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  مل

أم   ال ق  اجعة س و الاسلامي.  اد  الاق م  اً  ح ءاً  ج افل  ال اعة  تُع ص

ا   اجة ل ه ي ال ع ا  ، م ة لأخ افل م س ال ال افلي ال ت ن ح أع ال

ق  ق ل افل. أح ال ات ال ة ل ال لامة ال ة على ال اف ق ال ال وفي نف ال

اف هي   ه الأه افل.  ه ة إعادة ال عاب اقة الاس ة في ضعف ال ئ راسة ال لة ال ل م ت

ة  ي  قل ال أم  ال ع  ل أ  تل ة  اش ال افل  ال ات  ش عل  ا  م افل،  ال لإعادة 

افل م  ات ال يل  ش ال ع ب لة  ه ال ل ه راسة ل ف ال ل ه ورة. ل ال

ف آ اره مع  ة أخ ار ل م ة ت ان راسة إم ة. ناق ال عة الاسلام ل وف ال ع خ 

ة ع  ال الاسلام اق رأس ال افل لأس ات ال ة ل عاب اقة الاس ي ت ع ال ار ال الأخ

راسة  ض ال ع فاءته. واس فة م  ع ذج راضي ل ار، مع ن ر الاسلامي للأخ ة ال تق

ات  ار س ة اص ذجاً ل ارة  ن ح وال م على أساس تقاس ال ك) تق ة (ص ارث إسلام

ول. ات ال ع تأم راسة هي  ال على ف ها ال صل إل ي ت ائج ال ام    وأه ال أن اس

ر   ، ول  أن لإدارة  ال أم ام إعاة ال فاءة أعلى م اس ق  ول  ار ال أخ

ة خ  ف ا ق ب م اك ارت اعة.   ن ه ائ ال ة وخ   ائ ال

ة: اح ف ات ال ل افل   ال ار   –ال ر الأخ ذج  –  ال  –ت ارة. ن ح وال     تقاس ال
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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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مة    :مق
اعة أم الاسلامي  تُع ص افل ال اد الاسلامي.  ي ال اً م الاق ءاً ح افلي  ف  ج أم ال ال

عاون  ة وال ار أ ال ع ال  ،خ ت ل الح م اك ل م الاش ق ك  ل م   ، ف
ر ال ق  أح  و  اكات ل ال ه الاش ع ه ل   وق شه   .ال تُ الع

ت   ع أن شه ا  ة، لا س اض لة ال ات القل اً في ال ارعاً مل افلي ت أم ال ام ال ب
ض  ي تع ة ال ال ساً في أوقات الأزمات ال داً مل ة ص ة الإسلام ال ات ال س ي م ال الع

ي. العال اد  لي أن ي و لها الاق اد م اد  ولا  لأ اق ل ع الاق ع ر 
ق الاداء   ة وت ل للآفاق العال خ اعة في ال ه ال اح ه اب ن ا فإنّ أح أس ي، ل العال
ة قادرة   ات اغة اس ارعة على م العال وص ات ال غ امل لل ال ه الإدارك ال

ق أه  أث ال  اث ال ة وإح ي ات ال ّ مع ال افل.  على ال اعة ال   اف ص
افل و  ال غلي  م ل  ن  أن  ار،   للأخ ة  ال الإدارة  ة  ل ع م  ء 
ة   ات افل.  فعالة  اس ال ال ار أع ل أخ لاءم مع م افل ت غ أنه في لإدارة إعادة ال

وا   افل، وق  ال ات إعادة  ل ات في ع افل صع ال غل  اجه م ان ي ك م الأح
ا،  لل  . وم ه ه ة إل عاب ه الاس اق ق  ي تف ار ال اد الأخ ي لاس ع تأم تقل ء ل

الإ عة  ال مع  اف  ي يل  ب ع  ال  م  لاب  افل كان  ال ات  ش ه  إل أ  تل ة  سلام
    . ه ي ت إل ار ال ات الأخ اته في تغ ار   ل

ل   ل أساسي،  اق.  ا ال ر دورًا خاصًا في ه ل  ال يلع ال ب ت ر أسل
لفة   ن وفعال م ح ال ارل م م لة  ل الأخ ف ال ات  وت ال ل م ، وال 

ر  ام ال غ م اس اول. وعلى ال ة قابلة لل ة إلى أوراق مال ل ق ة أو ال ال ل ال الأص
ة س  ل الإسلامي م ع ود في ال ل م ى الآن س ق ة، إلا أنه ل  ح ات ماض

ة  ان إم ني ال   ق القان م ال ة وع فائ ن  ي اء ال ع وش ة على ب ي د ال  الق
ج الفقه الإسلامي ة ال  ل ة   . إنفاذ م قل ة ال ال د ال اكاة العق ة م أت ف ل ن ل

لة  ةله عة الإسلام اف مع ال ر ال   ).  Jobst, 2007( ال
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: لة ال    م
ورة ق  أم ض ة   إن إعادة ال افل قائ ات ال ل حاجة ش . وت أم ا ال ارسة ن ل

لقها ي ت ال ة  الف ة ل  قل ال أم  ال مات إعادة  ودة لإعادة    ل ة ال عاب اقة الاس ال
  ، افل. ول ل ال ي تع أم ال ات إعادة ال ة م ش غ افل ال ات ال ل ش هل في 

افل؟   ات ال ل اف ع ة لأه قل معارضة واض ار ال أ ال   وف ال
ء  ة والل قل ارة ال أم ال مات إعادة ال اء ع خ غ افل الاس ات ال و  ل

ة ؟ عة الاسلام اف مع ال يل م   ل
لة ال   اءو  ل م : ت أم  في    على ذل ات إعادة ال ة ل عاب اقة الاس ة ال ود م

افلي     . ال
ة:  ال ة ال اؤلات ال راسة في ال ع ال ض اغة م ء ذل  ص   وفي ض

   ل ة  الاسلام ة  ال ال م  ء  افلي  ال الاسلامي  أم  ال اع  ق ة  أه هي  ما 
اد الاسلامي ؟   الاق

 افلي؟   ما هي أم ال ات ال ارة ش ع ن واس افل ل ات إعادة ال ل ة ع  أه

  ع قه ل ، و  ت أم ار ال ر أخ افل و ما ه ت اعة ال افل؟ ص   عادة ال

راسة: ع ال ض اول م ة ت    أه
ات  أص  س أم  م أم    ال ال افلوعادة  ورةي  ال ة  ض لاً   ح ورً   و لاً   اض  م
مة ة  لل ال ة  ال رجاً   الإسلام ام   ل  ض  وم اد  ال ،  الإق ي ا  ال ر   ع  لاس  ه

ات  س ة ال ارة ال ة والاس ورهاي وال الإسلام اج ب لف تأم  إلى ت ار  م  الأخ
علقة اتها  ال ل ة  ع ال ارة  ال راسة    . والاس ة ال ع أه اول  ت ث على  م أنها ت ع ي ض م

ض  ي تع ات ال غل على الع اولة لل ل، وم ث فإن أ م الي الإسلامي  اد ال الاق
اره على  ه وان ل ل اد س ل إ ه،  أ الاسلامي ال أس عل الف ال مه أو ت تق

اد الاسلامي. اشًا على الاق ُا م ن لها تأث ولي س   ال ال
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ف م ال   : اله
رات غ م ال ة   على ال افل،    ال ان ال ع ج اك  ال ه افل، لا ت ات ال ل في ع

افل  ة ال ل اج إلى م م ال م أجل جعل ع ي ت ارسة، وال أ وال م ح ال
ي  ة ال احات ال ع الاق وج ب راسة إلى ال ه ال عى ه ة. ت قل أم ال يلاً ل ال ب

ا اد وم اه في زادة ت م يق ت افل في العال الإسلامي ال ه    .رسات ال تع ه
ر   ال على  احات  ة    الإسلاميالاق ات اس ادها  واع افلي  ال أم  ال ار  لة لأخ م

افل و قللإعادة ال أم ال ل يل لإعادة ال فع ة ل ات ضع اس راسة ل عى ال ا ت  .
افل و  ات ال ولي ب ش عاون ال افل. ال   عادة ال

: هج ال     م
ام   اس راسة على  ال ت  وده، ارت ه وح ه وأه ع ء  ال وفي ض اف  ا لأه ت
ة  ت انات ال اع ال ورات وق اث وال ة والأ اجع العل لاع على ال الا ائي  ق هج الاس ال

هج   ال على  ة  ال ال حلة  ال في  راسة  ال ت  اع  . ال ع  يض ا ل  الاس ل  ال
اضي ي    ال ة ال ئ ة ال اغة الف ها ل ع ها مع  راسة ور عات ال ض قارنة ب م وال

  . ها ال ف إل   يه

: ود ال    ح
ل  ي تع ة ال ول ات وال ل ع ال افل ف افل وعادة ال ات ال ق ال على دراسة ش

ة رة م الع ه ة م   داخل ج ى   ٢٠١٥/٢٠١٦للف  . ٢٠٢٠/٢٠٢١ح

قة: ا راسات ال    ال
اور مع ال على  ة م ع ال م ع ض ة  ت راسات ال ء ال ا ال ض في ه ع ن

ر. ل م ة في  ي راسات ال   ال
اته  – أولاً  ره وع افلي وت أم ال أم وعادة ال ع ال ض علقة  راسات ال   ال

ة  ٢٠٢٠(  الأم ة, و أوض دراسة ع ال ارسة ال افل وأن ال ة إعادة ال ) أه
إعادة   فإن  ل  ول افل،  ال أ ع إعادة  د  ي أنه لا  أن  ت  ه افل أ ال ال  لأع
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ابي لإعادة   إ أث  اك  ان ه راسة ما إذا  ال ت  افل. أخ ال ات  ا ش ن ز  افل تع ال
أم ال ات ال ا ش افل في ن ة على م  ال ان اء دراسة م إج افلي أم لا، ووذل 

ائج  ت ال ه ة، وأ ائ ع الأسال الإح انة و ال أداة الاس ع اس ة  ائ أم ال ات ال ش
ف  افلي، م ح إنه ي أم ال ال ات  ا ش افل دور  في تع ن أن لإعادة ال

الي. ها ال اف على م ة لها و ا دة، و و   ال ص ف دراسة ب ) إلى ٢٠٢١(   ض ه
ات   أم ه في ساحة ال ان له، وم ة ع افلي الإسلامي، وآل أم ال ات ال از مفا وم إب
ل  ا ودول م ة مال ال،  ا ال ة في ه ائ ة ال ارب العال ض أه ال ة، وع العال

اق ب ا ة الاخ ل ضعف ن ره م ض ت ي تع ائ ال ي، وأه الع ل عاون ال ،  ال ل ل
ائ في  ء الأخ واقع وأفاق ال راسة في ال ض ال افل. وع ات إعادة ال اد ش وقلة أع

ال. و  ا ال اتها ب،  Ali and Markom (2021)دراسة    قامه ان افل وم ل دور إعادة ال ل
  . ال ل  ل ت مع  العقائ  ال  ب  أسل راسة  ال ه  ه م  اس افل،  ال اعة  في ص

اعة إعادة  و  عة يلع دورًا أساسًا في تع دور ص اء ال ار عل راسة أن ق ائج ال ف ن
ة وال ورة  افل على أساس ال ء   Faiz Yusof et al. (2021)وسل دراسة    .ال ال

ة  ال ع الإدارة  ل اف وسائل  إلى اس ف  افل وه ال ة لإعادة  ال ال ارسة  ال على 
ل  ة ال ار وفعال وق أخ ة على ص لفة  ل ت ي ت افل وال فاءة في إدارة إعادة ال فة وال

إدارة   في  ع حاس  افل  ال إعادة  فاءة  اس  ات  ه م راسة  ال أوض   . ار ال
ة  س ار ال افل.   (ERM)أخ ة ال ل  لع

