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Abstract 

      The study aimed to measure the impact of financial risks 

on the profitability of Jordanian commercial insurance companies 

listed on Amman Stock Exchange for the period (2011-2022). 

The study sample consisted of (14) commercial insurance 

companies. The study relied on cross-sectional data regression 

models over time (Panel Data) to test the study hypotheses. 

The results of the study showed that there is a statistically 

significant negative impact of financial leverage risks and 

underwriting risks on the profitability of insurance companies, 

and there is a statistically significant negative impact of 

liquidity risks on the profitability of insurance companies 

measured by earnings per share. On the other hand, there is a 

statistically significant positive impact of company size on the profitability of insurance 

companies. The study recommended that insurance companies should not rely heavily on 

debt to finance their investments, and to work on managing underwriting risks in order to 

improve their profitability. 
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أثر المخاطر الماليّة على ربحية شركات التأمين: دراسة حالة شركات التأمين التجاريّة 

 م(1611-1622) في بورصة عنّاى للفترة الُمدرجة

وسام عبد الحنيد المعايطة
(1) 

 .الأردن -الكرك ، جامعة مؤتة، العموم المالية والمصرفيةقسم ، أستاذ مشارك (1)

 ملخص

هدفتْ الدراسة إلى قياس أثر المخااطر الماليةاة ىماى رة ياة شاركات التالمين التجاريةاة الأردُياة الم درجاة       
ااان لم تاار   ااتْ ىيةُااة الدراسااة ماان )(1611-1622)فااب ةورصااة ىمة ( شااركة تاالمين تجاريااة. اىتماادتْ 21. وتكوُ

( لاختةار فرضيةات الدراسة. أظهارتْ Panel Dataالدراسة ىمى ُماذج اُ دار الةياُات المقطعيةة ىةر الزمن )
ُتااااال الدراساااة  وجاااود أثااار سااامةب ذل دلالاااة إ صاااااية لمخااااطر الرفااا  الماااالب ومخااااطر الاكتتاااا  ىماااى رة ياااة 

السيولة ىماى رة ياة شاركات التالمين م قاساةً  كما أنَّ هُاك أثراً سمةياً ذا دلالة إ صااية لمخاطر، شركات التلمين
هُاااك أثاار إيجااااةب ذو دلالااة إ صااااية ل جاام الشاااركة ىمااى رة يااة شاااركات ، ةرة يااة السااهم. وماان جهاااة أخاار 

، اساااتثماراتهاوأوصاااتْ الدراساااة  شاااركات التااالمين ةعااادم الاىتمااااد ةشاااكت كةيااار ىماااى الاااديون فاااب تمويااات ، التااالمين
 ا  ةهدف ت سين رة يتها. وةالعمت ىمى إدار  مخاطر الاكتت

 

 رة ية الشركات.، شركات التلمين،   المخاطر الماليةالكممات المفتاحيّة

 
 :المكدمة

ي عتةاار قطاااع التاالمين ماان أهاام القطاىااات الاقتصااادية التااب تمعاا  دورًا كةياارًا فااب تاادوير ىجمااة 
المشااروىات والأفااراد فااب فخاادمات التاالمين الأساسااية ت ساااىد ، التُميااة الاقتصااادية ةالُسااةة لأل دولااة

كمااا ت سااهم فااب ت قيااة الك اااي  التخصيصااية ، المجتماا  الاقتصااادل ىمااى تجاااوز العديااد ماان المشاااكت
ت عااااد الخاااادمات التااااب تقاااادمها شااااركات التاااالمين أ ااااد ، لممااااوارد ةاةضااااافة إلااااى تااااوفير الساااايولة. لااااذلك

 .الأسالي  التب يتم من خلالها مواجهة المخاطر المستقةمية المختم ة
إنَّ تقييم رة ية شركات التلمين ي عتةر أمرًا مهمًا لُموها واستمرارها وقادرتها ىماى المُافساة فاب        
وذلك لما له من آثار مةاشر  ىمى كت من  ااممب وثاااة التالمين والمسااهمين والمساتثمرين. ، السوة

ذل القارارات وأصا ا  كما ي عتةر تقييم مؤشرات الرة ية لشركات التلمين ىممية مهماة لمسااىد  متخا
المصالح فب صُ  قرارات رشايد . ومان أجات ت قياة ُتااال أفضات فاب مؤشارات الرة ياة يجا  ىماى 
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شركات التلمين أن ت  دد أهم المخاطر المالية التب تواجهها فب ىممها والتاب مان شالُها أن ت ضاعف 
ياة التااب تااؤثر ىمااى مان رة يتهااا. لااذلك جاايت هااذة الدراسااة لتسااميط الضاوي ىمااى أهاام المخاااطر المال

 .رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان
 
 :مشكلة الدراسة -2

من خالات ساعيها لتعظايم رة ياة الأىماات ، تهدف شركات التلمين إلى ت قية أكةر رة ية ممكُة       
تخ ايض أسااعار  يا  ت تايح الزياااد  فاب  جام الأرةاااق الم  ققاة لشاركات التاالمين إمكاُياة ، التاب تقاوم ةهااا

