هذه   
، وتعني  ها لشركة إعادة التأمين الأجنبيةلنسبة المئوية من الأقساط الأجنبية التي تم التنازل عنالنسبة ا

، تحدد هذه النسبة  إلى شركة إعادة التأمين الأجنبيةهذه النسبة النسبة المئوية للقسط التي تذهب 
ذا كانت هذه النسبة تزيد عنلشركة المحلية على إعادة التأميندرجة اعتماد ا ٪ فهذا يعني  50  ، وا 

شركة التأمين  ان الاعتماد الكبير للشركة المحلية على إعادة التأمين لتلقي عمولة إعادة التأمين و 
.المحلية تأخذ دور الوسيط فقط  

X5 إعادة التأمين المحلية  تعويضات   نسبة-5  
ووفقًا لهذه  ( سنةسنة إلى الأقساط المحلية في نفس الالإعادة التأمين المحلية في  نسبة تعويضات ) 

الاتفاقيات  ، وتقرر أي من هذه  إعادة التأمين المحليةاتفاقيات  ، تحدد شركة التأمين نتيجةالنسبة
منها يتم الاستغناء عنها.  وايالاستمرار بها  يجب   

X6 الأجنبية  التأمين تعويضات إعادة سبة  ن-6  
( ووفقًا لهذه  السنةسنة إلى الأقساط الأجنبية في نفس  العادة التأمين في  لإالأجنبية    نسبة التعويضات ) 

يجب   الاتفاقيات ، وتقرر أي من هذه إعادة التأمين الأجنبية اتفاقيات ، تحدد شركة التأمين نتيجة النسبة
بين هذه النسبة مع النسبة    لمقارنةتم حذفها ، ويجب على شركة التأمين امنها ي  وايمستمرة أن تكون 

. إعادة التأمين المحلية أو الأجنبية اتفاقيات إذا كان بإمكان الشركة الاعتماد على   السابقة لتحديد ما  
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X7 7-  حد الاحتفاظ  
  ، وتحدد هذه النسبة النسبة(لسنةلنفس ا لمكتتبةقساط االأللسنة إلى إجمالي  لمكتتبةقساط االأ)صافي  

٪ و إذا 50من   المئوية من الأقساط التي يمكن للشركة الاحتفاظ بها ويجب أن تكون هذه النسبة أكثر
، فإن الشركة تعتمد بشكل أكبر على إعادة التأمين لتحصيل الأقساط والحصول لم يكن الأمر كذلك

تخرج عن  لتي ، وتتأثر هذه النسبة بالعديد من المتغيرات اعمولة فقط من شركة إعادة التأمينعلى 
.هذه الدراسةاطار   

X8 عمولات إعادة التأمين -8  
قسط  شركة إعادة التأمين إلى  التي يتم الحصول عليها من ت قيمة العمولابين نسبة وهى ال) التأمين

وتمثل هذه العمولة إيرادات لشركة التأمين التي تدفعها شركة إعادة  (لشركةلالذي تم التنازل عنه 
، عندما تزيد هذه النسبة فهذا يعني المزيد  قساط. التي يتم التنازل عنها لها مقابل الأالتأمين للشركة 

.من الإيرادات لشركة التأمين   
X9 لاعتماد على إعادة التأمينا-9   

تحديد هذه النسبة إلى تهدف )قيمة إجمالي الأقساط المتنازل عنها إلى إجمالي الأصول(  
.ين عند الاكتتاب في المخاطرإعادة التأم درجة اعتماد الشركة على  

 
المتغيرات الرقابية  2-2  

Z1 الحصة السوقية -1  

ة التي تحدد  )نسبة إجمالي أقساط الشركة إلى إجمالي أقساط جميع الشركات في السوق( هذه النسب 
. ، وأثرها على الأداء المالي لشركة التأمينحصة الشركة في السوق   

Z2 (الطبيعي لإجمالي الأصول )اللوغاريتم حجم الشركة-2  
. شركة التأمين ربحية ، وتأثيرها علىالشركة ات تعكس هذه النسبة مساهمة الأصول في إيراد   

Z3    )عدد سنوات بدء الشركة(عمر الشركة -3
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 يعكس هذا المتغير خبرة الشركة التي تؤثر على الأداء المالي لشركة التأمين
Z4 الرافعة المالية -4  