قل والإسلامي  - ا انً ث الي ال ر ال ع ال ض علقة  راسات ال   ال
ة   ح تت   Deloitte (2016)في دراسة ل ض ة   ت ت ة ال ال أة الأوراق ال ارخ ون

أم   راسة    (ILS)ال ار. أوض ال أم على الأخ ة لإعادة ال ي اع  قة ج ات  أن غ ال
ها   ف ت ي  م   (ILS)ال ز  ي  أن تع وال ها  ت في  ات  غ ال ل  و ها،  ن وم 

ارة. أداة اس ها  ا Hasangholipoure, et al. (2021)  وأوضح  جاذب ان م ال ، أن إي
لازل   ض لل ع ل ال ة م ارث ال ار ال ضة لأخ ع ي وأن  ال لي لا تغ أم ال رة ال ق

اج وال ار،  الأخ م  ال  ا  قام  ه ا.  ً دائ سة  ة م ارج ال أم  ال إعادة  رة  ق إلى  ة 
ة.   الإسلام عة  ال مع  اف  ل ارث  ال ات  ل قل  ال ل  اله يل  ع ب راسة  ح و ال   اق
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راسة   ل ال ارث،  افل ال ك ت ذج عق ص ل ن ارث في ش ات ال ار س أنه  إص
ال الاس اق رأس ال ارث لأس ار ال قل أخ ة. ل   لام

ات  Gotze and Gürtler (2022)أوضح  و  أم وس ا أداتان    CAT، أن إعادة ال ه
ها  م عل ار ال ائ الأخ ، وأن خ أم ال ات  ا ش مه ار ت ان لإدارة الأخ يل ب

ات   ة ل ال أم  فاءة إعادة ال ة و ث على فعال ق ق ت ب ال ل CATوع ل ه ال . أ
ان عة ال ات  ل ة أن س ات ال لا أم في ال ات ال املة ل ة ال ال ذات    CATات ال

تفعة  ال اد  ال ع  لف  ال ار  أخ ار  اع ل  في  قل  ال أم  ال إعادة  م  أك  ة 
تفعة.  ار ال قات ذات الأخ ة وفي ال ف ة ال ار الأساس ، والأخ أم ع ال   ل

راسة مها ال ي تق قة في الأساس ال ول   : الإضافة ال ا راسات ال راسة مع ال ف ال ت
ا يلي:    ت 

    راسة اول ال ي ت لة ال ال ار م قة في إ ا راسات ال عات ال ض ال ب م
ا يلي:  حلة لأخ  رج م م ب ت أسل  وضع حل لها 

افل   - افل لإعادة ال غل ال اج م ي م اح   ت
       افل د مع ت م وج لة في ع ار ال ة الأخ ة في تغ ار   قادر على ال
        يلة ء لأسال نقل ال ال   الل

           ار ر الأخ ة  ت ال الاسلام اق رأس ال   في أس
             ة   .تق ال

   ات ا ل و ع ي ج افل م ت ات ال ل راضي  ش ار ع ر  وضع إ ل
ة.  اناتها الفعل اء على ب  ب

   .ال اق رأس ال افل ولأس ء لإعادة ال ى  الل ح م ض  ت

 : ة ال   خ
ة.   اء رئ ة أج اولت ت ال في خ ء الأول  ت اد    ال افل في الاق اعة ال ة ص أه

اني  الإسلامي.  ء ال م ال لا وق ل اج لإعادة  ل ت اعة  الاح افل ودورها في ت ص ال
ة افل ق ال  ت ء ال ض ال ع قل والإسلامي.. اس الي ال ر ال ع   ال ا ء ال وأوضح ال

ام  ء ال ارة. وناق ال ح وال ة في ال ار أ ال راسة القائ على م لي لل ذج الع ال
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ة   اقة الاسك ال ا زادة ن وزادة  ال ة لإعادة  ات. عاب ال عاون ب    فل م خلال ال
ء   راسة في ض حها ال ي تق ات ال ص ها وأه ال صل إل ي ت ال ائج ال ال راسة  اخ ال

اف.  لة والأه   اال

اد الإسلامي ١ افل في الاق اعة ال ة ص   .  أه
لاد، فه  ات ال ــاد ة الهامة فى اق م ة ال ال ــآت ال أم م ال اع ال ع ق

م  مات ق ع خ ة لل ل أسـاسـ م تع في ت ـائ له ع ال ة ال اد ي ال  تل ق ال

ق ال به  ة ت م ن ه، إلى ال ــــــاه في جان م ـــ ـــ م  القل درجة ت أنه   وع

أك ات ال م  ع ال رة  ع قع على الق ال  ت ار الأم الإضــــــافة لاســــــ ة.  ل ق ــــــ ــــــائ ال ال
ات عة ل ال وعات في ال ي ال د ال فع تع اد على ال ع اق  .ال

ه  أم م ب ه ة لل ة أن ان ع ف الإن ار   وق ع أم ال ام ال ة، ن الأن
افلي ال أم  ال ام  ون  ، قل ق ال غ اس ق  ار  ال أم  ال ل  الع أن  م  غ  ال . وعلى 

إلا   ال  ح  في  لة  ات  لي    أن س الع ال  ت  شه ق  ة  الأخ لاثة  ال د  العق
ات  ش أو  ك  ب اء  س ة  مال ات  س م ل  ش ال  ا  ه أخ  وق  الإسلامي  اد  للاق

افلي.  ات تأم إسلامي وت ة أو ش ل إسلام ارات وت   اس
ار   ة على تلافي الأض ار مع ن لأخ ض ع اص ي افلي ه اتفاق أش أم ال ال

ة   اش ار، وذل  ال ه الأخ ن م تل    اد ع ه ع، و ال ام  اكات على أساس الال اش
ع  قلة، و ال ة م ارة، وله ذمة مال ة الاع وق تأم له ح ال عات ص ال

م   ار ال ع الأخ اء وق ي تل أح ال م ج ار ال ه ع الأض ها، وذل  ضم
ائح وال   .  عات قاً لل

ول   ال ع  و ة  الع قة  ال في  ّا  ق ا  ا ن ة  الإسلام أم  ال اعة  ص ه  ت
اع  ة إلى ق ة ال ان ال ع أن  ا. و ون ا وأن صا مال ة الأخ وخ الإسلام
ة   الف ه  ان، تلاش ه ال ات واسعة م  ل ف ة  ائ ال ة هي  ول الإسلام ال أم في  ال

اع ال ح ق افلي   أم وأص ات    ال ت ش ه اد العام، ح  ا الإق ءاً م ال ل ج
اء   ول. و خ ال ي م  الع ة في  عة الإسلام ال اع  ق ل ح  أن ا تأم تع أم  ل

ة  الف في  ح  أن  ال  م  افلي  ال الإسلامي  أم  ال اع  اعات   ق الق م  لة  ق ال
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ة ا ارة ال ل إ الإس ة في  ارات الع ام الإس ة  ال وه ه والإسلام ا لا ش  ه. وم
ة ع هات ال ع ال ن له    على  أن ت افلي س أم ال ات ال اد ش اء وع ا إن دورا مه

أم الإسلامي ات ال عات م ة ف  في زادة ح م ول الإسلام ، ل على م ال
ال  في  صابل  له، خ ي  العال الأ  ق  ةع  ال ال أم   زمات  ال ام  ن لها  ض  ع ي ي ال

قل  ار ال ة،    .ال اي ة ب م أم العال اعة ال ارك في ص افل الآن  ح ال وق أص
ه ال لح إنه  صا في   ص اقها، خ قل قادرا على اخ أم ال إلى أماك ل  ال

اة.   أم على ال ال ال   م

افل ١/١ ـ ق ال ة على ســ   نـــ
ا وال الهاد ودول   قة آس ا في م عاً، لا س اً س افل زخ ق ال  س
ة  ل ة ال ول ذات الأغل صا ال ة، خ ول الاف ي م ال ي، والع ل عاون ال ل ال م

ادة ال  ة ل افل على أنه أداة رئ ، يُ إلى ال ل ة ل ان. ون ه م ال أم ول ال عي 
ان.  ل ه ال ص هائلة في ه   [Middle East Insurance Review, 2023]ف

ة إلى افل العال ات ال اه ار دولار في  27.07  وق وصل م ،  م2018 عام    مل
لغ   ان ي ا  ار دولار  26.10ب ةم  2017عام    في  مل د ع ال ة  ال ه  لف ه ع   . ت

لعام ة  الإسلام ة  ال ال مات  ال اعة  ار ص ق ق اس ل وفقًا   ، العال في  ة  ا غ ال ا    ال
يم 2020 العال افل  ال ق  س ة  بلغ  اءات،  الاح ث  ووفقا لأح دولار   30.5  .  ار  مل

ي في عام    . [/https://www.imarcgroup.com]م 2022أم
ا ال م   د ه افل  ومع وج اق ال ع ن أس ي ت ة ال اب وافع الإ ال وال الأع

  . افل ق ق إعادة ت د س ج ة ب ال ه ال ا ال ودع ملائ ة على ه اف كان لاب م ال
افل.  اعة ال افل ودورها في ت ص ة إعادة ال الي أه ء ال ض في ال ع   ن

افل ودورها ف٢ اج لإعادة ال ل م الاح ل ة . ت افل ق اعة ت   ي ت ص
ة   ا ة والاج اد احي الاق لف ال ة في م ه ة الهائلة وال عاص رات ال مع ال

  ، لف دول العال هلا في م را م ام ت اعة ال رت ص ة ت ج ل ود  ت   وال ت ح
ة وال  انات ال ات وال ات وال ت اله ه ا، ف عا دول ا ت  فة في ال وأخ
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 . أم ال مات  ة وخ ال أن ات   م أت ش رات ب ال ات  ل ة  أ ون ال لاقا م نف  وان
ائ  ضها ل ع ر ب ة وت ال رتها ال اتها وق ا د اح ي ته ارث ال ار وال اجه نف الأخ أم ت ال

أ ة إعادة ال أت ف ا ن ل. وم ه ي  أم ا ال ي ال ها ته ت عل ي  هائلة ي ، وال م
ه.   أم نف ا ال أة ن رات ودواعي ن أتها الى نف م ت في ن ل أنها اس أم فالق إعادة ال

ى لا  ال بها أو   ائ ال ة ض ال ا أم ال ة ال ع م خلالها ش قة ت هي 
ة. [ ائ غ العاد ة  . و ]  Guerra, 2008ال ل ار،  أن ء م ع ة للأخ الإدارة ال

ار  ل أخ لاءم مع م ي ت افل الفعالة ال ة لإدارة إعادة ال ات افل اس غلي ال ن ل م
افل مه ، إعادة ال اش افل ال غل ال ة ل ال افل.  ال ال :  ةأع   ل رئ

ار م خلال  ١ قل الأخ اب. ف رة على الاك افل .  زادة الق ال غلي  ح ل افل ي ال إعادة 
ال  ل في أع خ ت م ال ة وت حالة القل وال عاب اقاته الاس ق  ي تف ال ال ل الأع ق

ة.  ي   ج
ات ٢ قل افل ض ال وق ال ة ص ا افل ح اع إعادة ال ة.  ال ال ال ار في  ت ق . الاس

ار ة  ت ال لل ة  ال ال الإج ال ى و   في  أق ، ح إنه س وضع ح  ائ ال ة  ش
ة.  ال لفة ال ه م ت ف    م

ل ، ل ل معه ة للع ئ ر ال افل م الأم غلي إعادة ال ة ل ال لاءة ال ن ال ،  أن ت
افل  غل إعادة ال ان م ق إلا إذا  ار لا  أن ي ة في الأخ ار اً ح إن ال اً  ق  . مال

حلة الأ ة في ال قل أم ال ات إعادة ال افل ل غلي ال أ مع م افل، ل ال ال ولى م أع
ة    - عة الإسلام اتها مع ال ل اف ع ي لا ت رته على   -ال ق ق ي تف ار ال عاب الأخ لاس

