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 تأمʻʹات الʯʸʸلؒات  في ॻة ʗورة الاكʯʯابالنʦʸذج ʸؕي مقʙʯح لॻɿاس 

في الʦʴق الȏʙʶʸ   والʓʴʸولॻة  

 ʟارق عʗʮ الʟ ʗʻʸʲه 

جامعة ʢʻʡا-كلॽة الʳʱارة -والʱأمʧʽ  والȄʛاضة قʦʶ الاحʸاء   

المقالة تاريخ  
5202 يونيو ، وهو متاح على الإنترنت5202 ابريل   12، وتم قبوله في  5202 مارس  72تم استلامه في   

 

:ʝلʳʯʴʸال  

ـɦابॽـةالـʙور   ان  ʱب    ات الاكʨغʛم ʛʽة غʛـاهʣ ʙهـاتعـʽف  ʧʽأمɦـ ـ̒اعـة ال ــ ـــ ــــــ ǽعʻى عـʙم    لʤـاهʛة ا  هـʚه   فʨجʨد  ،في صـــ

  الʺʸــȑʛ يॼʻغي ســʨق الʱأمʧʽ    خʛʰة ثارها مʧ واقع آ ʙʴ مʧوال  علي هʚه الʤاهʛة   ʱغلʖولل  ॽة،الʴȃʛمعʙلات  اســʱقʛار  

  ʦȞʴʱــأة لها،    فيالʷʻʺامل الʨاوحالعʛت ʦॽʀ ʗ  تمعاملا ʙيʙʴʱحة  الʛʱاذج الʺقʺʻلل  ʧʽلإجʺالي )  0.98  الي  0.80(  ب

افة فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʶـــــʕولॽات في الʶـــــʨق الʺʸـــــȑʛ خلال فʛʱة الʙراســـــة، مʺا يʙل على قʙرة   الفʛوع وؗ

  (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʛʽʶذج على تفʨʺʻاءالʻرجة  بʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱعلى ال  

صــــافي الʙخل مʧ الاســــʲʱʺارات، والʱعȄʨʹــــات الʽʺʴʱلॽة، والʺʸــــʛوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة، والأقʶــــاȋ   وتʲʺʱل في

ــॼة، وعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج ــ ـــ ʙʵمة، مʺا   الʺʶʱȞـــ ـɦـ ـــ ــ ʙ هʚه الʱʻائج الʨʱافȘ العالي بʧʽ الʨʺʻذج والॽʰانات الʺʶـــ ʕؗوت

ـــة ʣاهʛة ال  هʙف هʚا الʘʴॼ إلىمʴل الʙراســــــة، و   ॽʺʳع الفʛوعلǽعʝȞ دقʱه وملاءمʱه لʴʱلʽل الॽʰانات   ʙورات  دراســـ

ات القʢاع العام خلال الفʛʱة    ॽةكʱʱابالا ʛؗــ ــʨق الʱأمʧʽ الʺʸــــȑʛ لʷــ في فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʶــــʕولॽة في ســ

 ʧ2022/2023-1980/1981م،  ॽابʱʱدورات اك ʙجʨــة لا ت ـــ ــح أنه خلال فʛʱة الʙراســ ــ ــʨق تأمʻʽات    ةواتʹـــ ـــ في ســ

ȑʨ الفʛوع مʴل الʙراسـة وأوصـي   ʁɦـ ـȑʨʱʁ إجʺالي الفʛوع، أو على م ـȑʛy سـʨاء على م ـʕʁولॽات الʺ الʺʺʱلؔات والʺ

ॽولʕــ ــʨق تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʶـــ ات الʱأمʧʽ في ســـ ʛؗــ ــʛورة العʺل علي زȄادة عʙد شـــ الʺʸـــــȑʛ مʧ   ةالॼاحǼ ʘʹـــ

ʲʺــارات الʺʴلॽــة والأجॽʰʻــة،خلال   ـɦـ ــــ ــ  أكʛʰ على تــأمʧʽ الʺʺʱلؔــات لʴʺــاǽــة  اً مʺــا ʵǽلʡ Șلॼ ــ  جــʚب الʺȄʜــʙ مʧ الاســــــ

  ولʦॽɺʙʱ الʺʻافʶة وتقȄʨة الʨʶق لʸالح العʺلاء وتʦॽɺʙ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ.    الأصʨل مʧ الʺʵاʛʡ الʺʱʵلفة

  الʸفʯاحॻة  الؒلʸات

  .Venezian  نʺʨذج  ؛الʙورات الاكʱʱابॽة  ؛الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة  تأمʻʽات 
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  مقʗمة . 1

مʧ الʻʸاعات الهامة على مȑʨʱʶ ؗل مʧ الفʛد، والʺʛʷوع الاقʸʱادȑ، والʺʱʳʺع Ȟؗل، وقʙ    الʱأمʧʽتعʛʰʱ صʻاعة  

ʨد "هȋʨʰ"، وهʨ  تʱعʛض أǽʹاً ل  قʙ تʱعʛض صʻاعة الʱأمʧʽ ؗغʛʽها مʧ الʻʸاعات لفʛʱات رواج "صعʨد" و  فʛʱات رؗ

هي الʜʳء الʺʛغʨب ॽɾه،    ”Ups“ما ǽعʛف Ǽالʙورات الاكʱʱابॽة، وتعʛʰʱ فʛʱات الʛواج والʱي تʲʺʱل في قʺʦ الʙورة  

ʨد والʱي تʲʺʱل في قاع الʙورة الاكʱʱابॽة   ʛؗات الʛʱف ʛʰʱة، وتعॽابʱʱاسة الاكॽʶة للॽالʲʺة الʛʱل الفʲʺوت“Bottom”    هي

ات  ʛؗش ʖجان ʧه مॽɾ بʨغʛʺال ʛʽء غʜʳال ʧʽأمʱال  ʝنʨ2000 ، (ي  .(  

  في  ʰʸʯل أهॻʸة تʗʲيʗ وجʦد دورات اكʯʯابॻة في قʠاع الʯأمʥʻ في عʗة نʦاحي تʰʸʯلȂو 

الǼ ʕʰʻʱفʛʱات الʸعʨد والهȋʨʰ في سʨق الʱأمʧʽ، وȃالʱالي إتॼاع الاسʛʱاتॽʳॽات الʺʻاسॼة مʧ حʘʽ دخʨل   -

 .(Chen, R. & et al., 1999)أسʨاق جʙيʙة أو الانʴʶاب مʧ الأسʨاق الʴالॽة  

Ǽالॼʶʻة   -  ʛʢʵال ǽعʛʰʱ مʨȞن رئʶॽي مʧ مʨȞنات عʺلॽة إدارة  إن دراسة وفهʦ مʛاحل الʙورات الاكʱʱابॽة 

  ʧʽأمʱة ال ʛؗʷل(Kaufmann, R. & et al., 2001) . 

ات الʱأمʧʽ في الʨفاء    إمȞانॽة ʶǽاعʙ تʙʴيʙ وجʨد دورات اكʱʱابॽة على - ʛؗش ʛʲل أو تعʷالات فʺʱاحǼ ʕʰʻʱال

 .Ǽ(Jones B. & RenJ, 2006)الʜʱاماتها، وȃالʱالي الʙʴ مʧ مʵاʛʡ العʛʶ الʺالي  

 تعʃȂʙ دورة الاكʯʯاب  1.1

وȃالʱالي أرȃاحه Ǽʺعʙلات    صعʨداً وهʡʨʰاً الʱأمʧʽ    سعاروأ  أقʶاȋ في  ʚʱبʚب  ال   :نهاعلي أ   ॽةʙورة الاكʱʱاب ال   ʛفعّ تُ 

ʛʽة  غॽɻॽʰʡ ةʛʱخلال ف ʧʽأمʱات ال ʛؗائج شʱب نʚبʚت ȑأ ،ʧʽأمʱلأعʺال ال ȑالعاد ʨʺʻر أو الʨʢʱال ʝȞة لا تعॽʻزم  
The underwriting cycle is the oscillation of insurer results over the time  

 (Rom Rupp's, 2002) فهاʛكʺا ع   Harvey (1995)    ʟقʻأو ال ʙايʜʱلل ʧʽأمʱات ال ʛؗاح شȃوأر ȋاʶل أقʽأنها مǼ

ة  ʙʷʱد في الॽʶاسة الاكʱʱابॽةلل  تʺʲل انعȞاساً  Ǽأنها  ) 2000  ، يونس(وعʛفها  ȞʷǼل دورȑ خلال فʛʱة زمॽʻة،  ʛؗʷفي    لل

 ُ̋ ة  ʲلي والʱي تʺʲل الʛʢʵ، يॼʱعه تʶاهل في الॽʶاسة الاكʱʱابॽة اخॽʱار مʙʴدات الاكʱʱاب ال ʛؗʷدات    للʙʴار مॽʱفي اخ

ات الʱأمʧʽ فائʹاً أو  و الاكʱʱاب   ʛؗائج شʱب في نʚبʚع تǼاʱʱا الʚه ʧج عʱʻȄة، وʛʱالف ʥخلال تل ʛʢʵل الʲʺي تʱال

ولʸعȃʨة دراسة الأسعار ǽأخʚ الॼعǼ ʠأرȃاح الʱأمʧʽ أو    عʜʳاً خلال هʚه الفʛʱة نفʶها أو خلال الفʛʱات الʱي تلʽها،

 ؗʺʱغʛʽ تقʰȄʛي لʙراسة الʙورة الاكʱʱابॽة   معʨȞس معʙل الʶʵارة أو هامʞ رȃح الاكʱʱاب

Stewart, (1991)  ،  ʧفها ؗل مʛكʺا عHarrington and Danzon, (1994)    ȋʨʰالة الهʴر لʛؔʱʺع الǼاʱʱانها الǼ

 .ʧʽأمʱق الʨاب سʱʱائج اكʱد في نʨعʸوال  
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  ȑʛȄوFitzpatrick, (2004)    ـاقيॼة، مقـارنـةً بʛʽʰؗ ـاحȃلأر ʧʽأمɦـ ـــــʨق ال ــــــ ـʙ̒ تʴقȘʽ ســـ ـʙhأ ع ـɦابॽـة ت ʱورات الاكʙأن الـ

ات تأمʧʽ جʙيʙة   ʛؗل شــــــʨخلال دخ ʧه مॽارات إلʺʲʱالاســــــ ʧم ʙȄʜʺب الʚج ʧه مʻȞʺǽ ة، مʺاǽــــــادʸʱاعات الاقʢالق

ــʨق أو مʧ خلال زȄادة   ات الʱأمʧʽ  للʶـــ ʛؗــ ات الʺʨجʨدة، أو ؗلاهʺا. مʺا يʛʱتʖ علॽه تʜايʡ ʙاقة شـــ ʛؗــ ــʺال الʷـــ رأســـ

ات الʱأمȃ  ʧʽالʱالي  الاكʱʱابॽة و  ʛؗه شـــــʳʱة تॽـــــʶافʻʱال ȋʨه الʹـــــغʚه ʗʴـــــة، وتʶافʻʺة الʙح ʙايʜإليت   ȋوʛشـــــ ʟॽتقل

وقʨʽد عʺلॽة الاكʱʱاب، ومʻها تʠॽɿʵ أسـعار الʱأمʧʽ وما يʛʱتʖ علॽه مʧ انʵفاض الأرȃاح الʺʴققة، ورȃʺا حʙوث  

ات مخʶـــارة في Ǽعʠ ا ʛؗـــʷال ʠعǼ وجʛوخ ،ʧʽأمʱاعة الʻصـــ ʧارات مʺʲ ـɦـ ʧ الʶـــʨق  لأحॽان، يلي ذلʥ خʛوج الاسـ

 ʛʽومعاي ȋوʛخلال وضـــــع شـــــ ʧات، م ʛؗـــــʷال ʖجان ʧة مॽابʱʱاســـــة الاكॽـــــʶداً في الʙـــــʷه تॽة، يلॽـــــʶافʻʱة الʙقل حʱف

  Șʽقʴه تॽعل ʖتʛʱمʺا ي ،ʛʽــع ـــ ـــ ــʨاء في عʺلॽة انʱقاء الأخʢار الʙʽʳة أو في عʺلॽة الʶʱـــ ــــ ــʛامة ســـــ ـــ اكʱʱاب أكʛʲ صــــــ

ʲʺارات لق ɦالاســـ ʧم ʙȄʜʺب الʚة وجʙʽاب جʱʱاح اكȃات لأر ʛؗـــʷاح في الȃوالأر ʛــائ ʺʛ الʶʵـ ɦـــʶا تʚȞوه ،ʧʽأمʱاع الʢ

.ʧʽأمʱاعة الʻة في صॽابʱʱورة الاكʙاحل الʛم ʧʽʰالي يʱل الȞʷة، والॽابʱʱورة الاكʙالǼ فʛعǽ ناً ماʨȞم ȑورʙادل الॼʱال  

      
 ʤل رقȜ1ش :ʧʽأمʱاعة الʻة في صॽابʱʱورات الاكʙال  

          .2014سلॽʺان،  الʗʶʸر:     

  ʛʽها تغʻج عʱʻي يʱة والॽابʱʱاسة الاكॽʶفي ال ʛʽʽغʱال ʨة هॽابʱʱورات الاكʙك الأساسي للʛʴʺم أن الʙمʺا تق Ȏيلاح

  ʧؗل م ȑʛȄة، و ʛؗʷة للॽعابॽʱاقة الاسʢفي ال ʛʽعها تغॼʱي ʛʽعʶʱة الॽʳॽاتʛʱفي اس 

Chao-Chun & Meier, (2002)     لؔاتʱʺات مʻʽتأم) ʧʽأمʱع الʨلاف نʱاخǼ لفʱʵǽ ةॽابʱʱورة الاكʙال ȑʙإلى ان م

للʙورات   الʜمʻي   ȑʙʺال ʱʵǽلف   ʙوق الʳغʛاॽɾة،  الʺʢʻقة   ʖʶح علي  أǽʹاً  وʱʵȄلف  حॽاة)،  تأمʻʽات  ومʕʶولॽة، 

 .ȑʛة لأخॽʻة زمʛʱف ʧم ʧʽأمʱع الʨن ʝفʻق ولʨʶال ʝفʻة لॽابʱʱالاك  



 ʟارق عʗʮ الʟ ʗʻʸʲه 

 
 

663

حʤة جʙيʛة Ǽالاهʱʺام وهي أن اتʳاه الʱعȄʨʹات ǽعʢي صʨرة تʱفȘ تʺاماً مع الʨضع الاقʸʱادȑ، وهʚا  وهʻاك ملا

  ،ȑادʸʱعاش الاقʱفاض في أوقات الانʵه للانʳʱة تॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽات في تأمʹȄʨعʱلات الʙي أن معʻعǽ

ʨد الاقʸʱادȑ وʛȄجع ذلʥ إلي:  ʛؗات الʛʱل للارتفاع في فʽʺا تʺʻʽب 

الأرȃاح الʱي تʴʱقȘ في أوقات الانʱعاش تʳعل مʧ الʶهʨلة الانفاق على وسائل الʨقاǽة والʺʻع مʧ جهة،   -

 .ȑʛجهة أخ ʧم ʛائʶخ ʧث مʙʴǽ ة ماॽʢرة على تغʙوالق 

  العʦامل الʓʸثʙة في الʗورات الاكʯʯابॻة   .2.1

  ʙجʨة  تʙاملعʨت  ع ʕث  ʛوث   فيʙور   حʙة،    اتالॽابʱʱو الاكʦॽʶتق ʧȞʺȄ  املʨالع إلى مʨʺʳعʧʽʱ رئʧʽʱʽʶॽ هʺا    هʚه 

  ، ʨȞǽ ʘʽʴǼن لهʚه القʛارات تأثʛʽاً مॼاشʛاً اتعʧ قʛارات تʚʵʱها إدارة الʛؗʷالʻاتʳة مʨʺʳعة العʨامل الʙاخلॽة، وهي 

على الʙورة الاكʱʱابॽة سʨاء أكان تأثʛʽاً إʳǽابॽاً أو تأثʛʽاً سلॽʰاً، ومʨʺʳعة العʨامل الʵارجॽة وهي العʨامل الʱي تʛʵج  

ة وتعʨد إلى قʛارات سॽادǽة تȞʴʺها الॽʶاسة الاقʸʱادǽة للʙولة ʸǼفة عامة وتʱأثʛ بها   ʛؗʷإدارة ال ʦȞʴاق تʢن ʧع

  الʱأمʧʽ. كافة القʢاعات الاقʸʱادǽة ومʻها قʢاع 

  العʦامل الʗاخلॻة: وأهʤ هʘه العʦامل تʰʸʯل في 

 ॻة ॻʴاسة الاكʯʯابال .1

ة الاكʱʱابॽة مʧ حʘʽ الʙʷʱد في الفʟʴ والقʨʰل، أو الʶʱاهل   ʛؗʷفة إدارة الʶة فلॽابʱʱاسة الاكॽʶالǼ ʙʸقǽ

فايʱه،   ة، ومȑʙ خʛʰتها في الʨʶق، ومȑʙ تʨافʛ رأس الʺال وؗ ʛؗʷاثة الʙح ȑʙʺǼ Ȍॼتʛي ʛا الأمʚهʺا، وهʽف

في الʨʶق، فؔلʺا ؗان هʻاك تʶاهلاً في    ومȑʙ ؗفاǽة الاحॽʱاॽʡات الفॽʻة لʙيها، ومȑʙ حʙة الʺʻافʶة الʺʨجʨدة

الفʟʴ والقʨʰل أدȑ ذلʥ إلي الإسʛاع في الʶقȋʨ في دوامة الʙورات الاكʱʱابॽة، لأن الʶʱاهل في عʺلॽات  

الفʟʴ والقʨʰل ǽعʻي عʙم تقʦॽʽ الأخʢار الʺعʛوضة ȞʷǼل جʙʽ وȃالʱالي زȄادة الانʛʴافات غʛʽ العادǽة في  

الʺʙʴد للʶʵارة، وȃالʱالي ʶǽاعʙ في هȋʨʰ مʻʴʻي  الأخʢار عʧ الʺȑʙ الʺقʨʰل، مʺ  ʧʽأمʱع الʛض فʛعǽ ا

الʙورة الاكʱʱابॽة لأسفل، أما في حالة اتॼاع سॽاسة مʙʷʱدة في قʨʰل الأخʢار والاكʱʱاب فʽها فإن ذلʳǽ ʥعل  

ʱالي ʴǽقȘ  الأخʢار الʺقʨʰلة جʙʽة مʺا ʳǽعلها تقع في دائʛة الانʛʴافات العادǽة وداخل الʙʴود الʺقʨʰلة، وȃال

  فʛع الʱأمʧʽ رʴȃاً ʶǽاعʙ علي الارتفاع ʻʴʻʺǼي الʙورة الاكʱʱابॽة لأعلي. 