إلى إجمالي الأصول( تعكس هذه النسبة النسبة المئوية لجميع   الالتزامات)إجمالي 
عند زيادة هذه النسبة   ، يمكننا القول أنهمات على شركة التأمين إلى أصولهاالالتزا

صحيح.  يكون هناك تأثير سلبي على الأداء المالي والعكس  
 جمع البيانات وأخذ العينات  -

المحددة والمتغيرات الرقابية  خصائص شركة التأمين بيانات   الحصول علىتم 
والذي  المستخدمة في هذه الدراسة من الكتاب الإحصائي للهيئة المصرية للرقابة المالية

ط إعادة اقسا، ةط المباشر اقس( قيمة الا3)  رقم الجدولويوضح المعلومات يوفر جميع 
النسبة   الأقساط،، صافي الصادرأقساط إعادة التأمين  الأقساط،إجمالي  ،الواردالتأمين 

، ونسبة  المباشر ط التأميناقسا أجماليالوارد الى قسط إعادة التأمين  نسبةالمئوية أو 
الفترة  خلالللشركات محل الدراسة إلى الأقساط المباشرة  الصادرلتأمين أقساط إعادة ا

 2017 / 2016- 2008/2009   من

(3جدول رقم )  

الأقساط   وصافيالأقساط واقساط إعادة التأمين الوارد والصادر  وأجماليالأقساط المباشرة 

 للشركات محل الدراسة 

  صافي

 الاقساط 

أقساط إعادة  

التأمين  

الصادر /  

الأقساط  

 المباشرة

أقساط إعادة  

 التأمين الصادر

 أجمالي

 الاقساط 

أقساط إعادة  

التأمين  

الوارد /  

الأقساط  

 المباشرة 

أقساط إعادة  

 التأمين الوارد
 السنة   الأقساط المباشرة 

2644697 51.86304 2463618 5108315 7.538085 358077 4750238 2008/2009 
3104982 49.22353 2546739 5651721 9.236824 477897 5173824 2009/2010 
3381693 48.58702 2747803 6129496 8.382569 474070 5655426 2010/2011 
3339633 52.45097 3193686 6533319 7.298874 444421 6088898 2011/2012 
3576375 56.74824 3946003 7522378 8.180786 568853 6953525 2012/2013 
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4230905 52.60178 3969704 8200609 8.66469 653899 7546710 2013/2014 
4895973 49.0066 3978346 8874320 9.31685 756340 8117980 2014/2015 
5634102 47.26124 4257950 9892052 9.797122 882661 9009391 2015/2016 
7933283 47.41373 5845459 13778742 11.76223 1450121 12328621 2016/2017 

مختلفة.، اعداد الإحصائيالكتاب  –ة للرقابة المالية( المصدر: )الهيئة العام   
   الوارد ط إعادة التأمين اقسا+  ةمباشر الط اقسالاط = اقسملحوظة: إجمالي الا
ن الصادر تأميالإعادة   اقساط -( الوارد ط إعادة التأمين اقسا+  ةمباشر الط  اقسالاصافي الأقساط = ) . 

يتضح من الجدول السابق ارتفاع نسبة أقساط إعادة التأمين الصادر الى الأقساط المباشرة مقارنة  
ى الأقساط المباشرة مما يعنى ضرورة دراسة تأثير عمليات إعادة بنسبة أقساط إعادة التأمين الوارد ال

.ما تهدف اليه هذه الدراسةمة وهو التأمين على ربحية شركات التأمينات العا  

( ستخدم )السلاسل الزمنية المقطعيةالم الكميالنموذج   

، فقد استخدمت لدراسة مع عينات من دراسات سابقةفيما يتعلق بمقارنة العينة المستخدمة في هذه ا
معظم الدراسات التي أجريت على الأداء المالي أو الربحية لشركة تأمين في دول مختلفة السلاسل  

أخذ عينات من خمس شركات تأمين     Koc (2016 (الزمنية المقطعية على سبيل المثال قام 
2005و   1993بين عامي  اسطنبول بورصةفي    

العلاقة بين شركة التأمين ومؤشرات الاقتصاد الكلي على الربحية في   Datu (2015) ودرس    
Sisay (2017) وقامت دراسة  2012-2008سوق التأمين على العقارات في الفلبين في الفترة     

المخاطر المالية على أداء شركات التأمين في إثيوبيا لثماني شركات تأمين تغطي فترة  بدراسة تأثير 
. 2000-2015  ة عشر عامًا بين ست  