ورة"  ة "ال اءً على ح افل ب غلي ال ع م ل  لة م ق ارسة مق ه ال ال ه ها. ولا ت تغ
د   ع ً م وج ل خ ق د  ج افل م افل أو إعادة ال غل ت اً م غل   أو أنه  ؛ا مع ج م لا ي

ة مع ار  أخ ل  لق ة  ال أو  ة  عاب الاس اقة  ال ه  ل د  ج م افل  ال إعادة  أو  افل  أت ال ب  .
ة  ان ال افل.  اعة ال ع ص ة ل ات الأخ ر في ال ه ة في ال ول افل ال ات إعادة ال ش

عة ا اد ال ى م ة ت دان أول ش أم في ال ة لإعادة ال ت ال ، شه ع ذل ة.  لإسلام
اتها أو  ة ب ات قائ ا إما ش ان ي  افل ال غلي إعادة ال اء ال م م افل  إن اعة ال ص

 . ة م العال اء  وع في أج   ف
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ة  ٢/١ ق ال افل في ال افل وعادة ال ال ال   دراسة ح أع
ضح   ة م    )١(  ول ج ي افل في م في الف غلي ال اصة  انات ال ع ال

ى 2016/2017     . 2020/2021 ح

ول ( افل في م)  ١ج غلي ال اصة  انات ال ه)       ال الألف ج )  

  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  

ائي ال ع  اب الإح اء على ال ة ب اح اد ال ر: م إع ة،  ال رة م الع ه أم في ج ق ال ا س ن
لفة. اد م   أع

أن   إلا   ، ة لأخ م س افل  ال ال  أع ن  م  غ  ال أنه على  ول  ال م  ح  ي
ا   فة جً ة ال ض ول ات وال ل ق تأم ال افل م س ات ال ة ل ة ال ال

الي   ل ب2020/2021في عام    18.5%وق بلغ ح ا ت ول على .  ات  عف ض  انات ال ل   ع
أم   إعادة اخلي ال ات ب  ال ق   العاملة  ال ه ا   ال   ال ا   ح   هاتأ ا   أق  أق
أم   إعادة اادرة  ال  ال ل جع  وق  . م ف      ذل  ي ات  ت ها  م  ال ة  ع ة  وح اف  ال
ها،   ا ة  ب ل   ون ح  ل عاون   أص ه   ب  ال ات  ه فا  ال عً◌.  ض اصة   الأرقام   و   ال
ا أم  إعادة   ب ادر  ال ارجي   ال ات  ال ي أن ش ع ا  ه، م ا ، فق ت  ح أق
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ن م ض مع  ، وم ال أن  ل  ع تأم خارج  أ ل افل تل ال
  . قل ال ار  ال الأساس  على  ل  ع م  لاء  ه أم  الي   ال ال ء  ال في  ضح  س

الي.   ر ال ات ال ل الها م خلال ع افل ت آداء أع افل وعادة ال ات ال ع ش   ت

ال٣ ر ال قل والإسلامي . ال   ي ال
رــ   هــ  (Securitization)ال م ف قــ ــة  ل رُ ال "  هــ ع عــة مــ   Issuer"   ــِّ ــ م   ب

دة فـي عـ ـة م ل مال ـع أصـ ، و ذل إما ع  دمج أو ج ة القابلة لل ال ة.  الأدوات ال عة واح  م
م رال"  قــ عات معـ ذل    "ـــ ــع تل ال هـا إلـى   ب عــاد تع ـة ال ال ل ال ــ   الأصــ ف .  ال وتــ

رأس  تلــ ــ  ت إلــى  الإضــافة   ، ــ لل عائــ  ــ  ق ل صًــا  ف ــة  ل اللازم  الع ال  ئ"  ال ِ ُ  لل
"Originatorاق لة في الأس ز م ال ع ا  ً .  ؛ م ى ،  لأ  اون ع رقه،  أصل مالي أن ي ت

ل الأوراق   ه  ن عل ل ال ت ال، وه ال اول وقابل للاس ـ ة، م ة مال له إلى ع آخ ذ  ت
ة ال زراء ال [م  .ال ل ال ع ل ا ار ال اذ الق مات ودع ات عل   ] ال

انات   ال ال اي إ ة ت ة الأخ ت الف ع  وق شه ة على ت لف الأن ة  اد الاق
د   ه في الارتفاع ال ة، وه ما  ل غ اتها ال ل فاءة ع فع  سعاتها ل ل ت ادر ت م
ة  ال اق ال ها الأس ي ت ل ال غ ال ها م ص ك وغ ر وال ات ال ارات س ل إص

ة  . غ ال

ر الاسلامي  ٣/١  ال

، وأك   ر ال ة  ل ة ع اسعة ع ال في دورته  ولي  ال الفقه الإسلامي  ع  ناق م
وت  اع  ت ة  مال إلى أوراق  ن  ي ال ل  ت ا، وه  ال م  رة  قل ص ال ر  ال أن  أما .  على 

اً   ل ح ة ت ال ة  او ة م أو شهادات مال ار وثائ  فه إص ر الإسلامي)  (ال ال 
ن)    شائعة في ي د وال ق افع وال ان وال ق أو خل م الأ افع أو حق ان أو م دات (أ ج ة م مل

امه. عي وتأخ أح ر وف عق ش اب، وت لة الاك اؤها م ح ة فعلاً أو س إن تع   قائ
ة الإسلام ك  ة  ال ال ة  اد الاق رات  الق ع  ت ة  ش ة  ل ت لأداة  اراً  ت  .اب دت فق  ع

ارد   ل م ة أو في ت ق اسة ال امها أداة فاعلة م أدوات ال ها اس ك وم الات ت ال م
وعات  ال ل  وت ة،  ق ال ات  ل ال ار  إع وفي  ها،  ل س فائ  ار  اس أو  ة  الإسلام ك  ال

ن عا ة أن  ة ش ق ة ال ك في ال ه ال ام ه ة اس ان ة، وم م ك ال ه ال ئ ه
خل.  دات دارة لل ج اً ع م عها ناش  ج
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ة:  ٣/١/١ ك الاسلام ائ ال   خ
 ة ة ح ة شائعة في مل   . ل ال ح
 .امه أخ أح عي، و   ر ال على أساس عق ش
 ( ي ل أو ال ال ارب أو ال ي (ال ان ال فاء ض   . ان
   ح قاق ال ك في اس ك ال ي  أن ت ة ال ر ال ق ارة  ّل ال دة وت ة ال ال

ة أو على   ه الاس قاً م  دة م ة م ه على ن ل صاح ع ح ، و لها ال
ع  لغ مق   . م

 املة ار  ار الاس ل أخ   . ت
   ان اء  ، س ال لة في  ال دات  ج ال ة  ة على مل ت ال عات  اء وال ل الأ ت

ار   اء م اكات  الأ انة، أو اش وفات ال ة، أو م اً في ال ارة أو ه اس
 . أم  ال

أم  ٣/٢ ار ال ر أخ   ت
إدارة   أدوات  م  ا  واح ع  و الي،  ال ر  ال وع  ف م  ع  ف أم  ال ر  ت ع 

ة   ال ار ال ل لإعادة  الأخ يل وم ، وه م ب أم ات ال ل ش ام م ق احة للاس ال
لهاا ار وت م ب الأخ م م خلالها ال ق أم  فه    ل . و ت اف أخ لأ

ر  ل ت ات و ل ار ال ر لأخ اة وت ار ال ر لأخ ج ت ار ح ي ع الأخ ح ن
ة ارث ار ال   . للأخ

أم  ٣/٢/١ ر ال اب إلى  :  تع ت ار الاك أنه نقل أخ  " أم ر ال  تع "ت
ة   ال ال الأوراق  ار  وص اء  إن خلال  م  ال  ال رأس  اق  وجه [Culp, 2006]أس على   .
 : ال ل الع ال أم ت ر ال ة ت ل ص، فإن ع   ال

 • .اول ة قابلة لل اب إلى أوراق مال ة م الاك ق فقات ال ل ال   ت
ة.  • ال اول تل الأوراق ال ال م خلال ت اق رأس ال اب إلى أس ار الاك   نقل أخ

ع   ة"، وال ه في الأساس ت ال سة ال اس "اله ها الع الأول  ي  ت
ارسة شائعة في  ع م ا  لفة. وه ة وم ي ة ج ة إلى أوراق مال ق فقات ال و/ أو تف ال

ة. ال ال اق ال اولة.  الأس ار ال هائي للأخ لقي ال أم ي على ال ر ال اني ل ع ال
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، ي نقل  أم اع ال أم في ق ة إعادة ال اب ل ار الاك ة تأم أخ قل ش لا م أن ت ب
ع الأدوات   اء و ال الأوسع. وعادة ما ي ذل ع  ش ال اق رأس  ار إلى أس الأخ

ن  ي ت ة وال ال عاتها    ال ف ة (م ق فقاتها ال اب    -ت ة الاك اء على خ ة ب و دوداتها) م م
[Gorvett, 1999]  .  

ر   ٣/٢/٢ ة على ال ف امل ال ي م :  الع ى أك م عق غ م أنه ق م على ال
ه   ق م له ، غ أنه ت ت س أم ر  ال ات ت ة م ح لأول م م م أن اق ال

ة.   اض لة ال ات القل ات فق في ال   ال
اذا ه الآن ه ل ح نف ال ال  لا؟ م    اخ  وال ا  أم وق ر ال ر ت ه

ا ، ل ة أخ ة الآن؟  ناح عة  أم  اع ال ر في ق ال ل    ذا ي الع
رأس   اق  وأس أم  ال قاء  ال رات  وت اث  أح في  ت  لة  الأس ه  ه على  ة  الإجا

أم ر ال الي ب ام ال ة في الاه ة مع امل رئ ت ع ال. فق أث ه  ال ض أه ه ع ، ن
ا يلي امل   : الع

ة:  • ة الأخ دة في الف ع ة م ارث ار  ض لأخ ع رو    ال ــار أن جــاء علـى إثــ إع
ة   س ة  الأم ا  ر فل احل  س ب  لغ  ١٩٩٢ال ض رت  ق ارا  أض وخلف  ار   ٢٠،  مل

لغ   رت  ارًا قــ س وخلف أضــ لـ س أن ـال لـ ال ش ب زلـ ة ضـ ة ق ف ها  عـ  ١٨دولار، و
ــار دولار ،  مل العال اء  أن لف  م في  ا أخ  م في  ث  ي ح ال ارث  ال م  ها  ، وغ

ـة. الأم ال أد   ع ارث ال ـ ـال ال أم خاصـة في م ق ال ة في سـ ـ ات  وث تغـ ح
امل  ال أم  ال مـــ أجـــل  ولارات  ال مـــ  ارات  ل ال ات  ـ إلى ت ع أم  ال ات 

ع   ا ال ة، أثارت على الأقل على هـــ اح ة ال ل ات ال غ ارث، وال ه ال ار. ه مـــ الأخ
ار إعادة   ق اف واس عل ب ا ي اوف  الي، وضع ال ال . و أم ي على إعادة ال ل وق

ل.  ق أم في ال   ال
ة  •   عاب الاس اقة  ي  Capacityال ال ة  ال ة  ارث ال ائ  ال م  خ  اك  ه  :

اق رأس    ،  لأس ة أخ . م ناح أم ال اعة  ة على رأس مال ص ث  أن ت
ة  افي  اف  ل د إلى اس ي  أن ت ارة ال لة مع تل ال ه عامل  ال ال ال
ل خاص  ال، و اق رأس ال فة في أس ن مأل ائ ت ه ال ة له . فال ال أم اعة ال ص
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ات ال قل ً م ح ال ل خ ارة فادحة وت أن ال ر  ع الي، ال ال . و ق الاسه ة ل ا  م
ال. ال رأس  اق  أس في  ة  صع دون  معها  عامل  ال   ، أم ال اعة  ص ملاءة   على 

[Gorvett, 1999]  
ار  •   ضInvestmentالاس ع ال ان  إذا  ار    :  مع ارثلأخ ا  م غ  ة 