2.  ʞائʦالف 

ة الʱأمʧʽ عʧ خʨʸمها في تارȄخ معʧʽ، وȞʷȃل عام ؗلʺا زاد حʦʳ رأس   ʛؗل شʨادة أصȄز ʠائʨالفǼ ʙʸقȄو

الʺال الʺʙفʨع والʺʸʸʵات الفॽʻة والاحॽʱاॽʡات الʛʴة، ؗلʺا خفف ذلʥ مʧ حʙة تأثʛʽ الʙورات الاكʱʱابॽة،  

تʢʱلʖ خʙمʱه مʧ خلال دفع   والȄʜادة في رأس الʺال هʻا لا تʨؔن علي إʡلاقها حʘʽ أن زȄادة رأس الʺال
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الأرȃاح لʴʺلة الأسهʦ، وȄلاحȎ أǽʹاً أن هʚه الفʨائʠ تʴقȘ عائʙاً علي اسʲʱʺارها يʙȄʜ بȄʜادتها أو زȄادة  

ة مʧ امʸʱاص   ʛؗʷال ʧȞʺʱالي تʱالȃارها، وʺʲʱاس ʙزاد عائ ʠائʨه الفʚه ʦʳلʺا زاد ح معʙل الفائʙة، وعلॽه فإنهؗ 

العادǽة وا  ʛʽافات غʛʴالان  ʧة عʳاتʻال والʱعȄʨʹات   ʛائʶʵة،  الॽابʱʱورة الاكʙال سॼʰاً في حʙوث  تʨؔن  لʱي 

  وȃالʱالي تقلل مʧ وʡأة الʙورة الاكʱʱابॽة نʳॽʱةً لهʚا الامʸʱاص. 

 الاسʸʰʯارات  .3

ائʜ الأساسॽة لʷʻاȋ الʱأمʧʽ، حǽ ʘʽعʙʺʱ أسلʨب القȌʶ الʺʶʱاوȑ في حʶاǼه علي   ʛؗال ʙارات أحʺʲʱالاس ʛʰʱتع

ات الʱأمʧʽ مʧ خلال ثلاثة أسʝ رئॽʶॽة تʲʺʱل في الॽʴȃʛة   ʛؗارات شʺʲʱعامل مع اسʱال ʦʱȄار، وʺʲʱالاس ʙائʨع

 ɦاس في  الهامة  الأمʨر   ʧم  ʝالأس هʚه  ومʛاعاة  والأمان،  عʨائʙ  والʨʽʶلة   ʛʰʱوتع  ،ʧʽأمʱال ات  ʛؗش ʲʺارات 

الاسʲʱʺارات ʲʺǼاǼة خȌ الʙفاع الأول الȑʚ يʨاجه آثار الʙورات الاكʱʱابॽة في جانʰها الʽʶئ، هʚا Ǽالإضافة إلي  

أن ضʵامة عʨائʙ الاسʲʱʺارات رȃʺا تʳعل مʙيȑʛ الاكʱʱاب يॼʱعʨا سॽاسة اكʱʱابॽه غʛʽ مʴʱفʤة مʺا ǽعʳل  

ǽادʸʱورات الاقʙوث الʙʴǼ .ة  

  ثانॻاً العʦامل الʳارجॻة 

 الاشʙاف والʙقاǺة  - 1

 ʛʰʱعǽةǼقاʛاف والʛة،   الاشॽابʱʱورة الاكʙعلى ال ʛثʕي تʱة الॽارجʵامل الʨالع ʦأه ʧي   مʱاف الʙأن الأه ȎلاحȄو

  تʴاول نʦʤ الإشʛاف والʛقاǼة تॽʁʴقها مʱعʙدة يʲʺʱل أهʺها ॽɾʺا يلي: 

 حʺاǽة حقʨق حʺلة الʨثائȘ والʺʱʶفʙʽيʧ مʻها.  -

ات الʱأمʧʽ والॽɾ Șʽʶʻʱʺا بʻʽها.  - ʛؗʷة لॽالʺال ʜاكʛʺضʺان سلامة ال 

 دعʦ سʨق الʱأمʧʽ والعʺل على تʛȄʨʢه.  -

  الʯغʙʻ في معʗلات الفائʗة  - 2

الفائʙة، فʺع  معʙلات  في    قلॼات الأكʛʲ حʶاسॽة للʱ  وخاصةً قʢاع الʱأمʧʽ مʧ القʢاعات  ǽعʙ القʢاع الʺالي

ات  الفائʙة تʱʶفʙʽ    معʙلاتهʨامʞ الأرȃاح الʱي تʨʱسع مع ارتفاع   ʛؗارتفاع  ش ʧم ʧʽأمʱلاتالʙة   معʙالفائ ،  

ات الʱأمʧʽ مع ارتفاع معʙلات الفائʙة، حʘʽ غالॼاً  ʛؗش ʦأسه ʛدهʜأن ت ʧȞʺȄو    ʧʽلاتما تأتي العلاقة بʙمع  

الʱأمʧʽ ؗعلاقة خॽʢة،   ات  ʛؗائج شʱة ونʙات  مالفائ ʛؗاح شȃة، زادت أرʙالفائ ʺا ǽعʻي أنه ؗلʺا ارتفع معʙل 

ات الʱأمʧʽ الʱي لʙيها تʙفقات نقǽʙة ثابʱة إلى الاحʱفاǼ ȍالʛʽʲؔ مʧ الʙيʨن الآمʻة   ʛؗش ʛʢʹت ʘʽح ،ʧʽأمʱال

ات الʱأمʧʽ مʧ ارتفاع    ،لʙعʦ وثائȘ الʱأمʧʽ الʱي ʙʸǽرونها ʛؗش ʙʽفʱʶة تʙلات الفائʙفاض معʵوفي حال ان
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ات   ʛؗʷف لʚا   ،ʧʽأمʱال  Șوثائ ʧم ʙȄʜʺال ما ǽعʻي  الॽʶارات والʺʻازل،   ʧم ʙȄʜʺلل الʺʱʶهلʛʷǼ ʥائه  معȄʨʻات 

ات أسعار الفائʙة في ؗل الاتʳاهات  ʛؗʴت ʧم ʙʽفʱʶت ʧʽأمʱال. 

  الʖʲॺمȜʵلة   . 2

  ȋاʶالأق ȘȄʛʡ ʧماً عʙادات مقʛل الإي ّy ُɹت ʘʽة، حॽاجʱة انقلاب دورته الإنॽصʨʸʵǼ ʧʽأمʱاع الʢق ʦʶʱي

  ʧم ʥذل ʦʱȄه، وʙض ʧمʕʺال ʛʢʵال Șقʴت ʙعǼ اتʹȄʨعʱدفع ال ʦʱاب، وفي الʺقابل يʱʱة الاكॽعʺل ʙʻلة عʸʴʺال

ʽة ح ʛؗʷال ما Ȟʷǽل خʛʢ علي مʱʶقʰل   ʨعها، وهȄʨʻار وتʢع الأخॽʺʳخلال ت  Șʽقʴاولة تʴها مʽعل ʖجʨʱي  ʘ

الʨʱازن بʧʽ مʨاردها الʺالॽة الʺʨʱفʛة لʙيها والʜʱاماتها الʺʱʶقʰلॽة، ولʧ يʦʱ هʚا إلا عȘȄʛʡ ʧ حʧʶ إدارة عʺلॽات  

 ʧȞّʺǽ ȑʚل الȞʷالǼ اتॽʡاॽʱوالاح Ȍʶة القʺॽʁل ʙʽʳال ʙيʙʴʱالǼ حʺʶǽ ار مʺاʢللأخ ʙʽʳال ʦॽʽقʱخلال ال ʧاب مʱʱالاك

ة مʧ تغॽʢة ʛؗʷال  .ʛʢʵضة للʛل الʺعʨالأص ʧʽلها تأمʨʰاء قʛها جʛʡاʵم  

الة الʅॽʻʸʱ العالʺॽة   ات A. M. Best وتȑʛ وؗ ʛؗفي ش ʧʽأمʱات ال ʛؗالʺالي في ش ʛʶاب العॼأس ʦأه ʙأن أح

  ʧة مʛʱالف تʲʺʱل في خʛʢ الاكʱʱاب خلال  الأمȞȄʛي  الʨʶق  في   ʧʽأمʱة    1998  –  1969الॼʶʻمقارنةً  41ب %

 Ȑʛاب الأخॼالأسǼʛȞǼ ʨ2011 ،(أب  ( 

ǼالȄʜــادة أو الʻقʸان    أكانʗ  سʨاءوالʺʕʶولॽة   في تأمʧʽ الʺʺʱلؔات ॽةʙورة الاكʱʱـابال   آثار الʱقلॼات في عʻʝȞتو 

ة معʻʽة أو في    ʣهʛ، وȂذا ما  فʛوعهوأرȃاح    هأسعار   على ʛؗأو في ش ʧʽمع ʧʽع تأمʛاب في فʱʱد دورة الاكʨق  الوجʨʶ

ʻʽأمʱماً   يالʨʺعʛا الأمʚفان ه ،  ʙلة  قȞʷد مʨجʨر بʚʻي  ʙاجه   قʨا التʚع أوهʛف  ʥة أوال  تل ʛؗʷ  ال ʥق خاصة إذا  ذلʨʶ

  ).   2002 ،حʺʨدةسʨʻات (  8إلى  ʧ 6ما بʽ  تʛاوحʗ فʛʱة الʙورة و  ʗما ʡال

  ʧʽأمʱق الʨة في سॽابʱʱورات الاكʙال ʙاعʸإن ت  Ȍغʹǽ ٍن    على ؗلʨؔما تʙʻع Șثائʨوحʺلة ال ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧم

إلى إعادة تʶعʛʽ الأخʢار،    هʚه الʙورات في مʛحلة القاع (الهȋʨʰ لأسفل) لأنها تقلل مॽʀ ʧʺة الأسهʦ، وتʕدȑ حʱʺاً 

ومʺا تقʙم ʧȞʺǽ تʙʴيʙ مȞʷلة هʚا الʘʴॼ في مʴاولة اكʷʱاف الʜʳء الانؔʺاشي غʛʽ الʺʛغʨب ॽɾه مʧ الʙورات  

الاكʱʱابॽة في سʨق تأمʧʽ الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة الʺȑʛʸ مʧ خلال مʴاولة الʕʰʻʱ بʨجʨد دورات اكʱʱابॽه أو لا خلال  

  سॼاب الʱالॽة: فʛʱة الʙراسة، وʧȞʺȄ إرجاع هʚه الʺȞʷلة إن وجʙت إلى الأ

  انʵفاض حʦʳ الʢلʖ على الʱأمʧʽ وما يʛʱتʖ علॽه مʧ انʵفاض حʦʳ الأقʶاȋ الʺʸʴلة.  -1

2-    ʙلات العائʙفاض في معʵوان ʠائʨفي الف ʟنق ʧها مʽعل ʖتʛʱعة وما يʨفʙʺات الʹȄʨعʱال ʦʳادة حȄز

  مʧ الاسʲʱʺارات. 

ات وما يॼʱعه مʧ القʨʸر في تغॽʢة الأخʢار الʺعʛوضة في الʨʶق،    -3 ʛؗʷة للॽعابॽʱاقة الاسʢفي ال ʟقʻال

 وذلʖʰʶǽ ʥ الʻقʟ في الاحॽʱاॽʡات الفॽʻة وعʨائʙ الاسʲʱʺارات وعʙم القʙرة على قʨʰل الأخʢار الʹʵʺة. 
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تʨجʙ دورات اكʱʱابॽة في  هل  :  وȃالʱالي ʧȞʺǽ تʙʴيʙ مȞʷلة الʘʴॼ في مʴاولة الإجاǼة على الʶʱاؤل الʱالي

ات القʢاع العام خلال فʛʱة الʙراسة؟ ʛؗʷل ȑʛʸʺة الॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽق تأمʨس  

3 .  ʖʲॺف الʗه  

إلى   ʘʴॼال الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة في سʨق  ف  ॽة كʱʱابالا  ات ʙور ال   ʣاهʛة   دراسة  يهʙف هʚا  فʛوع تأمʻʽات  ي 

ات القʢاع العام   ʛؗʷل ȑʛʸʺال ʧʽأمʱمهالʙع ʧدها مʨوج ʘʽح ʧا  مʚدها    هʨة، وفى حالة وجॽناح ʧابمʶل    حʨʡ

  فʛʱة هʚه الʙورة مʧ ناحॽة أخȐʛ وذلʥ على الʨʴʻ الʱالي: 

لʱأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʶ  حʖʶ فʛوع الʱامʧʽ:كʱʱاب  دراسة دورة الا  -1   ولॽة الʺʙنॽةʕ أȑ للفʛوع الʺʱʵلفة 

ات القʢاع العام ʛؗʷالخ.  ل... ȑʛʴॼال ʧʽأمʱوال ȘȄʛʴال ʧʽوهي تأم 

ات القʢاع العام ȞʷǼل    ʨʶق الفي    كʱʱابدراسة دورة الا  -2 ʛؗʷة لॽلʨʯʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽأمʱل ȑʛʸʺال

   .عام 

  . ) 2و 1(  في Șʺا سʰم ان وجʙت لؔلٍ ات الاكʱʱابॽة  ʨʡل فʛʱة هʚه الʙور  ॽʀاس -3

4 .  ʖʲॺة الॻʸأه  

  تʰʸʯل أهॻʸة هʘا الʸॻɼ ʖʲॺا يلي 

ات القʢاع العام الʱي قʙ تعاني مʧ وجʨد الʜʳء    -1 ʛؗʷة لॽنʙʺة الॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽوع تأمʛف ʙيʙʴت

الʴلʨل   إʳǽاد  وȃالʱالي مʴاولة   ،ȑʛʸʺال الʨʶق  في  وجʙت  فʛʱاتها إن   ʙيʙʴة وتॽابʱʱالاك دوراتها  في  الانؔʺاشي 

ʶʺح Ǽالʱغلʖ على آثارها دون  ǽ  الʙورة في حʙ ذاته  والʺقʛʱحات اللازمة للʅॽɿʵʱ مʧ حʙة تأثʛʽها، حʘʽ أن اكʷʱاف

ها للأحʙاث العʨʷائॽة لل ʛؗتʙʴ  ʧآثارها.  م  

تʙʴيʙ نقاȋ القʨة  تʙʴيʙ العʨامل الʱي تʕثʛ على ناتج الاكʱʱاب الʱأمʻʽي ودراسʱها ʶǽاعʙ الإدارة العلॽا في  -2

 وتʻʰي سॽاسات اكʱʱابॽه رشʙʽة وȃالʱالي تॽʺʻة ॽʀʺة فائʠ الʷʻاȋ الʱأمʻʽي ȞʷǼل عام.    والʹعف

5 .  ʖʲॺض الʙف  

  يʰʸʯل الفʙض الʙئʴॻي لهʘا الʸॻɼ ʖʲॺا يلي 

ات القʢاع العام خلال فʛʱة الʙراسة".  ʛؗʷل ȑʛʸʺة الॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽق تأمʨة في سॽابʱʱدورات اك ʙجʨت "  
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6 .  ʖʲॺود الʗح  

ʜ هʚا الʘʴॼ على دراسة  -1 ʛؗي    ʧʽأمʱات ال ʛؗʷة لॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽوع تأمʛة في فॽابʱʱورات الاكʙة الʛاهʣ

 ʧة مʛʱخلال الف ʥوذل ȑʛʸʺق الʨʶ2022/2023-1980/1981العاملة في ال .  

