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ʝʳمل  

  ʧʽأمʱال وʛʺȃاجعة سʨق  الاسلامي.  الاقʸʱاد   ʧم حȄʨʽاً  جʜءاً  الʱؔافل  تُعʙ صʻاعة 

الʱؔافلي الʺȑʛʸ تʧʽʰ نʺʨ حʦʳ أعʺال الʱؔافل مʧ سʻة لأخȐʛ، مʺا ǽعʻي الʴاجة لʦॽɺʙʱ هʚا  

 Șʽقʴʱق لʛʢال ʙؔافل. أحʱات ال ʛؗʷة لॽلامة الʺالʶة على الʤافʴʺال ʗقʨال ʝوفي نف ʨʺʻال

تʺʲلʗ مȞʷلة الʙراسة الʛئॽʶॽة في ضعف الʢاقة الاسॽʱعابॽة إعادة الʱؔافل.  هʚه الأهʙاف هي  

ʳʴǼة   ʧيʙʽقلʱال  ʧʽأمʱال  ȑʙʽلʺع تلʳأ  الʺॼاشʛة  الʱؔافل  ات  ʛؗش ʳǽعل  مʺا  الʱؔافل،  لإعادة 

 ʧؔافل مʱات ال ʛؗش ʧȞʺǽ يلʙب ʧع ʘʴॼالǼ لةȞʷʺه الʚل هʴراسة لʙال ʗفʙه ʥلʚورة. لʛʹال

ة أخʢارهʦ مع ʛʡف آ خǽ ʛعʺل وفȘ الȄʛʷعة الاسلامॽة. ناقʗʷ الʙراسة إمȞانॽة تȄʨʴل مʷارؗ

 ʛʰة عॽاق رأس الʺال الاسلامʨؔافل لأسʱات ال ʛؗʷة لॽعابॽʱاقة الاسʢال ʧع ʙȄʜي تʱار الʢالأخ

فاءته. واسʱعʛضʗ الʙراسة   ؗȐʙفة مʛاضي لʺعȄذج رʨʺار، مع نʢالاسلامي للأخ ȘȄرʨʱة الॽʻتق

ʨارث إسلامॽة (صʨȞك) تقʨم على أساس تقاسʦ الȃʛح والʶʵارة  نʺʨذجاً لॽɿॽؔة اصʙار سʙʻات ؗ

أن اسʙʵʱام    وأهʦ الʱʻائج الʱي تʨصلʗ إلʽها الʙراسة هي  ǼالȘʽʰʢʱ على فʛع تأمʻʽات الʛʱʰول.

  ȘȄرʨʱأن لإدارة  ال ȋʛʷǼ ʧؔول ،ʧʽأمʱام إعاة الʙʵʱاس ʧؗفاءة أعلى م Șقʴǽ ولʛʱʰار الʢأخ

ة وخʶائʛ الʻʸاعة.   ʨȞǽن هʻاك ارتॼاȋ قȑʨ بʧʽ مʴفʤة خ  ʛؗʷال ʛائʶ  

    تقاسʦ الȃʛح والʶʵارة. نʺʨذج  –  الʥॽȞʸʱ  –تʨرȘȄ الأخʢار   –الʱؔافل   الؒلʸات الʸفʯاحॻة:
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  Islamic Securitization Of Risks And Its Role In Strengthening 
The Takaful And Re-Takaful Industry  

Abstract: 
The Takaful industry is a vital part of the Islamic economy. 

Reviewing the Egyptian Takaful market revealed the growth in the 
volume of Takaful business from year to year, which means the need to 
support this growth while at the same time maintaining the financial 
soundness of Takaful companies. One way to achieve these goals is 
through retakaful. The main problem of the study was the weak re-
takaful capacity, which makes direct takaful companies resort to 
traditional reinsurers under the pretext of necessity. Therefore, the study 
aimed to solve this problem by searching for an alternative that enables 
Takaful companies to share their risks with another party that works in 
accordance with Islamic Sharia. The study discussed the possibility of 
transferring risks that exceed the capacity of Takaful companies to 
Islamic capital markets through the Islamic risk securitization 
technique, with a mathematical model to determine its efficiency. The 
study reviewed a model of how to issue Islamic catastrophe bonds 
(Sukuk) based on profit and loss sharing as applied to the petroleum 
insurance branch. The most important findings of the study are that 
using securitization to manage petroleum risks achieves higher 
efficiency than using reinsurance, but on the condition that there is a 
strong connection between the company’s loss portfolio and industry 
losses. 

Keywords: Takaful - risk securitization - sukuk - profit and loss sharing 
model. 
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   :مقʗمة
الʱأمʧʽ الʱؔافلي  ف  جʜءاً حȄʨʽاً مʧ الاقʸʱاد الاسلامي.  ي الʱؔافل الʱأمʧʽ الاسلامي  تُعʙ صʻاعة

ة والʱعاون  ʧʽ  ،خʛʽ تʙʽʶʳ لʺʙʰأ الʺʷارؗ ʛؗʱʷʺع الʨʺʳالح مʸاك لʛʱم الاشʙقǽ كʛʱʷفؔل م ،  
ʘʽʴȃʧʽ تʳُʺع هʚه الاشʛʱاكات لʛʰʳ الʹʛر الȑʚ قʖʽʸǽ ʙ أحʙ  و  ʛؗʱʷʺال.   ʙشه ʙالعʺل   وق

بʤʻام الʱأمʧʽ الʱؔافلي تʶارعاً ملʣʨʴاً في الʨʻʶات القلʽلة الʺاضॽة، لا سॽʺا Ǽعʙ أن شهʙت  
العʙيʙ مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة الإسلامॽة صʺʨداً ملʺʨساً في أوقات الأزمات الʺالॽة الʱي تعʛض 

العالʺي. ʨʢʱر Ǽʺعʜل عʧ الاقʸʱاد  ولا ʧȞʺǽ لأȑ اقʸʱاد مʴلي أن يʨʺʻ وȄ لها الاقʸʱاد 
العالʺي، لʚا فإنّ أحʙ أسॼاب نʳاح هʚه الʻʸاعة في الʙخʨل للآفاق العالʺॽة وتʴقȘʽ الاداء  
الʺʜʽʺʱ هʨ الإدارك الؔامل للʺʱغʛʽات الʺʶʱارعة على مȐʨʱʶ العالʦ وصॽاغة اسʛʱاتॽʳॽة قادرة  

 ʙأه Șقʴǽ ȑʚال ʛʽأثʱاث الʙة وإحʙيʙʳات الǽʙʴʱمع ال ʅॽّؔʱؔافل.  على الʱاعة الʻاف ص  
الʱؔافل و  مʷغلي   Ȑʙل ʨȞǽن  أن   ʖʳǽ للأخʢار،  الʙʽʳة  الإدارة  عʺلॽة   ʧم ʜʳؗء 
غʛʽ أنه في لإدارة إعادة الʱؔافل تʱلاءم مع مʳʺل أخʢار أعʺال الʱؔافل.  فعالة  اسʛʱاتॽʳॽة  

الʱؔافل، وقʛʢʹǽ ʙوا   الʱؔافل صعȃʨات في عʺلॽات إعادة   ʨغلʷاجه مʨان يॽالأح ʧم ʛʽʲك
 ʨʳا،  للʻه ʧوم .ʦهʽة إلॽعابॽʱالاس ʦهʱاقʡ قʨي تفʱار الʢاد الأخʻلاس ʧʽيʙʽتقل ʧʽتأم ȑʙʽء لʺع

الإ الȄʛʷعة  مع   Șافʨʱي بʙيل   ʧع  ʘʴॼال  ʧم  ʙلاب الʱؔافل كان  ات  ʛؗش إلॽه  تلʳأ  سلامॽة 
    .ʦهʽإل ʙʻʶي تʱار الʢات الأخॽʢفي تغ ʦاته   لʺʷارؗ

ʨʱرȘȄ أسلʨب تʺȄʨل  ال يلعʖ الʨʱرȘȄ دورًا خاصًا في هʚا الॽʶاق. ȞʷǼل أساسي، ʲʺǽل  
، والʨʴǽ ȑʚل مʢالॼات  وتʨفʛʽ الʨʽʶلة  Ȅʨʴʱل الأخʢارل مʦʤʻ مʛن وفعال مʧ حʘʽ الʱؔلفة  

 ȘȄرʨʱام الʙʵʱاس ʧم ʦغʛاول. وعلى الʙʱة قابلة للॽة إلى أوراق مالॽلʰقʱʶʺة أو الॽالʴل الʨالأص
ʨʻات ماضॽة، إلا أنه لʙʳǽ ʦ حʱى الآن سȐʨ قʨʰل مʙʴود في الȄʨʺʱل الإسلامي مʚʻ عʙة س 

ʖʰʶǼ القʨʽد الʙيॽʻة على بॽع وشʛاء الʙيʨن Ǽفائʙة وعʙم الॽقʧʽ القانʨني الǼ Ȍॽʴǽ ȑʚإمȞانॽة 
لʚلʥ نʷأت فʛؔة مʴاكاة العقʨد الʺالॽة الʱقلǽʙʽة   . إنفاذ مʸلʴة الʺʨʺǼ ʛʺʲʱʶجʖ الفقه الإسلامي

  ).  Jobst, 2007( الʨʱرȘȄ الʺʨʱافȘ مع الȄʛʷعة الإسلامॽةلهȞॽلة 
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:ʖʲॺلة الȜʵم   
 ȑʨʸورة قʛض ʧʽأمʱؔافل قائʺة   إن إعادة الʱات ال ʛؗل حاجة شʤوت .ʧʽأمʱال ȋاʷلʺʺارسة ن

الʱي تʵلقها الʱقلǽʙʽة لʙʶ الفʨʳة   ʧʽأمʱال الʢاقة الاسॽʱعابॽة الʺʙʴودة لإعادة    لʙʵمات إعادة 
  ،ʧؔؔافل. ولʱي تعʺل الʱال ʧʽأمʱات إعادة ال ʛؗش ʧة مॽʢغʱؔافل الʱات ال ʛؗش ʖلʡ هل في

  وفȘ الʺʙʰأ الʳʱارȑ الʱقلȑʙʽ معارضة واضʴة لأهʙاف عʺلॽات الʱؔافل؟  
ات الʱؔافل الاسʱغʻاء عʧ خʙمات إعادة الʱأمʧʽ الʳʱارȄة الʱقلǽʙʽة واللʨʳء  ʛؗʷل ʧȞʺǽ ʅॽ وؗ

  لʙʰيل مʨʱافȘ مع الȄʛʷعة الاسلامॽة ؟
ات إعادة الʯأمʥʻ  في    على ذلʥ: تʲʺʱل مȞʷلة الʻȃ   ʘʴॼاءو  ʙؕʵة لॻعابॻʯاقة الاسʠة الǻودʗʲم

    . الʯؒافلي
  وفي ضʨء ذلʧȞʺǽ ʥ صॽاغة مʨضʨع الʙراسة في الʶʱاؤلات الॽʲʴॼة الʱالॽة: 

   ʨʺʻل الاسلامॽة  الʺالॽة   ʧم ʜʳؗء  الʱؔافلي  الاسلامي   ʧʽأمʱال قʢاع  أهʺॽة  هي  ما 
  الاقʸʱاد الاسلامي ؟

 ؔافلي؟   ما هيʱال ʧʽأمʱات ال ʛؗة شȄارʛʺʱواس ʨʺن ʦعʙؔافل لʱات إعادة الॽة عʺلॽʺأه 

  ʦعʙقه لॽʰʢت ʧȞʺǽ ʅॽ   Ȃعادة الʱؔافل؟ صʻاعة الʱؔافل و ما هʨ تʨرȘȄ أخʢار الʱأمʧʽ، وؗ

   أهॻʸة تʹاول مʦضʦع الʗراسة:
 ʗʴॼات  أصʶسʕم  ʧʽأمʱال    ʧʽأمʱال  مȞʺلاً   اضʛورȄً   وȞॽʂلاً   حॽʺʱة  ضʛورةي  الʱؔافلوȂعادة 
 ʣهʨر   Ǽعʙ  لاسॽʺا  الʙʴيʘ،  الإقʸʱادȑ  الʤʻام   Ȟॽʂل  ضʺʧ  ومʙرجاً   الإسلامॽة  الʺالॽة  للʺʨʤʻمة

 الأخʢار  مʱʵلف تأمʧʽ  إلى تʱʴاج بʙورهاي والʱ الإسلامॽة والاسʲʱʺارȄة الʺॽɾʛʸة الʺʕسʶات 
مʨضʨع يʕثʛ على  مʧ أنها تʻʱاول  تॼʻع أهʺॽة الʙراسة    . والاسʲʱʺارȄة  الʺالॽة  Ǽعʺلॽاتها  الʺʱعلقة

الاقʸʱاد الʺالي الإسلامي Ȟؗل، ومʧ ثʦ فإن أȑ مʴاولة للʱغلʖ على العॼʁات الʱي تعʛʱض 
تقʙمه أو تʵالف الʺʙʰأ الاسلامي الȑʚ أسʝ علॽه، ʚؗلʥ إʳǽاد سʰل لʛȄʨʢʱه وانʷʱاره على 

  الʺȐʨʱʶ الʙولي سʨȞॽن لها تأثʛُʽا مॼاشʛًا على الاقʸʱاد الاسلامي.
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ॺال ʥف مʗاله :ʖʲ  
في عʺلॽات الʱؔافل، لا تʜال هʻاك Ǽعʠ جʨانʖ الʱؔافل،    الʺʛʺʱʶة   على الʛغʦ مʧ الʨʢʱرات

مʧ حʘʽ الʺʙʰأ والʺʺارسة، والʱي تʱʴاج إلى مʙȄʜ مʧ الʛȄʨʢʱ مʧ أجل جعل عʺلॽة الʱؔافل 
بʙيلاً لȌʢʵ الʱأمʧʽ الʱقلǽʙʽة. تʶعى هʚه الʙراسة إلى الʛʵوج بॼعʠ الاقʛʱاحات الʺʺʻȞة الʱي 

تعʙʺʱ هʚه    .رسات الʱؔافل في العالʦ الإسلامي الʙʴيʘقʙ تʶاهʦ في زȄادة تʛȄʨʢ مॼادȏ ومʺا
  ȘȄرʨʱال على  ؗاسʛʱاتॽʳॽة    الإسلاميالاقʛʱاحات  واعʱʺادها  الʱؔافلي   ʧʽأمʱال مȞʺلة لأخʢار 

. ؗʺا تʶعى الʙراسة لʨضع اسʛʱاتॽʳॽة لʱفعʽل ʙʰيل لإعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽلإعادة الʱؔافل وؗ
 Ȃؔافل وʱات ال ʛؗش ʧʽولي بʙعاون الʱؔافل. الʱعادة ال  

:ʖʲॺمʹهج ال    
الʙراسة على اسʙʵʱام   الʘʴॼ وفي ضʨء ॽʰʡعʱه وأهʺʱʽه وحʙوده، ارتʜؔت  تॽʁॽʁʴا لأهʙاف 
الʺʻهج الاسʱقʛائي Ǽالاʡلاع على الʺʛاجع العلʺॽة والأʴǼاث والʙورȄات وقʨاعʙ الॽʰانات الʺʛتʢॼة 

الʺʻهج   على  الʱالॽة  الʺʛحلة  في  الʙراسة  اعʙʺʱت   .ʘʴॼال  Ǽالʴʱلʽل  الاسॼʻʱاʡيʨʺǼضʨع 
والʺقارنة بʧʽ مʨضʨعات الʙراسة ورʢȃها مع Ǽعʹها لॽʸاغة الفʛؔة الʛئॽʶॽة الʱي    الȄʛاضي

  .ʘʴॼها الʽف إلʙيه  

:ʖʲॺود الʗح   
ات الʱؔافل وȂعادة الʱؔافل فʛع الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة الʱي تعʺل  ʛؗعلى دراسة ش ʘʴॼال ʛʸʱقǽ

 . ٢٠٢٠/٢٠٢١حʱى   ٢٠١٥/٢٠١٦للفʛʱة مʧ   داخل جʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛة

   الʗراسات الʴاǺقة:
ʜʽ على  ʛؗʱاور مع الʴة مʙع ʧم ʘʴॼع الʨضʨʺǼ ةʢॼتʛʺراسات الʙء الʜʳا الʚض في هʛعʱʶن

  الʙراسات الʙʴيʲة في ؗل مʨʴر.
  الʗراسات الʯʸعلقة ʦʸǺضʦع الʯأمʥʻ وȀعادة الʯأمʥʻ الʯؒافلي وتʦʠره وعॺɿاته  – أولاً 

ʁدراسة ع ʗʴة, و أوضॼ ʧʽة  ٢٠٢٠(  الأمॽالʴؔافل وأن الʺʺارسة الʱة إعادة الॽʺأه (
إعادة   فإن   ʥلʚؔافل، ولʱال أنه لا ʧȞʺǽ أن يʕدʻʺǼ ȐأȐ عʧ إعادة  الʱؔافل أʣهʛت  لأعʺال 
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إʳǽابي لإعادة    ʛاك أثʻراسة ما إذا ؗان هʙال الʱؔافل. أخʛʰʱت  ات  ʛؗش ȋاʷز نʜؔافل تعʱال
ʱال ʧʽأمʱات ال ʛؗش ȋاʷؔافل في نʱال  Ȑʨʱʶة على مॽانʙʽاء دراسة مʛإجǼ ʥؔافلي أم لا، ووذل

ات الʱأمʧʽ الʜʳائȄʛة Ǽاسʱعʺال أداة الاسॼʱانة وȃعʠ الأسالʖʽ الإحʸائॽة، وأʣهʛت الʱʻائج  ʛؗش
 ʛفʨإنه ي ʘʽح ʧؔافلي، مʱال ʧʽأمʱال ات  ʛؗش ȋاʷن ʜȄʜفي تع ʛʽʰؗ ؔافل دورʱأن لإعادة ال

ʜها الʺالي. ʛؗعلى م ȎافʴȄة لها وǽاʺʴدة، و و   الʨʽصʨدراسة ب ʗفʙه ʅॽض ʧȃ  )إلى ٢٠٢١ (
إبʛاز مفاʦॽʂ ومʺʜʽات الʱأمʧʽ الʱؔافلي الإسلامي، وآلॽة عʺله، ومȞانʱه في ساحة الʱأمʻʽات  
 ʝلʳا ودول مȄʜʽة مالȃʛʳʱؗ ،الʳʺا الʚة في هʙائʛة الॽʺارب العالʳʱال ʦض أهʛة، وعॽʺالعال

لʺʶلʺʧʽ،  الʱعاون الʵلʳॽي، وأهʦ العʨائȘ الʱي تعʛʱض تʨʢره مʲل ضعف نॼʶة الاخʛʱاق بʧʽ ا
ات إعادة الʱؔافل. وعʛضʗ الʙراسة في الʜʳء الأخʛʽ واقع وأفاق الʜʳائʛ في  ʛؗاد شʙوقلة أع

ʴلʽل دور إعادة الʱؔافل وȂمȞانॽاتها بAli and Markom (2021)  ،ʱدراسة    قامʗهʚا الʺʳال. و 
  .Ȑʨʱʴʺال تʴلʽل  مع   ȑʙالعقائ  ʘʴॼال أسلʨب  الʙراسة  هʚه   ʗمʙʵʱاس الʱؔافل،  في صʻاعة 

ʷفʗ نʱائج الʙراسة أن قʛار علʺاء الȄʛʷعة يلعʖ دورًا أساسॽًا في تعʜȄʜ دور صʻاعة إعادة  وؗ 
الʹʨء   Faiz Yusof et al. (2021)وسلʗʢ دراسة    .الʱؔافل على أساس الʹʛورة والʳʴة