اق رأس   ال ضات في أس ع ا ال ال، فإن ه ه  -  ال ار  لة للاس ت وس ن    –  إذا وج
عاً  ً م ل ن م غي أن  ة ي ارث ائ  ض ل ع ار في ال ، فإن الاس ارة أخ ا م . و

ف   س لأنه  ال  ال رأس  اق  دة.  أس ج ال ارة  الاس اف  ال مع  ا  م غ  عادة  ن 
ض لأخ ع ار في ال ن الاس ً وس غ ارثة م ا  ار  ف أ ان ي ه أك م ذل إذا  ا 

ً  ا عائً    [Gorvett, 1999]أعلى م ال الأساسي.   ان
أم  ات ال لة ل ف ال أم  • ت أم وعادة ال اع ال ه لق ور ال ل ال : ي

لة ة ل ذات س قل أم ال ات ال ، غ أن م ل ال نه أداة ل ة   في  أو شفا
ال.   اق رأس ال ة في أس اش اولها م ة ل ت   كا

لة  • حل   أمل ق إعادة ال فاءة  في س م ال ة  ع قل أم ال اجه إعادة ال : ت
أم   ات ال ها م ش قل إل ي ت ار ال املة للأخ ة ال غ رتها على ال ر ت م ق ة أم ع

ا يلي أه   ضح  ة. س اش يلة  ال ق ب أم لل ع  ات ال ي دفع ش ر ال الأم
ارها:  ها أخ قل إل   ت

   أم ال إعادة  ال ه أسعار  ل  ل يلـة  ال ق  ال إلى  ء  لل ال الأساسي  إن 
د، م ث  ق ال ة في ال غ اف ال م ت تفعة أو ع ل      ال يلة ل ق ال فإن ال

اه إلى ا ART ال ق رأس  تع الات ك وس مات ال أم وخ مات ال قارب ب خ ل
ال ودارة ال ا أن  .  [Culp, 2006]  .ال لفة    نقلك ال له ت اق رأس ال ار لأس الأخ

  . أم قارنة مع إعادة ال ال ا  ة ن ف ي  م ئ أم هي العامل ال تع أسعار إعادة ال
أداة لإدا ر  ال ال ل ت رة على ت ارفي الق   (Swiss Re, 2001) رة الأخ

   ن قل  لا  أم ال ذج إعادة ال اً ن اس ها   م ع ار و ا ب الأخ ج ارت ما ي   ع
ع  اع  ال .  أن  اه ل  فع أسعارها  أم و ات إعادة ال ق م تغ ا  ، م

ت   ي ت ار ال ال. فالأخ ه الأح ل ه أم في م ال يل لإعادة  ل  ر على الع ال
في   الأخ  ار  الأخ مع  ة  ا م غ  ن  ت ق  أم  ال وعادة  أم  ال اق  أس ض 
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لا ال،  ال ل  س على  اد.  ة    الاق ت ال ار  الأخ ة  تغ ال  الأح مع  في   
ة  ا ار غ م ه الأخ انات، ول ه لازل وال ل الأعاص وال ات م ل ارث ال
الي،  أن   ال ة. و ال اق الأوراق ال فع أس ي ت ة ال اد إلى ح  مع الق الاق

ال  اق الأوراق ال ة إلى أس اش ار م ه الأخ قل ه   ة. ت
   اء    نقل م خلال ال أن ي ت إلى ح  أو الق اق رأس ال ار لأس الأخ

  . أم ات إعادة ال أصل في تغ ار) ال ان (خ الإع ار الائ في إعادة  على أخ
فه م خلال   ، وال  ت ر قل  ان م ار الائ ل أخ ة، ت قل أم ال ال

ات إعادة ال ل أم  ن ع عامل فق مع مع ال ، وال أم م ب أك م مع واح
ال ة  ال ال فات  ال ت  تفعذو  الأم    لة  علاقات  وت  ة، 

ان و  ار الائ امل الأخ ه خ الأ ع ه  ت   . ال
 ا ال ار، وه ات نقل الأخ اً في تق م ان دوراً مه ان يل اران إضا اك اع   ه

اك مفاضلة الأساسي وال ن ه ة، عادة ما  ي ات ج . ع ت م ع     ال
ة   ار الأساس ة    basis riskب الأخ ع ار ال ل  moral hazardوالأخ د تقل ، ح ي

ح. ال الأساسي ه   ة والع ص ع ار ال ة إلى زادة الأخ ار الأساس الأخ
ل في أن   أم م  ال ال ة ال ده ش ارة  ما ت ار أقل م ال ج نقل الأخ م

ة   قق الفعل ي ت ة هي خ أن ي  ال ع ار ال م، والأخ ل    ال ف اءات (أو  إج
اذ إ ازة  في ات اءات) اح ي  ج اب  وال ارة على ح ة ال ار أو ش ف  ت م ت ال

( أم ارة (مع ال ارك في ال ج خ أساسي،  ال ة، لا ي قل أم ال . في إعادة ال
ار   أم والأخ ة عق إعادة ال ا ها  ج ي ي  ار ال اف ب الأخ م ت ج ع ح لا ي

م ض لها ال ع ي ي م  ،  ال ل ال ق ما  ع ع اج ال ال ا م ال ت ب
ات   ارة معه. أما في م ل ال د مع تأم س ج ة ل ار ردي أم على أخ لا ال م

ج ا لا ي ج خ أساسي ب ار ف ر الأخ . ت   خ مع

  ع واح ة ون ة واح ة س أم م د إعادة ال ى م عق ة الع ي الغال ار    تغ فق م الأخ
ل   ،  أ م ال. وعلى ال م ذل ة أو تع الع ار ال ات أو الأخ ل ار ال ض

ات   أم  فإن م ات، وغالًا ما  ال ة س ي عادةً ع خًا تغ ها م ي ت ت رقة ال ال
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ارً  ي أخ ي  اتغ ة لأنها ت ات مه دة ال ع ات م ة. وتع ال دة في أداة واح ع  م
عاملات.   ال ال أم وتقلل م ت  ال م أسعار ودورات إعادة ال

 ات ال ا تق م ً اسي    ر أ ح ال ). إن ال ح ة (ال عاي اءً على درجة ال ب
اول ت هل  و عاملات  ال ال  ت م  في الأدوا   قلل  أن    ت  ح  في  ة،  ان ال ق  ال

ا    ً ة خ ات ال اجات  ال ي اح اً ما تل ة وغال ار الأساس أن تقلل الأخ
ات   اسي مقابل ال ح ال ا ال ا ج مفاضلة ب م الي، ت ال ة. و أم ال ات ال ش

 ة. ال

ق   ة، و أم العال ات ال ل ش ة م ق ق ه ال ال ه ع ، زاد اس اء على ما س و
أم  اعـــات ال ـــ ق ها م   على مع اة وغ أم على ال ة، ال ارات، ال ـــل تأم ال م

ار ة أخ ة فق علـى تغ ان مق ع ما  أم  وع ال ارث  ف ة.   ال   ال
ل م   ، إلا أنها لا ت أم ار ال ر أخ ة ت ل ها ع ف ي ت ا ال ا غ م ال وعلى ال
ال.   ق رأس ال ون في س ض لها ال ع ي ي ار ال الأخ ها  عل مع ي ي ب ال الع
جة.   ها في الأوقات ال ا و أن ت دع رً ا ف ال عائً اق رأس ال ل أس وغالًا ما ت

ا  أن عاملات  ك ال ال ن ت تفعت ة م غ فقات ال ة لل ال  .ة، خاصة 

أم  ٣/٢/٣ ار ال ر أخ ة ت ة :  آل ة أدوات مال اس أم ب ار ال ر أخ ة ت ل ت ع
أم   ال ة  ت ة ال ال الأوراق ال ى  ، وهي Insurance Linked Securities (ILS)ت

عل ب ة ت ة إس ة لها  . أداة مال أم ار ال ق أخ م ت ة   ق أو ع ت ة ال ال الأوراق ال
أم  أم (ILS  ال ار ال ة ل أخ لفة ال ي الأدوات ال غ لح عام  ) هي م

ح  ا يلي ش ضح  ة. س ال اق ال ة إلى الأس ول ات وال ل أم على ال اة وال على ال
ات  ه ال   . م لأه ه

 [Cummins and Trainar, 2009; Gorvett, 1999]  
 ارثع ادلات ال د م ارة ع  Catastrophe Swaps  ق ارثة ما،  : وهي  ادل  صفقة ت

ف   ة إلى  اب ا ال عات الأق ف لة م م ) على دفع سل مِّ (ال اف ال ح ي
ث مع   ع ح ة ع وق ة ناج غ م أو  ة  مآخ مقابل دفعات عائ ه   م .   ض

  ( أم ال، مع ال ل ال قابل (على س ف ال ة مع ال اش ة م قا فاوض على ال ال
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ن   ور أن  غ م أنه ل م ال . على ال ضع م خلال وس مالي آخ أو ت
ات   ي تأم أو ش ، ف ال ل أم ار ال ضا لأخ ة مع قا قابل لل ف ال ال

أم م دة  إعادة ال ع ار م ل أخ ي ت ات ال قا ف ال ا  ت ار.  ة الأخ قا
 . لف في نف العق ق م ال في م ار أو زل ادل خ إع ل ت   في وق واح م

 ارث ال ات  أك  :  Cat Bonds  س ع  أم هي إلى ح  ال ة  ت ال ات  ال إن 
اج ال ة  ال ال لة للأوراق  ّ ال ال  أنأدوات  غ م  ال ار  ة. على  ع  ه ت إص

أم   ات ال ارثس ي ال ي لا تغ ات    إلا أن،  ال ق ه س د في ال ع العق ال  ن
ارث   ن إن  .  Cat bonds ال ات  م له Cat س غ ت ي  اء  ار ش ه)  ه خ ف   (ت
ة اس دة  ب ات لأنه ا. كارثة م ع م ال ا ال ل أك ه ف ض ب ع ف ن لأك  س
عا.    ش

  ارئ ال ال ال  Contingent Capital   رأس ال ء أو   : رأس ال ار ارة    ال و  ال
ار رأس   إص أم  ة ال ح ل ع، وال  ار ال ابهة ل ة م ع صفقة أوراق مال
) ع سع   ي ل أو ال ال ال ة أو رأس ال ال، الأسه العاد ل ال ال (على س ال

ال، إذا   ل ال د. على س ارثي م ث  ع ح ع وق قًا  د م ف م ف  ا ت سع  ن
ة ال  ن ل  سه ش د، س ار ذ ح م ع إع ف  أم إلى أقل م سع ال

ي رأس مالها. ه ل ف عل ف ال ع ال ار الأسه  ار إص أم خ ة ال ت    ش
ة ع   م ة الع ان ة ال ا مًا، وح ف مق ار م و س خ ال ال ائ رأس ال ف

ه   اجة إل ارثي ا الع ذل    -ال د    - ل  ث ال ل دون زادة ع ل إلى ال ص وال
ث سلًا   ارئة ي ن ال ي ار ال و أن إص ال ال ب رأس ال . وم ع حاملي الأسه

  . مّ ال اص  ال ال ل رأس ال   على 

ها  ٣/٢/٤ ي تغ ار ال اوز   :   ILSالأخ ا ي  ، أم ال ت  ة ال ال ق الأوراق ال ع س ت
ارث   ال ات  ل ة  قل ال اكل  ات  CATاله ف ة  ت م ات  س ات  ال رت  أص فق   .

ات أو  ل ال ار ارتفاع مع أخ ات خاصة  ف ل م ات، م ل ائ ال أخ إلى جان خ
ارات أو ال  ادث ال اة، ح قاء على ق ال ي ل ال ادث ال ة، ال ادث ال ان أو ال

ار  أم ض ال والانف ة، ال ا ار ال الأق علقة  ادث ال ول، ال ات ال تقع في م
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لازل   ة: ال ارث ال ار ال اقة، أخ اصف    – الأعاص    -وتأم ال انات    –الع ال
ان.   ار الائ ة، وأخ را ل ال اص ائ ال     ...، خ

لة  ت م ة  ل ال ات  ف ال أو  ات  عل ال أو  ات  ش ال ة  ت ال ات  ف ال ل 
ة   أساس ار  أخ لة  م ك  ت ق  ها  ول ار  الاع م  ع  ال ل  basis riskال   .