Shahid et.al (2017) ربحية تحديد العوامل التي تؤثر على  وفى نفس السياق قامت دراسة     
ووفقاً لدراسة كل من  2015-2008خمس شركات تأمين على الحياة في باكستان في الفترة ما بين   

Burcă and Bătrînca(2014), Iqbal and Rehman (2014), Adebowale and 
Adebayo (2018), Aduloju And Ajemunigbohun (2017), Tomislava 
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et.al  2017 (  يتم تحديد الهيكل الأساسي وسياق أسلوب السلاسل الزمنية), Obonyo  ,( 
2016) 

ا لنموذج الانحدارالتالي   المقطعية وفق 

ynt = α+βxnt + εnt,                              (1) 

   حيث ynt تمثل المتغير التابع وهو ربحية شركات التأمين  

ثابت  الانحدار   α  

k × 1          للمعلمة المراد تقديرها      هو متجه    β  

k × 1  لمشاهدات ا هو متجه    xnt 

من خلال العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكية. تشمل متغيرات شركة الربحية يتم قياس 
وا عادة التأمين إلى حقوق الملكية، ونسبة إعادة التأمين، ونسبة إعادة  التأمين نسبة شركة التأمين 

ة  ، ونسب المحليةالى التعويضات ، ونسبة إعادة التأمين التأمين المحلية، ونسبة إعادة التأمين الأجنبية
الاعتماد على  و  إعادة التأميننسبة عمولات ، الأجنبية، ونسبة الاحتفاظ للتعويضات إعادة التأمين 
، والرافعة  حصة السوق، وحجم الشركة، وعمر الشركةوتشمل المتغيرات الرقابية  ،إعادة التأمين

نات لتأميا  ات شركربحية  نموذجين للتحقيق في العوامل التي قد تؤثر علىويتم استخدام المالية 
شركة التأمين  خصائص عتمد على متغيرات تالتأمين   ات ركربحية ش. تفترض النماذج أن  العامة

هي كما يليوالمتغيرات الرقابية و  : 

 + X7  7+ βX6 6+ βX5 5+ βX4 4+ βX3 3+ βX2 2+ βX11= αi + βit ROA

                  (2)              itε +Z4 13+ βZ3 12+ βZ211 + βZ1 10 + β X99β +X8 8  β

                     

 8  + βX7  7+ βX6 6+ βX5 5+ βX4 4+ βX3 3+ βX2 2+ βX11= αi βit ROE         

 (3)                            itε +Z4 13+ βZ3 12+ βZ211 + βZ1 10 + β X99β +X8 

 حيث I          تمثل شركات التأمينات العامة 



عمليات إعادة التأمين  استخدام السلاسل الزمنية المقطعية في تحديد أثر             د محمد محمد السيد حافظ  

226 
 2022والتجارية                                     العدد الثالث  مجلة الدراسات المالية 

 

تمثل سنوات الدراسة     t 

معاملات المتغيرات المستقلة والرقابية   β1:β13 

 ε العشوائيالخطأ  

   وسوف يتم تقدير كلا النموذجين باستخدام الانحدار التجميعى والثابت والعشوائى وذلك لتحديد 

Hausmann test اعتماداً على   ملائمة لطبيعة المتغيرات المستقلة والرقابية وذلك النموذج الأكثر 

كما يلى وذلك   

المقاييس الوصفية لمتغيرات الدراسة -1  
واقل قيمة لكلًا من  يوضج الجدول التالى الوسط الحسابى والانحراف المعيارى والوسيط واكبر

 المتغيرات المستقلة والرقابية وذلك كما يلى 
المقاييس الوصفية لمتغيرات الدراسة:  (4جدول رقم )  

St.d max min median mean   المتغيرات 

 المتغيرات التابعة 

3.28 14.4 -0.9 5.5 5.7 ROA 

23.23 198.2 0.5 16.9 20.5 ROE 

خصائص شركة التأمين  المتغيرات المستقلة :  