الॽȞʴʺة  لʱعʜȄʜ الإدارة  إلى اسʷؔʱاف وسائل   ʗفʙؔافل وهʱال الʴالॽة لإعادة  الʺʺارسة  على 
فة والؔفاءة في إدارة إعادة الʱؔافل والʱي تʺʲل تؔلفة ʛʽʰؗة على صʙʻوق أخʢار وفعالॽة الʱؔل 

إدارة   في   ʦحاس ʛʸʻؔافل ؗعʱال إعادة  ؗفاءة  ॽʀاس  مʻهॽʳات  الʙراسة   ʗʴأوض .ʧʽ الʺʷارؗ
 لعʺلॽة الʱؔافل.   (ERM)أخʢار الʺʕسʶة 

  الʗراسات الʯʸعلقة ʦʸǺضʦع الʦʯرȖȂ الʸالي الʯقلȏʗʻ والإسلامي  - ا انॻً ث
ة   ʛؗʷفي دراسة لDeloitte (2016)   ح تتॽضʨت ʦ  ةʢॼتʛʺة الॽأة الأوراق الʺالʷخ ونȄار

  ʧʽأمʱالǼ(ILS)    راسةʙال ʗʴار. أوضʢعلى الأخ ʧʽأمʱة لإعادة الʙيʙقة جȄʛʢؗ  اعʨات  أنॽʢغʱال
تʨفʛها   ʧȞʺǽ أن تعʜز مʧ   (ILS)الʱي  والʱي  الʱغʛʽات في تॽʺʸʺها   ʥلʚ وؗ نʺʨها،   Ȑʙوم

، أن إيʛان مʧ الʺʻاHasangholipoure, et al. (2021) Șʡ  وأوضح  جاذبʱʽها ؗأداة اسʲʱʺارȄة.
قʙرة الʱأمʧʽ الʺʴلي لا تغʢي وأن  الʺعʛضة لأخʢار الʨؔارث الॽɻॽʰʢة مʲل الʱعʛض للʜلازل  

والʴاج الأخʢار،   ʧم ʦʳʴال قامʗ  هʚا  ا.  ً̋ دائ الʵارجॽة مʨʶʴسة   ʧʽأمʱال إعادة  قʙرة  إلى  ة 
الإسلامॽة.   الȄʛʷعة  مع   Șافʨʱʽل الʨؔارث  لʙʻʶات   ȑʙʽقلʱال الهȞॽل  بʱعʙيل  ʗ  اقʛʱح و الʙراسة 
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أنه ʧȞʺǽ إصʙار سʙʻات الʨؔارث في شȞل نʺʨذج عقʙ صʨȞك تؔافل الʨؔارث، ʴؗل الʙراسة  
  لامॽة. لʻقل أخʢار الʨؔارث لأسʨاق رأس الʺال الاس

هʺا أداتان    CAT، أن إعادة الʱأمʧʽ وسʙʻات  Gotze and Gürtler (2022)أوضح  و 
الʱأمʧʽ، وأن خʸائʟ الأخʢار الʺʕمʧ علʽها  ات  ʛؗمهʺا شʙʵʱʶار تʢان لإدارة الأخʱيلʙب

فاءة إعادة الʱأمǼ ʧʽالॼʶʻة لʙʻʶات   . أʣهʛ الʴʱلʽل CATوعʨʽب الʨʶق قʙ تʕثʛ على فعالॽة وؗ
ات الʱأمʧʽ في الʨلاǽات الʺʙʴʱة أن سʙʻات  لʺʨʺʳعة الॽʰان ʛؗʷاملة لʷة الॽات الʺالCAT    ذات

الʺʛتفعة  الʙʶاد   ʧلف عʵʱال أخʢار  اعॼʱار  في ʣل   ȑʙʽقلʱال  ʧʽأمʱال إعادة   ʧم  ʛʰأك ॽʀʺة 
  لʺعȑʙʽ الʱأمʧʽ، والأخʢار الأساسॽة الʺʵʻفʹة وفي الॼʢقات ذات الأخʢار الʺʛتفعة. 

تʱفȘ الʙراسة مع الʙراسات الʶاǼقة في الأساس الȑʛʤʻ ولʧؔ   : الإضافة الʯي تقʗمها الʗراسة
  تǼ ʜʽʺʱʺا يلي: 

    راسةʙاول الʴي تʱال ʘʴॼلة الȞʷار مʡقة في إǼاʶراسات الʙعات الʨضʨم ʧʽب Ȍȃʛال
 وضع حل لها Ǽأسلʨب تʙرج مʧ مʛحلة لأخȐʛ ؗʺا يلي: 

  تʙʴيʙ مȐʙ احॽʱاج مʷغل الʱؔافل لإعادة الʱؔافل   -
       تؔافل ȑʙʽد معʨم وجʙلة في عȞʷʺار الʢة الأخॽʢة في تغ   قادرʧȄ على الʺʷارؗ
        يلةʙʰال ʛʢʵنقل ال ʖʽء لأسالʨʳالل  

           ارʢالأخ ȘȄرʨة  تॽاق رأس الʺال الاسلامʨفي أس  
             ةȃʛʳʱال ʦॽʽتق.  

   ات اॽعʺل Ȑوʙج ʙيʙʴت ʧؔافل مʱات ال ʛؗش ʧȞʺǽ اضيȄار عʺل رʡوضع إ  ȘȄرʨʱل
 بʻاء على بॽاناتها الفعلॽة. 

   .اق رأس الʺالʨؔافل ولأسʱء لإعادة الʨʳالل ʖʳǽ ىʱح مॽضʨت 

 :ʖʲॺة الʠخ  
أهʺॽة صʻاعة الʱؔافل في الاقʸʱاد    الʜʳء الأول  تʻاولتʦ تʦॽʤʻ الʘʴॼ في خʺʶة أجʜاء رئʶॽة.  

الʱؔافل ودورها في تʦॽɺʙ صʻاعة ʺȐʙ الاحॽʱاج لإعادة  ل تʴلʽلا وقʙم الʜʳء الʲاني  الإسلامي. 
وأوضح الʜʳء الʛاǼع   الʨʱرȘȄ الʺالي الʱقلȑʙʽ والإسلامي.. اسʱعʛض الʜʳء الʲالʘ  تؔافل قȄʨة

 ʝامʵء الʜʳال ʞارة. وناقʶʵح والȃʛة في ال الʨʺʻذج العʺلي للʙراسة القائʦ على مʙʰأ الʺʷارؗ
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الʢاقة الاسكॽɿॽة   الʱؔاɦ زȄادة نʺʨ وزȄادة  ات. ॽعابॽة لإعادة  ʛؗʷال  ʧʽعاون بʱال   فل مʧ خلال 
اخʗʺʱʱ الʙراسة Ǽالʱʻائج الʱي تʦ الʨʱصل إلʽها وأهʦ الʨʱصॽات الʱي تقʛʱحها الʙراسة في ضʨء  

  االʺȞʷلة والأهʙاف. 

  .  أهॻʸة صʹاعة الʯؒافل في الاقʶʯاد الإسلامي ١
 ʨلاد، فهʰات الǽــادʸʱة الهامة فى اقॽمʙʵة الॽــآت الʺالʷʻʺال ʧم ʧʽأمʱاع الʢق ʛʰʱعǽ

ـʁائʛ لهʦ عʧ الʺʕمʧ تعʠȄʨ في تʲʺʱل أسـاسـॽة للʺʱʳʺع خʙمات ǽقʙم  ʵة الǽي الʺادʱال ʙق Șʴتل 

 ʦبه ʛʢʵال Șقʴة تʳॽʱن ʧمʕʺه، إلى الʻم ʖفي جان ʦــــــاه ـــ  وعʙم  القلȘ درجة تʠॽɿʵ أنه ʶǽـــ

ʙأكʱال ʧʽʳاتʻال ʧم  عʙرة  عʙقع على القʨال  تʨار الأمʺʲ قʰلॽة. Ǽالإضــــــافة لاســـــɦـ الʶʵــــــائʛ الʺʶـــــɦـ
ات ʛؗʷال Ȑʙعة لʺʳʱʺوعات في الʛʷʺي الʱد الʨفع تعʻالǼ اد علىʸʱع اقʺʱʳʺال. 

الأنʤʺة، نʤام الʱأمʧʽ الʳʱارȑ   وقʙ عʛف الإنʶان عʙة أنʤʺة للʱأمʧʽ مʧ بʧʽ هʚه 
الʱؔافلي  ʧʽأمʱال ونʤام   ،ȑʙʽقلʱق الʛغʱاس  ʙق  ȑارʳʱال  ʧʽأمʱالǼ العʺل  أن   ʧم  ʦغʛال . وعلى 

إلا    Șʽʰʢʱال  ʜʽح في  Ȅʨʡلة  العʺلي    أن سʨʻات   Șʽʰʢʱال شهʙت   ʙق الأخʛʽة  الʲلاثة  العقʨد 
ات  ʛؗش أو  بʨʻك  سʨاء  مالॽة  مʕسʶات  شȞل   Șʽʰʢʱال هʚا   ʚأخ  ʙوق الإسلامي  للاقʸʱاد 

ات تأمʧʽ إسلامي وتؔافلي.  ʛؗة أو شॽل إسلامȄʨʺارات وتʺʲʱاس  
الʱأمʧʽ الʱؔافلي هʨ اتفاق أشʵاص يʱعʛضʨن لأخʢار معʻʽة على تلافي الأضʛار  

اشʛʱاكات على أساس الالʜʱام Ǽالʛʰʱع، وʨؔʱȄن مʧ تلʙʶ    ʥاد عʧ هʚه الأخʢار، وذلǼ ʥ الʻاشʯة  
 ʠȄʨعʱال ʦʱȄقلة، وʱʶة مॽة، وله ذمة مالȄارॼʱة الاعॽʸʵʷال ʦȞله ح ʧʽوق تأمʙʻعات صʛʰʱال

  ʧمʕʺار الʢع الأخʨاء وقʛج ʧم ʧʽ ʛؗʱʷʺال ʙأح Șʴي تلʱار الʛالأض ʧه عʻمʙض  ʥها، وذل
  .  Ȅʛعات ॼʡʷʱقاً للʨائح وال

الʙول    ʠعȃو العॽȃʛة  الʺʢʻقة  في  قȄّʨا  نʷاʡا  الإسلامॽة   ʧʽأمʱال صʻاعة   ʙهʷت
الإسلامॽة الأخȐʛ وخʨʸصا مالȄʜʽا وأنʙونॽʶॽا. وȃعʙ أن ؗانʗ الʛʤʻة الॽʺȄʛʴʱة إلى قʢاع 
الفʛؔة   الȞʶان، تلاشʗ هʚه   ʧات واسعة مʯف  Ȑʙل الʶائʙة  الʙول الإسلامॽة هي  الʱأمʧʽ في 

ات    الʱؔافلي   ʱأمʧʽ وأصॼح قʢاع ال ʛؗت شʛهʣ ʘʽالعام، ح ȑادʸʱالإق ȋاʷʻال ʧءاً مʜل جȞʷǽ
الʙول. وȐʛȄ خʛʰاء    ʧم ʙيʙالع الȄʛʷعة الإسلامॽة في   ʙاعʨق ʖʶتعʺل ح ʧʽأن ا تأم  ʧʽأمʱل

الفʛʱة  في  ॼʸǽح  أن   ʧȞʺʺال  ʧم الʱؔافلي  الإسلامي   ʧʽأمʱال القʢاعات   قʢاع   ʧم الʺقʰلة 
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Ǽه. ومʺا لا شॽɾ ʥه والإسلامॽة  ॼال وȂهʱʺام الإسʲʱʺارات العॽȃʛة في ʣل إʀ الإسʲʱʺارȄة الʛاʴǼة
ات الʱأمʧʽ الʱؔافلي سʨȞॽن له    على  أن تॽʳʷع الʳهات الʺعॽʻة ʛؗاد شʺʱعȂاء وʷدورا مهʺا إن

، لʝॽ على مȐʨʱʶ الʙول الإسلامॽة فʖʶʴ  في زȄادة حʦʳ مॽʰعات مʳʱʻات الʱأمʧʽ الإسلامي
 ʨʶال في  ؗله، خʨʸصابل  العالʺي  الأ  ق   ʙعǼةॽالʺال الʱأمʧʽ   زمات  لها نʤام  يʱعʛض  الʱي 

 ȑʙʽقلʱال ȑارʳʱة،    .الʙايʜʱم ʖʶʻة بॽʺالعال ʧʽأمʱاعة الʻارك في صʷǽ ؔافل الآنʱح الॼأص ʙوق
إلى أماكʧ لʧȞǽ ʦ الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ قادرا على اخʛʱاقها، خʨʸصا في   ʨصʨلحʘʽ إنه ʻȞʺǽه ال

  مʳال الʱأمʧʽ على الॽʴاة.  

  نـــʙʢة على ســʦق الʯـؒافل ١/١
ʖʶʱȞǽ سʨق الʱؔافل زخʺاً سȄʛعاً، لا سॽʺا في مʢʻقة آسॽا والʺȌॽʴ الهادȏ ودول  
مʳلʝ الʱعاون الʵلʳॽي، والعʙيʙ مʧ الʙول الافॽʁȄʛة، خʨʸصا الʙول ذات الأغلॽʰة الʺʶلʺة 

 ʨادة الȄʜة لॽʶॽؔافل على أنه أداة رئʱإلى ال ʛʤʻُي ،ʥلʚة لʳॽʱان. ونȞʶال ʧه مǽʙول ʧʽأمʱالǼ عي
  [Middle East Insurance Review, 2023]فʛص هائلة في هʚه الʰلʙان. 

،  م2018 عام    ملॽار دولار في  27.07  وقʙ وصلʗ مʶاهʺات الʱؔافل العالʺॽة إلى
ة الʸعʨدǽةم  2017عام    في  ملॽار دولار  26.10بʻʽʺا ؗان يʰلغ   ʛؗʴال عʛʰ   . تʱʵلف هʚه 

لعام الإسلامॽة  الʺالॽة  الʙʵمات  لʱقʛȄʛ اسʱقʛار صʻاعة  وفقًا   ،ʦالعال في  الʳغʛاॽɾة   Șʡاʻʺال  
العالʺيم 2020 الʱؔافل  سʨق  ॽʀʺة   ʗبلغ الاحʸاءات،  لأحʙث  ووفقا  دولار   30.5  .  ملॽار 

  . [/https://www.imarcgroup.com]م 2022أمȞȄʛي في عام 
  ʧم ʦʳʴا الʚد هʨؔافل  ومع وجʱاق الʨأس ʨʺن ʦعʙي تʱة الॽابʳǽوافع الإʙالأعʺال وال

  .ȑʨق إعادة تؔافل قʨد سʨجʨة بॽه الʺالʱملائ ʦودع ʨʺʻا الʚة على هʤافʴʺال ʧم ʙكان لاب
  نʱʶعʛض في الʜʳء الʱالي أهʺॽة إعادة الʱؔافل ودورها في تʦॽɺʙ صʻاعة الʱؔافل. 

  ي تʤॻɸʗ صʹاعة تؒافل قȂʦة . تʲلʻل مȎʗ الاحॻʯاج لإعادة الʯؒافل ودورها ف٢
مع الʨʢʱرات الʺعاصʛة الهائلة والʛهॼʽة في مʱʵلف الʨʻاحي الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة  

 ʘʽʴǼ ،ʦلف دول العالʱʵهلا في مʚرا مʨʢت ʧʽامʱاعة الʻرت صʨʢة تॽجʨلʨʻؔʱود  ت   والʙت حʙʴ
 ɹ ات والॽؔانات الʺʸʸʵʱة والʺ ʛؗʷات والʯʽت الهʛهʤا، فॽعا دولǼاʡ تʚوأخ ʧʡʨفة في الʛʱ
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 .ʧʽأمʱال ات   مʳال أنʢʷة وخʙمات  ʛؗأت شʙرات بʨʢʱال لʚات  الʺʙʰأ ونʳॽʱة   ʝنف ʧلاقا مʢوان
 ʛائʶʵضها لʛعʱر بʚʻة وتॽرتها الʺالʙاتها وقʡاॽʱد احʙي تهʱارث الʨؔار والʢالأخ ʝاجه نفʨت ʧʽأمʱال

مʧʽ، والʱي ʧȞʺǽ هائلة يʛʱتʖ علʽها تهʙيʙ الʷʻاȋ الʱأمʻʽي Ȟؗل. ومʧ هʻا نʷأت فʛؔة إعادة الʱأ
إعادة الʱأمʧʽ فالقʨل أنها اسʙʻʱت في نʷأتها الى نفʝ مʛʰرات ودواعي نʷأة نʷاȋ الʱأمʧʽ نفʶه.  

ة الʱأمʧʽ الʴʺاǽة ضʙ الʶʵائʛ الʱى لا ʧȞʺǽ الʕʰʻʱ بها أو   ʛؗخلالها ش ʧع مॽʢʱʶقة تȄʛʡ هي
الإدارة الʙʽʳة للأخʢار، ʖʳǽ أن ʜʳؗء مʧ عʺلॽة  . و ]  Guerra, 2008الʶʵائʛ غʛʽ العادǽة. [

ʨȞǽن لȐʙ مʷغلي الʱؔافل اسʛʱاتॽʳॽة لإدارة إعادة الʱؔافل الفعالة الʱي تʱلاءم مع مʳʺل أخʢار 
  لʧʽʰʰʶ رئʧʽʶॽ:  ةأعʺال الʱؔافل. Ǽالॼʶʻة لʺʷغل الʱؔافل الʺॼاشʛ، إعادة الʱؔافل مهʺ

القʙرة على الاكʱʱاب. فʻقل الأخʢار مʧ خلال  ١ الʱؔافل .  زȄادة  الʱؔافل يॽʱح لʺʷغلي  إعادة 
قʨʰل الأعʺال الʱي تفʨق ʡاقاتهʦ الاسॽʱعابॽة وتʠॽɿʵ حالة القلȘ والʨʱتʛ مʧ الʙخʨل في أعʺال 

  جʙيʙة. 
. الاسʱقʛار في  تؔالʅॽ الʺʢالॼة. ʶǽاعʙ إعادة الʱؔافل حʺاǽة صʙʻوق الʱؔافل ضʙ الʱقلॼات ٢

للʺʢالॼة ʖʰʶǼ تʛؔار الʱؔالʅॽ الإجʺالॽة  الʶʵائʛ، حʘʽ إنه سʦʱʽ وضع حʙ أقʸى و   في  شʙة 
  مʱʴفǼ Ȏه مʧ تؔلفة الʺʢالॼة. 