ات تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة   اعʙʺʱت هʚه  -2 ʛؗراسة على شʙال   (اع عامʢق)    ʦت ȑʛʸʺق الʨʶالعاملة في ال

 ʠعǼ عادॼʱوعاسʛراسة.ل  الفʙة الʛʱاناتها خلال فॽال بʺʱم اكʙة و  عॼʶʻالȃ راسةʙل الʴوع مʛلة   للفʶانات سلॽجʺع ب ʦت

Ǽاسʻʲʱاء فʛع الʱأمʧʽ الهʙʻسي خلال الفʛʱة    2022/2023إلى سʻة    1980/1981سʻة، مʧ سʻة    42زمॽʻة ʨʡلها  

 ʧة  1986/1987مʻلها  2022/2023إلى سʨʡ لةʶلʶǼ37   .ةʻس  

ات القʢاع العام و   لॽʺʳع فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔاتكʱʱاب  دراسة دورة الاالʷ  ʘʴॼʺل  Ȅو  ʛؗʷات  لʻʽوع تأمʛلإجʺالي ف

  ؗالʱالي: والʺʕʶولॽة  الʺʺʱلؔات

ات القʠاع العام(  والʓʴʸولॻة  ʸʵǻل الʖʲॺ جॻʸع فʙوع تأمʻʹات الʯʸʸلؒات ʙؕʵفي  ل ( ȏʙʶʸق الʦʴوهي  ال  

  .  تأمʧʽ الȘȄʛʴفʛع   -2                          .           إجʺالي الفʛوع -1

   . الȑʛʰ والʻهȑʛ الʻقل    تأمʧʽفʛع  - 4                        الȑʛʴॼ.      الʻقل    تأمʧʽفʛع -3

5-  ʧʽع تأمʛف .ʧفʶام الʶع  -6                         أجʛادثفʨʴال ʧʽات. تأمॽولʕʶʺوال    

    الॽʶارات الإجॼارȑ. تأمʧʽ فʛع  -8                             .الʱأمʧʽ الهʙʻسيفʛع  -7     

9-  ʧʽع تأمʛلي. فʽʺؔʱارات الॽʶال  

 ومʺا هʨ جʙيǼ ʛالʛؗʚ أنه تʦ اسॼʱعاد Ǽعʙ الفʛوع لعʙم تʨافʛ الॽʰانات لعʙد ʛʽʰؗ مʧ الʨʻʶات في هʚه الفʛوع. 

  الʗراسات الʴاǺقة  . 7

 ʗاولʻي تʱقة الǼاʶراسات الʙع إلى الʨجʛة الॽʺأه ʧلاقاً مʢع  انʨضʨم    ʧʽأمʱاع الʢة في قॽابʱʱورات الاكʙف  الʨʶف

ʠعǼ ʘاحॼض الʛعʱʶǽ  ʗاولʻي تʱراسات الʙع الʨضʨʺا الʚداته هʙʴاً ل ومʙʽبهتʺه ʕʰʻʱدهالʨا حال وج .  

  ʙدراسة  فق ʗقامVenezian (1985)    أداء الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة في ال  13بʴʱلʽل  ʨʶق  فʛع مʧ فʛوع تأمʻʽات 

  مʧ  هتʺʽʲل  أمʧȞ  فʛعاً   11  في  الȃʛح  μامʞ  أن  الʙراسة  أʣهʛتو ،  1980  حʱى 1960خلال الفʛʱة مʧ    الأمȞȄʛي

تأمʻʽات    سʨق   في  كʱʱابॽة ا  دورات   وجʨد   ʨصلʗ إلىوت  ، AR) (2)( الʲانॽة   الʛتॼة  مʧ  الʚاتي  الانʙʴار  نʺʨذج   خلال

  ʖʰʶǼ إجʛاءات الʶʱعʛʽ الʱي تʻʰاها الʺʕمʨʻن.   الفʛʱة   تلʥ خلال الأمȞȄʛيالʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة  
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  اً ʙورات الاكʱʱاب مʨجʨدة دولॽللʱقʙيʛات الॽʰȄʛʳʱة  إلى أن ا Cummins & Outreville (1987) كʺا تʨصلʗ دراسة

  دراسة ، وأكʙت  سʨʻات  8إلى    6مʧ تʛʱاوح  Ǽأʨʡال دورة

  Lamm-Tennant & Weiss, (1997)، Chen et al., (1999)    .ائجʱʻه الʚه ʝنف  

  للʺʳʱهات تʴلʽل الانʙʴار الʚاتي  مʧ أول الʙراسات الʱي اعʙʺʱت على    Niehaus & Terry, (1993)وتعʛʰʱ دراسة  

vector auto-regression (VAR)    عهॼة، تॽابʱʱورات الاكʙال ʙيʙʴفي تFung & et al., (1998)  دورات    في دراسة

واخʛʰʱت  ،  شʛح دورات الاكʱʱاب  أنه لا تʨجʙ نȄʛʤة واحʙة ʻȞʺǽها Ǽالؔامل  تʨصلʨا إلي و   VARالاكʱʱاب بʨاسʢة  

العʙيʙ مʧ الʙراسات العلاقة بʧʽ معʙلات الفائʙة ؗʺʱغʛʽ خارجي والʸʵائʟ الʺʱʵلفة لأداء الاكʱʱاب، مʧ هʚه  

ن دوران رȃـــح الاكʱʱاب  تʨصلʗ إلي أحDoherty and Kang, (1988    ʘʽ( دراسةال  على سʽʰل الʺʲ  – الʙراسات  

الॼاحʲان إلي    ذلʥ حVenezian, (1989)   Fieldes &   ʘʽدراسةوأيʙت    يʛتـــȌॼ بʙوران معــʙل الفائـʙة تʨصل 

  وقʙ وجʙ ،  الاكʱʱاب  ات قȄʨة بʧʽ معʙلات الفائʙة والॽʴȃʛة ودور ارتॼاȋ  علاقة وجʨد

 )Haley, (1993  .ابʱʱــح الاكȃر ʞهام ʧʽȃو ʛʽـʸة في الأجل القʙلات الفائʙمع ʧʽلة الأجل بȄʨʡ علاقة 

،  في الʱأمʧʽ  في مʳال الʙورات الاكʱʱابॽة  ʺهʺةمʧ الʙراسات ال   Grace & Hotchkiss, (1994)وتعʙ دراسة  

ʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽاب في تأمʱʱة على دورات الاكॽارجʵات الʛثʕʺال ʛراسة أثʙلفان بʕʺقام ال ʘʽو حʕ  امʙʵʱاسǼ ةॽل

  ʧة مॽʻلة زمʶ1990    عام   الى  1974  عام سل    Șʽʰʢʱȃبوʨلʶاتي    أـʚار الʙʴه الانʳʱمVector Autoregressive 

Technique صلʨان إلى  ، تʲاحॼفي ا  ال Ȍॼتʛة تॽنʙʺة الॽلʨʯʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽاد    لأجل أن تأمʸʱأداء الاقǼ لȄʨʢال

الاكʱʱاب.    عʺلॽة  أما صʙمات الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة في الأجل القʛʽʸ فلها تأثȌॽʶǼ ʛʽ على أداء  Ȟؗل،  القʨمي

  ʗʴقة أوضǼاʶراسات الʙإلى ان ال ʘʴॼال ʝة  أوأشارا في نفॽلʨʯʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽاب في تأمʱʱدورة الاك ʖʰن س

ث  ǽʙعʱقʙ ان الʙورة تʴحStewart, (1991) ،    ʘʽمʲل دراسة  restraints الʺʙنॽة هʨ عʙم وجʨد قʨʽد على الʨʶق  

 ʖʰʶǼ في الأسعار.  قلة ʦȞʴʱرة على الʙالق  

دراسة   تأمʻʽات    قGrace & Hotchkiss, (1994)   ʗʺʶُوفى  في  الاكʱʱاب  دورة  على   ʛثʕت الʱي  العʨامل 

ة   عʨاملخارجॽة. وتʲʺʱل ال  عʨاملداخلॽة و   عʨاملالʺʺʱلؔات إلى:   ʛؗʷال ʦʳة في العʺالة ورأس الʺال أو حॽاخلʙال

الʵارجॽة فʲʺʱʱل في الʙخل القʨمي ومعʙل الفائʙة الʶائʙ والॽʶاسة الاقʸʱادǽة وعʙد    عʨاملوحʦʳ الاقʶاȋ. أما ال

ات العاملة في الʨʶق).  ʛؗʷد الʙع) ʧʽʶافʻʺال  

  ʗقॼʡُدراسةو Kim, (1997) انات  علىॽق   بʨات  سʻʽلؔات  تأمʱʺʺة  الॽولʕʶʺا  في والȄرʨؗ  ةॽȃʨʻʳعلى ال  

 Ȑʨʱʶق   مʨʶل،  الȞؗ  عʛوف  ʧʽأمʱال   ȑʛʴॼة  خلال  الʛʱالف  ʧى   1979  مʱام  1995  حʙʵʱاسǼ    ذجʨʺ(2)ن  AR   و ʗصلʨت  

أشارت الʱʻائج    ʽʧح  في  Ȟؗل،  الʨʶق   مȐʨʱʶ   على  إكʱʱابॽة  دورات  وجʨدعلى    الؔافي  الʙلʽل  تʨافʛ  عʙم   الى  الʙراسة

  .سʻة 12.36 زمʻي ȐʙʺǼ  الȑʛʴॼ،  الʱأمʧʽ فʛع في إكʱʱابॽة دورات  وجʨد  لىإ
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  1975  مʧ  الفʛʱة  خلال  Ȟؗل،  الʻʶغافʨرȑ   الʱأمʧʽ  سʨق   بॽانات   على Outreville, (1998) وتʨصلʗ دراسة

  . سʻة  ʨʡ 5.97لها Ǽفʛʱة   إكʱʱابॽة دورات  وجʨد  الى ، 1995 حʱى

  ʨʶǼق   الʵاصة  للॽʰانات  ، الʲانॽة  الʛتॼة  مʧ  الʚاتي  الانʙʴار  نʺʨذج  Chen & et al., (1999) واسʙʵʱمʗ دراسة

  تʨصلʗ و .  مالȄʜʽا   سʻغافʨرة،   ، تايʨان   ، الॽȃʨʻʳة  ʨؗرȃا  ،اǼانॽال :  أسȄʨʽة  دول عʙة    في  والʺʕʶولॽات  الʺʺʱلؔات  تأمʻʽات 

  للʙورة  الʜمʻي   الʺȐʙ   وتʛاوح.  الʙراسة  مʴل  الفʛوع  وȃعȞؗ  ʠل،  الʨʶق   مȐʨʱʶ   على  إكʱʱابॽة  دورات  وجʨد  الى

  5.29  بʧʽ   الʜمʻي   الʺȐʙ   تʛاوح   الفʛوع   مȐʨʱʶ   وعلى   سʻة،   13.86  الى  7.78  بʧʽ   الʨʶق   مȐʨʱʶ   على  الاكʱʱابॽة

ل   الأسʨاق  ʚμه  في  الاكʱʱابॽة  الʙورات  بʧʽ  قȃʨة  ارتॼاȋ  علاقة  وجʨد   الى  الʙراسة تʨصلʗ  ؗʺا.  سʻة  10,07  الى   وؗ

ʧق   أداء: مʨة، الأوراق   سॽلات الʺالʙة،  معʙالفائ Ȍʺون ʨʺʻال  ȑادʸʱالعام  الاق.  

  مʧ   ؗانʗ  الʙراسة  وفʛʱة   في الʨʶق الʺȑʛʸ،  العامة  الʱأمʻʽات  مʧ  فʛوع  8  ) 2000(تامʛ    وشʺلʗ دراسة

   (Venezian1985)   نʺʨذج و   الʺʱعʙد،   الانʙʴار   نʺʨذج:  هʺا  أساسʧʽʽ  نʺʨذجʧʽ   على  واعʙʺʱت  1995حʱى1964

 .سʻة مʧ أقل  زمʻي لʺȐʙ  ؗان Ǽعʹها إكʱʱابॽة، دورات  تʧʺʹʱ  فʛوع 5 وجʨد   أن  الى  الʙراسة تʨصلʗ و 

  Ȑʛا يʺʻʽبFeldblum S, (2001)  على الأأ ȍفاʴلة للʽوس ʙاب تعʱʱلن دراسة دورة الاكȄʨʢاح في الاجل الȃر  

  ʘʽهان  أحʻم ʟلʵʱة للॽائʨʷاث العʙها للأح ʛؗعلى آثارها دون ت ʖغلʱالǼ حʺʶذاتها ت ʙورة في حʙو دراسة ال ،  ʝȞتع

ʱاب الʱʱأدورة اكʛʴق الʨʶة في الॽʶافʻʱالأسعار ال ʧʽم  ،  ʦاته ʛؗائج شʱن ʦॽʤعʱل ʧʽȄارʨʱأوعلى الاك  ʅॽؗ اʨʺعلǽ ن

 ǽعʙلʨا مʛʡ ʧق إعʙاد معʙلات الاسعار حʖʶ مʛحلة دورة الاكʱʱاب. 

  أن دورة رȃح الاكʱʱاب في الʱأمʧʽ تʛجع إلى الأسॼاب الʱالॽة:   Rom Rupp' s, (2002)دراسة   أوضʗʴو 

 الʱغʛʽات في معʙلات الفائʙة.  -1

 الʱقلॼات في سʨق راس الʺال. -2

3-  ʛل ʙائʜال Șفʙʱأال  ʛʸث في مʙا حʚتفعة (وهʛʺة الॽʴȃʛات الʨʻخلال س ʧʽامʱاعة الʻس الʺال في ص

 ʧأس الʺال مʛالأدنى ل ʙʴرفع ال ʚʻه الى 2مॽʻن جʨʽه).  30ملॽʻن جʨʽمل 

4- .ȑادʸʱالاق ʦʵʹʱوال (انȞʶادة الȄل زʲم) اعيʺʱالاج ʦʵʹʱال 

 . ارثॽة الʶʵائʛ الؔ -5

 الʺʻافʶة.  -6
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:  μي  ، أوروॽȃة  دول  3  في  إكʱʱابॽة  دورات  وجʨد  مMeier and Outreville, (2003) Ȑʙ وفʗʸʴ دراسة

  سʨق   في  إكʱʱابॽة  دورات   وجʨد  الʙراسة  وأثʗʱʰ   .2001  حʱى  1982  مʧ   الفʛʱة   خلال   ، سʛʶȄʨا  الʺانॽا،   فʛنʶا، 

  .الʲلاث  الʙول  في والʺʕʶولॽات الʺʺʱلؔات   الʱأمʻʽات

لʺعايʛʽ    )2009( ،مʙʺʴدراسة  اسʱهʙفʗ  و  وفقاً  الʺȄʛʸة   ʧʽأمʱال ات  ʛؗʷل الॽʶاسات الاكʱʱابॽة   ʦॽʽتق إلي  

الاكʱʱاب   إجʛاءات  الʱأمʻʽي وذلʥ مʧ خلال دراسة  ناتج الاكʱʱاب  الʺʕثʛة على  العʨامل  الʨʳدة (الأيʜو) وتʴلʽل 

ʚلʥ دراسة مȑʙ وجʨد دورات اكʱʱابॽه لفʛوع الʱأمʧʽ ال ات الʱأمʧʽ الʺȄʛʸة وؗ ʛؗعة في شॼʱʺات  ال ʛؗلفة في شʱʵʺ

  ʞي (هامʻح الفȃʛال ʛيʙراسة تقʙال ʗفʙهʱة ؗʺا اسʛاهʤه الʚة لهॼʰʶʺة والʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴراسة وتʙل الʴم ʧʽأمʱال

ات الʱأمʧʽ مʴل الʙراسة ʛؗش ʧة م ʛؗاب) لؔل شʱʱح الاكȃر  ،  ʛʽمعاي Șʽʰʢت ʛʽاس تأثॽʀ اʹǽراسة أʙال ʗفʙهʱا اسʺؗ

ات الـʱأمʧʽ الʺȄʛʸة مʧ خلال ॽʀاس تأثʛʽ تȘʽʰʢ    الʨʳدة (الأيʜو) على رفع ؗفاءة  ʛؗاب داخل شʱʱاءات الاكʛإج

  تʺʲلʗ فيواسʙʵʱمʗ الʙراسة مʨʺʳعة مʧ الأسالʖʽ الإحʸائॽة   الأيʜو على هامʞ رȃح الاكʱʱاب ومعʙل الʶʵارة 

، وتʨصلʗ إلي سʨء  Tنʺʨذج الانʙʴار الʚاتي، تʴلʽل الॼʱايʧ في اتʳاه واحʙ، الانʙʴار الʺʱعʙد الʙʱرʳȄي، اخॼʱار 

ات الʱأمʧʽ الʺȄʛʸة وتʚبʚب الʱʻائج الاكʱʱابॽة وهʨ ما أدȑ إلي وجʨد دورات اكʱʱابॽه في   ʛؗاب داخل شʱʱة الاكॽعʺل

ة مʛʸ للـʱأمʧʽ في وضع فʻي   ʛؗإلي أن ش ʗصلʨراسة ؗʺا تʙل الʴم ʧʽأمʱات الـ ʛؗلفة في شʱʵʺال ʧʽأمʱوع الـʛف

 ʧʽأمʱق للʛʷة ال ʛؗأما ش ،ʧآم ʗها ؗانʻʽاً لها، أما    حॼماج صائʙار الانʛؗان ق ʙوق ʛʽʢي خʻفي وضع مالي وف