أم ال ة  ت ال ة  ال ال عات الأوراق  ف م ب  ائي  الع لاف  ة    (ILS) الاخ ارة ش وخ
ة ار الأساس أم الأخ ن ع   .ال  ، ش ال ي على  ف ال لل ة  ال ال،  ال ل  لى س

  . أم ة ال ارة ش رة وخ ق اعة ال ارة ال ق ب خ  ,Cummins]ال الأساسي ه الف

2008]  
ارث  ٣/٢/٥ ات ال أم Cat Bonds س ال ة  ت ة ال ال ال للأوراق ال لف  :  ك لا ت

ات ات   Cat س ًا ع ال ائج  ك اول، إلا أن ن نها أداة دي قابلة لل ة م ح  العاد
ات ال ه في  س ي معاي لاق)، ي ت ة ان ف مع (نق ث م وث ح ة  و ارث م

ار [ قة ].  Pérez, 2008 وق الإص وال اة  غ ال ار  اءً على الأخ ب ف  ال ي  ت و 
ع ة ال ل ي ي ت ع   بها.  ال

ل   أولاً، مع دة.  ع امل م ارث ه ع ات ال ار س فاع ن اص ال وراء الان
. ثانًا،   اد د الاق وج م حالة ال اق م ال ا  الأس العائ ال على ال م
ات   ال أو  الأسه  اق  أس أداء  دة  ج ة   ت م غ  ارات  اس هي  ارث  ال ات  س

ح لل ا  ق أو الأوسع، م اجع ال ى في أوقات ت ي الأراح ح ار في ج الاس  
ة.   ال   الأزمات ال

ارث  ات ال ل س ن ع ي م ل :  ت ه الأدوات م ق ة ه ، ت رعا ء الأك ة لل ال
اصة.   ال ات  وال أم  ال إعادة  ات  وش أم  ال ات  ة ش الأساس ة  ال تل   

ات الي (على ا CAT ل   ):  Burnecki, et al., 2011; Lane, 2004ل ال
اض خاصة  ١ ة ذات أغ ات) ش ر ال أم (م ال ة  ئ ش  special (SPV) . ت

purpose vehicle ،    ،ات ة. في ر لل ارث ار ال ء م الأخ ل أو ج ها  ل إل وت
ر ت قابل،  م  SPV ال ل  ت على  ل  لل عى  وت ه،  عل ف  ال لغ  ال ات  ال

ال.   ق رأس ال   ال في س
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ار  ٢ ، ي اس ات لل ع ال ع ب ها م .  ل عل ي ت ال ة ال ق فقات ال ال
اص  ض ال ة ذات الغ ل ال أم م ق ة ال دعها ش ي ت ا ال ات والأق ار ال إص

اب م  ر ال خ إفلاس ال م ن،  في ح اجه مُ الى لا  أن ي ال و
ادث ع ال ء العق ل وق   . وق ب

ارات  ٣ ات في الاس ات ال ار عائ ي . ي اس ة وال ة العال ة الأجل ذات ال ق
ة   غ ة ل ا ارد  ل م عاملة و ا  ال ن، م اب ال اعها في ال ار ي إي الأخ

لغ ال  ال عه بها لل  ي ت ال نات ال أم ودفع ال لها في عق ال ي ت ت ال
ات.   اء ال اضه م خلال ش   ت إق

اب في٤ ا ال ة في ه ل ة ال ائ ال ادل الف ف مقابل في  ١  LIBOR. ي ت ، مع 
الات ل و ة م ق رجة عال ه ب ة ي تق قا ه،    ال ة ه قا ة ال . م خلال آل ال

ة في مع   ار أسعار الفائ ل م أخ ،  ي ال ل عائ ات أوراقًا ذات مع ح ال ت
ان [ فعها و ].  Cummins, 2008الأح ي ت ورة ال ائ ال ل على الف ، ي ال ة ال خلال م

ة  فعها ش ي ت ا ال : الأق ج م ع اص لل م م ض ال ة ذات الغ ال
ادلة.   قابل لل ف ال ها ال ي  ، وال ة ع أصل ال ات ر ال ة الل أم ور   ال

ة.  ٥ ف ال ة  ال ال ث  وث ح ،    في حالة ح أم ال له وعق  ادًا على  اع  ، ي لل
 ، ل ال ه. ت ء م ار أو ج ة وأصل الاس ون الفائ فق ال ال م و و س الأم

رة ة ال ن ودفعها إلى ال اب ال   . ال
ال ٦ ، ي إرجاع رأس ال ها العق غ ي  ة ال ال ث ال ، إذا ل ت ة ع ال . في نها

.  إ ار آخ ذو دخل ثاب ال مع أ اس ا ه ال امًا  ، ت ل (لى ال ضح ش )  ٢ي
ارث. إ ات ال ل ل   ار ع

 
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 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الرابع ديسمبر العدد                مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١١٢٢                     (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

  
ل ( ارث٢ش ل س ال ح  ض     ) ت
اء على  ة ب اح اد ال ر: م إع  [Siu and Sip, 2019]ال

ًا في   ه دورًا ح ر ه ات ال أم  و أن تلع م ات ال ة ل ال امة ال الاس
ات ل تفع  ال العائ  د  ي أن  ا    . أم ال إعادة  ات  إلى  CAT وش ا  ه دة  ال

ة. ارث اث ال ع الأح ع وق ال إعادة الإصلاح  ات وت ال اد ال ة ل ا ال  ف أم إن   ت
له ع ار وتف ع م الاس ا ال ل ال إلى ه ار أنه   س م ة للاس ق العاد ال

ار  ائ الإس ها م ف ل عل ي  ة أك  م ال ر ال على فائ ل م مُ
ادث ع ال م وق . وفى حالة ع ة  الأخ ف م سع الفائ لغ لل و د ال تفع  ع   .ال

أم   ٣/٢/٦ ار ال ر الاسلامي لأخ ك)  :  ال ة (ال ارث الاسلام ات ال لف س لا ت
ا يلي:  ها  ر ن أه ع الأم قا إلا في  ضح سا ار ال   ع الإ

 ك، ف ث ل ال ر ل اعي أو ال افل هي ال ة ال ا أن ش ض ن أه    إذا اف
قل ات ال ة وال ك الإسلام ها  فارق ب ال نة  ة م ه الأخ ة  في أن ه

م   ق ار في الفقه الإسلامي  دة لها، في ح أن الاس ائ ال ان الف إضافة إلى ض
ل   ِ ول مِ والغُ ة في الغُ ار ة ال دة  على قاع رها ال غ م ي ي ائ ال ن الف ت

ع ن  . و ا ائج ال ن ح ن ة، ول ت ة مع ارة ب ح وال ة في ال ار ذج ال
في   اد  الاق ا  ال على  أث  ال في  ق  ال أك  ارة  وال ة  ار ال ل  ش في 

يله،   اد الاسلامي. [ع   ]٢٠٢١الاق
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   اص، وم ض ال ات ذات الغ ام ال ة ل ا ش ج ض ، ت ات ال ل في ع
ا قلة مال اص م ض ال ة ذات الغ ن ال ها أن ت ة،    ب هة ال ال ا ع  ن وقان

ه و   ى العلاقة ب ا ما ت الح ال ح غال اعاة م ة وم فا ان ال وذل ل
د   ج ورة ل اك ض ا أن ه ارة؛  ال اص على أساس عق  ض ال ة ذات الغ ال

ة.  ة ف ش   ل
 ض خاص ة ذات غ افل ش ة ال ئ ش ل الاص   ،(SPV)  ت ن هي و م  ار  ت وتق

ة   ن دها  ت لة  ع أو  أج  مقابل  ر  ال ع  ة  ا ن ر  ال اءات  إج ع  ج اذ  ات
الة   ال ة على أساس عق  ار قائ ل الإص ر وو ن العلاقة ب ال ار، وت الإص

  .أج
   إلي ( ا اكات (الأق افل الاش ة ال ل ش ات    (SPV)ت ك (ال ر ال ي ت ال

ق   ل م ال في س ل على ت عى لل ه، وت ف عل لغ ال ال ة)  الإسلام
ال.   رأس ال

   ار ، ي اس ات لل ع ال ها م ع ب ل عل ي ت ال ة ال ق فقات ال ال
افلي م أم ال ة ال دعها ش ي ت اكات ال ات والاش ار ال ة ذات  إص ل ال  ق

ن. غ غ م عائ م ة  ارات ش اص في أوجه اس ض ال    الغ

   ر أو  ال ع ن في الل اب ال ة في ال ل ة ال ائ ال ادل الف ي ت
  . يل اسلامي آخ  ب

ات ال. ٤ ر على ش ل العائ م ال ل   افل ت
قارنة ب   افل لل ات ال راسة إلى وضع أساس راضي ل ء م ال ا ال ف ه يه

أم   ار ال ر أخ أم وت لفة / العائ  م خلال  إعادة ال ي على ال ل راضي م ار ع إ
افل.   ة ال فاءة ش ر أن ت م  ة ال ل ق م   لع ب  و لل ع أسل ف ن س

[Zeng, 2005]  اليعلى ا   : ل ال
ة:  ال عادلة ال ن وفقاً لل افل  ة ال ض أولا أن رح ش   نف

𝑋 = 𝑃 − 𝐿 − 𝑠                                                                 (1) 
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  : ح،     X  ح ة،    P  ال ال ا الاج ار،    L  الأق ،  s  ح ال فقات الأخ   ال
م   ار.خ رح أمع ع ار في الاع     الاس

اجه   ما ت ار وع اد    أخ أم لاس أ لإعادة ال ة، وم ث تل عاب ها الاس اق ق  تف
ار تل الأ الي: خ ل ال ح إلى ال ل معادلة ال   ، ت

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

قة   ا عادلة ال ات ال غ قعة ل ة ال اب ال   وع ح
𝐸(𝑋 ) = 𝐸(𝑋) − 𝑃 − 𝐸(𝐿 )                                          (3) 

ة.  اش افل ال ة ال افل على رح ش عادلة م تأث إعادة ال ه ال   وتع ه
اف إدارة   ارنع ع أه ً   أخ وفة أ ع افل، وال ة ال ل العام  ش ال د،  الق ا 

الي   :ال
𝑐 𝑋 ; 𝜃 ≤ 0    𝑖 = 1,2, … , 𝑛                                       (4) 

الة    𝑛ح   ل ال د. ت د الق ائي  iالق رق    𝑐ه ع غ الع ل ال م ب ق  𝑋؛ ال 
ه   ل ال  . فاء الق قي  إلى اس .  ال 𝜃إلى رق ح الة الق ة ل اب ات ال   عل
أم ه تع   ف م ت إعادة ال 𝐸(𝑋اله عادلة  و   ( دة في ال د ال فقًا للق

)٤  ، أم عق إعادة ال علقة  ات ال عل ل ال ار أف لة م خلال اخ ه ال اول حل ه ). ن
ات، ود الاتفا ة، وح فا أو الأول ، والاح أم ع إعادة ال ل ن علقة   م ائل ال ها م ال وغ

لة ال احة حل م ات م عل ه ال ل ه الي، ت ال . و أم ات إعادة ال ت   .ب
إدارة   ف  أن ه الآن  ض  ف ارس ار    أخ ال اف  ل الان تقل ه  افل  ال ة  ش

عامل ( ار ال ق ح على الأقل  ه على ال  bلل اغ ج ق واح فق  ص ) ، وم ث ي
الي:    ال

𝑐 =  𝜎 − (1 − 𝑏)𝜎 ≤ 0  ;    0 ≤ 𝑏 ≤ 1                      (5)  