مما يساىد ىمى تقوياة مراكزهاا التُافساية وتعظايم  صاتها الساوقية. إلا أنَّ العدياد مان شاركات ، التلمين
( واجهات 1111-1111التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان خالات فتار  الدراساة الممتاد  مان )

شاركات التالمين الصاادر  ىان ةورصاة اُخ اضًا واضً ا فب مؤشرات رة يتهاا. كماا أنَّ التقاارير المالياة ل
اااان لااااوراة المالياااة تشاااير إلاااى أنَّ ىااادد شاااركات التااالمين التجارياااة التاااب  ققااات خسااااار فاااب ةعاااض  ىمة

( شاركة تالمين 11( شركات من أصت ىيُاة الدراساة الةاالغ ىاددها )3السُوات خلات فتر  الدراسة ةمغ )
يعيش ظروفاًا صاعةة ُتيجاة لتزاياد  جام المخااطر  تجارية. وهذا ي شير إلى أنَّ قطاع التلمين فب الأردن

وذلااك ُظاارًا لعااد  أسااةا  ماان أهمهااا  ضااية الطاقااة الاسااتيعاةية لمشااركات ، الماليااة فااب شااركات التاالمين
واُخ اااض درجااة الااوىب ، وىاادم قاادر  رؤوس أموالهااا ىمااى مواجهااة مطالةااات التاالمين المرت عااة، الوطُيااة

عكس سامةًا ىماى والمُافسة ال، التلميُب لد  المواطُين  اد  ةين شركات التلمين فب ساوة ضاية مماا ياُ
وىاادم وجااود شااركات تاالمين وطُيااة ةىاااد  التاالمين والاىتماااد ىمااى الشااركات الأجُةيااة. ، أقساااط التاالمين

 :وةالتالب يمكن التعةير ىن مشكمة الدراسة من خلات طرق التساؤت الرايسب الآتب
 التأمين التجارية المُدرجة في بورصة عمّان؟ ما أثر المخاطر المالية عمى ربحية شركات 

        

 :ويتفرع عن التساؤل الرئيسي الأسئمة الفرعية الآتية
 ما أثر مخاطر الرف  المالب ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان؟ .1
 ةورصة ىمةان؟ما أثر مخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب  .1
 ما أثر مخاطر السيولة ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان؟ .3
 ما أثر  جم الةُك ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان؟ .1
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 :أيداف الدراسة -1
ركات التاالمين ت عتةار رة ياة شااركات التالمين ماان المؤشارات الماليااة الهاماة ىمااى ماد  ُجاااق شا      

فإن الهدف الرايسب الذل تسعى هذة الدراسة إلى ت قيقه هاو ، فب استخدام الموارد المتا ة لديها. لذلك
التعرف ىمى أثر المخاطر المالياة ىماى رة ياة شاركات التالمين التجارياة الأردُياة الم درجاة فاب ةورصاة 

 :الأهداف ال رىية الآتية (. ويت رع ىن هذا الهدف الرايسب1111-1111ىمةان خلات ال تر  )
  التعرف ىمى أثر مخاطر الرف  المالب ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصاة

 .ىمةان
 التعرف ىمى أثر مخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان. 
 ن التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةانالتعرف ىمى أثر مخاطر السيولة ىمى رة ية شركات التلمي. 
 التعرف ىمى أثر  جم الةُك ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان. 
  تقااديم توصاايات ىمميااة ت ساااىد صاااُعب القاارار فااب شااركات التاالمين التجاريااة ىمااى تخ اايض المخاااطر

 .وةالتالب ت سين مستو  رة يتها، المالية
 
 :أينية الدراسة -3

فهب ت شكت ، تكمن أهمية الدراسة فيما ت قدمه شركات التلمين من وظااف  يوية فب الاقتصاد       
مصدرًا رايسيًا من مصادر التمويت لمشركات العاممة فب مختمف القطاىات فب  الة وقوع الأضارار 

الدولااة. وماان المااؤمن ىميهااا. كمااا وت عتةاار شااركات التاالمين ماان ركااااز ودىاااام التُميااة الاقتصااادية فااب 
تكتس  الدراسة أهميتها من خلات تساميطها الضاوي ىماى اختةاار أثار المخااطر المالياة ، الُا ية العممية

فاإنَّ الدراساة تكتسا  أهميتهاا مان خالات تقاديمها ، ىمى رة ية شركات التلمين. أماا مان الُا ياة العممياة
تخ اايض ة ياا  ت سااهم فااب ، التاالمينلمجموىااة ماان التوصاايات العمميااة لصاااُعب القاارارات فااب شااركات 

 .مخاطرها المالية وت سين رة يتها
 
 :حدود الدراسة -1
 مخااطر ، مخااطر الاكتتاا ، قيااس أثار المخااطر المالياة )مخااطر الرفا  الماالب :الحدّ الموضووعي

 .السيولة( ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان
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 ااانشااركات التاالمين : الحوودّ المكووا ي ولاام تتضاامن شااركات ، التجااارل الم درجااة فااب ةورصااة ىمة
 .التلمين اةسلامية

 م(1111-1111أ جريت الدراسة خلات ال تر  الممتد  من )  ال دة الزماُب. 
 