 ʧʽأمʱة للـॽة الأهل ʛؗش  ʗقʨال ʥفي ذل   .ʦॽسل ʛʽي غʻة لأنها في وضع مالي وفॽابʱʱاجعة أعʺالها الاكʛاج إلي مʱʴʱف

ʧي آمʻراسة في وضع مالي وفʙات الʨʻل سʺʳا فهي في مʱلʙس والʙʻي الʺهʱ ʛؗأما ش ،ʛʢʵالǼ رʚʻا يʚاً    .وهʛʽوأخ

ان لها تأثʛʽ معȑʨʻ إʳǽابي على زȄادة هامʞ رȃح الاكʱʱاب    إلى تʨصلʗ الʙراسة   أن تȘʽʰʢ معايʛʽ الʨʳدة (الأيʜو)ؗ 

ʚلʥ لها تأثʛʽ معȑʨʻ على انʵفاض معʙلات الʶʵارة مʺا ǽعʻي أن تȘʽʰʢ معايʛʽ الʨʳدة الأيʜو ؗان لها أثʛ في   وؗ

ات الʱأمʧʽرفع ؗفاءة إجʛاءات الاكʱʱاب دا ʛؗخل ش  .ȑʛʸʺق الʨʶفي ال  

إلى فʟʴ مȑʙ وجʨد دورات اكʱʱابॽة في سʨق تأمʧʽ الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة    )2014(  ، سلॽʺانوهʙفʗ دراسة  

  ʧم الفʛʱة  على  2010وحʱى    1980الʺȑʛʸ، خلال  الʙراسة   ʗقॼʡُو الʺʺʱلؔات    9.  تأمʻʽات  فʛوع   ʧم فʛوع 

وتʨصلʗ إلى عʙم تʨافAR     ʛ(2)والʺʕʶولॽة، واعʙʺʱت هʚه الʙراسة على نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي مʧ الʛتॼة الʲانॽة  

فʛوع    9سʨاء على مȐʨʱʶ الʨʶق أو على مVenezain  –    ȑʨʱʶوفقاً لʨʺʻذج    – الʙلʽل علي وجʨد دورة اكʱʱابॽة  

فقʙ تʨصل الॼاحʘ إلى وجʨد الʙلʽل الاحʸائي على    Cummins-Qutrevilleمʴل الʙراسة. أما Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  

سʻة على مȑʨʱʶ الʨʶق Ȟؗل، في حʧʽ لʦ يʨʱفʛ الʙلʽل علي وجʨد دورات    4.46وجʨد دورة اكʱʱابॽة ȑʙʺǼ زمʻي  

  اكʱʱابॽة في جʺॽع الفʛوع مʴل الʙراسة. 
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دراسة    ʗصلʨوتʙʺʴلؔات    إلي   )2018(  ، مʱʺʺال تأمʻʽات  ات  ʛؗʷل الاكʱʱابॽة  الॽʶاسات  في  خلل  وجʨد 

 ʦʳلل إلى أن حʵا الʚه Ȑدʕي ʙوق ،ȑʛʸʺال ʧʽأمʱق الʨة في سॽلʨʯʶʺات   والʹȄʨعʱة  و   ال ʛؗم بها شʜʱي تلʱال ʛائʶʵال

ة للإفلاس، لʚلʥ قام الॼاحʨ  ʘف  الʱأمʧʽ تʳاه الʺʱʶأمʧʽʻ س  ʛؗʷض الʛعǽ ʙا قʚلها؛ وهʸʴي تʱال ȋاʶالأق ʧع ʙȄʜت

ات تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʨʯʶلॽة في سʨق الʱأمʧʽ الʺȑʛʸ، ثॽʀ ʦاس خʛʢ الاكʱʱاب   ʛؗʷة لॽابʱʱاسة الاكॽʶال ʦȄʨقʱب

 ʧʽأمʱات ال ʛؗش ʖʽتʛت ʦعلى أساسه ت ȑʚي والʻʽأمʱاب الʱʱة الاكॽʴȃل رʙام معʙʵʱاسǼ    رجاتʙراسة وفقا لʙل الʴم

 .ॽʶاسة الاكʱʱابॽةالʨʢʵرة في ال 

ات الʱأمʧʽ بهʙف تʰʽʻʳها    Zebar and Douadi, (2021)وتʻاولʗ دراسة   ʛؗʷة لॽعلى الʺلاءة الʺال ȍفاʴة الॽɿॽؗ

الʱعʛض لʺʵاʛʡ العʛʶ الʺالي والȑʚ يهʙدها مʧ حʘʽ الاسʛʺʱارȄة والॼقاء والʨʺʻ، ومʷاكل العʛʶ الʺالي تʛجع  

ات الʱأمʧʽ والʱي مʧ أهʺها وॽʣفة الاكʱʱاب ʛؗائف شʣعة وॽʰʡ ʧة عʳاتʻاب الॼاب أهʺها الأسॼة أسʙي  إلي عʱوال ،

تعʛʰʱ أهʦ أسʝ العʺلॽة الʱأمॽʻʽة لʴʱقȘʽ نʱائج اكʱʱاب جʙʽة تʙعʦ مʧ ملاءتها الʺالॽة والقʙرة علي الʨفاء Ǽالʜʱاماتها  

ة  ʛؗʷة للॽابʱʱاسة الاكॽʶقي إلي أن الॽʰʢʱها الʰراسة في جانʙه الʚه ʗصلʨوت ،Ȑʛاف الأخʛʡوالأ Șثائʨاه حʺلة الʳت

إلي أنها تॼʱع سॽاسة اكʱʱاب رشʙʽة مʱʻȞها مʧ أن تʨؔن    2019-2016لفʛʱة مʧ  خلال ا  SAAالʜʳائȄʛة للʱأمʻʽات  

.ȑʛائʜʳق الʨʶة في الʙة رائ ʛؗش  

تʴلʽل حʙوث دورات الاكʱʱاب في تأمʧʽ الʺʕʶولॽة في الʨʶق  إلى     Poprawska, E, (2022) وهʙفʗ دراسة

ات الʱأمʧʽ العاملة في الʨʶق الʨʰلǽʙʻة)، لأنها حʶاسة ȞʷǼل خاص للʱغʛʽʽات   ʛؗʷاكʺة لʛʱʺانات الॽʰة (الǽʙʻلʨʰال

القانʨنॽة (كʛʽʲة  تʦ فʟʴ ما إذا ؗانʗ  و   ،) 2012-2007(خلال الفʛʱة  في الʨʶق الʨʰلǽʙʻة    الʙʴوث   في اللʨائح 

نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي مʧ الʙرجة  على  الʙراسة  اعʙʺʱت  و الʙورات تʙʴث، وȂذا ؗان الأمʚؗ ʛلʥ، ما هʨʡ ʨلها.  

اتالʙراسة وجʨد دورات    نʱائج هʚه   أكʙت و   ،معاملات الʨʺʻذج ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ   وقʙرت  AR(2)الʲانॽة   ʛؗʷل  

  . سʨʻات   6-5 ؗل مʴل الʙراسة  تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة

  التعليق على الدراسات السابقة

  يلاحȎ مʧ الʙراسات الʶاǼقة ما يلي:

ان الاخʱلاف بʧʽ الʙراسات الʶاǼقة يʲʺʱل في فʛع الʱامʧʽ أو فʛوع الʱأمʧʽ أو في فʛʱة الʘʴॼ الʱي تغʽʢها   .1

  الʙراسة. 

عامل وحʙʽ قادر على تفʛʽʶ الʙورات الاكʱʱابॽة لأنها نʱاج مʨʺʳعة مʧ العʨامل تʕثʛ في قʛار    ʙلا يʨج .2

  ȑدʕي ʙلاً قʲم Ȍفق ʙاد على عامل واحʺʱة، والاعॽابʱʱورة الاكʙامل في الʨه العʚه ʛلف أثʱʵȄاب، وʱʱالاك

ॽʡات الفॽʻة مʲلاً. لʚا لʶلامة  إلى نʱائج مʻʱاقʹة أو مʱʵلفة إذا أرجعʻا الʙورة الاكʱʱابॽة إلى أثʛ الاحॽʱا
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الʱʻائج ومʨضʨعʱʽها يȑʛ الॼاحʘ ضʛورة الاعʱʺاد على أكʛʲ مʧ عامل للʨصʨل إلى العʨامل الأكʛʲ تأثʛʽاً  

  في حʙوث الʙورات الاكʱʱابॽة.  

 معʦʤ الʙراسات الʶاǼقة اسʙʵʱمʗ نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي لॽʰانات سلʶلة زمॽʻة.  .3

الʺʛحلة الʱي تʨجʙ  (في حال وجʨدها) هʨ الʦȞʴʱ في الأسعار أȑ تغʛʽʽها حʖʶ    الاكʱʱابॽة  ان علاج الʙورة  .4

ة.  ʛؗʷة للॽعابॽʱاقة الاسʢد على الʨʽورة مع وضع قʙبها ال 

  عʻʹة الʗراسة ومʶادر الॻʮانات . 8

تʦ تॽʺʳع الॽʰانات مʧ الʱؔاب الإحʸائي الȑʨʻʶ الȑʚ تʙʸره الهʯʽة الʺȄʛʸة للʛقاǼة على الʱأمʧʽ لأعʨام  

 ʧلفة مʱʵة   1980/1981مʻ2022/2023إلى س .  

الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة، وصافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات، والʱعȄʨʹات  و   الفائʠ أو العʜʳ،هʚه الॽʰانات تʷʺل:  

العʺʨمॽة  الʽʺʴʱلॽة، و  الʺʛʸوفات  تʦ تॽʺʳع  والإدارȄة،  معʙلات العʺʨلات ومʸارʅȄ الانʱاج ومعʙلات   ʙا وقʚه

  تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʨʯʶلॽة لإجʺالي فʛوع  ثʦ  على حʙه    تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʨʯʶلॽةالॽʰانات لؔل فʛع مʧ فʛوع  

ات ʛؗع شʨʺʳʺل   .ȑʛʸʺق الʨʶاع العام العاملة في الʢالق    

  الʹʦʸذج الʸقʙʯح . 9

ات الʱأمʧʽ إذا بʚلʗ جهʙاً في انʱقاء أخʢارها الʺॼاشʛة وتʦ الاكʱʱاب   ʛؗداها أن شʕقة مॽʁذج على حʨʺʻا الʚه ʜؔتʛي

فʽها على أسʝ فॽʻة سلॽʺة، ʘʽʴǼ يʕدȑ هʚا الاكʱʱاب إلى تعॽʀ ʦॽʤʺة الأقʶاȋ الʺʸʴلة، وتʠॽɿʵ الʱعȄʨʹات  

، وȂذا اسʢʱاعʗ الإدارة أن تʛʺʲʱʶ الاحॽʱاॽʡات الفॽʻة Ǽʺا  الʽʺʴʱلॽة، وتقلʽل الʺʛʸوفات الإدارȄة وعʺʨلات الإنʱاج 

  ʙايʜوت ʦॽʤإلى تع ʥبلا ش ȑدʕف يʨس Șʰة، فإن ؗل ما سॼاسʻʺلة الʨʽʶالǼ ȍفاʱمع الاح ʧȞʺم ʙاعلي عائ Șقʴǽ

  الفائʠ، وʻʻȞʺȄا صॽاغة ما تقʙم في شȞل الʨʺʻذج الʱالي:  

  = ʞارات  الفائʺʲʱالاس  ʧخل مʙة + صافي الॼʶʱȞʺال  ȋاʶة    –الأقॽلʽʺʴʱال  –عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج    –الʱعȄʨʹات 

  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة

  وتȑʨʱʴ هʚه الʺعادلة على الʺʱغʛʽات تعʝȞ واقع العʺلॽة الاكʱʱابॽة. 
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  الʯʸغʙʻ الʯاǺع   1.9.

- ʚʱأو الع ʞوه  الفائ)ʨ   ابʶوفات إلى حʛʸʺادات والʛاب الإيʶح ʧحل مʛʺال   ʛائʶʵاح والȃفي  .  )الأر ʙجʨȄو

 حʶاب الإيʛادات والʺʛʸوفات الʵاص Ǽالأفʛع. 

ات الʱأمʧʽ الʺॼاشʛ،  -مʧ فائʠ أو عʜʳ  -وȄعʛʰʱ ناتج الاكʱʱاب الʱأمʻʽي   ʛؗʷابي لʱʱي والاكʻاً للأداء الفʙʽاساً جॽʁم  

حʘʽ أن فائʠ أو عʜʳ الاكʱʱاب الʱأمʻʽي هʨ مʸʴلة نʱائج العʺلॽة الʱأمॽʻʽة الʱʴॼة والʺʲʺʱلة في الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة،  

    ). 1997والعʺʨمॽة (مʙʺʴ، الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ʳǼانʖ العʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج والʺʛʸوفات الإدارȄة 

  ȑʙفي م ʛآخ ʧع عʛأو ف ȑʛأخ ʧة ع ʛؗش ʜʽʺǽ ما ʨة، وهॽابʱʱة الاكॽناتج العʺل ʧق عʙʸǼ ʛʽغʱʺا الʚه ʛʰعȄو

  ʜمʛالǼ له ʜمʛف يʨاب، وسʱʱات الاكॽدة عʺلʨجS  واقع ʝȞقة تعǼاʶنة للʺعادلة الʨȞʺات الʛʽغʱʺأن ال ȎلاحȄو .

    العʺلॽة الاكʱʱابॽة.

  الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة   .2.9

 مʯغʙʻات تʰʸʯل ʸॻɼا يلي  5وتʥʸʷʯ الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة للʹʦʸذج الʸقʙʯح 

وʷȄʺل هʚا    .CCوسʨف يʛمʜ لهʚا الʺʱغǼ ʛʽالʛمCost and Commissions    ʜ العʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج   -

 الʺʱغʛʽ عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج الʵاصة فقǼ Ȍالعʺلॽات الʺॼاشʛة. 

: وتʺʲل الʺʱغʛʽ الʛئʶॽي في حʶاب الʱغʛʽ في الفائʠ، وʦʱȄ حʶابها Earned Premiumsالأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة   -

على أساس الأقʶاȋ مʹافا إلʽها احॽʱاʡي الأخʢار الʶارȄة أول الʺʙة مʛʢوحاً مʻها احॽʱاʡي الأخʢار الʶارȄة  

 ʜمʛالǼ له ʜمʛف نʨة وسʙʺال ʛآخEP . 

  . GAEوسʨف يʛمʜ له ǼالʛمGeneral & Administrative Expenses   ʜ  الʺʛʸوفات العʺʨمॽة والإدارȄة -

ǼالʛمIncurred Losses    ʜالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة   - له   ʜمʛف يʨوسIL  أساس الʺʱغʛʽ يʦʱ حʶاǼه على  . وهʚا 

  ʟʸʵم مʻها  مʛʢوحاً  الʺʙة،   ʛآخ الȄʨʶʱة   ʗʴت الʱعȄʨʹات   ʟʸʵم إلʽها  مʹافاً  الʺʙفʨعة  الʱعȄʨʹات 

 الʱعȄʨʹات تʗʴ الȄʨʶʱة أول الʺʙة، مʹافاً إلʽها فʛق احॽʱاʡي الʱقلॼات العॽʶȞة بʧʽ أول الʺʙة وآخʛ الʺʙة. 