ʥلʚل ،ʦة للعʺل معهॽʶॽئʛر الʨالأم ʧؔافل مʱغلي إعادة الʷʺة لॽن الʺلاءة الʺالʨؔأن ت ʖʳǽ ،
ة في الأخʢار لا ʧȞʺǽ أن يʴʱقȘ إلا إذا ؗان مʷغل إعادة الʱؔافل   . مالॽاً  قȄʨاً حʘʽ إن الʺʷارؗ

ات إعادة الʱأمʧʽ الʱقلǽʙʽة في الʺʛحلة الأ ʛؗʷؔافل لʱغلي الʷم ʦʤأ معʳؔافل، لʱأعʺال ال ʧولى م
لاسʱعاب الأخʢار الʱي تفʨق قʙرتهʦ على   -الʱي لا تʨʱافȘ عʺلॽاتها مع الȄʛʷعة الإسلامॽة    -

تغʱʽʢها. ولا تʜال هʚه الʺʺارسة مقʨʰلة مʧ قʰل Ǽعʠ مʷغلي الʱؔافل بʻاءً على حʳة "الʹʛورة" 
لا يʨجʙ مʷغل   أو أنه  ؛ا معʻʽاً مʷغل تؔافل أو إعادة الʱؔافل مʨجʨد ǽقʰل خʙ ًʛʢم وجʨد  ʖʰʶǼ ع

معʻʽة أخʢار  لقʨʰل  الʛʰʵة  أو  الاسॽʱعابॽة  الʢاقة  لǽʙه  مʨجʨد  الʱؔافل  إعادة  أو  بʙأت الʱؔافل   .
ة  ʛؗʷال ʗؔافل. ؗانʱاعة الʻص ʦعʙة لʛʽات الأخʨʻʶر في الʨهʤة في الॽولʙؔافل الʱات إعادة ال ʛؗش

ة تʻʰʱى مॼادȏ الȄʛʷعة ا ʛؗدان أول شʨʶفي ال ʧʽأمʱة لإعادة الॽʻʡʨت الʙشه ،ʥذل ʙعǼ .ةॽلإسلام
ات قائʺة بʚاتها أو  ʛؗا إما شʨؗان ʧيʚؔافل الʱغلي إعادة الʷم ʧم ʙȄʜʺاء الʷؔافل  إنʱاعة الʻص

 .ʦالعال ʧة مʛʽʲؗ اءʜوع في أجʛف  
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  دراسة حʤʱ أعʸال الʯؒافل وȀعادة الʯؒافل في الʦʴق الȂʙʶʸة  ٢/١
Ǽعʠ الॽʰانات الʵاصة ʷʺǼغلي الʱؔافل في مʛʸ في الفʛʱة مʧ    )١(  ʙول ج يʨضح  

    . 2020/2021 حʱى 2016/2017

  (Ǽالألف جॽʻه)       الॻʮانات الʳاصة ʵʸǺغلي الʯؒافل في مʙʶ)  ١جʗول (

  السنة   الشركة 
الاكتتاب 
  المباشر 

اجمالي  
  السوق 

الحصة  
السوقية 

%  

إعادة  
تأمين 
صادر  
  محلي 

إعادة  
تأمين 
صادر  
  خارجي 

معدل  
  الاحتفاظ 

بيت التأمين 
المصرى  
  السعودى

2016/2017 211296  12328622  1.71 14277  41747  73.5  

2017/2018 145122  8031656  1.81 7400  18502  77.4  

2018/2019 196089  9008362  2.18 7516  26329  79.2  

2019/2020 438498  20244778  2.17 20363  88479  75.3  

2020/2021 542071  21989681  2.47 22728  104419  76.6  

المصرية  
للتأمين 

التكافلى على 
الممتلكات 

  والمسؤوليات 

2016/2017 424164  12328622  3.44 8417  249698  39.2  

2017/2018 367426  8031656  4.57 5649  146896  43.1  

2018/2019 457065  9008362  5.07 7311  192966  36.6  

2019/2020 932631  20244778  4.61 15924  254352  71.0  

2020/2021 974526  21989681  4.43 19735  346488  62.4  

وثاق للتأمين  
 –التكافلى 
  مصر 

2016/2017 176264  12328622  1.43 371  44966  74.3  

2017/2018 142477  8031656  1.77 1638  23502  78.7  

2018/2019 201680  9008362  2.24 1966  35410  78.9  

2019/2020 51644  20244778  0.26 6596  112302  77.0  

2020/2021 600989  21989681  2.73 5344  107731  81.2  
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مصر للتامين 
التكافلى  

(ممتلكات  
  ومسئوليات) 

2016/2017 -  -  - -  -  -  

2017/2018 25790  8031656  0.32 2711  14756  30.5  

2018/2019 76113  9008362  0.84 6863  45111  31.4  

2019/2020 194757  20244778  0.96 23019  119934  26.6  

2020/2021 219620  21989681  1.00 22212  137610  27.2  

طوكيو مارين  
مصر جنرال  

  تكافل 

2016/2017 138544  12328622  1.12 6652  40295  66.1  

2017/2018 104334  8031656  1.30 3591  39223  50.6  

2018/2019 104531  9008362  1.16 4153  36637  49.7  

2019/2020 189998  20244778  0.94 12158  94135  44.1  

2020/2021 220498  21989681  1.00 13097  104257  46.8  

أورينت 
للتأمين 
  –التكافلى 
  مصر 

2016/2017 562917  12328622  4.57 18545  370591  30.9  

2017/2018 409112  8031656  5.09 28209  222406  35.8  

2018/2019 433161  9008362  4.81 33230  231806  38.3  

2019/2020 969701  20244778  4.79 36204  568940  37.9  

2020/2021 1267568  21989681  5.76 104849  684020  38.5  

 ʧع ȑʨʻʶائي الʸاب الإحʱؔاء على الʻة بʲاحॼاد الʙإع ʧر: مʙʸʺة،  الॽȃʛالع ʛʸة مȄرʨفي جʺه ʧʽأمʱق الʨس ȋاʷن
  أعʙاد مʱʵلفة.

أن   إلا   ،Ȑʛة لأخʻس ʧم الʱؔافل  أعʺال   ʨʺن  ʧم ʦغʛال أنه على  الʙʳول   ʧح مʹʱي
ات الʱؔافل مʧ سʨق تأمʧʽ الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة الʺȑʛʸ ضॽɻفة جʙًا   ʛؗʷة لॽʀʨʶة الʸʴال

  عʺلॽات  عف ض  انات الʙʳول على . ؗʺا تʙل ب2020/2021ॽفي عام    18.5%وقʙ بلغʗ حʨالي  
ات بʧʽ  الʙاخلي الʱأمʧʽ   إعادة ʛؗʷق   العاملة  الʨʶالǼ   ȑʛʸʺا   الʺؗ ʛهʣح   هاتأʳʦ   ȋاʶأق   ȋاʶأق 
ات  تʨʵف   ʖʰʶǼ   ذلʥ  يʛجع  وقʙ  . مʴلॽاʸادرة  ال  الʱأمʧʽ   إعادة ʛؗʷال  ʧعʹها  مǼ  ةʙة  وحʶافʻʺال 
ات  هʚه   بʧʽ  الʱعاون   أصॼح  لʚلʥ   ونʳॽʱة  بʻʽها،   ॽɾʺا ʛؗʷفا  الॽɻعً◌.  ضॼʱʱȃاصة   الأرقام   وʵال  

ȋاʷʻإعادة   ب  ʧʽأمʱادر  الʸارجي   الʵات  ال ʛؗي أن شʻعǽ ه، مʺاʡاʶأق ʦʳح ʛʰؗ ʧʽʰت ʙفق ،
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 ȑʙʽمع ʧʺض ʧن مʨȞǽ أن ʧȞʺʺال ʧوم ،ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʧʽʽخارج ʧʽتأم ȑʙʽأ لʺعʳؔافل تلʱال
  .ȑʙʽقلʱال  ȑارʳʱال الأساس  على  ǽعʺل   ʧم هʕلاء   ʧʽأمʱال  ʅॽؗ الʱالي  الʜʳء  في  سʨʻضح 

ات الʱؔافل وȂعادة الʱؔافل تʧʶʴ آداء أعʺالها مʧ خلال عʺلॽات الʨʱرȘȄ الʺالي.   ʛؗع شॽʢʱʶت  

  ي الʯقلȏʗʻ والإسلامي . الʦʯرȖȂ الʸال٣
  ȘــȄرʨʱال(Securitization)  هــʽم فʨقــǽ ــةʽعʺل ʨهــ  " ̋ رyُ ال ِّʙــ   "Issuer   ʧعــة مــʨʺʳم ʦॽʺــʸʱب  

 مʨʺʳعة واحʙة.  الأدوات الʺالॽة القابلة للȘȄʨʶʱ، وʦʱȄ ذلʥ إما عȘȄʛʡ ʧ دمج أو جʺـع أصـʨل مالʽـة مʱعـʙدة فـي
وتــʨفʛ .  الʺʶــʧȄʛʺʲʱ   الأصــʨل الʺالʽـة الʺعــاد تعʱʯʰهـا إلـى  ʧ بʽʰــع تلʥ الʺʨʺʳعات مǼعـʙ ذلʥ    "ـــʙرʸالʺ"  ǽقــʨم
ʥرأس  تلــ  ʛــȄʛʴت إلــى  Ǽالإضــافة   ،ʧȄʛʺʲʱــʶʺلل  ʙعائــ  Șــʽقʴʱل فʛصًــا  اللازم  العʺلʽــة  ئ"  الʺال  ِ̫ʻ ُ̋  لل

"Originatorاقʨلة في الأسʨʽʶال ʧز مʜعǽ ؛ مʺا  . ًȄʛʤاون  ȑلأ ʧȞʺǽ ، ىʻعʺǼ ،قهȄرʨت ʦʱأصل مالي أن ي
تȄʨʴله إلى عʛʸʻ آخʛ ذॽʀ ȑʺة مالॽة، مʱـʙاول وقابل للاسʙʰʱال، وهʨ الȞʷل الȑʚ تʨؔن علॽه ؗل الأوراق  

  ]ʜؗ الʺعلʨمات ودعʦ اتʵاذ القʛار الʱاǼع لʺʳلʝ الʨزراء الʺȑʛʸ [مʛ  .الʺالॽة
الاقʸʱادǽة ʱʵʺǼلف الأنʢʷة على تȄʨʻع  وقʙ شهʙت الفʛʱة الأخʛʽة تʜايʙ إॼʀال الॽؔانات  

مʸادر تʺȄʨل تʨسعاتها لʛفع ؗفاءة عʺلॽاتها الʷʱغʽلॽة، وهʨ ما ʤǽهʛ في الارتفاع الʺʛʢد  
لʦॽʁ إصʙارات سʙʻات الʨʱرȘȄ والʨȞʸك وغʛʽها مʧ صॽغ الȄʨʺʱل الʱي تʴॽʱها الأسʨاق الʺالॽة 

 . غʛʽ الʺॽɾʛʸة

 الʦʯرȖȂ الاسلامي  ٣/١

  ʙوأك ،ȘȄرʨʱال الʱاسعة عʛʷة عʺلॽة  في دورته  الʙولي  الفقه الإسلامي  ناقʞ مʳʺع 
 Ȑʛʱʷوت تॼاع  مالॽة  إلى أوراق  الʙيʨن  تȄʨʴل   ʨا، وهȃʛال  ʧرة مʨص ȑʙʽقلʱال  ȘȄرʨʱال أن  أما .  على 

تʺʲل حʸʸاً   الॽʁʺة  مالॽة مʶʱاوȄة  أو شهادات   Șار وثائʙإص ʨفه (الʨʱرȘȄ الإسلامي)   ʥॽȞʸʱال
ملॽؔة مʨجʨدات (أॽɺان أو مʻافع أو حقʨق أو خلȌॽ مʧ الأॽɺان والʺʻافع والʻقʨد والʙيʨن)    شائعة في

تعʛʰʱ   قائʺة فعلاً أو سʦʱʽ إنʷاؤها مʧ حʽʸلة الاكʱʱاب، وتʙʸر وفȘ عقʙ شʛعي وتأخʚ أحȞامه.
الإسلامॽة الʛʽʰؔة  الʨȞʸك  الاقʸʱادǽة  القʙرات   ʖعʨʱʶت شॽɺʛة  تʺȄʨلॽة  لأداة  ت  .ابʱؔاراً   ʙدت فقʙع

مʳالات تȘʽʰʢ الʨȞʸك ومʻها اسʙʵʱامها أداة فاعلة مʧ أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة أو في تʺȄʨل مʨارد  
الʺʛʷوعات  وتʺȄʨل  الʨقॽɿة،  الʺʺʱلؔات  إعʺار  وفي  سʨʽلʱها،   ʠفائ اسʲʱʺار  أو  الإسلامॽة  الʨʻʰك 

ئʙ هʚه الʨȞʸك الʨȞʴمॽة، وȂمȞانॽة اسʙʵʱام هʚه الʨȞʸك في الʸʵʸʵة الʺʕقʱة شʢȄʛة أن ʨȞǽن عا
 جʺॽعها ناشʯاً عʧ مʨجʨدات دارة للʙخل. 
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  خʶائʝ الʦȜʶك الاسلامॻة:  ٣/١/١
 ةॽʁॽʁة حॽؔة شائعة في ملʸح ʥʸل الʲʺǽ .  
 .امهȞأح ʚأخȄعي، وʛش ʙعلى أساس عق ʥʸر الʙʸǽ  
 (ʛيʙʺال ʥȄʛʷل أو الʽ ʨؗالʺʹارب أو ال) ʛيʙʺفاء ضʺان الʱان .  
   حȃʛقاق الʴʱك في اسʨȞʸك الʛʱʷي  أن تʱة الʸʴر الʙقǼ ارةʶʵّ̋ل ال ʴدة وتʙʴʺة الॼʶʻالǼ

ʲʺǽلها الʥʸ، وʻʺȄع حʨʸل صاحॼه على نॼʶة مʙʴدة مॼʶقاً مʱʺॽʀ ʧه الاسʺॽة أو على  
  . مʰلغ مقʨʢع 

 ار ؗاملةʺʲʱار الاسʢل أخʺʴت .  
   ʗاء ؗانʨس ،ʥʸال الʺʺʲلة في  الʺʨجʨدات  الʺʛʱتॼة على ملॽؔة  والॼʱعات  تʴʺل الأॼɺاء 

  ʅȄارʸاء مॼɺاكات  الأʛʱانة، أو اشॽʸوفات الʛʸة، أو مʺॽʁاً في الʡʨʰة أو هȄارʺʲʱاس
 .ʧʽأمʱال 

٣/٢  ʥʻأمʯار الʠأخ ȖȂرʦت  
إدارة   أدوات   ʧا مʙواح  ʛʰʱعȄو الʺالي،   ȘȄرʨʱال فʛوع   ʧع مʛف  ʧʽأمʱال  ȘȄرʨت ʛʰʱعǽ

ات الʱأمʧʽ، وهʨ مȌʢʵ بʙيل ومȞʺل لإعادة  الأخʢار الʺالॽة   ʛؗل شʰق ʧام مʙʵʱاحة للاسʱʺال
لأʛʡاف أخȐʛ. وʦʱȄ تॽʻʸفه    لʱأمǽ ʧʽقʨم مʧ خلالها الʺʕمʧ بʠॽɿʵʱ الأخʢار وتȄʨʴلهاا

 ȘȄرʨت ʥلʚ حʖʶ نʨع الأخʢار حʘʽ يʨجʙ تʨرȘȄ لأخʢار الॽʴاة وتʨرȘȄ لأخʢار الʺʺʱلؔات وؗ
  . للأخʢار الؔارثॽة

٣/٢/١  ʥʻأمʯال ȖȂرʦت ʃȂʙاب إلى  :  تعʱʱار الاكʢأنه نقل أخǼ "ʧʽأمʱال ȘȄرʨت" ʅȄʛتع ʧȞʺǽ
الʺالॽة   الأوراق  وȂصʙار  إنʷاء  خلال   ʧم الʺال  رأس  وجه [Culp, 2006]أسʨاق  على   .
 :ʧʽʽالʱال ʧȄʛʸʻل العʺʷت ʧʽأمʱال ȘȄرʨة تॽص، فإن عʺلʨʸʵال  

 • .اولʙʱة قابلة للॽاب إلى أوراق مالʱʱالاك ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱل الȄʨʴت  
  نقل أخʢار الاكʱʱاب إلى أسʨاق رأس الʺال مʧ خلال تʙاول تلʥ الأوراق الʺالॽة.  •

ʧȞʺǽ تʙʴيʙها العʛʸʻ الأول Ǽاسʦ "الهʙʻسة الʺالॽة"، والȑʚ هʨ في الأساس تॽʺʳع  
و/ أو تفʥॽؔ الʙʱفقات الʻقǽʙة إلى أوراق مالॽة جʙيʙة ومʱʵلفة. وهʚا ǽعʛʰʱ مʺارسة شائعة في 

عʛʸʻ الʲاني لʨʱرȘȄ الʱأمʧʽ يȑʨʢʻ على الʺʱلقي الʻهائي للأخʢار الʺʙʱاولة.  الأسʨاق الʺالॽة. ال
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ة إعادة الʱأمʧʽ في قʢاع الʱأمʧʽ، يʦʱ نقل  ʛؗʷاب لʱʱار الاكʢأخ ʧʽة تأم ʛؗقل شʻأن ت ʧلا مʙب
الʺال الأوسع. وعادة ما يʦʱ ذلʥ عȘȄʛʡ ʧ شʛاء وॽȃع الأدوات   الأخʢار إلى أسʨاق رأس 

مʛدوداتها) مʛʷوʡة بʻاء على خʛʰة الاكʱʱاب    -تʙفقاتها الʻقǽʙة (مʙفʨعاتها    الʺالॽة والʱي تʨؔن 
[Gorvett, 1999]  .  

٣/٢/٢   ȖȂرʦʯة على الʚفʲʸامل الʦالع  : ʧم ʧيʙعق ʧم ʛʲمʹى أك ʙأنه ق ʧم ʦغʛعلى ال
الʜمʧ مʚʻ أن اقʛʱحʗ لأول مʛة مʳʱʻات تʨرȘȄ  الʱأمʧʽ، غʛʽ أنه تʦ تʧȄʨؔ سʨق مʦʤʻ لهʚه  

  الʺʳʱʻات فقȌ في الʨʻʶات القلʽلة الʺاضॽة.  
ʣهʨر تʨرȘȄ الʱأمʧʽ وقʱا Ȅʨʡلا؟ مʧ    اخʚ  والʕʶال الʛʢǽ ȑʚح نفʶه الآن هʨ لʺاذا

  ذا يʨʺʻ العʺل ǼالʨʱرȘȄ في قʢاع الʱأمʛʶǼ ʧʽعة ʛʽʰؗة الآن؟  ناحॽة أخȐʛ، لʺا
رأس   وأسʨاق   ʧʽأمʱال الʱقاء  وتʨʢرات  أحʙاث  في   ʧʺؔت الأسʯلة  هʚه  على  الإجاǼة 

ʧʽأمʱال ȘȄرʨʱالي بʴام الʺʱة في الاهʻʽة معॽʶॽامل رئʨت عʛأث ʙه  الʺال. فقʚه ʦض أهʛعʱʶن ،
 : العʨامل ॽɾʺا يلي

جــاء علـى إثــʛ إعʸــار أنʙرو    الʯعʙض لأخʠار ؕارثॻة مʯعʗدة في الفʙʯة الأخʙʻة:  •
سʻة   الأمॽȞȄʛة  فلʨرʙȄا  سʨاحل  ʰʺǼلغ  ١٩٩٢الȑʚ ضʛب  قʙرت  أضʛارا  وخلف  ملॽار   ٢٠، 

 ١٨دولار، وȃعـʙها Ǽفʛʱة قʛʽʸة ضـʛب زلـʜال شʺـال لـʨس أنʳلـʨس وخلف أضــʛارًا قــʙرت ʰʺǼلغ  
العالʦ،  ملʽــار دولار أنʴاء  مʻاȘʡ أخȐʛ في مʱʵلف  في   ʗثʙي حʱال الʨؔارث   ʧها مʛʽوغ ،

  Ȑأد Ȑʚال ʛـة. الأمʽعॽʰʢارث الʨـال الؔـʳخاصـة في م ʧʽأمʱق الʨة في سـʛʽـʰؗ اتʛʽوث تغـʙح
الʷامل   ʧʽأمʱال مـــʧ أجـــل  الʙولارات   ʧمـــ الʺلॽارات  إلى تʟॽʸʵ عʷـʛات   ʧʽأمʱال ات  ʛؗʷǼ