15.45 99.7 0.48 13.04 16.5 X1 

12.21 78.18 23.8 46.3 47.7 X2 

3.86 15.77 0 2.9 4.3 X3 

12.9 76.26 16.7 41.4 43.3 X4 

405 2469.8 0.02 28.1 137.8 X5 

16.1 101.7 0.28 50.4 51.1 X6 

12.9 76.1 16.12 53.6 51.9 X7 

8.5 69.9 1.5 24.3 24.9 X8 

9.78 52 6 21 22.3 X9 

 المتغيرات الرقابية  

67 266.75 2.1 53.3 76.3 Z1 

0.53 7.51 4.9 5.7 5.8 Z2 

15.23 67 18 26 32.4 Z3 

0.25 1.76 0.19 0.66 0.64 Z4 

e-views المصدر: نتائج التشغيل باستخدام برنامج   

 يتضح من الجدول السابق ما يلى  

مما يعنى ان كل جنيه يتم استثماره في الأصول يتولد  5.7على الأصول  بلغ متوسط معدل العائد  -1
. جنيه 20.5عائد على حقوق الملكية جنيه في حين بلغ متوسط معدل ال  5.7عنه    
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. x3 كحد ادنى وذلك للمتغير 4.3و   x5 كحد  137.8تراوحت متوسطات المتغيرات المستقلة بين  -2
 اعلى 

على الترتيب.  Z4 و   z1 وذلك لكلًا من 0.64و   76.3ت المتغيرات الرقابية بين  تراوحت متوسطا-3  

Unit root test ختبار جذر الوحدة ا-2  

   يوجد شرط اساسى لاستخدام أسلوب السلاسل الزمنية المقطعية وهو اجراء اختبارات جذر الوحدة 
  Levin , LIn , Chut  و IM , Pesaran and Shin W-statو ADF–Fisher  مثل 

كما هو واضح في الجدول التالى          chi‐square pp-Fisher chi‐square 
اختبارات جذر الوحدة:  (5جدول رقم )  

 level 1st difference 2 nd difference 

Variables 

Levin, 

Lin, 
& Chu t* 

Im, 

Pesaran, 
and Shin 

W‐stat 

ADF–

Fisher 

chi‐
square 

PP–

Fisher 

chi‐
square 

Levin, Lin, 

& Chu t* 

Im, Pesaran, 

and Shin W‐
stat 

ADF–

Fisher 

chi‐square 

PP–

Fisher 

chi‐
square 

Levin, Lin, 

& Chu t* 

Im, 

Pesaran, 
and Shin 

W‐stat 

ADF–

Fisher 

chi‐
square 

PP–Fisher 

chi‐square 

Panel A: dependent variables 

ROA 0.41 0.72 0.70 0.04 0.0000 0.0001 0.0000 0.0000     

ROE 0.001 0.21 0.20 0.0005 0.0009 0.22 0.19 0.0000     

Panel B: : independent variables 

X1 0.0000 0.25 0.12 0.03 0.99 0.19 0.16 0.0000 0.11 0.04 0.02 0.0000 

X2 0.0003 0.26 0.26 0.07 0.0000 0.006 0.004 0.0000     

X3 0.0007 0.45 0.39 0.47 0.0000 0.06 0.03 0.0000     

X4 0.0000 0.0000 0.0020 0.005         

X5 0.01 0.09 0.03 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000     

X6 0.72 0.68 0.81 0.0002 0.0007 0.10 0.06 0.0000 0.0000 0.0000 0.000 0.0000 

X7 0.0004 0.29 0.27 0.11 0.0000 0.08 0.05 0.0014 0.0003 0.23 0.093 0.0008 

X8 0.63 0.83 0.95 0.33 0.61 0.34 0.37 0.0000 0.0085 0.11 0.055 0.0000 

X9 0.002 0.23 0.20 0.09 0.0000 0.12 0.094 0.0000     

Panel c: control variables 

Z1 0.001 0.34 0.28 0.34 0.0000 0.09 0.06 0.0000     

Z2 0.61 0.99 0.99 0.26 0.47 0.51 0.36 0.007 0.0000 0.19 0.12 0.0000 

Z3 0.001 0.34 0.26 0.47 0.0000 0.09 0.07 0.0000     

Z4 0.009 0.65 0.73 0.12 0.0033 0.17 0.07 0.0000 0.0000 0.0000 0.01 0.0000 

e-views المصدر: نتائج التشغيل باستخدام برنامج   

بعد اخذ الفرق الاول  X2,X3,X9     واستقرار المتغيرات المستقلة X4 يتضح من الجدول السابق استقرار المتغير      