. ولʨحȎ في  NIوسʨف يʛمʜ لهʚا الʺʱغǼ ʛʽالʛمNet Investment Income    ʜصافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات   -

،ʝنʨراسات (يʙال ʠعǼ2000    ʙقلة زاد عʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʙارات ؗأحʺʲʱالاس ʧخل مʙصافي ال ʙʽʽʴت ʙʻأنه ع (

%، وهʚا ǽعʻي أن عʨائʙ اسʲʱʺارات الʺʸʸʵات الفॽʻة أحʙ العʨامل  66الفʛوع الʱي بها دورات اكʱʱابॽه بॼʶʻة  

 بॽة.الهامة في عʙم نʨʷء الʙورات الاكʱʱابॽة أȑ أنه ʙʵʱʶǽم لʱغॽʢة القʨʸر في العʺلॽة الاكʱʱا 

  في ضʨء ما تقʙم ʧȞʺǽ بʻاء الʨʺʻذج الʺقʛʱح ؗʺا يلي: 
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50 1 2 3 4( ) ( )- ( )- ( ) ( )ii i i i iS CC EP GAE IL NI e          

 ʘʽح :  

 i   ʧʽأمʱال (عʛف) عʨإلى ن ʛʽʷت : .  

 e    : ʧايॼوت ʛابي صفʶح Ȍسʨأ بʢʵل الʲʺǽ ائيʨʷع ʛʽغʱ2م    

0 يʢʵار الʙʴع  : معلʺة الانǼاʱال ʛʽغʱʺللS  .قلةʱʶʺات الʛʽغʱʺعلى ال  

51 :   :  اتॼث مع  الʺʱʶقل   ʛʽغʱʺال  ʛʽتغ إذا  الʱاǼع   ʛʽغʱʺال في   ʛʽغʱال إلى   ʛʽʷوت الʜʳئॽة  الانʙʴار  معلʺات 

 .Ȑʛقلة الأخʱʶʺات الʛʽغʱʺال  

إن الʻʺاذج الاقʸʱادǽة ʛʽʲؗاً ما تȑʨʱʴ على Ǽعʠ العلاقات ذات فʛʱات إʢǼاء، فعلي سʽʰل الʺʲال الفائʠ الʵاص  

بهʚا العام والʻاتج مʧ حʶاب الإيʛادات والʺʛʸوفات الʵاص Ǽفʛع الʱأمʧʽ على الʺʺʱلؔات، ǽعʙʺʱ على عʙة عʨامل  

الفʨائʠ الʵاصة Ǽالʨʻʶات الʶاǼقة   الفʨائʠ    –مʻها  تغʚيʱها وزȄادة الاحॽʱاॽʡات بها وتعʛʰʱ هʚه  الʱي تʦ إعادة 

  وʧȞʺȄ صॽاغة ذلʥ في الʺعادلة الʱالॽة:  – مʕشʛاً لؔفاءة الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة في الʨʻʶات الʶاǼقة 

1 20 1 2t tS S eS         

 Almon’s Polynomial Lag Modelنʺʨذج فʛʱة الإʢǼاء مʱعʙد الʙʴود    وʢȄلȘ على هʚه الʺعادلة

الʨʺʻذج هʚا  في  الʱاǼع   ʛʽغʱʺلل الʴالॽة  للʺʱغʛʽات    والॽʁʺة  الʴالॽة   ʦॽʁلل الʺʛجح  الʺʨʺʳع  على   ʙʺʱعǽ  (ʠالفائ)

  الʺʱʶقلة وتʲʺʱل في الفائʠ الʱقʙيȑʛ في هʚا الʨʺʻذج، وفʛʱات الإʢǼاء الʺʨزعة لها تأثʛʽان يʲʺʱلا ॽɾʺا يلي: 

1tSوهʚا ǽعʻي أن الȄʜادة في فائʠ العام الʺاضي    الأثʙ قʙʻʶ الأجل:  -1     اʚه ʠادة فائȄي زʻعǽ ،ʙه واحॽʻʳǼ

  . Ǽ  1ʺقʙار Sالعام  

1tSوهʚا ǽعʻي أن الȄʜادة في فائʠ العام الʺاضي    الأثȂʦʟ ʙل الأجل:  -2     اʚه ʠادة فائȄي زʻعǽ ،ʙه واحॽʻʳǼ

  .Ǽ  2 +1ʺقʙار Sالعام  

ȑʚال ʖʰʶهʺا  وال Ȍفق ʧʽعامل ʕʡاॼار تॼʱإلى اع ʨعʙي t-1     ،t-2     أن معادلة ʨهVenezian    ادʺʱالاع ʦʱي يʱال

الفعلي    ʠالفائ  ʧم أساس ؗل  على  وʙʴʱȄد   ،Ȍفق  ʧȄʛʽغʱم على   ȑʨʱʴت الاكʱʱابॽة  الʙورة  إʳǽاد ʨʡل  في  علʽها 

والفائʠ الʱقʙيȑʛ (الȑʚ تʦ الʨʸʴل علॽه بʙلالة معاملات الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʻاتʳة مʧ الʺعادلة الأولي) وعʺل  

 :ʧن مʨؔʱار تʙʴمعادلة ان  

  

  . SوʲʺʱȄل في الفائʠ الفعلي للفʛع وʛȄمʜ له Ǽالʛمʜ   الʯʸغʙʻ الʯاǺع: -أ
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الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل: وʲʺʱȄل في الفائʠ الʱقʙيȑʛ الȑʚ تʦ اسʛʵʱاجه مʧ الʺعادلة الأولي وسʨف يʦʱ عʺل تॼاʕʡ   -ب

Lag    عادǽ ʠائʨة أن الفॽضʛاداً على فʺʱها له اعʱيʚتغ (Berger, Lawerence A., 1988)     ʧʽضʛف ʗʴت ʥوذل

  أساسʧʽʽ هʺا:

ات الʱأمʧʽ تʙʴد سॽاسʱها الاكʱʱابॽة للʻʶة القادمة على أساس ما أسفʛت عʻه نʱائج الʻʶة    الفʙض الأول: ʛؗأن ش

ة، وتȘʰʢ معʦʤ جهات الʛقاǼة قاعʙة الإبهام والʱي تعʻي أن   ʛؗʷادة للأمان الʺالي للȄز ʜʳأو ع ʠفائ ʧقة مǼاʶال

  . 3:1تʨؔن الॼʶʻة بʧʽ الأقʶاȋ والفائʠ بॼʶʻة 

ات الʱأمʧʽ في سʻة الॼʱاʕʡ، حʘʽ إن احॽʱاʡي الأقʶاȋ غʛʽ الʺॼʶʱȞة    أنهالفʙض الʰاني:   ʛؗائج شʱع نॼʱت ʧȞʺǽ

Unearned Premium Reserve    .ةॼʶʱȞʺال ȋاʶالأق ʧء مʜʳؗ ة القادمةʻʶخل في الʙأن ت ʧȞʺǽ 

  وȂأخʘ الʚʱء الʰاني مʥ الʹʦʸذج الȜʵل الʯالي: 

1 20 1 2t tS S eS         

 :ʖʻح  

i  ʧʽأمʱال (عʛف) عʨإلى ن ʛʽʷت : .  

 e    : ʧايॼوت ʛابي صفʶح Ȍسʨأ بʢʵل الʲʺǽ ائيʨʷع ʛʽغʱ2م    

2-tS ,1-tS:  .ةॽئʜʳار الʙʴإلي معاملات الان ʛʽʷت  

0 يʢʵار الʙʴع  : معلʺة الانǼاʱال ʛʽغʱʺللS  .قلةʱʶʺات الʛʽغʱʺعلى ال  

1 2:   اتॼث مع  الʺʱʶقل   ʛʽغʱʺال  ʛʽتغ إذا  الʱاǼع   ʛʽغʱʺال في   ʛʽغʱال إلى   ʛʽʷوت الʜʳئॽة  الانʙʴار  معلʺات   :

 .Ȑʛقلة الأخʱʶʺات الʛʽغʱʺال  

  أنه ʧȞʺǽ تʺʽʲل الʙورة الاكʱʱابॽة وʳǽȂادها في ؗلٍ مʧ الʴالات الʱالॽة:  (Venezian, 1985)ولقʙ أشار  

-   ʗ1إذا ؗان 0    

-   ʗ2إذا ؗان 0    

-   ʗ1إذا ؗان 24 0     

  أما ʨʡل الʙورة الاكʱʱابॽة فإنه ʧȞʺǽ الʨʸʴل علʽها مʧ خلال الʺعادلة الʱالॽة: 

  
1 1

2

2

Cos [ ]
2









=  Underwriting Cycle Period 

 التحليل الاحصائي  . 10
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  مقʗمة عʥ نʦʸذج الانʗʲار الʘاتي مʥ الʙتॺة الʰانॻة

الʲانॽة الʚاتي مʧ الʛتॼة  بها، لا سॽʺا في   ǽ (2)ARعʙ نʺʨذج الانʙʴار   ʕʰʻʱة والॽʻمʜانات الॽʰال أداة قȄʨة لʴʱلʽل 
Ȑʙʺلة الȄʨʡ اتʛʽقة لها تأثǼاʶال ʦॽʁها الʽن فʨؔي تʱالات الʴة  الॽالʴال ʦॽʁذج إلى  و   ،على الʨʺʻا الʚه ʦॽʺتع ʧȞʺȄ

  ARMAمʧ نʺاذج الʶلاسل الʜمॽʻة الʺʱقʙمة مʲل نʺاذجأساسॽاً    جʜءاً حʖʶ الʴاجة، مʺا ʳǽعله   AR(p) رتʖ أعلى
  وتʙʴيʙاً Ȅعʙʺʱ هʚا الʨʺʻذج على افʛʱاض أن الʦॽʁ الʴالॽة للʶلʶلة الʜمॽʻة تعʙʺʱ على الʦॽʁ الʶاǼقة لها  و ARIMA و

  ʧʽʱقǼاʶال ʧʽʱʺॽʁعلى ال ʜʽʺǽ أن ما ʧة، فʹلاً عʛاشॼم  Șʽʰʢذج   تʨʺʻا الʚه  ʧʽأمʱاع الʢخلال    أنه  في ق ʧم ʧȞʺǽ
ابॽة مʧ عʙمه Ǽالإضافة الي تʙʴيʨʡ ʙل الفʛʱة الʜمॽʻة للʙورات الاكʱʱابॽة  رات اكʱʱو معلʺاته الʱأكʙ مʧ مȑʙ وجʨد د

اته  فيإن وجʙت   ʛؗوعه وشʛع فॽʺج  ، Șʽʰʢت ʖلʢʱي ،ʥا   ومع ذلʚدة    هʨة وذات جॽɾة ؗاॽʻانات زمॽب ʛفʨذج تʨʺʻال
قام الॼاحʘ بȘʽʰʢʱ نʺʨذج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد،  لقʙ  و   فعال.عالॽة لʹʺان دقة الʱʻائج وتʴلʽل الʙورات ȞʷǼل  

الʦʹǽ ȑʚ جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶʺʵة، ثʦ اسʙʵʱم الفائʠ الʱقʙيȑʛ للʺʱغʛʽ الʱاǼع مع فʛʱتي إʢǼاء، وهʨ  و 
ومʧ خلال تʴلʽل معلʺاته، تʦ حʶاب ʨʡل فʛʱة الʙورة الاكʱʱابॽة    ، بʨʺʻذج الانʙʴار الʚاتي مʧ الʛتॼة الʲانॽة  ǽعʛفما  

تلʱها معادلة الانʙʴار الʚاتي مʧ  ثʦ  الʱʻائج معادلة الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد،    وأʣهʛت  Ǽ  Venezianاسʙʵʱام معادلة
فʛʱتي إʢǼاء،   AR(2) الʛتॼة الʲانॽة   تʺهʙʽاً    مع   ʥة    وذلॽابʱʱة الاكʛʱالف    Venezian لʺعادلة    وفقاً لʙʴʱيʨʡ ʙل 
ʨʴʻ الʱالي لإجʺالي الفʛوع وجʺॽع فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽات  وقʙ جاءت الʱʻائج على ال ،  الʺʨؗʚرة ساǼقاً 

   (2023-1982).في الʨʶق الʺȑʛʸ خلال الفʛʱة 

    نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لإجʺالي الفʛوع : 1جʗول 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -17866.90 36952.06 -0.483516 0.6317 

CC -0.280081 0.487337 -0.574718 0.5691 

EP 0.787823 0.151918 5.185833 0.0000 

GAE -0.980057 0.470310 -2.083854 0.0443 

IL -0.872153 0.089316 -9.764792 0.0000 

NI 0.974705 0.090968 10.71486 0.0000 

R-squared 0.972290 Mean dependent var 579995.2 

Adjusted R-squared 0.968441 S.D. dependent var 836936.2 

S.E. of regression 148679.8 Akaike info criterion 26.78854 

Sum squared resid 7.96E+11 Schwarz criterion 27.03678 

Log likelihood -556.5594 Hannan-Quinn criter. 26.87953 

F-statistic 252.6333 Durbin-Watson stat 2.663976 

Prob(F-statiظstic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد علالॼاحʘ  إعʙاد الʺʙʸر:

  وȃالʛʤʻ الي الʙʳول الʶابȘ تʦ الʨʱصل الي الʱʻائج الʱالॽة:         
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 :        معادلة الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد  بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة لإجʺالي الفʛوع -
S=-17866.90 - 0.280081*CC + 0.787823*EP - 0.980057*GAE - 0.872153*IL + 0.974705*NI   

-   ʗابʲال العʜʳ(  17866.90-بلغॽʀ ʗʺة  ॽʀʺة سالॼة، وتʺʲل  ) عʙʻما تʨؔن جʺॽع مʱغʛʽات الʙراسة  Sهي 

 .ʛصف ȑاوʶقلة تʱʶʺال 

) وهي ॽʀʺة سالॼة، وتʙل على وجʨد علاقة  0.280081-(عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج    CCبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

 ʧʽة بॽʶȞاج  عʱالإن ʅॽلات وتؔالʨʺع)CC ʠوالفائ ( / .ʜʳالع 

) وهي ॽʀʺة مʨجॼة، وتʙل على وجʨد علاقة ʛʡدǽة  0.787823(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة EPبلغॽʀ ʗʺة معامل  -

  ʧʽةبॼʶʱȞʺال ȋاʶالأق  )EP  ʠوالفائ (/  ادةȄه فان زॽوعل ،ʜʳة  العॼʶʱȞʺال ȋاʶالأق  )EP  ةॼʶʻ1) ب  %

) ʠوث فائʙالي ح ȑدʕيs ةॼʶʻاً.   79) بॼȄʛتق % 

) وهي ॽʀʺة سالॼة  وتʙل على وجʨد  0.980057-(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة  GAEبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

 ʧʽة بॽʶȞةعلاقة عॽمʨʺة والعȄوفات الإدارʛʸʺال )GAE ʠوالفائ (/  .ʜʳالع 

الʽʺʴʱلة    ILبلغॽʀ ʗʺة معامل   - ) وهي ॽʀʺة سالॼة  وتʙل على وجʨد علاقة  0.872153-(  الʱعȄʨʹات 

  ʧʽة بॽʶȞلة  عʽʺʴʱات الʹȄʨعʱال  ʠوالفائ/    ،ʜʳادةالعȄفان ز ) بॼʶʻة  IL(  الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلة  وعلॽه 

1 ) ʜʳوث عʙالي ح ȑدʕي %s ةॼʶʻاً.    78) بॼȄʛتق % 

) وهي ॽʀʺة مʨجॼة وتʙل على وجʨد  0.974705 (  صافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات    NIبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

 ʠارات والفائʺʲʱالاس ʧخل مʙصافي ال ʧʽة بǽدʛʡ علاقة/   .ʜʳالع 

-    ) الʺȃʨʶʴة  الॽʁʺة   ʗ252.6333بلغ     =F-statistic  ةȄʨʻالʺع  ȑʨʱʶʺل الʺȃʨʶʴة  والॽʁʺة   (Prob(F-

statistic) = 0.000000  ) لالةʙال ȑʨʱʶم ʧة أقل مʺॽʁه الʚ0.05وه  ȑأ ȑʨʻذج معʨʺʻي أن الʻعǽ مʺا (

 جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة مʱʳʺعة تʕثʛ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع. 

ل0.5691الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʙلالة (  - ) أكʛʰ مʧ مȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة  CC( عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  ) 

 ) وعلॽه فان عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج غʛʽ معȄʨʻة. 0.05(

الʱعȄʨʹات  )،  NI(  الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات   مʧ خلال الʙʳول الʶابȘ اتʹح أن الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة) صافي -

معȄʨʻة حʘʽ جاءت  ) )EP(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة)،  GAE(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة)،  IL(   الʽʺʴʱلة

)، حʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة  0.05جʺॽعها ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة (

)Prob.) ʧع  0.05)  أقل مǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺع الॽʺه فان جॽوعل (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) 

-  ) ʙيʙʴʱة معامل الʺॽʀ ʗل على أن  0.97بلغʙ97) مʺا ي  (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʧم %

  ʧخل مʙذج، وهي: صافي الʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱخلال ال ʧه مʛʽʶتف ʧȞʺǽ
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 ) (و   )،NIالاسʲʱʺارات  الʽʺʴʱلॽة  (و   )، ILالʱعȄʨʹات  والعʺʨمॽة  الإدارȄة  الأقʶاȋ  و   )،GAEالʺʛʸوفات 

%) إلى عʨامل عʨʷائॽة  3الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة (  تعȑʜ بʻʽʺا    ).CCوعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج (   )،EPالʺॼʶʱȞة (

الʨʺʻذج.   في  والॽʰانات  و أخȐʛ غʛʽ مʨʺʷلة  الʨʺʻذج   ʧʽب  Șʽفʨʱال  ʧة مॽة درجة عالʳॽʱʻال هʚه   ʝȞتع

ʙ أن الʨʺʻذج الʺقʙر مʻاسʖ لʴʱلʽل الॽʰانات الʺʙʵʱʶمة،  ʕؗوع.    مʺا يʛع الفॽʺʳل  

  نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي مʧ الʙرجة الʲانॽة   

𝑆 = 𝛽଴ + 𝛽ଵ 𝑆௧ିଵ + 𝛽ଶ 𝑆௧ିଶ + 𝑒 

  - حʘʽ أن: 

  : S    يʻʽأمʱال ȋاʷʻلل ȑʛيʙقʱال ʜʳالع /ʠالي الفائ ʛʽʷت  

  1-t: S  ) ةʛʱي خلال الفʻʽأمʱال ȋاʷʻلل ȑʛيʙقʱال ʜʳالع /ʠالي الفائ ʛʽʷ1ت-t  ةʙاء واحʢǼة اʛʱف (  

  2-t: S  ) ةʛʱي خلال الفʻʽأمʱال ȋاʷʻلل ȑʛيʙقʱال ʜʳالع /ʠالي الفائ ʛʽʷ2ت-t . اءʢǼا ʧʽتʛʱف (  

  : e  ائيʨʷأ العʢʵالي ال ʛʽʷت   

𝛽଴     &  𝛽ଵ    & 𝛽ଶ              اتيʚار الʙʴي لʺعادلة الانʢʵار الʙʴالان ʦمعال  

   ȋوʛش ʖʶوح(Venezian, 1985)   :ةॽالʱالات الʴال ʧادها في ؗلٍ مʳǽȂة وॽابʱʱورة الاكʙل الʽʲʺت ʧȞʺǽ أنه  