ॽة الʺʸاحॼة، أثارت على الأقل على هـــʚا الʨʻع   ʨؗلʶات الʛʽغʱارث، والʨؔه الʚار. هʢالأخ ʧمـــ
ʡلʖ وقʱي على إعادة الʱأمʧʽ. وȃالʱالي، وضعʗ الʺʵاوف ॽɾʺا يʱعلȘ بʨʱافʛ واسʱقʛار إعادة  

  الʱأمʧʽ في الʺʱʶقʰل. 
الاسॻʯعابॻة  •   الʱي  Capacityالʠاقة  الʛʽʰؔة  الؔارثॽة   ʛائʶʵال  ʧم  ʛʢاك خʻه  :

  ʧȞʺǽ اق رأسʨلأس ʧȞʺǽ ،Ȑʛة أخॽناح ʧم .ʧʽأمʱال أن تʕثʙʷǼ ʛة على رأس مال صʻاعة 
الʺال الʱعامل ʶǼهʨلة مع تلʥ الʶʵارة الʱي ʧȞʺǽ أن تʕدȑ إلى اسʜʻʱاف ʛʽʰؗ لʸافي ॽʀʺة 
صʻاعة الʱأمʧʽ. فالʦॽʁ الʛʽʰؔة لهʚه الʶʵائʛ تʨؔن مألʨفة في أسʨاق رأس الʺال، وȞʷȃل خاص 
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ا  ʨʽمॽة لʨʶق الاسهʦ. وȃالʱالي، الʷعʨر Ǽأن الʶʵارة فادحة وتȞʷل خʛʢً مʧ حʘʽ الʱقلॼات ال
الʺال. رأس  أسʨاق  في  صعȃʨة  دون  معها  الʱعامل   ʧȞʺǽ  ،ʧʽأمʱال صʻاعة  ملاءة   على 

[Gorvett, 1999]  
الʱعʛضInvestmentالاسʸʰʯار  •   ؗان  إذا  مع ॽؗارثلأخʢار    :   ȌǼاʛʱم  ʛʽغ ة 

ات في أسʨاق رأس  ɦ ال ʛؗʴضʛعʱا الʚه  -  الʺال، فإن هॽɾ ارʺʲʱلة للاسʽت وسʙن    –  إذا وجʨȞǽ
ا مʧ . وॼɻȃارة أخȐʛ، فإن الاسʲʱʺار في الʱعʛض لʶʵائʛ ؗارثॽة يॼʻغي أن ʨȞǽن مʢلȃʨً مʨʻʱعاً 

سʨف   لأنه  الʺال  رأس  الʺʨجʨدة.  ǽأسʨاق  الاسʲʱʺارȄة   Ȏافʴʺال مع   ȌǼاʛʱم  ʛʽغ عادة  ʨȞن 
ʢض لأخʛعʱار في الʺʲʱن الاسʨȞॽوس ًȃʨغʛا  ار ؗارثة مʹǽأ ʛفʨإذا ؗان ي ʥذل ʧم ʛʲه أكॽɾ ا

 ًʙا عائ  ًॽʰʶالأساسي.   ان ʛʢʵال ʧأعلى م[Gorvett, 1999]  
 ʥʻأمʯات ال ʙؕʵلة لʦʻʴال ʙʻفʦت •  ʧʽأمʱعادة الȂو ʧʽأمʱاع الʢلق ʦور الʺهʙل الʲʺʱي :

أو شفاॽɾة   في ʨؗنه أداة لȄʨʴʱل الʛʢʵ، غʛʽ أن مʳʱʻات الʱأمʧʽ الʱقلǽʙʽة لʗʶॽ ذات سʨʽلة
  كاॽɾة لʦʱʽ تʙاولها مॼاشʛة في أسʨاق رأس الʺال.  

: تʨاجه إعادة الʱأمʧʽ الʱقلǽʙʽة  عʗم الؒفاءة  في سʦق إعادة الʯأمʥʻلȜʵʸلة  • حل  
  ʧʽأمʱات ال ʛؗش ʧها مʽقل إلʻي تʱار الʢة الؔاملة للأخॽʢغʱرتها على الʙق ʧم ʙʴر تʨة أمʙع

  ʦا يلي أهʺॽɾ ضحʨʻة. سʛاشॼʺيلة  الʙق بʛʡ ʧع ʘʴॼلل ʧʽأمʱات ال ʛؗش ʗي دفعʱر الʨالأم
  تʻقل إلʽها أخʢارها: 

   ʧʽأمʱال إعادة  الʛʢʵ هʨ أسعار  لȄʨʴʱل  الʙʰيلـة  الʛʢق  إلى  للʨʳء  الʖʰʶ الأساسي  إن 
 ʦث ʧد، مʙʷʱʺق الʨʶة في الॽʢغʱال ʛافʨم تʙتفعة أو عʛʺل      الȄʨʴʱيلة لʙʰق الʛʢفإن ال

ʛʢʵال ART اه إلى اʳالات ʝȞق رأس  تعʨك وسʨʻʰمات الʙوخ ʧʽأمʱمات الʙخ ʧʽقارب بʱل
ʛʢʵدارة الȂالʺال و.  [Culp, 2006]  .  اق رأس الʺال له تؔلفة    نقلكʺا أنʨار لأسʢالأخ

  .ʧʽأمʱالʺقارنة مع إعادة الǼ اॽʰʶفʹة نʵʻي  مʶॽئʛهي العامل ال ʧʽأمʱأسعار إعادة ال ʛʰʱتع
  (Swiss Re, 2001) رة الأخʢارفي القʙرة على تʴʺل تؔالʅॽ الʨʱرȘȄ ؗأداة لإدا

   نʨȞǽ لا  ȑʙʽقلʱال ʧʽأمʱذج إعادة الʨʺاً نॼاسʻعʹها   مȃار وʢالأخ ʧʽب ȋاॼارت ʙجʨما يʙʻع  
 ʠعॼال  ʙاعʶǽ أن ʧȞʺǽ .ȎاهǼ لȞʷǼ فع أسعارهاʛȄو ʧʽأمʱات إعادة الॽʢتغ ʧم ʙʽقǽ مʺا ،

  Ȍॼتʛي تʱار الʢال. فالأخʨه الأحʚل هʲفي م ʧʽأمʱال الʨʱرȘȄ على العʺل ʙʰؗيل لإعادة 
في    Ȑʛالأخ الأخʢار  مع  مʛʱاʢǼة   ʛʽغ تʨؔن   ʙق  ʧʽأمʱال وȂعادة   ʧʽأمʱال أسʨاق   ʧʺض
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لا الʺʲال،  سʽʰل  على  الʺʛتʢॼة    الاقʸʱاد.  الأخʢار  تغॽʢة  الأحʨال   ʦʤمع في   ʧȞʺǽ
ʨȞǼارث الʺʺʱلؔات مʲل الأعاصʛʽ والʜلازل والॽɿʹانات، ولʧؔ هʚه الأخʢار غʛʽ مʛʱاʢǼة 
إلى حʛʽʰؗ ʙ مع القȐʨ الاقʸʱادǽة الʱي تʙفع أسʨاق الأوراق الʺالॽة. وȃالʱالي، ʧȞʺǽ أن  

  ॽة. تʱʻقل هʚه الأخʢار مॼاشʛة إلى أسʨاق الأوراق الʺال 
   خلال ʧم ʧȞʺǽأو القʹاء    نقل ʛʽʰؗ ʙإلى ح ʠॽɿʵت ʦʱاق رأس الʺال أن يʨار لأسʢالأخ

  .ʧʽأمʱات إعادة الॽʢأصل في تغʱʺال (ارʶالإع ʛʢخ) انʺʱار الائʢفي إعادة  على أخ
الʱأمʧʽ الʱقلǽʙʽة، تʺʲل أخʢار الائʱʺان مʙʸر قلʛʽʰؗ Ș، والʧȞʺǽ ȑʚ تॽɿʵفه مʧ خلال  

ʱات إعادة الॽعʺل ʛʷن  ʧʽأمʱال ȑʙʽمع مع Ȍعامل فقʱوال ،ʙواح ʙʽمع ʧم ʛʲأك ʧʽب ʧم ʧʽأم
ال الʺالॽة  الॽʻʸʱفات   ȑتفعذوʛʺ  ʠॽɿʵت  ʧȞʺǽ  ʘʽʴǼ  ʙالأم Ȅʨʡلة  علاقات   ʛȄʨʢوت ة، 

  . الʺʛتʢॼه Ǽه خȐʛ الأ عʨامل الأخʢار الائʱʺان و 
 ار، وهʺا الʢات نقل الأخʳʱʻم ʦॽʽان دوراً مهʺاً في تقॼɻان يلॽɾاران إضاॼʱاك اعʻه  ʛʢʵ

   ʛʢ الʺعȑʨʻ. عʙʻ تʦॽʺʸ مʳʱʻات جʙيʙة، عادة ما ʨȞǽن هʻاك مفاضلة ʵالأساسي وال
، حʘʽ يʕدȑ تقلʽل  moral hazardوالأخʢار الʺعȄʨʻة    basis riskبʧʽ الأخʢار الأساسॽة  

  ʨالأساسي ه ʛʢʵح. الॽʴص ʝȞة والعȄʨʻار الʺعʢادة الأخȄة إلى زॽار الأساسʢالأخ
ة الʱأمʧʽ مʧ  الʛʢʵ الʺʲʺʱل في أن   ʛؗده شʛʱʶارة  ما تʶʵال ʧار أقل مʢج نقل الأخʱʻم

إجʛاءات (أو ǽفʷل    الʺʕمʧ، والأخʢار الʺعȄʨʻة هي خʛʢ أن يʚʵʱ  الʱي تʴققʗ الفعلॽة  
الʛʢف  تʙȄʜ مʧ تʛؔار أو شʙة الʶʵارة على حʶاب  والʱي  جʛاءات) احʛʱازȄة  في اتʵاذ إ

(ʧʽأمʱال ʙʽمع) ارةʶʵارك في الʷʺأساسي،  ال ʛʢخ ʙجʨة، لا يǽʙʽقلʱال ʧʽأمʱفي إعادة ال .
ʱاǼة عقʙ إعادة الʱأمʧʽ والأخʢار   حʘʽ لا يʨجʙ عʙم تʨافȘ بʧʽ الأخʢار الʱي يʨʺǼ ʦʱجʰهاؗ 

ʧمʕʺض لها الʛعʱي يʱال  ،  ʧمʕʺل الʰقǽ ماʙʻع ȑʨʻالʺع ʛʢʵال ʙاجʨت ʧȞʺʺال ʧا مʺʻʽب
مʲلا الʱأمʧʽ على أخʢار رديʯة لʨجʨد معʙʽ تأمʧʽ سʴʱʽʺل الʶʵارة معه. أما في مʳʱʻات  

ʙجʨا لا يʺʻʽأساسي ب ʛʢخ ʙجʨʽار فʢالأخ ȘȄرʨت .ȑʨʻمع ʛʢخ  

  ʙع واحʨة ونʙة واحʻة سʙم ʧʽأمʱد إعادة الʨعق ʧى مʺʤة العॽʰي الغالʢار    تغʢالأخ ʧم Ȍفق
ضʛار الʺʺʱلؔات أو الأخʢار الȄʛʴॼة أو تعʠȄʨ العʺال. وعلى الʠॽʁʻ مʧ ذلʥ،  أ مʲل  

الʺʨرقة الʱي تʦ تʛȄʨʢها مʕخʛًا تغʢي عادةً عʙة سʨʻات، وغالॼًا ما  الʱأمʧʽ  فإن مʳʱʻات  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١١١٨                     (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

 مʱعʙدة في أداة واحʙة. وتعʛʰʱ الʺʳʱʻات مʱعʙدة الʨʻʶات مهʺة لأنها تʴʺي  اتغʢي أخʢارً 
 الʺȑʛʱʷ مʧ أسعار ودورات إعادة الʱأمʧʽ وتقلل مʧ تؔالʅॽ الʺعاملات.  

 ʱات الʳʱʻم ʦॽʽا تق ً́ ǽأ ʧȞʺǽȘȄرʨ    اسيॽʁال ʙʽحʨʱإن ال .(ʙʽحʨʱال) ةʛاءً على درجة الʺعايʻب
تʙاول وʶȄهل  الʺعاملات   ʅॽتؔال  ʧم في الأدوا   ǽقلل  أن    ت   ʧʽح في  الʲانȄʨة،  الʨʶق 

  ʧȞʺǽ ا ًy ॽʸة خʺʺʸʺات الʳʱʻʺاجات  الॽʱي احʰاً ما تلॼة وغالॽار الأساسʢأن تقلل الأخ
ات الʱأمʧʽ الʺʙʻʶة. وȃالʱالي، تʨجʙ مفاضلة بʧʽ مʜاǽا الʨʱحʙʽ الॽʁاسي مقابل الʺʳʱʻات   ʛؗش

 ʸʸʵة. الʺ

  ʗقॼʡة، وॽʺالعال ʧʽأمʱات ال ʛؗل شʰق ʧة مॽʻقʱه الʚعʺال هʱزاد اس ،Șʰاء على ما سʻȃو
 ʧʽأمʱاعـــات الʢق ʦـــʤعلى مع   ʧها مʛʽاة وغॽʴعلى ال ʧʽأمʱة، الʴʸارات، الॽʶال ʧʽـــل تأمʲم

  الॽɻॽʰʢة.   الʨؔارث  فʛوع الʱأمǼ ʧʽعʙ ما ؗانʗ مقʛʸʱة فقȌ علـى تغॽʢة أخʢار
  ʧم ʨلʵإلا أنها لا ت ،ʧʽأمʱار الʢأخ ȘȄرʨة تॽها عʺلʛفʨي تʱا الǽاʜʺال ʧم ʦغʛوعلى ال
العʨʽب الʱي يʱعلȘ معʤʺها Ǽالأخʢار الʱي يʱعʛض لها الʺʛʺʲʱʶون في سʨق رأس الʺال.  
وغالॼًا ما تʢʱلʖ أسʨاق رأس الʺال عائʙًا فʨرȄًا وʧȞʺȄ أن تʖʴʶ دعʺها في الأوقات الʛʴجة.  

 .ة، خاصة Ǽالॼʶʻة للʸفقات الʸغʛʽة مʛتفعتʨؔن تؔالʅॽ الʺعاملات  كʺا ʧȞʺǽ أن

٣/٢/٣  ʥʻأمʯار الʠأخ ȖȂرʦة تॻة :  آلॽة أدوات مالʢاسʨب ʧʽأمʱار الʢأخ ȘȄرʨة تॽعʺل ʦʱت
  ʧʽأمʱالǼ ةʢॼتʛʺة الॽالأوراق الʺالǼ ىʺʶتInsurance Linked Securities (ILS) وهي ،

ʴʱب Șعلʱة تॽʺة إسʺॽʀ ة لهاॽأداة مال .ʧʽأمʱار الʢأخ Șقʴم تʙأو ع Șة   قʢॼتʛʺة الॽالأوراق الʺال
 ʧʽأمʱالǼ  ILS) ʧʽأمʱار الʢأخ ʛȄʛʺʱة لʺʺʸʺلفة الʱʵʺي الأدوات الʢغǽ لح عامʢʸهي م (

على الॽʴاة والʱأمʧʽ على الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة إلى الأسʨاق الʺالॽة. سʨʻضح ॽɾʺا يلي شʛح 
  . مȌʶॼ لأهʦ هʚه الʺʳʱʻات 

 [Cummins and Trainar, 2009; Gorvett, 1999]  
 ارثعʦؒادلات الॺد مʦق  Catastrophe Swaps  ʧارة عॼɺ ادل ؗارثة ما،  : وهيॼصفقة ت

حʘʽ يʨافȘ الʺʕمʧِّ (الʺʙʻʶ) على دفع سلʶلة مʧ مʙفʨعات الأقʶاȋ الʲابʱة إلى ʛʡف  
  ʧʽث معʙع حʨوق ʧة ناجʺة عʛʽغʱم أو  . ʧȞʺǽ  ضʙه   مʕمʧآخʛ مقابل دفعات عائʺة 

  (ʧʽأمʱال ʙʽال، معʲʺل الʽʰعلى س) ف الʺقابلʛʢة مع الʛاشॼة مʹǽفاوض على الʺقاʱال
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أو تʨضع مʧ خلال وسȌॽ مالي آخʛ. على الʛغʦ مʧ أنه لʝॽ مʧ الʹʛورȑ أن ʨȞǽن  
ات   ʛؗأو ش ʧʽي تأمʱ ʛؗʷل ʧȞʺʺال ʧʺف ،ʧʽأمʱار الʢضا لأخʛة معʹǽف الʺقابل للʺقاʛʢال

قاǽʹة الأخʢار. ؗʺا ʧȞʺǽ تʻفʚʽ الʺقاǽʹات الʱي تʺʨل أخʢار مʱعʙدة  إعادة الʱأمʧʽ م
 .ʙالعق ʝفي نف ʧʽʱلفʱʵم ʧʽʱقʢʻال في مʜار أو زلʸإع ʛʢادل خॼل تʲم ʙواح ʗفي وق  

 ارثʦؒال أكCat Bonds  :  ʛʲ  سʹʗات   ʙʽعǼ  ʙهي إلى ح ʧʽأمʱالǼ الʺʛتʢॼة  الʙʻʶات  إن 
ʴاجʻال الʺالॽة  الʺʨّʴلة للأوراق   ȋʨʴʱال أنأدوات   ʧم ʦغʛال Ǽعʠ  ه تʦ إصʙار  ة. على 

  ʧʽأمʱات الʙʻارثسʨؔي الʢي لا تغʱات    إلا أن،  الʙʻس ʨق هʨʶد في الʨʶǽ ȑʚال ʙع العقʨن
تʷغʽله Cat سʙʻات  مʹʺʨن إن  .  Cat bonds الʨؔارث    ʦʱي   (تʴفʜʽه)  هʨ خॽار شʛاء 
لأكʛʲ  سʨف نʱʶعʛض بʱفʽʸل أكʛʰ هʚا الʨʻع مʧ الʙʻʶات لأنه ا. كارثة مʙʴدة  بʨاسʢة
  شʨعا. 

  ارئʠال الʸرأس ال   Contingent Capital  ء أو   : رأس الʺالȑارʢارة    الॼɺ ȋوʛʷʺال
ة الʱأمǼ ʧʽإصʙار رأس   ʛؗʷح لʺʶǽ ȑʚع، والॽʰار الॽʵابهة لʷة مॽصفقة أوراق مال ʧع
  ʛسع ʙʻع (ʧيʙأو ال Ȍلʱʵʺة أو رأس الʺال الǽالعاد ʦال، الأسهʲʺل الʽʰعلى س) الʺال

سعʛ  نʵفʠ  ا تʻفʚʽ مʙʴد مॼʶقًا Ǽعʙ وقʨع حʙث ؗارثي مʙʴد. على سʽʰل الʺʲال، إذا  
ة ال  ʛؗش ʦسه  Ȑʙن لʨȞॽد، سʙʴم ʦʳح ȑار ذʸإع ʙعǼ ʚʽفʻʱال ʛسع ʧإلى أقل م ʧʽأمʱ

ة الʱأمʧʽ خॽار إصʙار الأسهʶǼ ʦعʛ الʻʱفʚʽ الʺʱفȘ علॽه لʙʳʱيʙ رأس مالها. ʛؗش    ʧʺʹʱت
  ʙʻة عॽمʨʺة العॽانʜʽʺة الǽمًا، وحʺاʙمق ʠفʵʻار مॽخ ʖʴس ȋوʛʷʺرأس الʺال ال ʙائʨف

والʨصʨل إلى الȄʨʺʱل دون زȄادة عʙد    - لʙʴ  ʛʽʰؔث الؔارثي ا الǼعʙ ذلʥ    -الʴاجة إلॽه  
حاملي الأسهʦ. ومʧ عʨʽب رأس الʺال الʺʛʷوȋ أن إصʙار الʙيʨن الʢارئة يʕثʛ سلॼًا  

  .ʧّمʕʺالǼ اصʵل رأس الʺال الȞॽʂ على  

تʨʻع سʨق الأوراق الʺالॽة الʺʛتǼ ȌॼالʱأمǼ ،ʧʽʺا يʳʱاوز   :   ILSالأخʠار الʯي تغʻʠها  ٣/٢/٤
الʨؔارث   لʙʻʶات  الʱقلǽʙʽة  ʴʺǼفʜات  CATالهॽاكل  مʛتʢॼة  سʙʻات  ات  ʛؗʷال أصʙرت   ʙفق  .