بعد اخذ الفرق   Z1.Z3 وبالنسبة للمتغيرات الرقابية فقد استقر كلًا من    X1,X6,X7,X8 واستقرار المتغيرات     
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وذلك لجميع الاختبارات مما يعنى رفض فرضية العدم لجذر بعد اخذ الفرق الثانى  Z2,Z4 الاول في   
 حين  

.لسلسلة الزمنية لمتغيرات الدراسةواستقرار االوحدة   

مصفوفة الارتباط  -3  
( وذلك كما في الجدول  رات الدراسة )المستقلة والرقابيةيوضح الجدول التالى مصفوفة الارتباط بين متغي 

   التالي
( 6جدول رقم )  

 مصفوفة الارتباط بين متغيرات الدراسة 
 

X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 ROA ROE Z1 Z2 Z3 Z4 

Panel A: Pearson correlation 

X1 1 
              

X2 -0.12 1 
             

X3 0.05 -0.03 1 
            

X4 -0.13 0.4 -0.32 1 
           

X5 0.12 -0.05 0.105 -0.07 1 
          

X6 0.28 -0.44 -0.04 -0.41 0.017 1 
         

X7 0.13 -0.3 0.048 -0.4 0.051 0.42 1 
        

X8 0.11 -0.06 -0.03 -0.04 -0.052 0.25 0.072 1 
       

X9 -0.15 0.31 0.214 0.23 0.08 -0.06 -0.28 0.024 1 
      

ROA -0.32 -0.12 -0.22 -0.04 -0.06 0.13 -0.07 0.25 0.1127 1 
     

ROE 0.012 -0.27 -0.01 -0.24 0.04 0.03 0.27 -0.20 -0.09 -0.03 1 
    

Z1 0.04 -0.009 0.1 -0.31 0.09 -0.04 0.015 -0.03 0.22 -0.2 -0.03 1 
   

Z2 -0.07 -0.12 -0.16 -0.06 -0.05 0.12 0.13 -0.31 -0.36 -0.11 0.33 -0.22 1 
  

Z3 0.12 -0.07 0.019 -0.08 -0.02 0.26 0.105 -0.25 -0.27 -0.2 0.19 -0.02 0.5 1 
 

Z4 0.02 0.38 -0.03 0.36 -0.08 -0.12 -0.36 -0.17 0.28 -0.1 -0.06 -0.04 0.016 0.24 1 

Panel B: diagnostics of multicollinearity 

VIF 1.2955 3.116 113.5 1.22 1.0758 1.815 2.6974 1.436 1.6011 
  

115.2 6.064 5.72 1.771 

e-views المصدر: نتائج التشغيل باستخدام برنامج   
ووجود علاقة   X6,X8,X9 يتضح من الجدول السابق وجود علاقة طردية بين معدل العائد على الأصول وكلًا من   

X1,X2,X3,X4,X5,X7 الازدواجوبالنسبة لمشكلة   عكسية مع جميع المتغيرات الرقابية    
 والمتغيرات المستقلة 

الخطى لكافة المتغيرات المستقلة والرقابية ماعدا  الازدواجيتضح عدم وجود مشكلة   VIF طى الخ 
 ومن خلال قيمة 
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وبالنسبة لمعدل العائد على حقوق الملكية  السوقية()نسبة أقساط إعادة التأمين المحلية والحصة  
    z1و X3توجد 

وبالنسبة للمتغيرات الرقابية   X2,X3,X4,X9 وعلاقة عكسية مع  X1,X5,X6,X7 توجد علاقة   
 إيجابية مع كلًا من 

Z1, Z4 وعلاقة عكسية مع كلًا من   Z2, Z3 توجد علاقة طردية مع كلا من     
على ربحية شركات التأمين   التأمينعمليات إعادة  أثرنماذج تقدير -4  

عمليات إعادة التأمين على ربحية شركات التأمين )معدل العائد على الأصول(  أثر 4-1  

نتائج استخدام طريقة المربعات الصغرى في تقدير اثر عمليات إعادة التأمين    التالييوضح الجدول 
)خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية بعد استبعاد نسبة أقساط إعادة التأمين المحلية والحصة 

( على معدل العائد على الأصول وذلك كما يلى الخطى الازدواجالسوقية لوجود مشكلة   

( 7جدول رقم )  
عمليات إعادة التأمين على معدل العائد على الأصول لأثرقدير نماذج الت  

ROA   معدل العائد على الأصول  Pooled Fixed Random 

Coeff. SD.Er t Prob. Coeff. SD.Er t Prob. Coeff. SD.Er t Prob. 