-   ʗ1إذا ؗان 0    

-   ʗ2إذا ؗان 0    

-   ʗ1إذا ؗان 24 0     

  ʨʡل الʙورة الاكʱʱابॽة ʖʶʴǽ مʧ خلال الʺعادلة الʱالॽة: 

  
1 1

2

2

Cos [ ]
2









=  Underwriting Cycle Period  

  معادلة الانʙʴار الʚاتي لإجʺالي الفʛوع: 

-117648.0 S= 2-tS0.190014 -1-tS0.153606  
- 0.153606    =𝛽ଵ  

=- 0.190014 𝛽ଶ  
𝛽ଵ < 0 

  ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)    أن ʙʳن𝛽ଵ < ، وهي أقل مʧ الʸفʛ وȃالʱالي لا ʧȞʺǽ حʶاب ʨʡل فʛʱة الʙورة   0

 . اكʱʱابॽة لإجʺالي الفʛوع  الاكʱʱابॽة وعلॽه لا تʨجʙ دورة 

 : نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع الȘȄʛʴ 2جʗول 
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 28898.53 7346.720 3.933529 0.0004 

CC -0.821449 0.304836 -2.694726 0.0106 

EP 0.782785 0.148711 5.263815 0.0000 

GAE -0.640664 0.421997 -1.518172 0.1377 

IL -0.817989 0.072925 -11.21685 0.0000 

NI 1.260249 0.062849 20.05216 0.0000 

R-squared 0.972407 Mean dependent var 127944.5 

Adjusted R-squared 0.968575 S.D. dependent var 183154.7 

S.E. of regression 32467.95 Akaike info criterion 23.74546 

Sum squared resid 3.80E+10 Schwarz criterion 23.99370 

Log likelihood -492.6546 Hannan-Quinn criter. 23.83645 

F-statistic 253.7397 Durbin-Watson stat 2.644521 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙاد الʗʶʸر:

  وȃإمعان الʛʤʻ الي الʙʳول الʶابȘ نʙʳ أن:         

- ȘȄʛʴع الʛراسة لفʙات الʛʽغʱم ʧʽد بʙعʱʺي الʢʵار الʙʴمعادلة الان           : 
S= 28898.53 - 0.821449*CC +0.782785*EP - 0.640664*GAE - 0.817989*IL + 1.260249*NI   

-   ʧʽȃي وʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨةتॼʶʱȞʺال ȋاʶالأقEP،   و ʧخل مʙصافي ال

 .  NIالاسʲʱʺارات 

الʺʛʸوفات  و   ،CCالعʺʨلات وتؔالʅॽ  وʧʽȃ    تʨجʙ علاقة عॽʶȞة بʧʽ فائʠ أو عʜʳ الʷʻاȋ الʱأمʻʽي -

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ، و GAE    العʺʨمॽة والإدارȄة

) أكʛʰ مʧ مGAE  ȑʨʱʶ(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة)  0.1377الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʙلالة ( -

 ) غʛʽ معȄʨʻة. GAE(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة) وعلॽه فان 0.05الʺعȄʨʻة (

(صافي - الʺʱʶقلة  الʺʱغʛʽات  أن   اتʹح   Șابʶال الʙʳول  خلال   ʧارات   مʺʲʱالاس  ʧم )،  NI(   الʙخل 

الʺॼʶʱȞة)،  CC(عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  )، و IL(  الʽʺʴʱلة  الʱعȄʨʹات   ȋاʶالأق  )EP  جاءت ʘʽح (

  )، حʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة 0.05(جʺॽعها ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة  

)Prob.   () ʧع  0.05أقل مǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺع الॽʺه فان جॽوعل (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) 
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- ) ʙيʙʴʱة معامل الʺॽʀ ʗل على أن  0.97بلغʙ97) مʺا ي%    (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʧم

  ʧخل مʙذج، وهي: صافي الʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱخلال ال ʧه مʛʽʶتف ʧȞʺǽ

الأقʶاȋ  و   )،GAEالʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة (و   )،ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة (و   )،NIالاسʲʱʺارات (

) إلى عʨامل عʨʷائॽة  % 3الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة (  تعȑʜ بʻʽʺا  ،  )CCوعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج (  )، EPالʺॼʶʱȞة (

الʨʺʻذج والॽʰانات  و أخȐʛ غʛʽ مʨʺʷلة في الʨʺʻذج.    ʧʽب Șʽفʨʱال ʧة مॽة درجة عالʳॽʱʻه الʚه ʝȞتع

ʙ أن الʨʺʻذج الʺقʙر مʻاسʖ لʴʱلʽل الॽʰانات الʺʙʵʱʶمة،  ʕؗمʺا ي  .ȘȄʛʴع الʛلف  

  ȘȄʛʴع الʛاتي لفʚار الʙʴمعادلة الان  

2-tS + 0.1137091-tS 0.179548 -23126.25  S=  

- 0.179548    =𝛽ଵ  

= 0.113709 𝛽ଶ  
   𝛽ଶ   > 0 

  مʨجॼه ॼʸǽح جʚراً تʽʵلॽاً وȃالʱالي لا نॽʢʱʶع حʶاب فʛʱة الʙورة وعلॽه لا تʨجʙ دورة اكʱʱابॽه لفʛع ال𝛽ଶ  .ȘȄʛʴنلاحȎ أن  

  الʻقل الȑʛʴॼ نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 3جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 5406.680 4111.278 1.315085 0.1968 

CC 0.079616 0.389015 0.204660 0.8390 

EP 0.692961 0.090212 7.681495 0.0000 

GAE -0.282368 0.621023 -0.454682 0.6521 

IL -0.964036 0.069073 -13.95669 0.0000 

NI 0.860087 0.113672 7.566405 0.0000 

R-squared 0.962479 Mean dependent var 78336.38 

Adjusted R-squared 0.957267 S.D. dependent var 60295.17 

S.E. of regression 12464.17 Akaike info criterion 21.83067 

Sum squared resid 5.59E+09 Schwarz criterion 22.07891 

Log likelihood -452.4440 Hannan-Quinn criter. 21.92166 

F-statistic 184.6900 Durbin-Watson stat 2.367377 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 

  

  - وȃإمعان الʛʤʻ للʙʳول الʶابȘ نʙʳ الʱالي: 
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-  ȑʛʴॼقل الʻع الʛراسة فʙات الʛʽغʱم ʧʽد بʙعʱʺي الʢʵار الʙʴمعادلة الان 
S= 5406.680 + 0.079616*CC + 0.692961*EP - 0.282368*GAE - 0.964036*IL + 0.860087*NI   

-   ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨت ʠفائ    ʧʽȃي وʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʅॽلات وتؔالʨʺاج  العʱالانCC  و ،  ȋاʶالأق

 .  NI صافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات  ، و EP الʺॼʶʱȞة

-   ʧʽة بॽʶȞعلاقة ع ʙجʨتʠي   فائʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع    ʧʽةبȄة والإدارॽمʨʺوفات العʛʸʺال    GAE  ،

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة و 

ʚلGAE  ʥ(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة  مʧ  ) لؔلٍ 0.6521(الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʙلالة   - )، وؗ

الʺʛʸوفات الإدارȄة  ) وعلॽه فان  0.05كʛʰ مʧ مȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (أ)  0.8390(عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  

 غʛʽ معȄʨʻة.   CCعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  )، و GAE( والعʺʨمॽة

الʺʱʶقلة صافي - الʺʱغʛʽات  أن   ʙʳارات   نʺʲʱالاس ʧخل مʙال   )NI  ،(لةʽʺʴʱات الʹȄʨعʱال  )IL ȋاʶالأق ،(  

(EP(   الʺॼʶʱȞة معȄʨʻة   ȑʨʱʶم  ʙʻع إحʸائॽة  دلالة  ذات  جʺॽعها  جاءت   (0.05  ʦॽʁال  ʗبلغ  ʘʽح  ،(

) وعلॽه فان جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶالفة الʛؗʚ  0.05)  أقل مProb.) ʧالʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت 

- ) ॽʀʺة  إلى   ʙيʙʴʱال معامل  أن  0.96وصل  على  يʙل  مʺا  الʱاǼع  96)،   ʛʽغʱʺال في   ʧايॼʱال  ʧم  %

(الفائʠ/العʜʳ) ʧȞʺǽ تفʛʽʶه مʧ خلال الʱغʛʽات في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʺʹʺʻة في الʨʺʻذج، وهي:  

) الاسʲʱʺارات   ʧم الʙخل  ( NIصافي  الʽʺʴʱلॽة  والʱعȄʨʹات   ،(IL ةॽمʨʺوالع الإدارȄة  والʺʛʸوفات   ،(

)GAE،(   ) ةॼʶʱȞʺال ȋاʶوالأقEP) اجʱالإن ʅॽلات وتؔالʨʺوع ،(CC) ةॽʁॼʱʺة الॼʶʻأن ال ʧʽ4). في ح %  (

هʚه الʳॽʱʻة درجة عالॽة مʧ الʨʱافȘ بʧʽ  تʤهʛ  إلى عʨامل عʨʷائॽة أخȐʛ غʛʽ مʙرجة في الʨʺʻذج.   تʛجع

 .ȑʛʴॼقل الʻع الʛانات فॽل بʽلʴر في تʙذج الʺقʨʺʻؗفاءة ال ʙ ʕؗمة، مʺا يʙʵʱʶʺانات الॽʰذج والʨʺʻال  

 :ȑʛʴॼقل الʻع الʛاتي لفʚار الʙʴمعادلة الان  

2-tS 0.228940 -1-tS 0.484322 -6285.210    S=  

- 0.484322    =𝛽ଵ  

= - 0.228940  𝛽ଶ  
𝛽ଵ < 0 

 ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)  أن ʙʳن𝛽ଵ < ، وهي أقل مʧ الʸفʛ، وȃالʱالي لا ʧȞʺǽ حʶاب ʨʡل فʛʱة الʙورة   0

  . اكʱʱابॽة لفʛع الʻقل الȑʛʴॼ  الاكʱʱابॽة وعلॽه لا تʨجʙ دورة 

 

  الʻقل الȑʛʰ والʻهȑʛ  نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 4جʗول 
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 213.1553 836.0033 0.254969 0.8002 

CC -0.492643 0.524086 -0.940004 0.3535 

EP 1.116607 0.100962 11.05967 0.0000 

GAE -2.043821 0.822756 -2.484115 0.0178 

IL -0.958130 0.045064 -21.26150 0.0000 

NI 0.586221 0.172641 3.395599 0.0017 

R-squared 0.985159 Mean dependent var 17396.93 

Adjusted R-squared 0.983097 S.D. dependent var 25333.13 

S.E. of regression 3293.576 Akaike info criterion 19.16890 

Sum squared resid 3.91E+08 Schwarz criterion 19.41714 

Log likelihood -396.5469 Hannan-Quinn criter. 19.25989 

F-statistic 477.9279 Durbin-Watson stat 1.661892 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 

  - وȃإمعان الʛʤʻ للʙʳول الʶابȘ نʙʳ الʱالي: 

  ȑʛهʻوال ȑʛʰقل الʻع الʛراسة فʙات الʛʽغʱم ʧʽد بʙعʱʺي الʢʵار الʙʴمعادلة الان 

S= 213.1553 - 0.492643*CC + 1.116607*EP - 2.043821*GAE  - 0.958130*IL + 0.586221*NI   

   ʧʽي بʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨةتॼʶʱȞʺال ȋاʶالأقEP ،   و  ʧخل مʙصافي ال

 .  NI الاسʲʱʺارات 

   ʧʽȃو الʱأمʻʽي   ȋاʷʻال  ʜʳع أو   ʠفائ  ʧʽب عॽʶȞة  علاقة   ʙجʨتʅॽوتؔال ،     CCالانʱاج  العʺʨلات 

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ، و GAE   الʺʛʸوفات العʺʨمॽة والإدارȄةو 

 لالة لʙال ȑʨʱʶʺة لȃʨʶʴʺة الʺॽʁاج  الʱالإن ʅॽلات وتؔالʨʺة (0.3535( عȄʨʻالʺع ȑʨʱʶم ʧم ʛʰ0.05) أك  (

 غʛʽ معȄʨʻة.   CCعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج )، و GAE( الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽةوعلॽه فان 

 قلةʱʶʺال الʺʱغʛʽات  أن   ʙʳن    ʧم والعʺʨمॽةلؔلٍ  الإدارȄة  وصافيGAE(  الʺʛʸوفات   ،(    ʧم الʙخل 

) حʘʽ جاءت جʺॽعها ذات دلالة  EP(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة)، و IL(  الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلة)، و NI(   الاسʲʱʺارات

)  أقل مProb.  ʧ)، حʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (0.05إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة (

)0.05 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺع الॽʺه فان جॽوعل ( 
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 ) ॽʀʺة  إلى   ʙيʙʴʱال معامل  أن  0.985وصل  على  يʙل  مʺا  الʱاǼع  98,5)،   ʛʽغʱʺال في   ʧايॼʱال  ʧم  %

(الفائʠ/العʜʳ) ʧȞʺǽ تفʛʽʶه مʧ خلال الʱغʛʽات في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʺʹʺʻة في الʨʺʻذج، وهي:  

) الاسʲʱʺارات   ʧم الʙخل  ( NIصافي  الʽʺʴʱلॽة  والʱعȄʨʹات   ،(IL ةॽمʨʺوالع الإدارȄة  والʺʛʸوفات   ،(

)GAE،(  ) الʺॼʶʱȞة   ȋاʶوالأقEP ) الإنʱاج   ʅॽوتؔال وعʺʨلات   ،(CC  ةॽʁॼʱʺال الॼʶʻة  أن   ʧʽح في   .(

هʚه الʳॽʱʻة درجة عالॽة مʧ  تʤهʛ  إلى عʨامل عʨʷائॽة أخȐʛ غʛʽ مʙرجة في الʨʺʻذج.    تʛجع )  1,5%(

ʙ ؗفاءة الʨʺʻذج الʺقʙر في تʴلʽل بॽانات فʛع   ʕؗمة، مʺا يʙʵʱʶʺانات الॽʰذج والʨʺʻال ʧʽب Șافʨʱقل  الʻال

 ȑʛهʻوال ȑʛʰال .  

ʰقل الʻع الʛاتي لفʚار الʙʴمعادلة الان :ȑʛهʻوال ȑʛ  

2-t0.153869 S-1-t0.609869 S- -1728.725 S=  

-0.609869   =𝛽ଵ  

= - 0.153869  𝛽ଶ 

𝛽ଵ < 0 

 ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)   أن ʙʳن𝛽ଵ < 0  ʧالي، وهي أقل مʱالȃو ،ʛفʸورة  الʙة الʛʱل فʨʡ ابʶح ʧȞʺǽ ةلاॽابʱʱالاك 

  ʙجʨه لا تॽع. وعلʛا الفʚدورة له  

  أجʶام الʶفʧ  نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 5جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -235.4866 2402.457 -0.098019 0.9225 

CC -1.048534 0.485664 -2.158968 0.0376 

EP 0.587923 0.068396 8.595802 0.0000 

GAE 1.072573 0.599597 1.788824 0.0821 

IL -0.761043 0.118857 -6.403042 0.0000 

NI 1.128271 0.139068 8.113062 0.0000 

R-squared 0.972998 Mean dependent var 33811.07 

Adjusted R-squared 0.969248 S.D. dependent var 42844.63 

S.E. of regression 7513.334 Akaike info criterion 20.81831 

Sum squared resid 2.03E+09 Schwarz criterion 21.06655 

Log likelihood -431.1845 Hannan-Quinn criter. 20.90930 

F-statistic 259.4498 Durbin-Watson stat 1.896161 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 
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  Ǽالʛʤʻ الي الʙʳول الʶابȘ تʦ الʨʱصل الي الʱʻائج الʱالॽة:          

 أجʶام الʶفʧ معادلة الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة  -

S= -235.4866 -1.048534*CC + 0.587923*EP +1.072573*GAE-  0.761043*IL + 1.128271*NI   

-   ʗابʲة الʺॽʀ ʗ235.4866-بلغ  )ʜʳالع ) عʙʻما تʨؔن جʺॽع مʱغʛʽات الʙراسة  sهي ॽʀʺة سالॼة، وتʺʲل 

 الʺʱʶقلة تʶاوȑ صفʛا. 