أخȐʛ إلى جانʖ خʶائʛ الʺʺʱلؔات، مʲل مʴفʜات خاصة Ǽأخʢار ارتفاع معʙل الॽɾʨات أو 
 ʢارات أو الॽʶادث الʨاة، حॽʴال ʙʽقاء على قॼل الʨʡ يʱادث الʨʴة، الȄʛʴॼادث الʨʴان أو الʛʽ

تقع في مʸʻات الʛʱʰول، الʨʴادث الʺʱعلقة Ǽالأقʺار الʻʸاॽɺة، الʱأمʧʽ ضʙ الȘȄʛʴ والانفʳار 
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الॽɿʹانات    –العʨاصف    – الأعاصʛʽ    -وتأمʧʽ الʢاقة، أخʢار الʨؔارث الॽɻॽʰʢة: الʜلازل  
    ...، خʶائʛ الʺʴاصʽل الʜراॽɺة، وأخʢار الائʱʺان.  

Ȅʜلة  تȞʷم الʺʱʵلʢة  الʺʴفʜات  أو  الʺعلʺات  أو  Ǽالʺʕشʛات  الʺʛتʢॼة  الʺʴفʜات  ل 
أساسॽة   أخʢار  مȞʷلة  تʛʱك   ʙق ولʻؔها  الاعॼʱار   ʧم  ȑʨʻالʺع  ʛʢʵالbasis risk  لʲʺǽ  .

ʧʽأمʱالǼ الʺʛتʢॼة  الʺالॽة  مʙفʨعات الأوراق   ʧʽب العʨʷائي  ة    (ILS) الاخʱلاف  ʛؗش وخʶارة 
الʺʕشʨȞǽ ،ʛن ع   .الʱأمʧʽ الأخʢار الأساسॽة لى سʽʰل الʺʲال، Ǽالॼʶʻة للʺʴفʜ الʺʻʰي على 

  .ʧʽأمʱة ال ʛؗارة شʶرة وخʙاعة الʺقʻʸارة الʶخ ʧʽق بʛالف ʨالأساسي ه ʛʢʵال[Cummins, 

2008]  
لا تʱʵلف  :  كʰʸال للأوراق الʸالॻة الʙʸتʠॺة ǺالʯأمCat Bonds ʥʻ سʹʗات الʦؒارث  ٣/٢/٥

العادǽة مʧ حʨؗ ʘʽنها أداة ديʧ قابلة للʙʱاول، إلا أن نʱائج  كʛًʽʲا عʧ الʙʻʶات   Cat سʙʻات
ارث مʛʷوʡة ʙʴǼوث حʙث مʴفʜ معʧʽ (نقʢة انʢلاق)، يʦʱ تʙʴيʙ معايʛʽه في ʨ سʙʻات الؔ

الʺغʢاة والȄʛʢقة ].  Pérez, 2008 وقʗ الإصʙار [ بʻاءً على الأخʢار   ʜفʴʺال  ʙيʙʴت ʦʱȄو
ʠȄʨعʱة الॽعʺل ʦॽʤʻت ʦʱي يʱبها.  ال  

أولاً، معʙل   الʖʰʶ وراء الانʙفاع نʨʴ اصʙار سʙʻات الʨؔارث هʨ عʨامل مʱعʙدة. 
ʨد الاقʸʱادȑ. ثانॽًا،   ʛؗحالة ال ʧوج مʛʵال ʧاق مʨالأس ʧȞʺǽ مʺا ʙʻʶعلى ال ʛʽʰؔال ʙالعائ
الʙʻʶات   أو   ʦالأسه أسʨاق  أداء  جʨدة   ȐʙʺǼ مʛتʢॼة   ʛʽغ اسʲʱʺارات  هي  الʨؔارث  سʙʻات 

ʶʺح للʺʶǽ ق أو الأوسع، مʺاʨʶاجع الʛى في أوقات تʱاح حȃي الأرʻار في جʛʺʱالاسǼ ʧȄʛʺʲʱ
  الأزمات الʺالॽة.  

Ǽالॼʶʻة للʜʳء الأكʛʰ، تʦʱ رعاǽة هʚه الأدوات مʧ قʰل :  تʗʲيʗ مʦʸʷن عʸل سʹʗات الʦؒارث 
الʵاصة.   ات  ʛؗʷوال  ʧʽأمʱال إعادة  ات  ʛؗوش  ʧʽأمʱال ات  ʛؗة شॽالأساس الॽʻʰة   ʟॽʵتل  ʧȞʺǽ

  ):  Burnecki, et al., 2011; Lane, 2004لʨʴʻ الʱالي (على ا CAT لʙʻʶات
ة ذات أغʛاض خاصة  ١ ʛؗش (اتʙʻʶر الʙʸم) ʧʽأمʱال ة  ʛؗئ شʷʻت . (SPV) special 

purpose vehicle ،    ،اتʙʻʶر للʙʸʺؗ ة. فيॽار الؔارثʢالأخ ʧء مʜها ؗل أو جʽل إلʨʴوت
تʙʸر مSPV  ʧ الʺقابل،  تʺȄʨل  على  للʨʸʴل  وتʶعى  علॽه،   Șفʱʺال Ǽالʺʰلغ  الʙʻʶات 

  الʺʧȄʛʺʲʱʶ في سʨق رأس الʺال.  
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الʙʱفقات الʻقǽʙة الʱي تʦ الʨʸʴل علʽها مǼ . ʧعʙ بॽع الʙʻʶات للʺʧȄʛʺʲʱʶ، يʦʱ اسʲʱʺار  ٢
ة ذات الغʛض الʵاص  ʛؗʷل الʰق ʧم ʧʽأمʱة ال ʛؗدعها شʨي تʱال ȋاʶات والأقʙʻʶار الʙإص

وȃالʱالى لا ʧȞʺǽ أن يʨاجه مʙʸُر الʙʻʶ خʛʢ إفلاس الʺʛʺʲʱʶ مʨʺʹ ʧن،  في حʶاب م 
  . وقʗ بʙء العقʙ لʧʽʴ وقʨع الʴادث

قʛʽʸة الأجل ذات الॽʴȃʛة العالॽة والʱي . يʦʱ اسʲʱʺار عائʙات الʙʻʶات في الاسʲʱʺارات  ٣
الأخʢار يʦʱ إيʙاعها في الʶʴاب الʺʹʺʨن، مʺا ʧʺʹǽ الʺعاملة وʨȄلʙʽ مʨارد ؗاॽɾة لʱغॽʢة  

 ȑʚلغ الʰʺالǼ ʧȄʛʺʲʱʶʺبها لل ʙعهʱال ʦي تʱنات الʨȃʨؔودفع ال ʧʽأمʱال ʙلها في عقʺʴت ʦي تʱال
  تʦ إقʛاضه مʧ خلال شʛاء الʙʻʶات.  

، مع ʛʡف مقابل في  ١  LIBOR. يʦʱ تॼادل الفʨائʙ الॽʁॽʁʴة الʺʨʱلʙة في هʚا الʶʴاب في٤
الات الʅॽʻʸʱ. مʧ خلال آلॽة الʺقاǽʹة هʚه،    الʺقاǽʹة يʦʱ تقॽʽʺه بʙرجة عالॽة مʧ قʰل وؗ

  ʦʤة في معʙار أسعار الفائʢأخ ʧم ʟلʵʱال ʦʱي ʘʽʴǼ ،ʦل عائʙات أوراقًا ذات معʙʻʶح الॼʸت
خلال مʙة الʙʻʶ، يʦʱ الʨʸʴل على الفʨائʙ الʙورȄة الʱي تʙفعها و ].  Cummins, 2008الأحॽان [

ة  ʛؗفعها شʙي تʱال ȋاʶالأق :ʧȄʛʸʻع ʧج مȄʜم ʧم ʧȄʛʺʲʱʶʺاص للʵض الʛة ذات الغ ʛؗʷال
  الʱأمʧʽ ورॽʴȃة اللʨʰʽر الʻاتʳة عʧ أصل الʙʻʶ، والʱي ʻʺʹǽها الʛʢف الʺقابل للʺॼادلة.  

الʺʴفʜة.  ٥ الʺʢالॼة  الʱأمʧʽ،    في حالة حʙوث حʙث   ʙله وعقȞॽʂ ادًا علىʺʱاع ،ʙʻʶلل ʦʱي
 ،ʙʻʶل الʽʽʶه. تʻء مʜار أو جʺʲʱة وأصل الاسʙون الفائʛʺʲʱʶʺال ʙفقȄو ʧال مʨالأم ʖʴس ʦʱȄو

ة الʺʙʸرة ʛؗʷن ودفعها إلى الʨʺʹʺاب الʶʴال .  
. في نهاǽة عʺʛ الʙʻʶ، إذا لʦ تʙʴث الʺʢالॼة الʱي ǽغʽʢها العقʙ، يʦʱ إرجاع رأس الʺال ٦

)  ٢يʨضح شȞل (لى الʺʧȄʛʺʲʱʶ، تʺامًا ؗʺا هʨ الʴال مع أȑ اسʲʱʺار آخʛ ذو دخل ثابʗ.  إ
  ار عʺل لʙʻʶات الʨؔارث. ʡإ

 
المحسوب من التقديرات   سعر الفائدة، وهو متوسط   London InterBank Offered Rate (LIBOR)هو اختصار    ١

  لية. همية واستخداما كمرجع في الأعمال الدو أ. ومن أكثر المعدلات لندن الرائدة في  البنوكالمقدمة من 
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    ) تʦضॻح Ȝॻʀل سʹʗ الʦؒارث٢شȜل (
 [Siu and Sip, 2019]الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة بʻاء على 

ات الʱأمʧʽ  وʧȞʺȄ أن تلعʖ مʳʱʻات الʨʱرȘȄ هʚه دورًا حȄًʨʽا في   ʛؗʷة لॽامة الʺالʙʱالاس
لʙʻʶات الʺʛتفع   ʙالعائ  ȑدʕأن ي  ʧȞʺǽ ؗʺا   .ʧʽأمʱال إعادة  ات  ʛؗوش CAT  إلى هʻا  الʺʙʴدة 

إن   تʨفʛʽ أمʨال ؗاॽɾة لʙʶاد الʺʢالॼات وتؔالʅॽ إعادة الإصلاح Ǽعʙ وقʨع الأحʙاث الؔارثॽة.
ʧله عʽʹار وتفʺʲʱالاس ʧع مʨʻا الʚإلى ه ʧȄʛʺʲʱʶʺل الʽم ʖʰار أنه   سʺʲʱة للاسǽق العادʛʢال

ʸʴǽل مʧ مʙʸُر الʙʻʶ على فائʙة أكʛʽʲȞǼ ʛʰ مʧ الʱي ʸʴǽل علʽها مʧ فʨائʙ الإسʲʱʺار 
  .الʺʛتفع  ǽعʨد الʺʰلغ للʺʛʺʲʱʶ وʱʶȄفʙʽ مʧ سعʛ الفائʙة  الأخȐʛ. وفى حالة عʙم وقʨع الʴادث

٣/٢/٦   ʥʻأمʯار الʠالاسلامي لأخ ȖȂرʦʯال  :  (كʨȞʸال) ةॽارث الاسلامʨؔات الʙʻلف سʱʵلا ت
  عʧ الإʡار الʺʨضح ساǼقا إلا في Ǽعʠ الأمʨر نʛؗʚ أهʺها ॽɾʺا يلي: 

 ʦث ʧʺك، فʨȞʸال ʥلʱر لʙʸʺاعي أو الʛؔافل هي الʱة ال ʛؗا أن شʻضʛʱإذا اف    ʦن أهʨȞǽ
ʽقلʱات الʙʻʶة والॽك الإسلامʨȞʸال ʧʽها  فارق بʱʺॽʁǼ نةʨʺʹة مʛʽه الأخʚفي أن ه ʧʺȞǽ ةǽʙ

إضافة إلى ضʺان الفʨائʙ الʺʙʴدة لها، في حʧʽ أن الاسʲʱʺار في الفقه الإسلامي ǽقʨم  
  ʥلʚول ʦِʻُمِ والغʛُة في الغ تʨؔن الفʨائʙ الʱي يʙرها الʥʸ غʛʽ مʙʴدة  على قاعʙة الʺʷارؗ

 ʨʺن ʛʰʱعȄو .ȋاʷʻائج الʱن ʖʶن حʨؔت ʧؔة، ولʻʽة معॼʶʻارة بʶʵح والȃʛة في ال ذج الʺʷارؗ
في    ȑادʸʱالاق  ȋاʷʻال على   ʛʽʲأثʱال في  الʛʢق   ʛʲأك والʺʹارȃة  ة  الʺʷارؗ شȞل  في 

  ]٢٠٢١الاقʸʱاد الاسلامي. [عʙيله،  
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   ʧاص، ومʵض الʛات ذات الغ ʛؗʷام الॽʁة لॽɺʛش ȌǼاʨض ʙجʨت ،ʥॽȞʸʱات الॽفي عʺل
ة ذات الغʛض الʵاص مʱʶقلة مالॽا ʛؗʷن الʨؔها أن تʻʽة،    بʯʷʻʺهة الʳال  ʧا عॽنʨوقان

  ʧʽȃو ʦهʻʽى العلاقة بʻʰا ما تॼغال ʘʽح ʧȄʛʺʲʱʶʺالح الʸاعاة مʛة ومॽɾفاʷلʹʺان ال ʥوذل
ة ذات الغʛض الʵاص على أساس عقʙ الʺʹارȃة؛ ؗʺا أن هʻاك ضʛورة لʨجʨد   ʛؗʷال

  لʻʳة فȐʨʱ شॽɺʛة. 
 ض خاصʛة ذات غ ʛؗؔافل شʱة ال ʛؗئ شʷʻت  (SPV)،   ل الاصʽ وتقʨم  ʙار  تʨؔن هي وؗ

نʛʷة   تʙʴدها  عʺʨلة  أو   ʛأج مقابل  الʺʙʸر   ʧع نॽاǼة   ȘȄرʨʱال إجʛاءات  جʺॽع  Ǽاتʵاذ 
الة   ʨؗال  ʙار قائʺة على أساس عقʙل الإصʽ الإصʙار، وتʨؔن العلاقة بʧʽ الʺʙʸر ووؗ

ʛأجǼ.  
   إلي (ȋاʶالأق) اكاتʛʱؔافل الاشʱة ال ʛؗل شʨʴت(SPV)    اتʙʻʶك (الʨȞʸر الʙʸي تʱال

الإسلامॽة) Ǽالʺʰلغ الʺʱفȘ علॽه، وتʶعى للʨʸʴل على تʺȄʨل مʧ الʺʧȄʛʺʲʱʶ في سʨق  
 رأس الʺال. 

   ارʺʲʱاس ʦʱي ،ʧȄʛʺʲʱʶʺات للʙʻʶع الॽب ʙعǼ ʧها مʽل علʨʸʴال ʦي تʱة الǽʙقʻفقات الʙʱال
ة الʱأمʧʽ الʱؔافلي م ʛؗدعها شʨي تʱاكات الʛʱات والاشʙʻʶار الʙة ذات  إص ʛؗʷل الʰق ʧ

   الغʛض الʵاص في أوجه اسʲʱʺارات شॽɺʛة Ǽعائʙ مʱغʛʽ غʛʽ مʹʺʨن.

   ʧع ʘʴॼال ʧȞʺǽ ر أوʨʰʽن في اللʨʺʹʺاب الʶʴة في الʙلʨʱʺة الॽʁॽʁʴال ʙائʨادل الفॼت ʦʱي
  .ʛيل اسلامي آخʙب 

ات ال. ٤ ʙؕعلى ش ȖȂرʦʯال ʥم ʗل العائʻلʲتʯ ؒافل  
  ʧʽؔافل للʺقارنة بʱات ال ʛؗʷاضي لȄراسة إلى وضع أساس رʙال ʧء مʜʳا الʚف هʙيه

  ʧʽأمʱار الʢأخ ȘȄرʨوت ʧʽأمʱخلال  إعادة ال ʧم  ʙؔلفة / العائʱي على الʻʰاضي مȄار عʺل رʡإ
ة الʱؔافل.   ʛؗؗفاءة ش ʧم ʧʶʴأن ت ȘȄرʨʱة الॽلعʺل ʧȞʺǽ ʅॽؗ ʧم Șقʴʱب  و للʨع أسلॼʱف نʨس

[Zeng, 2005]  اليعلى اʱال ʨʴʻل :  
ة الʱؔافل ʨȞǽن وفقاً للʺعادلة الʱالॽة:  ʛؗح شȃض أولا أن رʛʱنف  

𝑋 = 𝑃 − 𝐿 − 𝑠                                                                 (1) 
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  :ʘʽحX       ،حȃʛالP      ،ةॽالاجʺال ȋاʶالأقL      ،ارʶʵال ʦʳحs    ،Ȑʛفقات الأخʻال  
    الاسʲʱʺار في الاعॼʱار.خʚ رȃح أمع عʙم  

تفʨق ʡاقʱها الاسʱعابॽة، ومʧ ثʦ تلʳأ لإعادة الʱأمʧʽ لاسʻاد    أخʢار وعʙʻما تʨاجه  
  ، تʨʴʱل معادلة الȃʛح إلى الȞʷل الʱالي: خʢار تلʥ الأ

𝑋௡ = 𝑃 − 𝑃௥ − (𝐿 − 𝐿௥) = 𝑋 − 𝑃௥ − 𝐿௥                       (2) 

  وعʙʻ حʶاب الॽʁʺة الʺʨʱقعة لʺʱغʛʽات الʺعادلة الʶاǼقة  
𝐸(𝑋௡) = 𝐸(𝑋) − 𝑃௥ − 𝐸(𝐿௥)                                          (3) 

ة الʱؔافل الʺॼاشʛة.  ʛؗح شȃؔافل على رʱإعادة ال ʛʽتأث Ȑʙه الʺعادلة مʚه ʝȞوتع  
ً́   أخʢارنعʛʰ عʧ أهʙاف إدارة   ǽوفة أʛؔافل، والʺعʱة ال ʛؗل العام  شȞʷالǼ ،دʨʽالقǼ ا

  :الʱالي
𝑐௜൫𝑋௡; 𝜃ప

ሬሬሬ⃗ ൯ ≤ 0    𝑖 = 1,2, … , 𝑛௖                                       (4) 

  ʘʽح𝑛௖    الةʙل الʲʺد. تʨʽد القʙع ʨه𝑐௜    ʦرق ʙʽالقi  ائيʨʷالع ʛʽغʱʺل الȄʨʴʱم بʨقǽ ȑʚ؛ ال𝑋௡ 
൫𝜃పإلى رقʦ حॽʁقي ʛʽʷǽ إلى اسॽʱفاء القʲʺǽ .ʙʽل الʺʳʱه  

ሬሬሬ⃗ ൯ ال  .ʙʽالة القʙة لʱابʲعلʺات الʺ  
  ʦॽʤتع ʨه ʧʽأمʱإعادة ال ʧʽʶʴت ʧف مʙاله𝐸(𝑋௡)   دة في الʺعادلة  وʙʴʺد الʨʽفقًا للق