C 37.6009 11.9437 3.1482 0.002 44.9376 64.348 0.6984 0.4862 37.601 10.3 3.651 0.0004 

 خصائص الشركة  

X1 -0.0662 0.01622 -4.081 0.0001 -0.062 0.017 -3.643 0.0004 -0.066 0.014 -4.733 0.000 

X2 -0.5733 0.13422 -4.271 0.000 -0.5437 0.1288 -4.22 0.000 -0.573 0.1157 -4.953 0.000 

X4 -0.15724 0.06462 -2.4332 0.0162 -0.16658 0.0812 -2.0524 0.0421 -0.1572 0.0557 -2.822 0.0054 

X5 -0.0000775 0.00056 -0.138 0.8901 0.00067 0.0005 1.2214 0.2241 -0.0000775 0.0005 -0.16 0.8727 

X6 0.01791 0.01858 0.9638 0.3367 0.02796 0.0233 1.2014 0.2318 0.0179 0.016 1.118 0.2655 

X7 -0.3561 0.11365 -3.133 0.0021 -0.4365 0.1153 -3.786 0.0002 -0.356 0.098 -3.634 0.0004 

X8 0.10382 0.03034 3.4214 0.0008 0.0486 0.0297 1.6389 0.1036 0.1038 0.0262 3.968 0.0001 

X9 0.06281 0.02902 2.1646 0.032 -0.0376 0.0524 -0.717 0.4748 0.0628 0.025 2.51 0.0131 

 المتغيرات الرقابية

Z2 0.73748 0.95625 0.7712 0.4418 3.87202 1.6036 2.4146 0.0171 0.7375 0.8246 0.894 0.3726 

Z3 -0.0335 0.03416 -0.98 0.3285 -0.7494 1.8858 -0.397 0.6917 -0.033 0.0295 -1.137 0.2574 

Z4 0.21988 1.1448 0.1921 0.848 -4.64687 1.3039 -3.5637 0.0005 0.2199 0.9872 0.223 0.8241 

Adjusted R2 0.29 
   

0.47 
   

0.29 
   

F‐statistic 6.78 
   

6.009 
   

6.78 
   

             
Prob (F‐statistic) 0.00 

   
0.00 

   
0.00 

   

Hausman test 
   

0.00 
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   يلييتضح من الجدول السابق ما 
الثابتة   التأثيرات يتضح من الجدول السابق ان افضل نموذج بين النماذج الثلاثة هو نموذج -1

مما يعنى ان عمليات إعادة التأمين   ٪47وذلك وفقا لقيمة معامل التحديد المصحح حيث بلغت  
ل العائد على الأصول .على معد  ٪47)خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية ( تؤثر بنسبة   

. نموذج هو نموذج التأثيرات الثابتة  أفضلفان     Hausman test وفقاً لاختبار -2  

 ( X1,X2,X4,X7 لكلا من   ومعنوي  عكسي تأثيروفقاً لنموذج التأثيرات الثابت يوجد -3  

ةالأجنبيإعادة التأمين  نسبة- نسبة شركة التأمين وا عادة التأمين إلى حقوق الملكية  نسبة إعادة التأمين - 

الأصول.( على معدل العائد على   حد الاحتفاظ  

  عكسيلحجم الشركة على ربحية شركات التأمين في حين يوجد تأثير  ومعنوي  طردي تأثيريوجد -4 
. المالية على ربحية شركات التأمينللرافعة   

ي ذو دلالة إحصائية لبعض  تم اثبات صحة الفرض الأول من فروض الدراسة ويوجد تأثير معنو -5
 خصائص الشركة وبعض المتغيرات الرقابية على معدل العائد على الأصول.

( على معدل العائد على  صائص الشركة والمتغيرات الرقابيةعمليات إعادة التأمين )خ أثر 4-2
 حقوق الملكية  
ر عمليات إعادة التأمين على معدل العائد على حقوق الملكية  أثنماذج تقدير   التالييوضح الجدول   

عمليات إعادة التأمين على حقوق الملكية  أثرنماذج تقدير : (8جدول رقم )  
ROE  معدل العائد على حقوق الملكية 
  

Pooled Fixed Random 

Coeff. SD.Er T Prob. Coeff. SD.Er t Prob. Coeff. SD.Er t Prob. 