ع 𝜎 ،𝜎ح   أم و ل إعادة ال ح ق ارة لل افات ال الي. هي الان   ها، على ال
اء عق إعادة   ف أعلاه م خلال ش ق اله غ في ت افل ت ة ال ض أن ش وذا ف

ارة هي:   ة في ال ار ة ال ن ن ي  ت   تأم ن
                              𝐿 = 𝑎𝐿                                                (6) 

.  أن  aح ( ج أقل م واح اء  ت ) معامل م لغ ال افل م ة ال د ش
ة يل  ن فق م (a(  ع  تع ل ت احة ال ، فإن م   . )a). وم ث
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أم   ض أن ق إعادة ال ارة،  نف قعة لل ة ال أ ال اء على م ه ب ي ي ت
ار أنه   ل أو هام أمان، أ  اع اح زائ معامل ت اً ل او ن م اعف  ف ث  م

ق ال أم في حالة ت دة م مع ال ارة ال ة ال   ، أ أن: ل
𝑃 = 𝑞 𝐸(𝐿 )  ;   𝑞 > 1                                                    (7) 

ل   اد أتعاب ت م على س اف ال ف ي ار    loading feesوس ع الاك ق ال ف
ت  أن  و  له.  ت ت  ال  ال لل  ال  ال لفة رأس  ل ة  ا م ل  ال أتعاب  ن 

ا   ا ل على ال ل أتعاب ال ، م ال أن ت . علاوة على ذل ب ل ال ل ال
ال  إدارة  ات  وخ هارات  ال ت  ل  م أم  ال مع  م  م  ال ها  عل ل  ي  ال

[Swiss Re, 2004] . ع ع دة ال ارة ال ن ٢والق في معادلة ( ة ال  ،(
 : أم ه ع إعادة ال ح    صافي ال

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

 : او ار  اف م عادلة لها ان ه ال   وه
              𝜎 = (1 − 𝑎)𝜎                                                    (9) 

عادلة ( ة الق (ال ا الي،  إعادة  ال ل (٥و احة ال الة ل  ((a :ا يلي  (  
          𝑐 (𝑎) = (1 − 𝑎)𝜎 − (1 − 𝑏)𝜎 ≤ 0                    (10) 

  أو
                                           𝑏 ≤ 𝑎                                         (11) 

ع ع   ،  ال 𝐸[𝑋الإضافة إلى ذل   ): aالة في ( [
          𝐸[𝑋 (𝑎)] = 𝐸(𝑋) − [(𝑞 − 1)𝑎]𝐸(𝐿)                   (12) 

ة   اس اؤها ب ي ي إج عاي ال ف وال لة ال مع دالة اله ي الآن تع م
عادل ( عامل 11) و (12ال لى لل ة ال لة م أن ال ه ق  الي.  ال )، على ال

)a ) ة ا ا: b) هي ب   ). وم ه

               

𝑎∗ = 𝑏                                             
𝜎∗ = (1 − 𝑏)𝜎                               

 𝐸(𝑋∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑏 𝐸(𝐿)
                   (13) 

ل.  أم الأم قابلة لعق إعادة ال ه ال غ إلى  د على ال ج تفع (*) ال م ال    ال
اله، وذل   أع ة  ت ار ال ر الأخ افل ت غل ال ض أنه  ل ة، نف ال ة ال ال

اعة  ارة ال ش خ ة  ت ات م ار س لغإص د )iL (ة ت الي: ةم   على ال ال
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                              𝐿 = 𝑢 . 𝐼                                                     (14) 

اعةIح ( ال ارة  اء ع   . u > 0  ،) خ ال لغ  افل م ال غل  د م  أن 
ة   يل  ن فق م  u تع ل ت احة ال الي، فإن م ال ل أن   .u. و ض  لفةنف  ة ت

ش (    :) ه𝑃العق ال إلى ال
                  𝑃 = 𝑞 .  𝐸(𝐿 ) = 𝑞  . 𝑢 . 𝐸(𝐼)                         (15) 

𝑞ح   > اعف      1 لفةه م قابل للة ال أم   q عامل، أ ال لعق إعادة ال
. قل   ال

 ) ضع  مج 𝑋و ب  . ش ال على  القائ  العق  اء  ش ع  افل  ال ة  ش رح  ل  ل  (
عادلات ( ة )15) و (14) و (2ال ال عادلة ال صل لل   : ن

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

مع عادلة  ال ه  وفقا  اوه ن  س ر  ال على  ت  اع ي  ال افل  ال ة  ش رح  أن  ها 
ى أن ع ه.  إل اد  ال ت الاس ش  لها م   لل ي ت ت ال ا  ا للأق او ن م ح س ال

ة   لها ال ي س ارة ال ، ناق ال ر ات ال ار س لفة اص ها ت وحا م م له م ال
افل  ة ال لها ش ي ت ر ال ات ال ار س ة اص ه، زائ  م ض ق ال ال في حالة ت

  . وفات الأخ ، ناق ال   م ال
غ (  ار لل اف ال م  𝑋الان ال ه  ار إل ُ ،(𝜎 (𝑢) ) وه دالة فيu :(  

𝜎 (𝑢) = 𝜎 + 𝑢 𝜎 − 2𝑢𝜎𝜎 𝜌                                       (17) 

اعة،    𝜎ح   ارة ال ار ل اف ال ارة    𝜌ه الان ا ب خ ه معامل الارت
عادلة  ار (ال ف إدارة الأخ ة ه ا الة،  إعادة  ه ال اعة. في ه ارة ال افل وخ ة ال ش

الي:5(   )) على ال ال

 𝜎 + 𝑢 𝜎 − 2𝑢𝜎𝜎 𝜌   − (1 − 𝑏)𝜎  ≥ 0                  (18) 

ا يلي أو يل  ل ال   : ع  ال

     𝑢 − 2
𝜎

𝜎
𝜌𝑢 − (𝑏 − 2𝑏)

𝜎

𝜎
≤ 0                          (19) 

ق  عادلة (ت .  19ال ال فق فاء ال ال   ) إذا ت اس
عادلة (  –أولا   ن لل ة ( 19أن  ج  ة، أ ي لا ح ف حل ال اواتها  ع م  (𝑢 , 𝑢  ،(

ى أن    ن: ع
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                                     𝜌 ≥ 2𝑏 − 𝑏                                       (20) 

ن (  –ثانًا  𝑢أن  ≤ 𝑢 ≤ 𝑢 ح ،( :  

                 

𝑢 =
𝜎

𝜎
(𝜌 − 𝜌 − 𝑏 + 𝑏 )

𝑢 =
𝜎

𝜎
(𝜌 + 𝜌 − 𝑏 + 𝑏 )

                               (21) 

عادلة ( اوز  )  20وفقًا لل ار. على  ل  ال الأولي  𝜌،  أن ي ف إدارة الأخ ق ه
ة   ح ب ار لل اف ال ل الان غ في تقل افل ت ة ال ان ش ال، إذا  ل ال :   %50س (أ

b = 0.5 ) ن 𝜌)،  أن  = غ ال  0.86 ا ال  فاء ه ) على الأقل.  اس
أم   ار إعادة ال اؤه.ع مق اد ش فاو   ال ما ي اس ا ال ع عادلة (ء ه ضح ال ال  )  21، ت

ح   .u ةلل ال
ة ا ا  ً 𝐸[𝑋   أ   : uالة في  [

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

د   ف والق ال الة اله لة ال الآن ب عادل (  مت تع م )  21) و (22ال
الي.   ن على ال ل ه (  و ∗𝑢ال = 𝑢(.  ) عادل ع ب ال ج ع ال ) صافي  22) و (17ي

: ش ل القائ على ال ع العق الأم ح  ار لل اف ال افل والان ة ال قع ل ح ال   ال

    

⎩
⎨

⎧ 𝑢∗ =
𝜎

𝜎
(𝜌 − 𝜌 − 2𝑏 + 𝑏  )   

𝜎∗ = (1 − 𝑏)𝜎                               

 𝐸(𝑋∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑢∗ 𝐸(𝐼)

                         (23) 

) عادل  ال (13قارنة  و  إعادة 23)  ش وعق  ال إلى  ال  العق  أن  ج  ن  ،(
قل  أن  أم ال ع  اال ش مقابل 5ادلة (الق (ال فاءة العق ال إلى ال قارنة  )). ل

الي  فاءة ال د معامل ال قل ن أم ال   : (g)عق إعادة ال

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

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

عادل ( ام ال ق م23) و (13اس   ا يلي: )  ال
   قل فاءة م العق ال ش أك   ع العق ال إلى ال

𝐸(𝑋∗)(أ أن:  > 𝐸(𝑋∗) ن  ( ) في حالة  g > 1 ( .       فق

  فاءة [مفاضلة 𝐸(𝑋∗)ال − 𝐸(𝑋∗) [ مع زادة (ت g .( 
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ة  ٤/١ راسة ال راسة  ال انات ال   :  على ب
ة ت   ء  ا ال ضح في ه ف ن لفة / العائ  س اب ال اب ل اضي ال ذج ال ال

ة   ول ات وال ل افل ال ات ت انات اح ش ول.  –على ب ع ال   ف
ة ه ال اع  م الأن اقة  وال ول  ال ات  تأم م  تع  في  ع    ،الآن  صا  خ

ات ت د تغ م وج ل ي ت عي، وال ول والغاز ال ل ال ق ة ل افات الأخ ة  الاك اف ة م أم
م   ل ي ت ات ذات ال ال وال غ ات م ال غ ه ال ل. وتع ه احل الع افة م في 
ي ت   ار ال ع الأخ تفعة،  ت ة م لاها ذات ملاءة مال ي ت ات ال ن ال أن ت

ا أنه في ح ار.  ه الأخ ق ه ات في حالة ت ع اد ال ن قادرة على س ها وت ل إل الة ق
ه   ه ة  تغ في  ة  ار لل أم  ال ع  أم  ال ات  ش ع  ت اقة  وال ول  ال ار  أخ
 ً و ن ش ض ف ار  ه الأخ ة في ه ار ن ال ل ق ي  أم ال ار. غ أن مع ال ا الأخ

اد الأ  ة إس ل ل ع ة لق اه دة وأسعارًا  ارم   . خ
في   أم  ال ق  س ا  ل ال  ائي  الإح اب  ال في  احة  ال انات  ال راسة  ب
ا فق  افل عام ه ي ت د ش صل إلى وج لفة، ت ال ات م ة في س رة م الع ه ج
أم  ة لل ي ال ا ش اقة وه ول وال ا ال اصة ب ات ال غ ف ال ل في ت ع م 

ات (هي ش  ل افلي م ات (هي ال ل افلي م أم ال اع خاص) وأور لل ة ق ة م
اتإح   عة    ال ا ة أور ال ى أن   ل ة). وح ة ال ها الإمارات الع ي مق دبي وال

أم   ة م لل ها ش ذ عل ي ت ة ال ال قارنة  ال ا  ة ج ف ة هات ال م ح
ة الأك ة ال ي تع ال ة.  وال ول ات وال ل ار على ال أم ال ال ال   في م

ذجاً  ات  ل افلي م أم ال ة لل ة ال راسة على ال انات ال ف ن ب   وس
اقة وال ول  ال ات  تغ ال  م في  ل  تع افل  ت ة  (ل ول  ج ضح  ي ح  ٢.  س  م  (
م   ة  للف أم  ال إعادة  ات  ل وع اش  ال اب  ى  2015/2016الاك .  2020/2021  ح

ول ( ضح ج ة. ٣و ف الف ة ل ال اصة  لات ال ع   ) ال
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ول ( ات ) ٢ج ل ات ح ع ل افلي م أم ال ة لل ة ال ه)         ال الألف ج )  

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  

فاض أراح   ة لل م ان ارث اسلام ات  ر س ة س ا أن ال ض إذا اف
ش   م على  اد  الاع  ،( مع ح  ع  ارة  ال زادة  (أو  ول  ال تأم  ة  ف ائ م خ