) وهي ॽʀʺة سالॼة، وتʙل على وجʨد علاقة  1.048534-( عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج    CCبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

 ʧʽة بॽʶȞاج  عʱالإن ʅॽلات وتؔالʨʺع)CC.ʜʳالع / ʠوالفائ ( 

) وهي ॽʀʺة مʨجॼة، وتʙل على وجʨد علاقة ʛʡدǽة  0.587923(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة  EPبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

  ʧʽةبॼʶʱȞʺال ȋاʶالأق  )EP ادةȄه فان زॽوعل ،ʜʳالع / ʠوالفائ (  ةॼʶʱȞʺال ȋاʶالأق  )EP  ةॼʶʻ1) ب  %

) ʠوث فائʙالي ح ȑدʕيs ةॼʶʻاً.   59) بॼȄʛتق % 

) وهي ॽʀʺة مʨجॼة وتʙل على وجʨد  (1.072573  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة  GAEبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

  ʧʽة  بǽدʛʡ ةعلاقةॽمʨʺة والعȄوفات الإدارʛʸʺال )GAE .ʜʳالع / ʠوالفائ ( 

) وهي ॽʀʺة سالॼة  وتʙل على وجʨد علاقة  (0.761043 -الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلة    ILبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

  ʧʽة بॽʶȞلة  عʽʺʴʱات الʹȄʨعʱادة الȄفان ز ) بॼʶʻة  IL(  الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلة  والفائʠ / العʜʳ، وعلॽه 

1 ) ʜʳوث عʙالي ح ȑدʕي %s ةॼʶʻاً.    76) بॼȄʛتق % 

وهي ॽʀʺة مʨجॼة وتʙل على وجʨد    (1.128271)  صافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات  NIبلغॽʀ ʗʺة معامل   -

صافي الʙخل مʧ   علاقة ʛʡدǽة بʧʽ صافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات والفائʠ / العʜʳ، وعلॽه فان زȄادة 

 %.    113) بॼʶʻة s% يʕدȑ الي زȄادة الفائʠ (1) بॼʶʻة NI(  الاسʲʱʺارات

الʺȃʨʶʴة   - الॽʁʺة   ʗ259.4498  بلغ)    =F-statistic  ةȄʨʻالʺع  ȑʨʱʶʺل الʺȃʨʶʴة  والॽʁʺة   (Prob(F-

statistic) =0.000000  ) لالةʙال ȑʨʱʶم ʧة أقل مʺॽʁه الʚع  0.05وهॽʺج ȑأ ȑʨʻذج معʨʺʻي أن الʻعǽ مʺا (

 الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة مʱʳʺعة تʕثʛ على الʺʱغʛʽ الʱاǼع. 

الʙلالة ( -  ȑʨʱʶʺة لȃʨʶʴʺال والعʺʨمॽةل   )0.0821الॽʁʺة  أكʛʰ مʧ مGAE ȑʨʱʶ(  لʺʛʸوفات الإدارȄة   (

 )غʛʽ معȄʨʻة. GAE(  لʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة) وعلॽه فان ا 0.05الʺعȄʨʻة (

الʙخل مʧ    )، وصافيCC(عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  مʧ خلال الʙʳول الʶابȘ اتʹح أن  الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة ل -

الʽʺʴʱلة)،  NI(  الاسʲʱʺارات الʺॼʶʱȞة)،  IL(  الʱعȄʨʹات   ȋاʶالأق  )EPذات جʺॽعها  جاءت   ʘʽح دلالة    ) 
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)  00.05) أقل مʧ (.Prob)، حʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (0.05إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة ( 

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺع الॽʺه فان جॽوعل 

) ʙيʙʴʱة معامل الʺॽʀ ʗل على أن  0.97بلغʙ97) مʺا ي  ʧȞʺǽ (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʧم %

  )، NIتفʛʽʶه مʧ خلال الʱغʛʽات في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʺʙرجة في الʨʺʻذج، وهي: صافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات (

(و  الʽʺʴʱلॽة  (و   )، ILالʱعȄʨʹات  والعʺʨمॽة  الإدارȄة  (و   )،GAEالʺʛʸوفات  الʺॼʶʱȞة   ȋاʶالأقEP،(    لاتʨʺوع

%) إلى عʨامل عʨʷائॽة أخȐʛ غʛʽ مʨʺʷلة في الʨʺʻذج.  3الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة (  تعȑʜ بʻʽʺا    )،CCوتؔالʅॽ الإنʱاج (

ʙ أن الʨʺʻذج الʺقʙر مʻاسʖ    الʺʙʵʱʶمة، تعʝȞ هʚه الʳॽʱʻة درجة عالॽة مʧ الʨʱفȘʽ بʧʽ الʨʺʻذج والॽʰانات  و  ʕؗمʺا ي

  . أجʶام الʶفʧلفʛع   لʴʱلʽل الॽʰانات

  أجʶام الʶفʧمعادلة الانʙʴار الʚاتي لفʛع 

2-t0.670513 S-1-t0.225010 S- 7138.339     S=  

-0.225010    =𝛽ଵ  

= -0.670513  𝛽ଶ 

𝛽ଵ < 0 

  ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)    أن ʙʳن𝛽ଵ < 0   ʧالي، وهي أقل مʱالȃو ،ʛفʸورة   الʙة الʛʱل فʨʡ ابʶح ʧȞʺǽ لا

  دورة اكʱʱابॽة لهʚا الفʛع. وعلॽه لا تʨجʙ   الاكʱʱابॽة

  ʕʶولॽاتنʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع حʨادث وم: 6جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -1486.755 7301.355 -0.203627 0.8398 
CC -0.281576 0.388646 -0.724506 0.4734 
EP 0.722082 0.189731 3.805822 0.0005 

GAE -1.990040 1.196120 -1.663746 0.1048 
IL -0.524532 0.118891 -4.411867 0.0001 
NI 0.930901 0.124596 7.471343 0.0000 

R-squared 0.936587 Mean dependent var 93258.12 
Adjusted R-squared 0.927780 S.D. dependent var 103152.2 
S.E. of regression 27720.92 Akaike info criterion 23.42933 
Sum squared resid 2.77E+10 Schwarz criterion 23.67756 

Log likelihood -486.0158 Hannan-Quinn criter. 23.52032 
F-statistic 106.3416 Durbin-Watson stat 2.127140 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد علالॼاحʘ  إعʙاد: الʺʙʸر
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  ومʧ خلال الʙʳول الʶابȘ نʙʳ أن:  

 معادلة الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة فʛع حʨادث ومʕʶولॽات:          -
S= -1486.755 - 0.281576*CC + 0.722082*EP - 1.990040*GAE  - 0.524532IL + 0.930901*NI   

-   ʧʽȃي وʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨةتॼʶʱȞʺال ȋاʶالأقEP و ، ʧخل مʙصافي ال

 .  NIالاسʲʱʺارات 

الʺʛʸوفات  و   ،CCالعʺʨلات وتؔالʅॽ  وʧʽȃ    تʨجʙ علاقة عॽʶȞة بʧʽ فائʠ أو عʜʳ الʷʻاȋ الʱأمʻʽي -

 . ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ، و GAE    العʺʨمॽة والإدارȄة

ʚلGAE  ʥ(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة) لؔلٍ مʧ  0.1048الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʙلالة ( - )، وؗ

الʺʛʸوفات الإدارȄة  وعلॽه فان   (0.05)) أكʛʰ مʧ مȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة 0.4734( عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج 

 غʛʽ معȄʨʻة. عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج ) GAE( والعʺʨمॽة

  )، الأقʶاIL ȋ(   الʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلة)،  NI(   الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات   نʙʳ أن الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة (صافي -

)، حʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة  0.05() جʺॽعها ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة  EP(  الʺॼʶʱȞة

) وعلॽه فان جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶالفة الʛؗʚ تʕثʛ على  0.05() أقل مProb.  ʧلʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺال 

- ) ॽʀʺة   ʙيʙʴʱال معامل  أن    تقॼȄʛاً   ) 0.94بلغ  إلى   ʛʽʷǽ الʱاǼع  94مʺا   ʛʽغʱʺال في   ʧايॼʱال  ʧم  %

(الفائʠ/العʜʳ) ǽعʨد إلى الʱغʛʽات في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʺʙرجة في الʨʺʻذج، وهي: صافي الʙخل  

)، والأقʶاGAE  ȋ)، والʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة (IL)، والʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة (NIمʧ الاسʲʱʺارات ( 

) (EPالʺॼʶʱȞة  الإنʱاج   ʅॽوتؔال وعʺʨلات   ،(CC) الʺॽʁॼʱة  الॼʶʻة  أما  عʨامل    فʛʱجع  %)  6).  إلى 

الʳॽʱʻة   هʚه   ʝȞتع الʨʺʻذج.  في  مʨʺʷلة   ʛʽغ  Ȑʛأخ عالॽاً عʨʷائॽة  والॽʰانات    تʨافقاً  الʨʺʻذج   ʧʽب

ʙ ملاءمة الʨʺʻذج الʺقʙر لʴʱلʽل بॽانات فʛع حʨا  ʕؗمة، مʺا يʙʵʱʶʺلؔات. الʱʺدث وم 

  معادلة الانʙʴار الʚاتي لفʛع حʨادث ومʺʱلؔات: 

2-tS 0.094874 -1-tS 0.519603 -14368.13   S=  

- 0.519603    =𝛽ଵ  

= - 0.094874  𝛽ଶ  
𝛽ଵ < 0 

 ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)  أن ʙʳن𝛽ଵ < ، وهي أقل مʧ الʸفʛ، وȃالʱالي لا ʧȞʺǽ حʶاب ʨʡل فʛʱة الʙورة   0

  الاكʱʱابॽة وعلॽه لا تʨجʙ دورة. 
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  الهʙʻسي نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 7جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 1910.144 7191.363 0.265616 0.7923 

CC 1.674495 0.830047 2.017350 0.0524 

EP 0.387416 0.165222 2.344815 0.0256 

GAE -1.975193 1.160936 -1.701380 0.0989 

IL -0.788395 0.199376 -3.954305 0.0004 

NI 0.365522 0.265744 1.375467 0.1788 

R-squared 0.801946 Mean dependent var 46268.89 

Adjusted R-squared 0.770002 S.D. dependent var 58752.73 

S.E. of regression 28176.69 Akaike info criterion 23.47777 

Sum squared resid 2.46E+10 Schwarz criterion 23.73900 

Log likelihood -428.3388 Hannan-Quinn criter. 23.56987 

F-statistic 25.10465 Durbin-Watson stat 1.914748 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 

  - وȃالʛʤʻ الي الʙʳول الʶابȘ نلاحȎ الاتي: 

 سيʙʻع الهʛراسة فʙات الʛʽغʱم ʧʽد بʙعʱʺي الʢʵار الʙʴمعادلة الان 
S=1910.144 + 1.674495*CC + 0.387416*EP - 1.975193*GAE - 0.788395 *IL + 0.365522*NI   

 ʧʽȃي وʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨت  ʅॽلات وتؔالʨʺاج  العʱالان  CCȋاʶالأق ،  

 .  NIصافي الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات ، و EPالʺॼʶʱȞة

 يʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت    ʧʽȃةوȄة والإدارॽمʨʺوفات العʛʸʺال  GAE  ،

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة و 

 ل الʙلالة   ȑʨʱʶʺل الʺȃʨʶʴة  والعʺʨمॽةالॽʁʺة  الإدارȄة  صافيGAE(  لʺʛʸوفات   ʥلʚ وؗ  ،(    ʧم الʙخل 

)،  GAE(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة) وعلॽه فان  0.05) أكʛʰ مʧ مȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (NI(   الاسʲʱʺارات

 %. 5) غʛʽ معȄʨʻة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة NI(  الʙخل مʧ الاسʲʱʺارات وصافي

 ل الʺʱʶقلة  وتؔالʅॽ  الʺʱغʛʽات  و CC(الإنʱاج  عʺʨلات  الʽʺʴʱلة)،  و IL(  الʱعȄʨʹات  الʺॼʶʱȞة)،   ȋاʶالأق  

)EP) ةȄʨʻمع  ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذات دلالة إح الʺȃʨʶʴة  0.05) جاءت جʺॽعها   ʦॽʁال  ʗبلغ  ʘʽح ،(

) وعلॽه فان جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶالفة الʛؗʚ تʕثʛ  0.05)  أقل مProb.) ʧلʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال 
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   ʙيʙʴʱل على أن    0,80بلغ معامل الʙ80مʺا ي  ʧȞʺǽ (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʧم %

  ʧخل مʙل: صافي الʺʷي تʱذج، والʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱخلال ال ʧه مʛʽʶتف

الʽʺʴʱلॽة(NI) الاسʲʱʺارات والʱعȄʨʹات   ، (IL)ةॽمʨʺوالع الإدارȄة  والʺʛʸوفات   ، (GAE)  ȋاʶوالأق  ،

%، إلى  20في الʺقابل، تعʨد الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة الॼالغة  .(CC) ، وعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج (EP) الʺॼʶʱȞة

الʨʺʻذج    ʧʽب  Șافʨʱال  ʧة مॽة درجة عالʳॽʱʻال تعʝȞ هʚه  الʨʺʻذج.  يʻʺʹʱها   ʦل  Ȑʛأخ عʨامل عʨʷائॽة 

ʙ دقʱه وملاءمʱه لʴʱلʽل بॽانات فʛع   ʕؗمة، مʺا يʙʵʱʶʺانات الॽʰسي والʙʻاله.  

  معادلة الانʙʴار الʚاتي لفʛع الهʙʻسي   -

2-t0.910672 S + 1-t3527.448 + 0.317746 S  S=  

- 0.179548    =𝛽ଵ  

= 0.113709  𝛽ଶ 
   𝛽ଶ   > 0 

لهʚا   مʨجॼه ॼʸǽح جʚراً  تʽʵلॽاً وȃالʱالي لا نॽʢʱʶع حʶاب فʛʱة الʙورة وعلॽه لا تʨجʙ دورة اكʱʱابॽه 𝛽ଶنلاحȎ أن  

  .  الفʛع

  الॽʶارات الاجॼارȑ نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 8جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -45275.89 17159.95 -2.638463 0.0122 

CC -1.196231 0.546138 -2.190346 0.0351 

EP 1.050037 0.231900 4.527980 0.0001 

GAE -0.248543 0.796600 -0.312005 0.7568 

IL -0.927975 0.069663 -13.32099 0.0000 

NI 0.930983 0.169177 5.502993 0.0000 

R-squared 0.952692 Mean dependent var 32290.48 

Adjusted R-squared 0.946121 S.D. dependent var 279330.1 

S.E. of regression 64837.49 Akaike info criterion 25.12872 

Sum squared resid 1.51E+11 Schwarz criterion 25.37696 

Log likelihood -521.7031 Hannan-Quinn criter. 25.21971 

F-statistic 144.9938 Durbin-Watson stat 2.107729 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 
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  Șابʶول الʙʳال ʧالي: مʱال Ȏنلاح -  

  ȑارॼارات الاجॽʶع الʛراسة فʙات الʛʽغʱم ʧʽد بʙعʱʺي الʢʵار الʙʴمعادلة الان 
S= - 45275.89 - 1.196231*CC + 1.050037*EP - 0.248543*GAE - 0.927975IL + 0.930983*NI   

   ʧʽȃي وʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨةتॼʶʱȞʺال ȋاʶالأقEP و ، ʧخل مʙصافي ال

 .  NIالاسʲʱʺارات 

 يʻʽأمʱال  ȋاʷʻال  ʜʳع أو   ʠفائ  ʧʽب عॽʶȞة  علاقة   ʙجʨت    ʧʽȃوʅॽوتؔال   ، CC  الانʱاج  العʺʨلات 

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ، و GAE   الʺʛʸوفات العʺʨمॽة والإدارȄةو 

   لالةʙال  ȑʨʱʶʺة لȃʨʶʴʺال ل 0.7568(الॽʁʺة  والعʺʨمॽة)  أكʛʰ مʧ مGAE ȑʨʱʶ(  لʺʛʸوفات الإدارȄة   (

 ) غʛʽ معȄʨʻة. GAE(  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة) وعلॽه فان  0.05الʺعȄʨʻة (

 قلة لʱʶʺات الʛʽغʱʺال  ʅॽلات وتؔالʨʺاج  عʱالإن)CCوصافي ،(  اراتʺʲʱالاس ʧخل مʙال  )NI  ،(  اتʹȄʨعʱال

)،  0.05) جاءت جʺॽعها ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة (EP(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة)، و IL(   الʽʺʴʱلة

أقل مProb.) ʧحʘʽ بلغʗ الʦॽʁ الʺȃʨʶʴة لʺȑʨʱʶ الʺعȄʨʻة ( ) وعلॽه فان جʺॽع الʺʱغʛʽات  0.05)  

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺال 

   ةʺॽʀ ʙيʙʴʱمعامل ال Șإلى أن  0,95حق ʛʽʷǽ 95، مʺا  (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʧايॼʱال ʧم %

 ʛʶفǽ   اراتʺʲʱالاس ʧخل مʙذج وهي: صافي الʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱخلال ال ʧم 

(NI)ةॽلʽʺʴʱات الʹȄʨعʱوال ، (IL)ةॽمʨʺة والعȄوفات الإدارʛʸʺوال ، (GAE) ةॼʶʱȞʺال ȋاʶوالأق ، (EP)  ،

إلى عʨامل عʨʷائॽة أخȐʛ لʦ    فʛʱجع %،  5أما الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة الॼالغة   (CC) وعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج 

ʙ دقʱه وملاءمʱه   تʨافقاً قȄʨاً ʷǽʺلها الʨʺʻذج. تعʝȞ هʚه الʳॽʱʻة   ʕؗمة، مʺا يʙʵʱʶʺانات الॽʰذج والʨʺʻال ʧʽب

 ȑارॼارات الإجॽʶع الʛانات فॽل بʽلʴʱل. 