C -90.9763 90.7745 -1.002 0.3179 -23.062 588.437 -0.0392 0.9688 -90.976 94.1872 -0.966 0.3357 

 خصائص الشركة  

X1 0.176668 0.12328 1.433 0.154 0.03331 0.15576 0.2138 0.831 0.17667 0.12792 1.381 0.1693 

X2 -0.35936 1.02012 -0.352 0.7251 -1.2148 1.17818 -1.031 0.3044 -0.3594 1.05848 -0.34 0.7347 

X4 -0.38341 0.49115 -0.781 0.4363 0.16902 0.74219 0.2277 0.8202 -0.3834 0.50962 -0.752 0.453 

X5 0.001437 0.00426 0.3378 0.736 -0.0004 0.00499 -0.0897 0.9287 0.00144 0.00442 0.326 0.7452 

X6 -0.1157 0.14123 -0.819 0.4139 -0.3064 0.21281 -1.4396 0.1524 -0.1157 0.14654 -0.79 0.431 

X7 -0.14896 0.86375 -0.172 0.8633 -0.6512 1.05434 -0.6176 0.5379 -0.149 0.89622 -0.166 0.8682 

X8 -0.23684 0.23061 -1.027 0.3061 -0.1348 0.27119 -0.4969 0.6201 -0.2368 0.23928 -0.99 0.3239 

X9 0.280864 0.22053 1.2736 0.2048 0.56627 0.47929 1.1815 0.2396 0.28086 0.22882 1.227 0.2216 
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 المتغيرات الرقابية

Z2 28.98072 7.26765 3.9876 0.0001 33.8587 14.6643 2.3089 0.0225 28.9807 7.54088 3.843 0.0002 

Z3 -0.57843 0.25966 -2.228 0.0274 -2.1203 17.2451 -0.123 0.9023 -0.5784 0.26942 -2.147 0.0334 

Z4 7.208987 8.7007 0.8286 0.4087 7.10172 11.924 0.5956 0.5525 7.20899 9.02781 0.799 0.4258 

Adjusted R2 0.17 
    

0.11 
  

0.174 
   

F‐statistic 4.06 
    

1.71 
  

4.06 
   

Prob (F‐statistic) 0 
    

0.02 
  

0 
   

Hausman test 
       

0.938 
   

e-views المصدر: نتائج التشغيل باستخدام برنامج   

   يليويتضح من الجدول السابق ما 
نموذج في النماذج الثلاثة بالاعتماد على معنوية النموذج وقيمة معامل التحديد  أفضلان -1

مما   ٪17.4المصحح هو نموذج التأثيرات العشوائية حيث بلغت قيمة معامل التحديد المصحح  
% في معدل العائد على  17.4يعنى ان كلًا من خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية تؤثر بنسبة  

  .لشركات محل الدراسةحقوق الملكية ل
نموذج هو نموذج التأثيرات العشوائية. أفضلفان     Hausman test وفقاً لاختبار-2  

ات المستقلة )خصائص شركة  للمتغير  معنوي ذج التأثيرات العشوائية فانه لا يوجد تأثير وفقاً لنمو -3
. لى معدل العائد على حقوق الملكية( عالتأمين  

لعمر الشركة والرافعة المالية  ومعنوي  طردي  تأثيريوجد  لنموذج التأثيرات العشوائية فانه وفقاً -4
الملكية.على معدل العائد على حقوق   

لحجم الشركة على معدل العائد  ومعنوي  عكسي  تأثيرلنموذج التأثيرات العشوائية فانه يوجد  وفقاً -5
 على حقوق الملكية.

انى ولا يوجد تأثير معنوى ذو دلالة إحصائية لخصائص الشركة تم اثبات عدم صحة الفرض الث-6
على معدل العائد على حقوق الملكية وتم اثبات صحة الفرض الثانى لتأثير بعض المتغيرات 

 الرقابية على معدل العائد على حق الملكية. 
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 النتائج والتوصيات  

النتائج  اولًا:   

نسبة أقساط إعادة التأمين الصادر الى الأقساط المباشرة مقارنة بنسبة أقساط إعادة    ارتفاع-1
 التأمين الوارد الى الأقساط المباشرة. 