)٤  ،ʧʽأمʱإعادة ال ʙعقǼ علقةʱʺار أفʹل الʺعلʺات الॽʱخلال اخ ʧلة مȞʷʺه الʚاول حل هʴن .(
وغʛʽها مʧ الʺʶائل الʺʱعلقة   مʲل نʨع إعادة الʱأمʧʽ، والاحʱفاȍ أو الأولȄʨة، وحʙود الاتفاॽʀات،

ʧʽʶʴʱلة الȞʷاحة حل مʶه الʺعلʺات مʚل هȞʷالي، تʱالȃو .ʧʽأمʱات إعادة الॼʽتʛʱب.  
إدارة   أن هʙف  الآن  الʺॽɻارȑ    أخʢارسʻفʛʱض  تقلʽل الانʛʴاف   ʨه الʱؔافل  ة  ʛؗش

) ، ومʧ ثʦ يʨجʙ قʙʽ واحʙ فقʧȞʺǽ Ȍ صॽاغʱه على الb  ʨʴʻللȃʛح على الأقل Ǽʺقʙار الʺعامل (
  الʱالي: 

𝑐ଵ =  𝜎௡ − (1 − 𝑏)𝜎 ≤ 0  ;    0 ≤ 𝑏 ≤ 1                      (5)  

  ʘʽح𝜎 ،𝜎௡ ʙعȃو ʧʽأمʱل إعادة الʰح قȃʛة للȄارॽɻʺافات الʛʴالي. هي الانʨʱها، على ال  
ة الʱؔافل تʛغʖ في تʴقȘʽ الهʙف أعلاه مʧ خلال شʛاء عقʙ إعادة   ʛؗض أن شʛذا فȂو

ة في الʶʵارة هي:     تأمʧʽ نʰʶي ʘʽʴǼ تʨؔن نॼʶة الʺʷارؗ
                              𝐿௥ = 𝑎𝐿                                                (6) 

) ʘʽحa  أن ʧȞʺǽ .ʙواح ʧأقل م ʖجʨاء  ت ) معامل مʛʷلغ الʰؔافل مʱة ال ʛؗد شʙʴ
  . )a). ومʧ ثʦ، فإن مʶاحة الʴل تʨؔʱن فقȌ مa) ʧ(  عȘȄʛʡ ʧ تعʙيل ॽʀʺة
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  ʧʽأمʱإعادة ال Ȍʶض أن قʛʱارة،  نفʶʵقعة للʨʱʺة الʺॽʁأ الʙʰاء على مʻه بʙيʙʴت ʦʱي
مʹاعف  فʺʧ ثʨȞǽ ʦن مʶاوȄاً لʨاحʙ زائʙ معامل تʽʺʴل أو هامʞ أمان، أʧȞʺǽ ȑ اعॼʱار أنه  

ʛʢʵال Șقʴفي حالة ت ʧʽأمʱال ʙʽمع ʧدة مʛʱʶʺارة الʶʵة الʺॽʁأن: ل ȑأ ،  
𝑃௥ = 𝑞 𝐸(𝐿௥)  ;   𝑞 > 1                                                    (7) 

فʨق الʶعʛ الاكʨʱارloading fees    ȑوسʨف يʨافȘ الʺʕمʧ على سʙاد أتعاب تʽʺʴل  
 ʨؔت أن   ʖʳȄله. وȄʨʴت  ʦت  ȑʚال  ʛʢʵلل ȑʙʴال الʺال  لʱؔلفة رأس  مʻاʛʣة  الʽʺʴʱل  أتعاب  ن 

الʺʢلʨب لʦॽɺʙʱ الʛʢʵ. علاوة على ذلʥ، مʧ الʺʺʧȞ أن تʱʷʺل أتعاب الʽʺʴʱل على الʺʜاǽا  
 ʛʢʵال إدارة  وخʛʰات  الʺهارات   ʛȄʨʢت مʲل   ʧʽأمʱال  ʙʽمع  ʧم  ʧمʕʺال علʽها  ʸʴǽل  الʱي 

[Swiss Re, 2004] . ʧع ʠȄʨعʱالǼ دةʛʱʶʺارة الʶʵة الʺॽʀ ) في معادلة Ȍʶن ٢والقʨȞǽ ،(
 :ʨه ʧʽأمʱإعادة ال ʙعǼ حȃʛصافي ال  

𝑋௡ = 𝑃 − [𝑞. 𝑎. 𝐸(𝐿)] − 𝑠 − (1 − 𝑎)𝐿                       (8) 

 :ȑاوʶǽ ȑارॽɻاف مʛʴه الʺعادلة لها انʚوه  
              𝜎௡ = (1 − 𝑎)𝜎                                                    (9) 

  ) ؗʺا يلي: ʙؗ ((aالة لʺʶاحة الʴل (٥وȃالʱالي، ʧȞʺǽ إعادة ʱؗاǼة القʙʽ (الʺعادلة (
          𝑐ଵ(𝑎) = (1 − 𝑎)𝜎 − (1 − 𝑏)𝜎 ≤ 0                    (10) 

  أو
                                           𝑏 ≤ 𝑎                                         (11) 

  ʧع ʛʽʰعʱال ʧȞʺǽ ،ʥالإضافة إلى ذلǼ𝐸[𝑋௡] ) الة فيʙؗa :(  
          𝐸[𝑋௡(𝑎)] = 𝐸(𝑋) − [(𝑞 − 1)𝑎]𝐸(𝐿)                   (12) 

يʦʱ الآن تعʅȄʛ مȞʷلة الʧʽʶʴʱ مع دالة الهʙف والʺعايʛʽ الʱي يʦʱ إجʛاؤها بʨاسʢة  
) ʧʽʱلى للʺعامل 11) و (12الʺعادلʲʺة الʺॽʁأن ال ʧلة مʨهʶǼ Șقʴʱال ʧȞʺǽ .اليʨʱعلى ال ،(

)a ) ةʡاʶॼهي ب (b :اʚه ʧوم .(  

               ൝

𝑎∗ = 𝑏                                             
𝜎௡

∗ = (1 − 𝑏)𝜎                               

 𝐸(𝑋௡
∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑏 𝐸(𝐿)

                   (13) 

  ʛʽʷǽ الʛمʜ الʺʛتفع (*) الʺʨجʨد على الʺʱغʛʽ إلى ʱʺॽʀه الʺقابلة لعقʙ إعادة الʱأمʧʽ الأمʲل. 
  ʥأعʺاله، وذلǼ ةʢॼتʛʺار الʢالأخ ȘȄرʨؔافل تʱغل الʷʺل ʧȞʺǽ ض أنهʛʱة، نفॽالʱة الʨʢʵال

  على الʨʴʻ الʱالي: ةمʙʴد )ॽʁǼ) iLʺة تʰلغǼإصʙار سʙʻات مʛتʢॼة ʕʺǼشʛ خʶارة الʻʸاعة 
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                              𝐿௜ = 𝑢 . 𝐼                                                     (14) 

) ʘʽحIاعةʻʸال الʱؔافل مʰلغ الʛʷاء عu > 0 .   ʧ  ،) خʶارة  ʧȞʺǽ أن ʙʴǽد مʷغل 
 ॽʺة تؔلفةنفʛʱض ʚؗلʥ أن u.  ʀ. وȃالʱالي، فإن مʶاحة الʴل تʨؔʱن فقȌ مȘȄʛʡu  ʧ تعʙيل ॽʀʺة  

 ) ʛشʕʺإلى ال ʙʻʱʶʺال ʙالعق𝑃௜ه (ʨ:  
                  𝑃௜ = 𝑞ᇱ.  𝐸(𝐿௜) = 𝑞ᇱ . 𝑢 . 𝐸(𝐼)                         (15) 

  ʘʽح𝑞ᇱ > لعقʙ إعادة الʱأمq   ʧʽ عاملʺ، أȑ الʺقابل للॽʀʺة الʱؔلفةهʨ مʹاعف      1
.ȑʙʽقلʱال  

 ) بʙمج 𝑋௜وʨȃضع   .ʛشʕʺال على   ʦالقائ  ʙالعق شʛاء   ʙعǼ الʱؔافل  ة  ʛؗش رȃح  لʲʺॽل   (
  : نʨʱصل للʺعادلة الʱالॽة )15) و (14) و (2الʺعادلات (

𝑋௜ = 𝑃 − 𝑞ᇱ . 𝑢 . 𝐸(𝐼) − 𝐿 + 𝑢. 𝐼 − 𝑠                             (16) 

ʻمع الʺعادلة  وفقا  اوهʚه  سʨȞॽن   ȘȄرʨʱال على  اعʙʺʱت  الʱي  الʱؔافل  ة  ʛؗش رȃح  أن  ها 
إلॽه. Ǽʺعʻى أن الʱي تʦ تʽʸʴلها مʧ   للʺʕشʛ الȑʚ تʦ الاسʻʱاد   ȋاʶا للأقȄاوʶن مʨȞॽح سȃʛال

ة   ʛؗʷلها الʺʴʱʱي سʱارة الʶʵال ʟناق ،ȘȄرʨʱات الʙʻار سʙها تؔلفة اصʻوحا مʛʢم ʦله ʧمʕʺال
ة الʱؔافل  ʛؗلها شʸʴي تʱال ȘȄرʨʱات الʙʻار سʙة اصʺॽʀ ʙه، زائʙض ʧمʕʺال ʛʢʵال Șقʴفي حالة ت

  .Ȑʛوفات الأخʛʸʺال ʟناق ،ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧم  
 ) ʛʽغʱʺلل ȑارॽɻʺاف الʛʴالان𝑋௜  ʜمʛالǼ هॽار إلʷǽُ ،(𝜎௜(𝑢) ) دالة في ʨوهu :(  

𝜎௜(𝑢) = ට𝜎ଶ + 𝑢ଶ𝜎ூ
ଶ − 2𝑢𝜎𝜎ூ𝜌                                       (17) 

  ʘʽح𝜎ூ    ،اعةʻʸارة الʶʵل ȑارॽɻʺاف الʛʴالان ʨه𝜌    ارةʶخ ʧʽب ȋاॼمعامل الارت ʨه
ة الʱؔافل وخʶارة الʻʸاعة. في هʚه الʴالة، ʧȞʺǽ إعادة ʱؗاǼة هʙف إدارة الأخʢار (الʺعادلة  ʛؗش

  )) على الʨʴʻ الʱالي:5(

 ට𝜎ଶ + 𝑢ଶ𝜎ூ
ଶ − 2𝑢𝜎𝜎ூ𝜌   − (1 − 𝑏)𝜎  ≥ 0                  (18) 

  : عȘȄʛʡ ʧ الȞʷل الʙʰيل ؗʺا يلي أو

     𝑢ଶ − 2
𝜎

𝜎ூ
𝜌𝑢 − (𝑏ଶ − 2𝑏) ൬

𝜎

𝜎ூ
൰

ଶ

≤ 0                          (19) 

 Șقʴʱ19الʺعادلة (ت  .Ȍفق ʧʽʽالʱال ʧʽʡʛʷفاء الॽʱاس ʦإذا ت (  
,Ǽ (𝑢ଵعʙ مʶاواتها Ǽالʸفʛ حلʨلا حॽʁॽʁة، أȑ يʨجॽʀ ʙʺة ( 19أن ʨȞǽن للʺعادلة (  –أولا   𝑢ଶ  ،(

  ʨȞǽن: Ǽʺعʻى أن 
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                                     𝜌ଶ ≥ 2𝑏 − 𝑏ଶ                                      (20) 

𝑢ଵأن ʨȞǽن (  –ثانॽًا  ≤ 𝑢 ≤ 𝑢ଶ ʘʽح ،( :  

                 

𝑢ଵ =
𝜎

𝜎ூ
(𝜌 − ඥ𝜌ଶ − 𝑏 + 𝑏ଶ)

𝑢ଶ =
𝜎

𝜎ூ
(𝜌 + ඥ𝜌ଶ − 𝑏 + 𝑏ଶ)

                               (21) 

ʴʱقȘʽ هʙف إدارة الأخʢار. على  ل  الʙʴ الأولي  ʖʳǽ ،𝜌 أن يʳʱاوز  )  20وفقًا للʺعادلة (
ة الʱؔافل تʛغʖ في تقلʽل الانʛʴاف الʺॽɻارȑ للȃʛح بॼʶʻة   ʛؗش ʗال، إذا ؗانʲʺل الʽʰ50س%   :ȑأ)

b = 0.5 ) نʨȞǽ أن ʖʳॽɾ ،(𝜌 = 0.86  ʛʤʻال ʠغǼ ȋʛʷا الʚفاء هॽʱاس ʖʳǽ .على الأقل (
  ʧʽأمʱار إعادة الʙمق ʧاؤه.عʛاد شʛʺفاو   الॽʱاس ʦʱما يʙʻع ȋʛʷا الʚضح الʺعادلة (ء هʨ21، ت  (  Ȑʙʺال

  .ॽʁ uʺةلل الॽʴʸح
ا ʱؗاǼة ً́ ǽأ ʧȞʺǽ  𝐸[𝑋௜]  الة فيʙؗu :  

         𝐸[𝑋௜(𝑢)] = 𝐸(𝑋) − (𝑞ᇱ − 1)𝑢. 𝐸(𝐼)                        (22) 

)  21) و (22الʺعادلʧʽʱ (  مʧتʦ تعʅȄʛ مȞʷلة الʧʽʶʴʱ الآن بʙالة الهʙف والقʙʽ الʺʙʴد  
∗𝑢الʴل هʨ (  وʨȞȄن على الʨʱالي.   = 𝑢ଵ(.  ) ʧʽʱالʺعادل ʧʽع بʺʳال ʧج عʱʻصافي  22) و (17ي (

:ʛشʕʺعلى ال ʦل القائʲالأم ʙالعق ʙعǼ حȃʛلل ȑارॽɻʺاف الʛʴؔافل والانʱة ال ʛؗʷقع لʨʱʺح الȃʛال  

    

⎩
⎨

⎧ 𝑢∗ =
𝜎

𝜎ூ
(𝜌 − ඥ𝜌ଶ − 2𝑏 + 𝑏ଶ )   

𝜎௜
∗ = (1 − 𝑏)𝜎                               

 𝐸(𝑋௜
∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞ᇱ − 1)𝑢∗ 𝐸(𝐼)

                         (23) 

)  ʧʽʱالʺعادل (Ǽ13ʺقارنة  و  إعادة 23)   ʙوعق ʛشʕʺال إلى   ʙʻʱʶʺال  ʙالعق أن  نʱʻʱʶج   ،(
ॽɿǽ أن ʧȞʺǽ ȑʙʽقلʱال ʧʽأمʱالʺع  اال) ʙʽالقǼ) مقابل 5ادلة ʛشʕʺإلى ال ʙʻʱʶʺال ʙفاءة العق )). لʺقارنةؗ 

  : (g)عقʙ إعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ نʙʴد معامل الؔفاءة الʱالي 

                       g =
(𝑞 − 1)𝑏 . 𝐸(𝐿)

(𝑞ᇱ − 1)𝑢∗ . 𝐸(𝐼)
                                     (24) 

) ʧʽʱام الʺعادلʙʵʱاسǼ13) م23) و Șقʴʱال ʧȞʺǽ ( :ا يليʺ  
   ȑʙʽقلʱال ʙالعق ʧؗفاءة م ʛʲأك ʛشʕʺإلى ال ʙʻʱʶʺال ʙالعق ʛʰʱعǽ 

𝐸(𝑋௜(أȑ أن: 
∗) > 𝐸(𝑋௡

∗) ( ) في حالة ʨؗن  g > 1 ( .Ȍفق      

  الؔفاءة [مفاضلة𝐸(𝑋௜
∗) − 𝐸(𝑋௡

∗) [ ʜادة (تȄمع ز ʙȄg .( 
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  :  على بॻانات الʗراسة  الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة  ٤/١
  Șʽʰʢة تॽɿॽؗ ءʜʳا الʚضح في هʨف نʨس  ʙؔلفة / العائʱاب الʶʴل Șابʶاضي الȄʛذج الʨʺʻال

ات تؔافل الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة   ʛؗش Ȑʙانات احॽول.  –على بʛʱʰع الʛف  
الʺهʺة والʢاقة مʧ الأنʨاع  الʛʱʰول  تأمʻʽات   ʛʰʱتع  ʛʸالآن في م،    ʙعǼ خʨʸصا 

أمॽʻʽة مʨʱافʛة  الاكʷʱافات الأخʛʽة لʴقʨل الʛʱʰول والغاز الॽʰʢعي، والʱي تʱʶلʜم وجʨد تغॽʢات ت
في ؗافة مʛاحل العʺل. وتعʛʰʱ هʚه الʱغॽʢات مʧ الʱغॽʢات ذات الʦʳʴ الʛʽʰؔ والʱي تʱʶلʜم  
  ʙʻʶي تʱار الʢالأخ ʖعʨʱʶت ʘʽʴǼ ،تفعةʛة مॽلاها ذات ملاءة مالʨʱي تʱات ال ʛؗʷن الʨؔأن ت

الة قʨʰل إلʽها وتʨؔن قادرة على سʙاد الʱعȄʨʹات في حالة تʴقȘ هʚه الأخʢار. ؗʺا أنه في ح
هʚه   تغॽʢة  في  ة  للʺʷارؗ  ʧʽأمʱال  ȑʙʽعʺǼ  ʧʽأمʱال ات  ʛؗش  ʧʽعʱʶت والʢاقة  الʛʱʰول  أخʢار 
 ًʡوʛن شʨضʛفǽ ارʢه الأخʚة في ه ا الأخʢار. غʛʽ أن معȑʙʽ الʱأمʧʽ الʚيǽ ʧقʰلʨن الʺʷارؗ

  . خʢارمʙʷʱدة وأسعارًا Ǽاهʤة لقʨʰل عʺلॽة إسʻاد الأ 
في    ʧʽأمʱال سʨق   ȋاʷʻل  ȑʨʻʶال الإحʸائي  الʱؔاب  في  الʺʱاحة  الॽʰانات  بʙراسة 
 Ȍي تؔافل عام هʺا فقʱ ʛؗد شʨصل إلى وجʨʱال ʦلفة، تʱʵات مʨʻة في سॽȃʛالع ʛʸة مȄرʨجʺه
 ʧʽأمʱة للȄʛʸʺي الʱ ʛؗاقة وهʺا شʢول والʛʱʰال ȋاʷʻاصة بʵات الॽʢغʱال ʛʽفʨعʺل في تǽ ʧم

 ʛلؔات (هي شʱʺؔافلي مʱلؔات (هي الʱʺؔافلي مʱال ʧʽأمʱلل ʗʻȄاع خاص) وأورʢة قȄʛʸؗة م
  Ȑʙاتإح ʛؗʷعة    الǼاʱال ʗʻȄة أور ʛؗʷى أن   لʱة). وحʙʴʱʺة الॽȃʛها الإمارات العʛي مقʱدبي وال

  ʧʽأمʱلل ʛʸة م ʛؗها شʽذ علʨʴʱʶي تʱة الʸʴالǼ الʺقارنةǼ اʙفʹة جʵʻم ʧʽʱ ʛؗʷال ʧʽة هاتʸح
ʛʰة الأكॽʻʡʨة ال ʛؗʷال ʛʰʱي تعʱة.  والॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺعلى ال ȑارʳʱال ʧʽأمʱال الʳفي م  

ʨʺʻذجاً  ة الʺȄʛʸة للʱأمʧʽ الʱؔافلي مʺʱلؔاتؗ  ʛؗʷراسة على الʙانات الॽب Șʰʢف نʨوس  
والʢاقة الʛʱʰول  تغॽʢات  مʳال  في  تعʺل  تؔافل  ة  ʛؗʷل) جʙول  يʨضح   .٢  ʦʳح  Ȍسʨʱم  (
  ʧم للفʛʱة   ʧʽأمʱال إعادة  وعʺلॽات   ʛاشॼʺال .  2020/2021  حʱى  2015/2016الاكʱʱاب 