عادلات (  اعة. ن ال ا يلي: 23) و (13ال عاملات  ات وال غ   ) على  ال

ول ( ا٣ج ل افلي م أم ال ة لل ة ال ال اصة  لات ال ع   ت ) 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:   -أولاً  ة الأساس انات ال   ب
لة ( - ا ال لغ الأق الي م      P = (78.372إج
ارة [ - قعة لل ة ال   E(L) = [35.86ال
ارة (  - ار لل اف ال         𝜎 = (12.555الان
افل (  - ة ال   s = (20.06نفقات ش

ح ( ار لل اف ال   b  = (0.3معامل ت الان
قع:  ة ال   رح ال

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

:  - ثانًا  أم ة لإعادة ال ة ال ال انات اتفا   ب
أم ( ∗q = (1.4         -            𝑎معامل ق إعادة ال = 𝑏 = 0.3 

أم ع إعادة ال قع  ل ال ح الأم   : ال
𝐸(𝑋∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑏 𝐸(𝐿) = 22.452 − (1.4 − 1) × 35.86

= 8.108 

أم   ع إعادة ال قع  ل ال ح الأم ار لل اف ال  الان

𝜎∗ = (1 − 𝑏)𝜎 = (1 − 0.3) × 12.555 =  8.7885 
قة أنه   ا ي ح غ م أن  وه ف ح الأعلى ال أم ت ارإعادة ال ض لها  خ ع ي ت ال

ة ل لل ح ال ا م ال ً ف أ ة، إلا أنها ت اش أم ال ة ال   .   ش
ر الأ  –ثالًا   انات ت ار ب اعة: خ ارة ال ش خ   ال ل

اعة (  ارة ال ش خ قعة ل ة ال     E(I) = (286.222ال
اعة (  ارة ال ش خ ار ل اف ال   𝜎 = (249.487الان

اعة (  ارة ال افل وخ ة ال ائ ش ا ب خ  𝜌 = (0.8معامل الارت

اعف  ر (  ةمعامل م   𝑞 = (1.2ال
عادلة ( ع في ال   ): 23ال

𝑢∗ =
𝜎

𝜎
𝜌 − 𝜌 − 2𝑏 + 𝑏   

=
12.555

249.487
0.8 − 0.8 − 2 × 0.3 + 0.3  = 0.00221143 
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ر  ع ال قع  ل ال ح الأم   ال
𝐸(𝑋∗) = 𝐸(𝑋) − (𝑞 − 1)𝑢∗ 𝐸(𝐼) 

= 22.452 − (1.2 − 1) × 0.00221143 × 286.222 = 21.186 

ر   ع ال قع  ل ال ح الأم ار لل اف ال   الان
𝜎∗ = (1 − 𝑏)𝜎 = (1 − 0.3) × 12.555 = 8.7885 

ققة.   24ون معادلة ( فاءة ال ح م ال ض ة، ل ة الأخ   ) في ال

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

(𝑞 − 1)𝑢∗ . 𝐸(𝐼)

=
(1.4 − 1) × 0.3 × 35.86

(1.2 − 1) × 0.00221143 × 286.222
= 33.99        

قل الأ أداة ل ر  فاءءة ال ارأ أن  ة    خ أم ب ق على إعادة ال ف اء على %34ت . و
قع. ما  ح ال ها على ال افل وتأث ة ال ر ل ة ال ل و ع ح ج     س ي

ارالأ ٤/٢ :   خ أم ر ال علقة ب   ال
ة على   ت ال الآثار  أن  اوف  لل ةً  ا اس أم  ال ر  ت أدوات  ت  اره   أخ

ان ق  ة، ح  ارث ال ة ع ال ات ناج اد تع أم ع س ات ال لف ل رة  ت
ي، وذل   ل رئ ة  ارث غ م ة لل اع ائ ال ه ال ل ه أم على ت ات ال ش

اد   أم على إس رة ال ارلأن ق ي   أخ ة ال قل اة ال ، وهي الق أم اق إعادة ال ارث في أس ال
ق م  غ م ال ودة. على ال ارث، م ضها لل ال م تع ات  م ال م خلالها تق

الأ ع  ج  ت أنه  إلا  ة،  قل ال أم  ال إعادة  مقارنة  ر  ال مها  ق ي  ال فاءة  ارال  خ
ب  ا  الارت ان  و اعة  ال ارة  خ ش  ر على م ال اع  إذا  صا  ه وخ ة  ت ال
لف   رة خ ال أم ال ة ال اجه ش ا. ت فًا جً اعة ض ارة ال ة وخ ارة ال خ

اد ف ةع ال ف ش ال ائ ال تفعة وخ ة ال د ائ الف   . ي حالة ال
 [Cummins et al. 2004; Harrington and Niehaus, 1999] 

اب ت على   ة اك ات أم في اس ات ال ا ش ر لان د ال ل ق ي ك
ار ة إذا    أخ أم العال أم وعادة ال اق ال ار في أس ق م الاس ة ع ال ا ي اح ، م أك

أم ال م م الأ  ات ال ع ش ل  ارت ذل في ت ا خ ي الان غ ل لا ي . ل
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ام في ع ها ال ف ي ت ا ال ا ًا لل قل ن أم ال يلا ع إعادة ال ارها ب ر واع ات ال ل
ات.  ل لفة الع فاض ت ار أو ان لة الإص عة وسه   م ح س

ر   ٤/٣ افل أو لل ء لإعادة ال ى  الل ة في :  م راسة ال اء على ال ح ب أت
افل  ة إعادة ال ل اعة على ع ش ال ة على م ع ر ال ات ال ل ق ع اب تف ء ال ال

ة.   اش افل ال ة ال أث على أراح ش اق م ح ال افل لأس ات ال ء ش ى ل ول مع
ل   ال ل ار رأس ال اما ع إعادة الأخ ي ت غ ال ها أن ت اق رأس ال ء لأس افل. ي الل

ر   ة ال ل افل  نقل  م خلال ع اف مع ت ما لا ي ارع ه، أو   أخ افل إل ة ال ش
افل هي  ل إعادة ال افل ف اف مع ت ى ت ا. ول م ة ج اه افل  أن أسعار إعادة ال

ة.   ث اما والأك م ة الأك اس   الآل
ل  اع .  ل يل ا ب ع ول ا ال ه ع لان ل ر م افل وال ار أن إعادة ال

ها م الأ فا ي اح ارة ل زع ال ة ت م ال ل أن ت ف ارم ال ه إلى   خ وما س
  . هات الأخ ل (ال ض ش ي  ٣ع ة ال الي الآل ل أن  ) ال ف افل م ال ات ال عها ش ت

ء لإعادة  ى  الل ي م ر ل افل أو لل ارة.   ال الي ال زع الاح ام ال   اس
ة.   ار ارة ال ة ال انات خ اء على ب ارة ب قعة لل ة ال ارة ه ال س ال م

ف   ضة للوتع ع ة ال لة   Value-at-Risk (VaR)  ال ارة م ى خ على أنها أق
ها م     أن ت ا ما ت ، وغال دة  ثقة مع ة م ة زم أم خلال ف ة ال ف م

قع أن  ي م ال ارة وال الي لل زع الاح ي تقع في ذيل ال ة ال ارث اث ال اس الأح ل
وث. ال نادرة  ن  للأو   ت اس  م  ت ارق  ائ    خ ع ن  ت أن  ة  ال اح اب  ح في 

اوز)  ة أقل (أو ت ف . ال ار مع ضة لل  أما   م أو م ع ة ال يل ة ال  Tailال

Value-at-Risk (TVaR)  ف  . لل ضة  ع ة ال اوز ال ي ت قعة ال ال ارة  ال هي 
ه   ي ت يل ال ال قة ال " في م ضة لل ع ة ال ة "ما وراء ال ة رؤ ه ال ا ه ح ل ت

ادف  لح ال ا. ال ة جً ائ  ة    لها  خ و ضة لل ال ع ة ال  (CVaR)ه ال
يل  ي لل قع ال   . (TCE)أو ال

  [Valentyn 2018; Krutov, 2010]     
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ل ( ر ) ٣ش افل أو لل ء لإعادة ال ى  الل ي م افل ل ات ال عها ش ي ت ة ال   الآل

ة. اح اد ال ر: م إع   ال

اء   ل (و افل  ٣على ش ة ال ار ل ة الأخ ل ومعال ة ق ات ي اس ،  ت اب ) ال
ا يلي:   ك

  (اقة ول وال لا ال ار (م ع مع م الأخ أم على ن افل ال ة ال ل ش ف تق اء على  س . و
س ا ه م ارة وم الي لل زع الاح ة ال د ال ع، س ا ال ارة له ة ال ل خ ل ارة  ت ل

 . م له اكات م ال قاضى الاش ه س اء عل قعة وال ب   ال
  .ة عاب ها الاس اق ود  قعة في ح ائ ال ء ال ة ج ل ال   س
  ل ة ( أن ت ف ة م ال ة  أم على ن ة لإعادة ال جه ال لا م أن ت ى أك لإب

ي ومع60  م تقل ل    %) ع مع تأم  أم  ال إعادة  ة  ال م  ف تق افل، س ت
ع   ة ل عاب اقة الاس ود ال ل الاسلامي، وذل في ح ء الع اد م  ى تل افل فق ح مع ت

افل.    ال
  اق ارة) ع أس ائ م ال ء ال ارة (ال قي م ال ء ال ل ال افل ل ة ال جه ش س

ة ال الاسلام افل  أ  ، وترأس ال ة ال ائ م    SPVش ء ال اكات) ال ا (اش ها أق قل إل وت
لها.  ي ت ت ارة ال   ال

   م ار  SPVتق ة على تقاس الأخ ك) قائ ة (ص ات اسلام ار س لغ  ، و اص الي م ن إج
ل ارة م ى خ ك معادلا لأق ارة  ةال ائ م ال ء ال افل ع ال ة ال لها ش اف    ،ت وت
. أم قة ال ة وث ل ال مع م ة ع  م

ا في ا  ع أن أوض افل وم   ه ات ال ار ل ر الأخ و ت راسة ج ء م ال ال
الي   ء ال ضح في ال ها، س فادة م افل وعادة االاس ات ال ولي ب ش عاون ال ة ال افل أه ل

ها ع ن   .  ل
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افل  ٥ ة إعاة ال ل افل في ع ات ال عاون ب ش  . ال

اعة   ع ص ة ت افل ق اعة إعادة ت د ص م وج ة في ع ئ راسة ال لة ال ل م ت
ر الأ  راسة   ل ض ال افل. وع ارال افل في تق    خ ات ال اع ش أن 

لة.  ه ال غل على ه ع لل   ع ال
أم الاسلامي   ات ال د ش افل على م العال وج أن ع اق ال راسة أس و

العال   م  على  افل  أم   121وال وال افل  ال ات  ل ي  العال اد  للات وفقا  ة  ش
ارس ن ي ت ات ال د ال ه  الاسلامي. وع ا، وم أه ه ل جً د قل ا الإعادة فق ه ع

ات:    ال
  افل ة لاعادة ال   م   – الأف
 افلي أم ال   الإمارات لإعادة ال
 عاوني (اعادة أم ال ة لاعادة ال د ع   ) ال

اقة الاس ال ادة ن وزادة  قها ل ه ت ر م ال ع الأم ج  افل،  ت ة لإعادة ال عاب
الي:  ضها على ال ال ع   ن

ق:  –أولاً   ال لة  أم    إعادة  ال ق  افلإن س افل   يال ال اق  فأس لة،  اجة لإعادة 
ة جً  غ ات ال د  م ال ج ع أة، ح ي ،  ة.  ئا والم اء على ذل ع و ت 

ة ال  قل ات ال اف مع ال ة في ال ة صع غ ات ال رات ال ال ف م وف ي ت ة ال
انات  ماج معا في  ات الان ه ال ل له اء على ذل ف الأف ة. و ال زع  ات ال وش