 :ȑارॼارات الاجॽʶع الʛاتي لفʚار الʙʴمعادلة الان  

2-tS 0.095129 -1-tS 0.211962 -19172.69    S=  

- 0.211962    =𝛽ଵ  

= - 0.095129  𝛽ଶ  
𝛽ଵ < 0 

  ȋوʛش ʖʶوح(Venezian)    أن ʙʳن𝛽ଵ < ، وهي أقل مʧ الʸفʛ، وȃالʱالي لا ʧȞʺǽ حʶاب ʨʡل فʛʱة   0

  الʙورة الاكʱʱابॽة وعلॽه لا تʨجʙ دورة. 
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  الॽʶارات الʽʺؔʱلي  نʱائج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ لفʛع : 9جʗول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -2197.329 4119.938 -0.533340 0.5971 

CC -0.630520 0.225179 -2.800085 0.0082 

EP 0.838421 0.083873 9.996329 0.0000 

GAE -1.044972 0.229146 -4.560284 0.0001 

IL -0.835773 0.089436 -9.344941 0.0000 

NI 0.591362 0.098055 6.030906 0.0000 

R-squared 0.826653 Mean dependent var 13276.36 

Adjusted R-squared 0.802577 S.D. dependent var 40260.76 

S.E. of regression 17888.78 Akaike info criterion 22.55330 

Sum squared resid 1.15E+10 Schwarz criterion 22.80154 

Log likelihood -467.6193 Hannan-Quinn criter. 22.64429 

F-statistic 34.33520 Durbin-Watson stat 1.975027 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 Eviews12بʛنامج  ى مʛʵجاتǼالاعʱʺاد عل الॼاحʘ  إعʙادالʗʶʸر: 

  - وȃإمعان الʛʤʻ للʙʳول الʶابȘ نʙʳ الʱالي: 

 معادلة الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة فʛع الॽʶارات الʽʺؔʱلي  - 

S= -  2197.329 -  0.630520*CC +  0.838421*EP -  1.044972*GAE -  0.835773 *IL + 0.591362*NI   
-   ʧʽي بʻʽأمʱال ȋاʷʻال ʜʳأو ع ʠفائ ʧʽة بǽدʛʡ علاقة ʙجʨةتॼʶʱȞʺال ȋاʶالأقEP ،   و  ʧخل مʙصافي ال

 .  NI الاسʲʱʺارات 

-   ʧʽȃو الʱأمʻʽي   ȋاʷʻال  ʜʳع أو   ʠفائ  ʧʽب عॽʶȞة  علاقة   ʙجʨتʅॽوتؔال ،     CCالانʱاج  العʺʨلات 

 .  ILالʱعȄʨʹات الʽʺʴʱلॽة ، و GAE   الʺʛʸوفات العʺʨمॽة والإدارȄةو 

  الʺʛʸوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة)، و CC(عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج  لؔلٍ مʧ ال  نʙʳ أن الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة -

)GAE و ،(ةॽمʨʺة والعȄوفات الإدارʛʸʺال  )GAE وصافي ،(  اراتʺʲʱالاس ʧخل مʙال )NI ات  )، وʹȄʨعʱال

) حʘʽ جاءت جʺॽعها ذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة  EP(  الأقʶاȋ الʺॼʶʱȞة)، و IL(  الʽʺʴʱلة

الʺعȄʨʻة (0.05(  ȑʨʱʶʺة لȃʨʶʴʺال  ʦॽʁال  ʗبلغ ʘʽح ،(Prob.) ʧع  0.05)  أقل مॽʺه فان جॽوعل (

 .(ʜʳالع / ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال ʛثʕت ʛؗʚالفة الʶقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺال 
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- ) ॽʀʺة   ʙيʙʴʱال معامل  أن    تقॼȄʛاً،  )0.83بلغ  إلى   ʛʽʷǽ الʱاǼع  83مʺا   ʛʽغʱʺال في   ʧايॼʱال  ʧم  %

  ʧخل مʙذج، وهي: صافي الʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱد إلى الʨعǽ (ʜʳالع/ʠالفائ)

 ) (NIالاسʲʱʺارات  الʽʺʴʱلॽة  والʱعȄʨʹات   ،(IL) والعʺʨمॽة  الإدارȄة  والʺʛʸوفات   ،(GAE  ȋاʶوالأق  ،(

إلى عʨامل عʨʷائॽة    فʱعȑʜ %)  17). أما الॼʶʻة الʺॽʁॼʱة (CC)، وعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج (EPالʺॼʶʱȞة (

بʧʽ الʨʺʻذج والॽʰانات الʺʙʵʱʶمة، مʺا    ʛʽʰؗاً   تʨافقاً أخȐʛ غʛʽ مʨʺʷلة في الʨʺʻذج. تعʝȞ هʚه الʳॽʱʻة  

ʙ فعالॽة الʨʺʻذج الʺقʙر في تʴلʽل بॽانات فʛع الॽʶارات الʽʺؔʱلي.  ʕؗي  

  الॻʴارات الʻʸؒʯلي:معادلة الانʗʲار الʘاتي لفʙع 

2-t0.809131 S-1-t1.232985 S-4694.911      S=  

-1.232985  =𝛽ଵ  

= -0.809131  𝛽ଶ 

𝛽ଵ < 0 

ȋوʛش ʖʶوح (Venezian) أن ʙʳن  𝛽ଵ < 0   ʧالي، وهي أقل مʱالȃو ،ʛفʸورة   الʙة الʛʱل فʨʡ ابʶح ʧȞʺǽ لا

 دورة. وعلॽه لا تʨجʙ   الاكʱʱابॽة

  الʹʯائج والʦʯصॻات  . 11

ʝȞــــاب   تعʱʱفيدورة الاك ȄʜالǼ اءʨات سॼقلʱلؔات الʱʺʺات الʻʽــادة تأم ــــ   الʱأمʧʽ، أسعار وأرȃاح   فيأو الʻقʸان    ــ

ة تأمʧʽ   فيفʛع تأمʧʽ معʧʽ أو  فيوجʨد دورة الاكʱʱاب    حتʹـ ـــــاما وȂذا   ʛؗــ ســــــʨق الʱأمʧʽ عʺʨما،  فيأو   معʻʽةشــــ

ــȞلة ما يʨاجه ــʨق الʱأمʧʽ و  أوفʛع الʱأمʧʽ    افان هʚا الأمʛ يʚʻر بʨجʨد مʷـــ ة أو ســـ ʛؗــ ــةشـــ فʛʱة    ʗما ʡال  إذا  ʵȃاصـــ

 ʗان  سʨʻات.   8و ʧ  6ما بʽالʙورة وؗ

ـــــــʨائॽة للʵʱلʟ مʻها.   ها للأحʙاث العʷـــ ʛؗعلى آثارها دون ت ʖغلʱالǼ ــــʺح ـــ ــــة الʙورة في حʙ ذاتها تʶـــ ان دراســــــ

اتهʦ ان ǽعلʺʨا   ʛؗائج شـʱن ʦॽʤعʱل ʧʽȄارʨʱوعلى الاك .ʛʴق الʨʁـ ـॽʁة في ال تعʝȞ دورة اكʱʱاب الʱامʧʽ الأسـعار الʻʱاف

  كʱʱاب.كǽ ʅॽعʙلʨا مʛʡ ʧق إعʙاد معʙلات الاسعار حʖʶ مʛحلة دورة الا

Ȑʨ الʺعȄʨʻة   .1 ـɦـ ــȃʨة لʺʶــ ــProb(F-statistic) = 0.000000 Ȑʨʱبلغʗ الॽʁʺة الʺʶʴــ ، وهي أقل مʧ مʶــ

ــʱقلة مʱʳʺعة. (0.05)الʙلالة   ــــ ــائॽة لॽʺʳع الʺʱغʛʽات الʺʶـــ ــــــ ــʛʽ إلى أن الʨʺʻذج ذو دلالة إحʸـ ــــ ، مʺا ʷǽـــ

ـــʺل هʚه الʺʱغʛʽات ـــ ʲʺارات(CC) عʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج :وتʷــــــ ɦـــ ـــ ـــ ــــــافي الʙخل مʧ الاســـ ــــ ،  (NI) ، صــ

، حʘʽ  (EP) ، والأقʶــاȋ الʺʶʱȞــॼة(GAE) ، الʺʸــʛوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة(IL) الʽʺʴʱلॽةالʱعȄʨʹــات  
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ـɦاǼع   ـ̋الي الفʛوع   ) العʜʳالفـائʠ/(تʕثʛ جʺॽعهـا على الʺʱغʛʽ ال ـɦائج لإج ʻه الʚــل إلى هـ ــــــ وقـʙ تʦ الʨʱصــــــ

  .وجʺॽع فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽات في الʨʶق الʺȑʛʸ خلال فʛʱة الʙراسة

2. ʧʽب  ʙــ ــʙيــ ــامــــل الʴʱــ معــ ــات  )  0.98  الي  0.80(  تʛاوح  ــات الʺʺʱلؔــ ــأمʻʽــ تــ فʛوع  ــة  ــافــ ــ وؗ ــالي الفʛوع  لإجʺــ

ʛ الॼʱايʧ في  والʺʶـʕولॽات في الʶـʨق الʺʸـȑʛ خلال فʛʱة الʙراسـة، مʺا يʙل على قʙرة الʨʺʻذج على تفʶـ̔

  (ʜʳالع/ʠالفائ) عǼاʱال ʛʽغʱʺاءالʻخل    بʙرجة، وهي: صــافي الʙʺقلة الʱــʶʺات الʛʽغʱʺات في الʛʽغʱعلى ال

ʲʺارات ـــــɦـ ـــــــــات الʽʺʴʱلॽة(NI) مʧ الاســــــ ــــــʛوفات الإدارȄة والعʺʨمॽة(IL) ، والʱعȄʨʹـــ ،  (GAE) ، والʺʸــــــ

ـــــॼة ـــــاȋ الʺʶʱȞــــــ ـــ ʙ هʚه الʱʻائج الʨʱافȘ العالي بʧʽ   .(CC) ، وعʺʨلات وتؔالʅॽ الإنʱاج(EP) والأقʶـــ ʕؗوت

 .نات عʛʰ جʺॽع الفʛوعالʨʺʻذج والॽʰانات الʺʙʵʱʶمة، مʺا ǽعʝȞ دقʱه وملاءمʱه لʴʱلʽل الॽʰا

  تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽاتمعادلة الانʙʴار الʚاتي لإجʺالي فʛوع  .3

2-t0.190014S -1-t0.153606S-S=117648.0   

- 0.153606   =𝛽ଵ  

=- 0.190014 𝛽ଶ  

𝛽ଵ < 0 

𝛽ଵنʙʳ أن    (Venezian)حʶــــʖ معادلة   < ، وهي أقل مʧ الʸــــفʛ وȃالʱالي لا ʧȞʺǽ حʶــــاب    ʨʡل  0

ــــــʕولॽات  فʛʱة الʙورة الاكʱʱابॽة، وعلॽه لا تʨجʙ دورة اكʱʱابॽه   ـــــ لإجʺالي الفʛوع وجʺॽع فʛوع تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʶـــ

 عʙا فʛعي الʱأمʧʽ الȘȄʛʴ والهʙʻسي.  في الʨʶق الʺȑʛʸ خلال فʛʱة الʙراسة

4.   ȘȄʛʴال ʧʽع تأمʛاتي لفʚار الʙʴمعادلة الان  

2-t+ 0.113709 S1-t0.179548 S -23126.25  S=  

- 0.179548   =𝛽ଵ  

= 0.113709 𝛽ଶ  

   𝛽ଶ   > 0 

مʨجॼه ॼʸǽح جʚراً تʽʵلॽاً وȃالʱالي لا نॽʢʱʶع حʶاب فʛʱة الʙورة وعلॽه لا تʨجʙ دورة اكʱʱابॽه    𝛽ଶنلاحȎ أن  

. وأǽʹا لفʛع الʱأمʧʽ الهʙʻسي  ʱأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽات في الʨʶق الʺȑʛʸ خلال فʛʱة الʙراسةلفʛع الȘȄʛʴ ل

  . مʨجॼه  𝛽ଶحʘʽ جاءت ॽʀʺة  

في سʨق تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽات    ةتقʙم يʱʹح أنه خلال فʛʱة الʙراسة لا تʨجʙ دورات اكʱʱابॽ مʺا   -

  ʧʽع تأمʛل في: (فʲʺʱراسة وتʙل الʴوع مʛالف ȑʨʱʶوع، أو على مʛإجʺالي الف ȑʨʱʶاء على مʨس ȑʛʸʺال

  ȘȄʛʴال-    ȑʛʴॼقل الʻال ʧʽع تأمʛف–    ȑʛهʻوال ȑʛʰقل الʻال ʧʽع تأمʛف–    ʧفʶام الʶأج ʧʽع تأمʛع    –فʛف
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فʛع تأمʧʽ الॽʶارات    –فʛع تأمʧʽ الॽʶارات الإجॼارȑ    –فʛع الʱأمʧʽ الهʙʻسي    –تأمʧʽ الʨʴادث والʺʕʶولॽات  

 الʽʺؔʱلي). 

- ǽةॽالʺال للʛقاǼة  العامة  الهʯʽة  لʛقاǼة   ȑʛʸʺال  ʧʽأمʱال قʢاع  الॽʤʻʱʺي  و   ، ʵʹع  الʙʱخل   ȑدʕي أن   ʧȞʺȄ

أكʛʲ    أخȑʛ   قا سʨ أ إلى إضعاف أو تȄʨʷه الʱقلॼات الʙورȄة الॽɻॽʰʢة الʱي قʙ تʙʴث في    وضʨاȌǼ الأسعار 

 ʛʴراً ت. 

- ॽولʕʶʺلؔات والʱʺʺات الʻʽق تأمʨفي س ʧʽأمʱات ال ʛؗد شʙادة عȄورة العʺل علي زʛʹǼ ʘاحॼصي الʨةي  

والأجॽʰʻة، الʺȑʛʸ مʧ خلال   الʺʙȄʜ مʧ الاسʲʱʺارات الʺʴلॽة  تأمʧʽ    اً مʺا ʵǽلʡ Șلॼ  جʚب  أكʛʰ على 

ولʦॽɺʙʱ الʺʻافʶة وتقȄʨة الʨʶق لʸالح العʺلاء وتʦॽɺʙ    الأصʨل مʧ الʺʵاʛʡ الʺʱʵلفة   الʺʺʱلؔات لʴʺاǽة 

  .ȑادʸʱالاق ʨʺʻال 
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ات تأمʻʽات الʺʺʱلؔات والʺʕʶولॽة في سʨق   الاكʱʱابي). ॽʀاس الأداء 2018مʙʺʴ، سʙʽ مʙʺʴ جʨدة. ( ʛؗʷل
 ʧʽأمʱال  ،ȑʛʸʺة، عالॽȃʛة إدارة الاعʺال العॽɻʺ85-79 ،160ج. 

ʙʺʴف   ، مʡعا ʧمʕاسة   ). 2015. (مॽاب  سʱʱها  الاكʛات   على  وأث ʛؗش   ʧʽأمʱة  .  الॽلة ؗلʳارة، جامعة مʳʱال
 . 1، العʙد 1، الʺʳلʙ القاهʛة

ات الʱأمʧʽ الʺȄʛʸة    ). 2009(علي.  مʙʺʴ، وائل مʨʺʴد   ʛؗʷة لॽابʱʱاسات الاكॽʶال ʦॽʽقʱاس لॽʁʺ الȃʛح الفʻيؗ 
  ʛʽء معايʨدة  في ضʨʳالISO     ȘʽʰʢʱالǼلؔات،    علىʱʺʺات الʻʽتأم  ʧʽأمʱال   – رسالة ماجʛʽʱʶ في 

 ،ȋʨʽ2009جامعة أس . 
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سʨق الʱأمʧʽ    علىدراسة ؗʺॽة للʙورة الاكʱʱابॽة في سʨق الʱأمǼ ʧʽالȘʽʰʢʱ    ).2000(تامʛ.  يʨنʝ، فʴʱي  

 ،ȑʛʸʺال ʧʽأمʱفي ال ʛʽʱʶة.   –رسالة ماجॽɾʨʻʺجامعة ال  
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Abstract 

Underwriting cycles are an undesirable phenomenon in the insurance industry. The existence 
of this phenomenon means instability of profit rates. To overcome this phenomenon and limit 
its effects based on the experience of the Egyptian insurance market, the factors that create it 
must be controlled. The values of the determination coefficients for the proposed models 
ranged between (0.80 to 0.98) for the total branches and all branches of property and liability 

insurance in the Egyptian market during the study period. This indicates the model's ability to 
explain the variance in the dependent variable (surplus/deficit) based on changes in the 
included independent variables, which are net investment income, Incurred losses, 
administrative and general expenses, earned premiums, commissions and production costs. 
These results confirm the high consistency between the model and the data used. The aim of 
this research is to study the phenomenon of underwriting cycles in the branches of property 
and liability insurance in the Egyptian insurance market for public sector companies during the 
period from 1980/1981 to 2022/2023. It became clear that during the study period there were 
no underwriting cycles in the Egyptian property and liability insurance market, whether at the 
level of the total branches or at the level of the branches under study. The researcher 
recommended the need to increase the number of insurance companies in the Egyptian property 
and liability insurance market by attracting more local and foreign investments, which would 
create a greater demand for property insurance to protect assets from various risks, support 
competition, strengthen the market for the benefit of customers, and support economic growth. 
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