مما يعنى ان كل جنيه يتم استثماره في الأصول يتولد  5.7بلغ متوسط معدل العائد على الأصول  -2
جنيه.  20.5لملكية جنيه في حين بلغ متوسط معدل العائد على حقوق ا  5.7عنه    

 .x3 كحد ادنى وذلك للمتغير 4.3و   x5 كحد  137.8تراوحت متوسطات المتغيرات المستقلة بين  -3
 اعلى 

على الترتيب.  Z4 و   z1 وذلك ل  0.64و   76.3تراوحت متوسطات المتغيرات الرقابية بين  -4 . 
تم استبعاد نسبة أقساط إعادة التأمين المحلية والحصة السوقية لوجود مشكلة الاذدواج الخطى .-5  
على    ٪47ان عمليات إعادة التأمين )خصائص الشركة والمتغيرات الرقابية ( تؤثر بنسبة   -6

  معدل العائد على الأصول.
فان أفضل نموذج هو نموذج التأثيرات الثابتة )اثرعمليات   Hausman test وفقاً لاختبار -7  

 إعادة التأمين على معدل العائد على الاستثمار(.
اثبات صحة الفرض الأول من فروض الدراسة ويوجد تأثير معنوي ذو دلالة إحصائية لبعض   تم-8

 خصائص الشركة وبعض المتغيرات الرقابية على معدل العائد على الأصول.
% في معدل العائد على حقوق    17.4بنسبة  يرتأث الشركة والمتغيرات الرقابية   لخصائص -9

 الملكية للشركات محل الدراسة.
اثر عمليات فان أفضل نموذج هو نموذج التأثيرات العشوائية )  Hausman test وفقاً لاختبار -10  

 إعادة التامين على معدل العائد على حقوق الملكية(. 
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معنوي ذو دلالة إحصائية لخصائص  تم اثبات عدم صحة الفرض الثاني ولا يوجد تأثير  -11
الشركة على معدل العائد على حقوق الملكية وتم اثبات صحة الفرض الثاني لتأثير بعض 

 المتغيرات الرقابية على معدل العائد على حق الملكية. 
 ثانياً: التوصيات  

يجب على شركات التأمينات العامة دراسة وتحليل المخاطر المؤثرة على الربحية.-1  
ب الاعتماد على الأساليب الكمية في تحليل إثر عمليات إعادة التامين على ربحية الشركة. يج-2  
يجب على شركات التأمينات العامة الاهتمام بتحليل وفحص عمليات إعادة التأمين الوارد والاخذ  -3

 في الاعتبار تأثيرها على الربحية. 
ترشيد قرارات اتفاقيات إعادة التامين. يحب على الاعتماد على نتائج الدراسة الحالية في  -4  
يجب دراسة وتحليل المخاطر التي تواجه شركات التأمينات العامة ومدى تأثيرها على الربحية.-5  

 المراجع 
 اولا : باللغة العربية 

الجيتل الأول( تطبيت    جتذر الوحتدة لبيانتات البانتل )أختبتارات  أختبارات  ,2017العشوش, أيمن", -1
علتتتى عينتتتة متتتن التتتدول النامية"مجلتتتة جامعتتتة تشتتترين للبحتتتوث والدارستتتات العلميتتتة, المجلتتتد 

 (.5,العدد)39
, أثر الصادرات النفطية على النمو الاقتصادى)دراسة قياسية لتدول 2016عطية ," عبدالسلام , -2

ى ,مرباح,ورقلتة ",رسالة ماجستير ,جامعة قاصتد2014-2000منظمة الاوبك خلال الفترة من
 ,الجزائر .

,إستتخدام السلاستل الزمنيتة المقطعيتة لتصتميم النمتوذج 2014لبنتى محمتد فريتد,    عبد الكريم , -3
الأفضتل لتفستتير العلاقتتة بتتين ماشترات الانتتذار المبكتتر وربتتت أو خستارة العتتام ماشتترا  لتقيتتيم أداء 
شركات التأمينتات العامتة المصترية ,مجلتة التتأمين والعلتوم الاكتواريتة المصترية ,كليتة التجتارة , 

 رة , العدد الرابع ,السنة الرابعة .جامعة القاه

تأثير المخاطر المالية علي ربحية شركات التأمينات العامة    ،2019حافظ ، محمد محمد السيد ،-4
مجلة التأمين والعلوم الاكتوارية ،  Panel Data  المصرية بأستخدام السلاسل الزمنية المقطعية 
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