ة لʻفʝ الفʛʱة. ٣وʨȄضح جʙول ( ʛؗʷالǼ اصةʵلات الʙالʺع (  
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ة الȂʙʶʸة للʯأمʥʻ الʯؒافلي مʯʸلؒات حʤʱ عʸلॻات ) ٢جʗول ( ʙؕʵال         (هॽʻالألف جǼ)  

الاكتتاب 
  المباشر 

إعادة  
تأمين 
صادر  
  محلي

إعادة تأمين  
  صادر خارجي 

صافي  
  العمليات 

التعويضات  
  المسدة 

إعادة  
تأمين 
صادر  
  محلي

إعادة  
تأمين 
صادر  
  خارجي 

صافي  
  العمليات 

58699.5  1239  74389.5  3701 10964  1041  9373  550  

ة سʙʸʱر سʙʻات ʨؗارث اسلامॽة للȋʨʴʱ مʧ انʵفاض أرȃاح   ʛؗʷا أن الʻضʛʱإذا اف
  ʛشʕم على  Ǽالاعʱʺاد   ،(ʧʽمع  ʙح  ʧع الʶʵارة  زȄادة  (أو  الʛʱʰول   ʧʽتأم خʶائʛ مʴفʤة 

  ) على ʦॽʀ الʺʱغʛʽات والʺعاملات ؗʺا يلي: 23) و (13الʻʸاعة. نȘʰʢ الʺعادلات ( 

ة الȂʙʶʸة للʯأمʥʻ الʯؒافلي مʯʸلؒا٣جʗول ( ʙؕʵالǺ اصةʳلات الʗعʸت ) ال  

  السنة

  معدل الاحتفاظ 

معدل عمولات  

إعادة التأمين  

  الصادر 

معدل المصروفات  

العمومية 

  والإدارية 

معدل العمولات  

  وتكاليف الانتاج 
  معدل الخسائر

  بترول 
إجمالي 

  الفروع
  بترول 

إجمالي 

  الفروع
  بترول 

إجمالي 

  الفروع
  بترول 

إجمالي 

  الفروع
  بترول 

إجمالي 

  الفروع

2015/2016  16.8  32.8  16.6  27.2  6.9  6.6  20.5  20.2  0.0  44.1  

2016/2017 19.4  39.2  13.3  22.6  5.5  6.5  22.2  18.7  0.0  50.3  

2017/2018 0.0  43.1  25.4  4.4  4.2  16.4  16.5  16.4  89.9  66.4  

2018/2019 2.7  36.6  22.9  30.8  5.2  5.6  12.0  17.3  (160.2)  60.1  

2019/2020 5.9  71.0 14.5  24.0 5.7  5.4 12.1  18.3 (16.8)  67.9  

2020/2021 9.1  62.4  8.8  26.6  5.1  5.0  11.7  16.3  7.7  65.8  

الباحثة بناء على الكتاب الإحصائي السنوي عن نشاط سوق التأمين في جمهورية مصر العربية، أعداد المصدر: من إعداد  
  مختلفة. 
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ة الأساسॽة:   -أولاً  ʛؗʷانات الॽب  
     P = (78.372إجʺالي مʰلغ الأقʶاȋ الʺʸʴلة ( -
  E(L) = [35.86الॽʁʺة الʺʨʱقعة للʶʵارة [ -
        𝜎 = (12.555الانʛʴاف الʺॽɻارȑ للʶʵارة (  -
ة الʱؔافل (  - ʛؗنفقات شs = (20.06  

  b  = (0.3معامل تʠॽɿʵ الانʛʴاف الʺॽɻارȑ للȃʛح (
ة الʺʨʱقع:  ʛؗʷح الȃر  

      𝑋 = 𝑃 − 𝐿 − 𝑠 = 78.372 − 35.86 − 20.06 = 22.452   

  بॽانات اتفاॽʀة الʟʸʴ الॽʰʶʻة لإعادة الʱأمʧʽ:  - ثانॽًا 
) ʧʽأمʱإعادة ال Ȍʶمعامل قq = (1.4         -            𝑎∗ = 𝑏 = 0.3 

ʧʽأمʱإعادة ال ʙعǼ قعʨʱʺل الʲح الأمȃʛال :  
𝐸(𝑋௡

∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑏 𝐸(𝐿) = 22.452 − (1.4 − 1) × 35.86
= 8.108 

  ʧʽأمʱإعادة ال ʙعǼ قعʨʱʺل الʲح الأمȃʛلل ȑارॽɻʺاف الʛʴالان 

𝜎௡
∗ = (1 − 𝑏)𝜎 = (1 − 0.3) × 12.555 =  8.7885 

الʱي تʱعʛض لها  خʢارإعادة الʱأمʧʽ تʵفʠ حʦʳ الأعلى الʛغʦ مʧ أن  وهʚا يʙؗʕ حॽʁقة أنه  
ة ʛؗʷل للʺʱʴʺح الȃʛال ʧا م ً́ ǽأ ʠفʵة، إلا أنها تʛاشॼʺال ʧʽأمʱة ال ʛؗش   .  

  الʺʙʻʱʶ لʺʕشʛ خʶارة الʻʸاعة: خʢار بॽانات تʨرȘȄ الأ  –ثالً̡ا  
    E(I) = (286.222الॽʁʺة الʺʨʱقعة لʺʕشʛ خʶارة الʻʸاعة ( 

  𝜎ூ = (249.487الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʺʕشʛ خʶارة الʻʸاعة ( 
ة الʱؔافل وخʶارة الʻʸاعة (  ʛؗش ʛائʶخ ʧʽب ȋاॼمعامل الارت𝜌 = (0.8 

  𝑞ᇱ = (1.2الʨʱرॽʀ  ) ȘȄʺةمعامل مʹاعف 
  ): Ǽ23الʱعʠȄʨ في الʺعادلة (

𝑢∗ =
𝜎

𝜎ூ

ቀ𝜌 − ඥ𝜌ଶ − 2𝑏 + 𝑏ଶ ቁ 

=
12.555

249.487
ቀ0.8 − ඥ0.8ଶ − 2 × 0.3 + 0.3ଶ ቁ = 0.00221143 
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 ȘȄرʨʱال ʙعǼ قعʨʱʺل الʲح الأمȃʛال  
𝐸(𝑋௜

∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞ᇱ − 1)𝑢∗ 𝐸(𝐼) 
= 22.452 − (1.2 − 1) × 0.00221143 × 286.222 = 21.186 

  ȘȄرʨʱال ʙعǼ قعʨʱʺل الʲح الأمȃʛلل ȑارॽɻʺاف الʛʴالان  
𝜎௜

∗ = (1 − 𝑏)𝜎 = (1 − 0.3) × 12.555 = 8.7885 

  ) في الʨʢʵة الأخʛʽة، لʨʱضॽح مȐʙ الؔفاءة الʺʴققة.   24ونȘʰʢ معادلة (

                       g =
(𝑞 − 1)𝑏 . 𝐸(𝐿)

(𝑞ᇱ − 1)𝑢∗ . 𝐸(𝐼)

=
(1.4 − 1) × 0.3 × 35.86

(1.2 − 1) × 0.00221143 × 286.222
= 33.99        

. وʻȃاء على %34تʱفʨق على إعادة الʱأمʧʽ بॼʶʻة    خʢارأȑ أن ؗفاءءة الʨʱرȘȄ ؗأداة لʻقل الأ
ة الʱؔافل وتأثʛʽها على الȃʛح الʺʨʱقع. ما  ʛؗʷل ȘȄرʨʱة الॽعʺل Ȑوʙح جʹʱي Șʰس    

  الʯʸعلقة بʦʯرȖȂ الʯأمʥʻ:   خʠارالأ ٤/٢
الʺʛʱتॼة على   الآثار  ʷǼأن  للʺʵاوف  الʱأمʧʽ اسʳʱاǼةً   ȘȄرʨأدوات ت   أخʢارʣهʛت 

 ʙق ʗؗان ʘʽة، حॽɻॽʰʢارث الʨؔال ʧات ناجʺة عʹȄʨاد تعʙس ʧع ʧʽأمʱات ال ʛؗʷلف لʵرة  ت
  ʥي، وذلʶॽل رئȞʷǼ ةʙؗʕم ʛʽارث غʨؔة للʙاعʸʱʺال ʛائʶʵه الʚل هȄʨʺعلى ت ʧʽأمʱات ال ʛؗش

الʨؔارث في أسʨاق إعادة الʱأمʧʽ، وهي القʻاة الʱقلǽʙʽة الʱي   أخʢارلأن قʙرة الʱأمʧʽ على إسʻاد  
 ʧم Șقʴʱال ʧم ʦغʛودة. على الʙʴارث، مʨؔضها للʛتع ʧم ȋʨʴʱالǼ ات ʛؗʷم الʨخلالها تق ʧم

الأ  ʠعǼ  ʙجʨت أنه  إلا  الʱقلǽʙʽة،   ʧʽأمʱال Ǽإعادة  مقارنة   ȘȄرʨʱال ǽقʙمها  الʱي   خʢارالؔفاءة 
 ʧʽب  ȋاॼالارت ان  وؗ الʻʸاعة  الʨʱرȘȄ على مʕشʛ خʶارة   ʙʺʱاع إذا  Ǽه وخʨʸصا  الʺʛتʢॼة 
ة الʱأمʧʽ الʺʙʸرة خʛʢ الʵʱلف   ʛؗاجه شʨʱʶا. تʙًفًا جॽɻاعة ضʻʸارة الʶة وخ ʛؗʷارة الʶخ

  . ي حالة الʶʵائʛ الفʛدǽة الʺʛتفعة وخʶائʛ الʺʕشʛ الʺʵʻفʹةعʧ الʙʶاد ف
 [Cummins et al. 2004; Harrington and Niehaus, 1999] 

ات الʱأمʧʽ في اسʛʱاتॽʳॽة اكʱʱاب تȑʨʢʻ على   ʛؗش ȋاʛʵلان ȘȄرʨʱال ȑدʕي ʙق ʥلʚك
أكʛʰ، مʺا يʙȄʜ احʱʺالॽة عʙم الاسʱقʛار في أسʨاق الʱأمʧʽ وȂعادة الʱأمʧʽ العالʺॽة إذا    أخʢار

ات الʱأمʧʽ الʺʙȄʜ مʧ مʧ الأ  ʛؗش ʠعǼ لʽʺʴفي ت ʥذل ʗʰʰʶارتʢخ ȋاʛʵي الانʰغʻلا ي ʥلʚل .
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لॽات الʨʱرȘȄ واعॼʱارها بʙيلا عʧ إعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ نʛًʤا للʺʜاǽا الʱي تʨفʛها الʱام في عʺ
  مʧ حʘʽ سʛعة وسهʨلة الإصʙار أو انʵفاض تؔلفة العʺلॽات. 

٤/٣   ȖȂرʦʯؒافل أو للʯء لإعادة الʦʱالل ʔʱǻ ىʯة في :  مॽʁॽʰʢʱراسة الʙاء على الʻأتʹح ب
الʜʳء الʶابȘ تفʨق عʺلॽات الʨʱرȘȄ الʺعʙʺʱة على مʕشʛ الʻʸاعة على عʺلॽة إعادة الʱؔافل 

ة الʱؔافل الʺॼاشʛة.   ʛؗاح شȃعلى أر ʛʽأثʱال ʘʽح ʧاق مʨؔافل لأسʱات ال ʛؗء شʨʳى لʻمع ʝॽول
افل. يʦʱ اللʨʳء لأسʨاق رأس الʺال ها أن تʱʶغʻي تʺاما عʧ إعادة الʱؔأخʢار رأس الʺال لȄʨʺʱل  

  ȘȄرʨʱة الॽخلال عʺل ʧنقل  م ʧȞʺǽ تؔافل ʙʽمع ʛافʨʱما لا يʙʻارعʢه، أو   أخॽؔافل إلʱة ال ʛؗش
أن أسعار إعادة الʱؔافل Ǽاهʤة جʙا. ولʧؔ مʱى تʨافʛ معʙʽ تؔافل فʤʱʶل إعادة الʱؔافل هي 

  الآلॽة الأكʛʲ اسʙʵʱاما والأكʛʲ مʨثॽʀʨة.  
ॼʱاع ʖʳǽ ʥلʚل  .ʧʽيلʙا بʶॽول ʠعॼعʹهʺا الॼلان لʺȞم ȘȄرʨʱؔافل والʱار أن إعادة ال

ة تʨزȄع الʶʵارة لʙʴʱيʙ احʱفاʣها مʧ الأ ʛؗʷم الʙʵʱʶالʺفʹل أن ت ʧارمʢه إلى   خʙʻʶʱوما س
  .Ȑʛهات الأخʳل (الȞض شʛعǽي  ٣ʱة الॽالي الآلʱالʺفʹل أن  ) ال ʧؔافل مʱات ال ʛؗعها شॼʱت

  Ǽاسʙʵʱام الʨʱزȄع الاحʱʺالي الʶʵارة.   الʱؔافل أو للʨʱرȘȄ لʙʴʱيʙ مʱى ʖʳǽ اللʨʳء لإعادة 
مʨʱسȌ الʶʵارة هʨ الॽʁʺة الʺʨʱقعة للʶʵارة بʻاء على بॽانات خʛʰة الʶʵارة الʱارॽʵȄة.  

على أنها أقʸى خʶارة مʱʴʺلة   Value-at-Risk (VaR)  الॽʁʺة الʺعʛضة للʛʢʵوتعʛف  
مʴفʤة الʱأمʧʽ خلال فʛʱة زمॽʻة مʙʴدة ȐʨʱʶʺǼ ثقة معʧʽ، وغالॼا ما تʙʵʱʶم    ʧȞʺǽ أن تʙʰؔʱها

لॽʁاس الأحʙاث الؔارثॽة الʱي تقع في ذيل الʨʱزȄع الاحʱʺالي للʶʵارة والʱي مʧ الʺʨʱقع أن 
الʙʴوث. نادرة  للأو   تʨؔن  ؗʺॽʁاس  تʙʵʱʶم   ʙارقʢخ    ʙائʨع تʨؔن  أن  احʱʺالॽة  حʶاب  في 

 Tailالॽʁʺة الʚيلॽة الʺعʛضة للʛʢʵ  أما   مȐʨʱʶ أو مॽɻار معʧʽ. الʺʴفʤة أقل (أو تʳʱاوز) 

Value-at-Risk (TVaR)  ف  .ʛʢʵضة للʛة الʺعʺॽʁال هي الʶʵارة الʺʨʱقعة الʱي تʳʱاوز 
  ʙهʷي تʱال ʙʱʺʺيل الʚقة الʢʻفي م "ʛʢʵضة للʛة الʺعʺॽʁة "ما وراء الȄة رؤʺॽʁه الʚا هʻح لॽʱت

 (CVaR)هʨ الॽʁʺة الʺعʛضة للʛʢʵ الʺʛʷوʡة    لها  خʶائʛʽʰؗ ʛة جʙًا. الʺʢʸلح الʺʛادف 
  . (TCE)أو الʨʱقع الʡʛʷي للʚيل 

  [Valentyn 2018; Krutov, 2010]     
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ات الʯؒافل لʗʲʯيʗ مʯى ʔʱǻ اللʦʱء لإعادة الʯؒافل أو للʦʯرȖȂ ) ٣شȜل ( ʙؕعها شॺʯي تʯة الॻالآل  

  الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة.

ة الʱؔافل  ٣على شȞل (وʻȃاء   ʛؗʷار لʢة الأخʳل ومعالʨʰة قॽʳॽاتʛʱاس ʙيʙʴت ʧȞʺǽ ،Șابʶال (
  كʺا يلي:

  (اقةʢول والʛʱʰلا الʲم) ارʢالأخ ʧم ʧʽع معʨعلى ن ʧʽأمʱؔافل الʱة ال ʛؗل شʰف تقʨاء على  سʻȃو .
ة الʨʱزȄع الاحʱʺالي للʶʵارة ومʻه مʨʱسȌ ا ʛؗʷد الʙʴʱع، سʨʻا الʚارة لهʶʵة الʛʰل خʽلʴارة  تʶʵل

 .ʦله ʧمʕʺال ʧاكات مʛʱقاضى الاشʱʱه سॽاء علʻب ȑʚقعة والʨʱʺال  
  .ةॽعابॽʱها الاسʱاقʡ ودʙقعة في حʨʱʺال ʛائʶʵء الʜة ج ʛؗʷل الʺʴʱʱس  
  لʸأن ت ʧȞʺǽ) ةʤفʴʺال ʧة مʛʽʰؗ ةॼʶعلى ن ʧʽأمʱة لإعادة ال ʛؗʷجه الʨʱأن ت ʧلا مʙلإب ʛʲى أك

ʧ60  مȑʙʽومع ʧʽيʙʽتقل  ʧʽتأم ȑʙʽمع ʙʻع (%    Ȑʙل ʧʽأمʱال ة Ǽإعادة  ʛؗʷال تؔافل، سʨف تقʨم 
  ȑʙʽة لʺعॽعابॽʱاقة الاسʢود الʙفي ح ʥء العʺل الاسلامي، وذلȑادॼʺǼ مʜʱى تلʱح Ȍتؔافل فق ȑʙʽمع

  الʱؔافل. 
  اقʨأس ʛʰع (ارةʶʵال ʧم ʙائʜء الʜʳال) ارةʶʵال ʧقي مॼʱʺء الʜʳل الȄʨʺʱؔافل لʱة ال ʛؗجه شʨʱʱس

ة الʱؔافل  ʷʻأ  ، وترأس الʺال الاسلامॽة ʛؗشSPV    ʧم ʙائʜء الʜʳال (اكاتʛʱاش) ȋاʶها أقʽقل إلʻوت
  الʶʵارة الʱي تʙȄʛ تʺȄʨلها. 

   مʨتقSPV  ارʢالأخ ʦقائʺة على تقاس (كʨȞص) ةॽات اسلامʙʻار سʙاصǼ لغ  ، وʰن إجʺالي مʨȞȄ
ة الʱؔافل عʧ الʜʳء الʜائʙ مʧ الʶʵارة  ةالʨȞʸك معادلا لأقʸى خʶارة مʱʴʺل ʛؗلها شʺʴʱت،    Șافʨʱوت
.ʧʽأمʱقة الॽة وثʙمع م ʙʻʶة عʺل الʙم 

ات الʱؔافل ومȐʙ   هʚا  Ǽعʙ أن أوضʻʴا في ʛؗʷار لʢالأخ ȘȄرʨت Ȑوʙراسة جʙال ʧء مʜʳال
ات الʱؔافل وȂعادة االاسʱفادة مʻها، سʨʻضح في الʜʳء الʱالي   ʛؗش ʧʽولي بʙعاون الʱة الॽʺؔافل أهʱل

  .  لʙعʦ نʺʨها
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ات الʯؒافل في عʸلॻة إعاة الʯؒافل  ٥ ʙؕش ʥʻعاون بʯال . 