ة. اف ق على ال ة ل ائ    ك آزر والف ع أوجه ال اك  ان ه ًا فق إذا  ماج م ن الان
الإضافي   ع  وال لة  س ال ت  ل  ا لم وال ات  ة.  ل ا غ ال ات   ع ش ت ل  و

ل  ة، م ها في الاونة الأخ ل عل ة زاد ال ي ات ج ل في تغ خ ة وال ال ها ال ة ملائ افل تق ال
ات   ة  تغ ارث ال ار  ة ع  الأخ اج ات الإرهابال ة واله ال ارث  ار   ةال وتأم الأخ

ف ار الع اناً تأم أخ ى أح ة أو ما  اس غ وال  ال ال ال ب وأع ل ال اسي م ال
ا  أ ان.  والع ات  ا ات  ال  والاض واغ ث  ل وال ة  ال ار  أخ علقة  ة ال اخ ال ات  غ ، ل

اني،   الأم ال اصة  ات ال غ ل ال ي  و ار ال ها م الأخ هاوغ ي  غ قل ائه ال ، ن
ة أك ق ح اولة ت ع  وم أم وتع ال ال اع ال افللفي ق    .ل عام اعة ال
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اً   ة  -ثان اش ات ال لي ب ال افل ال ع إعادة ال ها ت ع  ح ات  ع ال : ت
أ  ا، وتل ل ها م ع ها و  افل ب ال إعاة ال ًا م أع ء  ادل ج الي أن ت ها ال ة م وتق

اق الإعاد ب  لأس قلل م ت ا  لى، م ق ال ة في ال عاب رة الاس فاذ الق ع اس ة  ارج ة ال
لي.  افل ال ق ال اب  على س ن له أث إ ارج و ي لل ق الأج   ال

اً  ة:    - ثان ة م دول انات  ل ام  ات   الان بها ش ادر  ت أن  ي   ال ة  ال ال ة  ال
افل   ات الال ال اجهة ال قة ة  ل ل ال قة (م عاون ب دول ال ة هي ال ارث ائ ال أو ال

( ق الأوس قة ال ة أو م ة    الع عة إقل اء م افل أو لإن ادل إعادة ال ة ل ضع اتفا ل
افل،   ات  لإعادة ال اح لل ات، اوذل لل ع ال ال والفائ م ج فادة م رأس ال لاس

ة   ل ش لا م  ال على حب افل في أع ال غلي  ارك م ي عة،  ال ة  اتفا اء على  . ب
زع  ة و ال افل  اكاتالا  ن ال ات لةال  ش ال ب  لة  ال ذات  فقات  وال ائ  وال  ،
عة. ة ال اق    ض اتفا ث ب أس عاون ال ل على تع ال عة م شأنها أن تع ه ال ه

افلي في ا أم ال اء؛ وزادة وت ال افل ب الأع ال إعادة ال ادل أع ع ت قة؛ وت ل
مات  اب خ قة على ح ي م ال ق الأج ف ال ل ت قة؛ وتقل اب في ال فا والاك رة الاح ق
ال  ات في م مات وت ال عل ع ال ي ل ل  إقل ع عة س ا أن ال  . أم إعادة ال

أم وعاد أم ال ال اعات  ق في  ة  ول ال ات  س ال مع  الات  الات ودارة  افلي،  ال أم  ال ة 
أم الاسلامي.   ات ال ة ل ة الف اع ة وال اد ة وال رات ال اء الق افلي، و   ال

اً   ال  -ثال ل  ت في  ة  الإسلام ة  ال ال الأدوات  ام  على   :اس اد  الاع في  اي  ت اك  ه
ة. ال ار  عامل مع الأخ رة لل ة ال ال ال ق   الأدوات  ف راسة، ت ه في ال ض ا س ت و

ة.   قل في حالات مع أم ال أم على إعادة ال ال ة  ت يلة ال ل ال ال ج أدوات ت ت
ة اسلام ة  مال قات  م د  عق ا  ة    أ مال ارات  خ ة    –(عق  ل ق م د  ادلات)  -عق    م

ارة.  ل ال امها ل افل اس غلي ال   ل
عاً   ة:  –را ق ل ن ال ل   ال ا في  ة لاس ق ة ن  ال ة الاسلام ال اعة ال ل ال إن ت

ف  (ك رونا  ة  ات جائ ا ا  19  -ت ل الي.  ال اع  الق في  ات  ل للع ا  ا أن ض  ي ف وال  ،(
الاسلام ة  ال ال ال  م في  ي  ق ال ل  ة فال ال ال ات  س ال ل  ا  مه ا  ل م ى  أض ة 

عاي  ال وف الأس وال ل الأم غ ارات وت اب الاس ق ا واس ا ودول ل ة م اف ة م ال الاسلام
ة ( ةال امعة القاس ال اد الإسلامي  ارقة للاق   ). ٢٠٢٣، م ال
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ات  ص ائج وال   ال
أمإن   اعة ال افلي  ص ة  في  ال ول الع ، و   ال انات هائلة لل يها إم ق الأوس ل ال

ة اد ة والاق ا غ اهات ال اً، والات اق ن ات الاخ فاض م اً لان ة  ن اب عة الا ، وس
قة.   ال اء  أن ع  ج في  ة  ال ة  ال ايت  ت قع  ت تغ  ومع  على  ل   أمال  اتال

افلي، ي يفق أد ذل إل  ال افل ال رات إعادة ال ل على ق ال   ى زادة ال ؤوس أم ها ب  دع
ل غ اذج ت ة.  ون عة الإسلام افقة مع ال اقة   م ة في ضعف ال ئ راسة ال لة ال ل م ت

ي  قل ال أم  ال ع  ل أ  تل ة  اش ال افل  ال ات  عل ش ا  م افل،  ال ة لإعادة  عاب الاس
ورة. ل افل ة ال ات ال يل  ش ال ع ب لة  ه ال ل ه راسة ل ف ال ل ه

ل  ة ت ان راسة إم ة. ناق ال عة الاسلام ل وف ال ع ف آخ  اره مع  ة أخ ار م م
ة ع  ال الاسلام اق رأس ال افل لأس ال ات  ة ل عاب اقة الاس ال ي ت ع  ار ال الأخ

ر الاس ة ال راسة تق ض ال ع فاءته. واس فة م  ع ة ل ار، مع دراسة راض لامي للأخ
ارة.  ح وال م على أساس تقاس ال ك) تق ة (ص ارث اسلام ات  ار س ة اص ذجاً ل   ن

راسة ما يلي:  ها ال صل إل ي ت ائج ال   أه ال
   ة ال ات  ال م  أ  م  ت ة    – ل  اح ال عل  إدارة    –على ح  في  ر  ال ة  تق

ة.   ق ه ال ي ه أم ب اد ال لل ات الات ص غ م ت ارها على ال   أخ
  ي افل ال ات ال اً ب ش ل ارد م أم ال ات إعادة ال ل راسة ضعف ع انات ال ت ب ه أ

، في ق ال ل في ال ع   تع ا ل تفعة جً ادر خارجي م أم ال ان إعادة ال ح 
ات.   ال

   ام ول) أن اس ع ال افلي (ف أم ال ة لل ة ال انات ال ة ل ل راسة الع ت ال ه أ
، ول  أن  أم ام إعاة ال فاءة أعلى م اس ق  ة  ة ال ف ار م ر لأخ ال

ا ق ب اك ارت اعة.    ن ه ائ ال ة وخ ائ ال ة خ ف   م
 قع ،    م غ ال ار الأك ة للأخ ال  ، . ومع ذل أم ل إعادة ال ر م ل ال أن 

ر  أ ال ، ي ا  ج بها ارت ي ي ار ال .    والأخ أم اف مع إعادة ال ر  ففي ال ال
ارث ة، والأك  ار ال ح للأخ ل ال ن ال ا    ة.ق  ن قات ال ار ال ة لأخ ال أما 

اف إعادة  ما ت لفة ع رة وأك ت ن أقل ق ر  دة، فإن ال ع ال م أش عها  ي  ت ال
ي. اف أم ال  ال
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ات فهي ص الي:  أما أه ال     على ال ال
ماج  أولا:   ع الان ا م  ت ة، فه غ افل ال ات ال صاُ ب ش د خ إلى    شأنه أن ي

ات د أقل ول أق م ال ع الإضافي  م ح    ،ع لة وال س ون و ت ال  دع ال
قائي الل  ال   . أس ال
ا:   اع ثان ق ة في  ل ق ال ة  وال ر  ال ال هي أساس  ال  ال اء وت رأس  ب إن 

افلي  أم ال ح دور رأ ال ا أص ل ة  اف عل ال ا اش ل ف  . و ع ال ال أك في ال س ال
غلالها.   ة اس ة و ة لل اف ا ال ا ق على ال ال    وح إن س افل لا ت ةال قاً ناش ،  س

ال أن هارات م  ف  ات وال ق ال أم  ت ال اق  يه    أس اف ل ة م ت قل ال
ة عة الإسلام ام ال أح فة  ع ة وال ه ة ال اً ع  ل  .ال ل دائ لى عق دورات   الع

رات العامل وت مهاراته ومعارفه   ة ق ة م أجل ت ر ة وثقافة ت ق قافة ال ون ال
ار  اع والاب ا. الاب ا وأدب ه ما ف   وت

اع ق ب  وال  عاون  لل ة  آل اد  إ ورة  عا: ض افلي  را ال أم  لف    ال وم م جهة، 
ات وال س هج الإسلامي م جهة أخ ال ل وف ال ي تع   . ات ال

اً  ة خام ال أم  ال على  ة  قا وال اف  الإش ة  وه ال،  ال ق  س ة  ه ع  ت أن    :
ات   س صا  خ  ، أم ال ة  ت ال ة  ال ال الأوراق  ار  اص الأخ  ة  ال هات  وال

ارث   ك) ال ي ت ا (ص ان ال ائح والق ها. مع وضع الل اف عل ارها والإش لا ول    ص
ا   ا ًا لل قل ن أم ال يلا ع إعادة ال ارها ب ر واع ات ال ل ام في ع ا ال ي الان غ ي

ات  ل لفة الع فاض ت ار أو ان لة الإص عة وسه ها م ح س ف ي ت ل  ال ، ح إنها لا ت
ارم الأ دة بها.  خ ج   ال

اً  عات  لابّ  :  ثام ض اق ال ها وت ا ب عاون  افل أن ت اعة ال ة في ص ئ اف ال للأ
ر في  ال وال لها  ة ت  اعة على أس م ال ه  ه اع  ق ي م شأنها إرساء  ال

ل  ق ع ال ها ج ع ف ة  ة واح اء م ل على إن عاون فلاب م الع ا ال وث ه . ل
ال ا ل في م ي تع اف ال ولي في الأ عاون ال ات ال ارب اتفا افلي، ودراسة ت أم ال ل

ئها.  أس ومعاي  ال في ض وج  ، وذل لل قل أم ال أم وعادة ال ال ال   م
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اجع   ال
ة   :أولاً  اجع الع   ال
نان ( . ١ ، م ع ة و ض دة، ز ص ق واع  ٢٠٢١ب افلي الإسلامي س أم ال   –). ال

ل   ة، ال ال اد وال لة الاق ، م ائ الة ال ة مع الإشارة ل ائ ة ال ارب العال ض أه ال ع
د ٧   . ٢٣٢- ٢١٧، ٢، الع

يله، حات أح ( . ٢ ارة (٢٠٢١ع ح وال ة في ال ار ذج ال اغة ن ه على  PLS). ص ) وأث
اد الإسلامي،   اد في الاق ا الاق اد الاسلاميال ة للاق امعة القاس لة ال ل  م ، ال

د (١(   . ١١٠- ٨٩)، ١)، الع
از (  . ٣ ، ل ة, رق والأم أم ٢٠٢٠ع ات ال ا ش افلي في تع ن أم ال ). أث إعادة ال

راسات الاق ال وال لة إدارة الأع افلي، م ل ال ة، م د ٦اد  . ٢٠٦-١٩١،  ٢، ع
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