تʺʲلʗ مȞʷلة الʙراسة الʛئʶॽة في عʙم وجʨد صʻاعة إعادة تؔافل قȄʨة تʙعʦ صʻاعة  
ات الʱؔافل في تقʦǽʙ    خʢارالʱؔافل. وعʛضʗ الʙراسة ʧȞʺǽ ʅॽؗ لʨʱرȘȄ الأ  ʛؗش ʙاعʶǽ أن

  Ǽعʠ الʙعʦ للʱغلʖ على هʚه الʺȞʷلة. 
ات الʱأمʧʽ الاسلامي   ʛؗد شʙأن ع ʙوج ʦالعال Ȑʨʱʶؔافل على مʱاق الʨراسة أسʙȃو

  ʦالعال  Ȑʨʱʶم على  والʱأمʧʽ   121والʱؔافل  الʱؔافل  ات  ʛؗʷل العالʺي  للاتʴاد  وفقا  ة  ʛؗش
ʷي تʺارس نʱات ال ʛؗʷد الʙه  الاسلامي. وعʚه ʦأه ʧا، ومʙًل جʽد قلʙع ʨه Ȍالإعادة فق ȋا

ات:  ʛؗʷال  
  ؔافلʱة لاعادة الॽʁȄʛالأف –   ʛʸم  
 ؔافليʱال ʧʽأمʱالإمارات لإعادة ال  
 عاوني (اعادةʱال ʧʽأمʱة لاعادة الǽدʨعʶال (  

ॽعابॽة لإعادة الʱؔافل،  ʱتʨجǼ ʙعʠ الأمʨر مʧ الʺهʦ تॽʁʴقها لȄʜادة نʺʨ وزȄادة الʢاقة الاس
  نʱʶعʛضها على الʨʴʻ الʱالي: 

الʦʴق:  –أولاً   Ȝॻʀلة  الʱأمʧʽ    إعادة  الʱؔافل   يالʱؔافلإن سʨق  فأسʨاق  ʴǼاجة لإعادة Ȟॽʂلة، 
 ًʙة جʛʽغʸات ال ʛؗʷال ʧم ʛʽʰؗ دʙع ʙجʨي ʘʽأة، حʜʳمʙʱʰʺة.  ئا وال  ،ʥاء على ذلʻȃو ʠعǼ ʙʳت

 ʛʽʰؔة الǽʙʽقلʱات ال ʛؗʷمع ال ʝافʻʱة في الȃʨة صعʛʽغʸات ال ʛؗʷال ʦʳʴرات الʨوف ʧم ʙʽفʱʶي تʱة ال
ات الانʙماج معا في ॽؗانات  ʛؗʷه الʚالأفʹل له ʧʺف ʥاء على ذلʻȃة. وʛʽʰؔع الȄزʨʱات الȞॼوش

ʨȞǽن الانʙماج مॽًʁʢʻا فقȌ إذا ؗان هʻاك Ǽعʠ أوجه الʱآزر والفʨائʙ    كʛʽʰة لʱقȐʨ على الʺʻافʶة.
الإضافي   والȄʨʻʱع  الʛسʺلة   ʧʽʶʴت والʺʻاʡ لمʲل  الʳغʛاॽɾة.  لʺʳʱʻات   Ș ات ʛؗع شॽʢʱʶت  ʥلʚȃو

الʱؔافل تقȄʨة ملائʱها الʺالॽة والʙخʨل في تغॽʢات جʙيʙة زاد الʢلʖ علʽها في الاونة الأخʛʽة، مʲل 
الؔارثॽة  تغॽʢات   الॽɻॽʰʢة والهʳʺات الإرهابالʻاجʺة عʧ  الأخʢار  وتأمʧʽ الأخʢار   ॽةالʨؔارث 

الॽʶاسي مʲل الʛʴب وأعʺال الʷغʖ والʖȄʛʵʱ  الॽʶاسॽة أو ما ʶǽʺى أحॽاناً تأمʧʽ أخʢار العʻف
أǽʹا  والعॽʸان.  واʱغॽʢات  ال  والاضʛʢاǼات  والʱلʨث  الʯʽʰة  Ǽأخʢار  الʺʻاخॽة الʺʱعلقة  ، لʱغʛʽات 

ʚلʥ الʱغॽʢات الʵاصة Ǽالأمʧ الʛʰʽʶاني،   ، ʧʽنʛʤائهʦ الʱقلʙʽي  ǽغʽʢهاوغʛʽها مʧ الأخʢار الʱي  وؗ
ʛʰة أكʸح Șʽقʴاولة تʴع  ومȄʛʶال ʨʺʻال ʜȄʜوتع ʧʽأمʱاع الʢؔافللفي قʱاعة الʻʸ ل عامȞʷǼ.   



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١١٣٥                     (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

ات الॺʸاشʙة  -ثانॻاً   ʙؕʵال ʥʻلي بʲʸؒافل الʯع إعادة الॻʱʵها تʺʳح ʛʰؗ ʙعǼ ات ʛؗʷع الॽʢʱʶت :
ʜها الʺالي أن تॼʱادل جʜء ʛًʽʰؗا مʧ أعʺال إعاة الʱؔافل بʻʽها وǼ ʧʽȃعʹها مʴلॽا، وتلʳأ  ʛؗة مȄʨوتق

ة الʵارجॽة Ǽعʙ اسʻʱفاذ القʙرة الاسॽʱعابॽة في الʨʶق الʺʴلى، مʺا ǽقلل مʧ تʛʶب  لأسʨاق الإعاد
  الʻقʙ الأجʰʻي للʵارج وʨȞȄن له أثʛ إʳǽاب ʛʽʰؗ على سʨق الʱؔافل الʺʴلي. 

دولॻة مʶʶʳʯة:    - ثانॻاً  لॻؒانات  ات   الانʸʷام  ʛؗبها ش تॼادر  أن   ʖʳǽ يʱال الʱالॽة  الʨʢʵة 
أو الʶʵائʛ الؔارثॽة هي الʱعاون بʧʽ دول الʺʢʻقة (مʲل الʺʢʻقة ʛʽʰؔة  لʺʨاجهة الʺʢالॼات الالʱؔافل  

(Ȍق الأوسʛʷقة الʢʻة أو مॽȃʛة    العॽʺॽعة إقلʺʳاء مʷؔافل أو لإنʱادل إعادة الॼʱة لॽʀضع اتفاʨل
ات  لإعادة الʱؔافل،   ʛؗʷاح للʺʶلل ʥاوذلǼ ،ات ʛؗʷع الॽʺج ʧم ʠرأس الʺال والفائ ʧفادة مʱلاس

ة   ʛؗؗل ش ʧلا مʙبʙعلى حȐ ؔافل في أعʺالʱال يʷʱارك مʷغلي  الʺʳʺعة،  اتفاॽʀة  . بʻاء على 
 ʨزعʨȄو الʺॼʱʱȞة  ات ʺʸʴلةال  شʛʱاكاتالا  ن الʱؔافل  ʛؗʷال  ʧʽب الʸلة  ذات  والʻفقات   ʛائʶʵوال  ،
هʚه الʺʳʺعة مʧ شأنها أن تعʺل على تعʜȄʜ الʱعاون الʨثȘʽ بʧʽ أسʨاق    ضʺʧ اتفاॽʀة الʺʳʺعة.

لʺʢʻقة؛ وتॽʳʷع تॼادل أعʺال إعادة الʱؔافل بʧʽ الأعʹاء؛ وزȄادة وتʧʽʶʴ الʱأمʧʽ الʱؔافلي في ا
قʙرة الاحʱفاȍ والاكʱʱاب في الʺʢʻقة؛ وتقلʽل تʙفȘ الʻقʙ الأجʰʻي مʧ الʺʢʻقة على حʶاب خʙمات 
ʜ إقلॽʺي لʳʺع الʺعلʨمات وتʛȄʨʢ الʛʰʵات في مʳال  ʛؗʺ ʺا أن الʺʳʺعة سʱعʺلؗ   ؗ.ʧʽأمʱإعادة ال

وȂعاد  ʧʽأمʱال ʧʽأمʱال قʢاعات  في  الʙولॽة  الʺʕسʶات  مع  الاتʸالات  وȂدارة  الʱؔافلي،   ʧʽأمʱال ة 
  الʱؔافلي، وʻȃاء القʙرات الȄʛʷॼة والʺادǽة والʺʶاعʙة الفॽʻة لʺʤʻʺات الʱأمʧʽ الاسلامي.  

الʙʠʳ  -ثالʰاً   تȂʦʸل  في  الإسلامॻة  الʸالॻة  الأدوات  على   :اسʗʳʯام  الاعʱʺاد  في   ʙايʜت هʻاك 
للʱعامل مع الأخʢار الʛʽʰؔة. الʺالॽة الʺʨʢʱرة  ʺا سȘʰ تʨضʴॽه في الʙراسة، تʱفʨق   الأدوات  وؗ

تʨجʙ أدوات تʺȄʨل الʛʢʵ الʙʰيلة الʺʛتʢॼة Ǽالʱأمʧʽ على إعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ في حالات معʻʽة.  
اسلامॽة مالॽة  مʱʷقات  عقʨد  مالॽة    أǽʹا  خॽارات   ʨة    –(عقॽلʰقʱʶم ʺǽ ʧȞ  مॼادلات)  -عقʨد 

  لʺʷغلي الʱؔافل اسʙʵʱامها لȄʨʺʱل الʶʵارة. 
إن تʨʴل الʻʸاعة الʺالॽة الاسلامॽة نʨʴ  الʛقʺॽة لاسॽʺا في ʣل   الʦʲʯل نʦʲ الʙقʸʹة:  –راǺعاً  

 ʙʽفʨك) لʚا  19  -تʙاॽɺات جائʴة ʨؗرونا  الʺالي.  القʢاع  في  للعʺلॽات  أنʺاʡا   ʗضʛي فʱوال  ،(
ॽالاسلام الʺالॽة  مʳال  في  الʛقʺي  الʺالॽة فالʨʴʱل  الʺʕسʶات   ʧʽȞʺʱل مهʺا  مʢلॼا  أضʴى  ة 

 ʛʽوالʺعاي ʝالأس Șال وفʨل الأمʽغʷارات وتʺʲʱاب الاسʢقʱا واسॽا ودولॽلʴة مʶافʻʺال ʧة مॽالاسلام
ʜ الʷارقة للاقʸʱاد الإسلامي Ǽالʳامعة القاسʺॽةالॽɺʛʷة ( ʛؗ٢٠٢٣، م .(  
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  الʹʯائج والʦʯصॻات 
الʛʷق الأوسȌ لʙيها إمȞانات هائلة للʨʺʻ، و   الʙول العॽȃʛة  في  الʱؔافلي  صʻاعة الʱأمʧʽإن  

، وسʛعة الاʳǽابॽة  نʛʤاً لانʵفاض مȄʨʱʶات الاخʛʱاق نॽʰʶاً، والاتʳاهات الʨʺǽʙغʛاॽɾة والاقʸʱادǽة
الʺʢʻقة.   أنʴاء  جʺॽع  في  الॽʱʴʱة  الॽʻʰة   ʛȄʨʢتʙايʜت تʨقع  تغॽʢ  ومع  على   ʖلʢال  اتالʧʽأمʱ 

 دعʺها بʛؤوس أمʨال   ʦʱى زȄادة الʢلʖ على قʙرات إعادة الʱؔافل الʱي يفقʙ أدȐ ذلʥ إل  الʱؔافلي،
تʺʲلʗ مȞʷلة الʙراسة الʛئॽʶॽة في ضعف الʢاقة   مʨʱافقة مع الȄʛʷعة الإسلامॽة.  ونʺاذج تʷغʽل

 ʧيʙʽقلʱال  ʧʽأمʱال  ȑʙʽلʺع تلʳأ  الʺॼاشʛة  الʱؔافل  ات  ʛؗعل شʳǽ مʺا الʱؔافل،  الاسॽʱعابॽة لإعادة 
ات الʱؔافل ʳʴǼة الʹʛورة. ل ʛؗش ʧȞʺǽ يلʙب ʧع ʘʴॼالǼ لةȞʷʺه الʚل هʴراسة لʙال ʗفʙه ʥلʚ

ة أخʢارهʦ مع ʛʡف آخǽ ʛعʺل وفȘ الȄʛʷعة الاسلامॽة. ناقʗʷ الʙراسة إمȞانॽة تȄʨʴل  مʧ مʷارؗ
 ʛʰة عॽاق رأس الʺال الاسلامʨؔافل لأسʱال ات  ʛؗʷة لॽعابॽʱاقة الاسʢال ʧع ʙȄʜي تʱار الʢالأخ

لامي للأخʢار، مع دراسة رȄاضॽة لʺعʛفة مȐʙ ؗفاءته. واسʱعʛضʗ الʙراسة تقॽʻة الʨʱرȘȄ الاس
  نʺʨذجاً لॽɿॽؔة اصʙار سʙʻات ʨؗارث اسلامॽة (صʨȞك) تقʨم على أساس تقاسʦ الȃʛح والʶʵارة. 

  أهʤ الʹʯائج الʯي تʦصلʕ إلʻها الʗراسة ما يلي: 
   ةȄʛʸʺال ات  ʛؗʷال  ʧم ȑأ تʙʵʱʶم   ʦة    – لʲاحॼال  ʦعل  ʙإدارة    –على ح في   ȘȄرʨʱال تقॽʻة 

  أخʢارها على الʛغʦ مʧ تʨصॽات الاتʴاد الʺȑʛʸ للʱأمʧʽ بʻʰʱي هʚه الʱقॽʻة.  
  يʱؔافل الʱات ال ʛؗش ʧʽاً بॽلʴارد مʨال ʧʽأمʱات إعادة الॽراسة ضعف عʺلʙانات الॽت بʛهʣأ

حʧʽ ؗانʗ إعادة الʱأمʧʽ الʸادر خارجي مʛتفعة جʙًا لॼعʠ   تعʺل في الʨʶق الʺȑʛʸ، في
ات. ʛؗʷال  

   امʙʵʱأن اس (ولʛʱʰع الʛف) ؔافليʱال ʧʽأمʱة للȄʛʸʺة ال ʛؗʷانات الॽʰة لॽراسة العʺلʙت الʛهʣأ
ة ʴǽقȘ ؗفاءة أعلى مʧ اسʙʵʱام إعاة الʱأمʧʽ، ولȋʛʷǼ ʧؔ أن  ʛؗʷة الʤفʴار مʢلأخ ȘȄرʨʱال

ʧʽب ȑʨق ȋاॼاك ارتʻن هʨȞǽ    .اعةʻʸال ʛائʶة وخ ʛؗʷال ʛائʶة خʤفʴم  
 قعʨʱʺال ʛʽغ ʧم    ،ʛʰار الأكʢة للأخॼʶʻالǼ ،ʥومع ذل .ʧʽأمʱل إعادة الʴم ȘȄرʨʱل الʴǽ أن

 ȘȄرʨʱأ الʙʰي ،ʛʽʰؗ ȋاॼبها ارت ʙجʨي يʱار الʢوالأخ    .ʧʽأمʱمع إعادة ال ʝافʻʱففي ال  ȘȄرʨʱال
أما Ǽالॼʶʻة لأخʢار الॼʢقات الʙنॽا    ॽة.قʨȞǽ ʙن الʴل الʨحʙʽ للأخʢار الʛʽʰؔة، والأكʛʲ ؗارث

الʱي ʧȞʺǽ تȄʨʻعها ǼأشȞال مʱعʙدة، فإن الʨʱرʨȞǽ ȘȄن أقل قʙرة وأكʛʲ تؔلفة عʙʻما تʨʱافʛ إعادة 
 الʱأمʧʽ الʻʱافʶي.
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    على الʹʦʲ الʯالي:  أما أهʤ الʦʯصॻات فهي
ات الʱؔافل الʸغʛʽة، فهʚا مʧ  تॽʳʷع الانʙماج  أولا:   ʛؗش ʧʽصاُ بʨʸخ ȑدʕإلى    شأنه أن ي

ات ʛؗʷال ʧم Ȑʨأق ʧؔد أقل ولʙع،    ʘʽح ʧع الإضافي  مȄʨʻʱسʺلة والʛال ʧʽʶʴون و تʜʵʺال ʦدع 
  . ʛأس الʺالل  الʨقائي
الʺʱʶقʰلॽة في قʢاع ثانॽا:   والॽʺʻʱة  الʨʢʱر  الȑʛʷॼ هي أساس  الʺال  بʻاء وتʛȄʨʢ رأس  إن 

لʺا اشʱعلʗ الʺʻافʶة ؗلʺا أصॼح دور رأ الʱأمʧʽ الʱؔافلي  س الʺال الȑʛʷॼ أكʛʰ في الʱعʛف  . وؗ
ة وॽɿॽؗة اسʱغلالها.   ʛؗʷة للॽʶافʻʱا الǽاʜʺق على الʨإن س ʘʽال    وحʜؔافل لا تʱةالʯقاً ناشʨس  ،

الʱأمʧʽ  تʱʶقʖʢ الʛʰʵات والʺهارات مʧ  فʺʧ الʺʺʧȞ أن الʱقلǽʙʽة مʺʧ تʨʱافʛ لʙيهʦ    أسʨاق 
لى عقʙ دورات  ʖʳǽ العʺل دائʺاً ع  ʚؗلʥ  .الʛʰʵة الʺهॽʻة والʺعʛفة ǼأحȞام الȄʛʷعة الإسلامॽة

  ʦومعارفه ʦمهاراته ʛȄʨʢوت ʧʽرات العاملʙة قॽʺʻأجل ت ʧة مॽʰȄرʙة وثقافة تॽʺقʛقافة الʲال ʛʷون
  وتʴفʜʽهʦ ماǽا وأدبॽا. الابʙاع والابʱؔار 

قʢاع  ʧʽب  Șʽʶʻʱوال للʱعاون  آلॽة  إʳǽاد  الʱؔافلي  راǼعا: ضʛورة   ʧʽأمʱلف    الʱʵوم مʧ جهة، 
ʷات والʶسʕʺال Ȑʛجهة أخ ʧهج الإسلامي مʻʺال Șي تعʺل وفʱات ال ʛؗ .  

الʺȄʛʸة خامʶاً   ʧʽأمʱال على  والʛقاǼة  الإشʛاف  وهʯʽة  الʺال،  سʨق  هʯʽة  تʳʷع  أن   ʖʳǽ  :
سʙʻات   خʨʸصا   ،ʧʽأمʱالǼ الʺʛتʢॼة  الʺالॽة  الأوراق  اصʙار   Ȑʛالأخ الॽʺॽʤʻʱة  والʳهات 

لا ولʧؔ    صʙارها والإشʛاف علʽها. مع وضع اللʨائح والقʨانʧʽ الʱي تʦʤʻ ا (صʨȞك) الʨؔارث  
يʻغʰي الانʛʵاȋ الʱام في عʺلॽات الʨʱرȘȄ واعॼʱارها بʙيلا عʧ إعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ نʛًʤا للʺʜاǽا  

، حʘʽ إنها لا تʵلʨ  الʱي تʨفʛها مʧ حʘʽ سʛعة وسهʨلة الإصʙار أو انʵفاض تؔلفة العʺلॽات 
  الʺʨجʨدة بها.  خʢارمʧ الأ

للأʛʡاف الʛئʶॽة في صʻاعة الʱؔافل أن تʱعاون ॽɾʺا بʻʽها وتʻاقʞ الʺʨضʨعات  لابʙّ  :  ثامʻاً 
الʨʺʻ والʨʢʱر في  لها   ʧʺʹة تʻʽʱم ʝاعة على أسʻʸال هʚه   ʙاعʨشأنها إرساء ق ʧي مʱال

. لʙʴوث هʚا الʱعاون فلابʙ مʧ العʺل على إنʷاء مʸʻة واحʙة ʱʳǽʺع فʽها جʺॽع الʺʱʶقʰل 
لʱأمʧʽ الʱؔافلي، ودراسة تʳارب اتفاॽʀات الʱعاون الʙولي في الأʛʡاف الʱي تعʺل في مʳال ا

  مʳال الʱأمʧʽ وȂعادة الʱأمʧʽ الʱقلȑʙʽ، وذلʥ للʛʵوج Ǽأسʝ ومعايʧȞʺǽ ʛʽ الʛʽʶ في ضʨئها. 
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