 :فرضيات الدراسة -5
، قااام الةا اا  ةصاايارة ال رضااية الرايسااية، ت قيقاًاا لأهااداف الدراسااة ولعجاةااة ىمااى تساااؤلاتها      

 :ال رىية لمدراسة ةصيغتها العدميةة ىمى الُ و الآتبوال رضيات 
H0 : لا يوجد أثر ذو دلالة إ صااية لممخاطر المالية ىمى رة ياة شاركات التالمين التجارياة الم درجاة فاب

 .ةورصة ىمةان
 :واىتمد الةا   لاختةار ال رضية الرايسية لمدراسة ىمى اختةار ال رضيات ال رىية الآتية        
H01:  يوجد أثر لمخاطر الرف  المالب ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةانلا. 
H02: لا يوجد أثر لمخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان. 
H03:  ةورصة ىمةانلا يوجد أثر لمخاطر السيولة ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب. 
H04: لا يوجد أثر  جم الةُك ىمى رة ية شركات التلمين التجارية الم درجة فب ةورصة ىمةان. 

 
 :مهًجية الدراسة -0

اىتمد الةا   فب هذة الدراسة ىمى المُهل الوصا ب الت ميماب ةهادف ةُااي اةطاار الُظارل لمدراساة        
 .الدراسةوتوصيف متغيراتها واختةار فرضياتها واستخلاص الُتاال وم اولة إيجاد ال موت لمشكمة 

 
 :مجتنع الدراسة وعيهتًا -7

ااااان خاااالات فتاااار  الدراسااااة تكااااون مجتماااا  الدراسااااة ماااان شااااركات التاااالمين الم درجااااة فااااب         ةورصااااة ىمة
والةااالغ وتضاامُت ىيُااة الدراسااة شااركات التاالمين التجاريااة ، ( شااركة11( والةااالغ ىااددها )1111-1111)

ثاُيًاا  تاوافر الةياُاات ، ( شركة تم اختيارهاا لساةةين  أولًا  تاداوت أساهمها خالات فتار  الدراساة11ىددها )
ركات خالات فتار  الدراساة. ما  العمام أُاه تام اساتةعاد شاركات المالية الخاصة ةمتغيرات الدراسة لهذة الش
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التااالمين اةسااالامية ُظااارًا لكاااون الدراساااة ، التااالمين اةسااالامب وهماااا شاااركتان  المُاااار  اةسااالامية لمتااالمين
كماااا وتااام اساااتةعاد شاااركة ، م قيااد  ةاختةاااار أثااار المخااااطر المالياااة ىماااى رة ياااة شاااركات التااالمين التجارياااة

( يةااين 1رقاام ). والجاادوت 1111م تااوافر ةياُااات ماليااة ىاان هااذة الشااركة فااب العااام الأولااى لمتاالمين لعااد
 .أسماي شركات التلمين التجارية الم مثمة لعيُة الدراسة

 (2جدول رقم )
 1611أسماء شركات التأمين التجارية المُدرجة في بورصة عمّان لمعام 

 اسم الشركة رمز التداول الأسهم المُدرجة
22050000 MEIN الشرة الأوسط لمتلمين 
10000000 AAIN الُسر العرةية لمتلمين 
30000000 JOIN التلمين الأردُية 
8000000 AICJ  الأردن –التلمين العرةية 
8000000 DICL دلتا لمتلمين 
8000000 JERY القدس لمتلمين 
8000000 UNIN المت د  لمتلمين 
9100000 JOFR الأردُية ال رُسية لمتلمين 
26000000 GIGJ  الأردن -مجموىة الخميل لمتلمين 
8000000 NAAI التلمين الوطُية 
18150000 JIJC الأردن الدولية لمتلمين 
10054312 AMMI المجموىة العرةية الأوروةية لمتلمين 
9500000 ARGR المجموىة العرةية الأردُية 
10000000 MDGF  الأردن -المتوسط والخميل لمتلمين 

 (.1111  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى الةياُات الصادر  ىن ةورصة ىمةان لمعام )المصدر
 
 :مصادر البيانات -8

 اىتمد الةا   ىمى المصادر الثاُوية وهب ىمى الُ و الآتب        
الأة ا  والدراسات المُشاور  فاب مجالات ىممياة ، اىتمد الةا   ىمى الكت  الجا ب ال ظري: .أ 

 م  كمة.
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اىتمد الةا   ىمى التقارير المالية الساُوية لشاركات التالمين الصاادر  ىان  التطبيقي:الجا ب  .  
 ةورصة ىمةان. 

 
 :الهنوذج الكياسي للدراسة -9

وةالاىتمااد ىماى الدراساات السااةقة ، لقياس اثر المخاطر المالياة ىماى رة ياة شاركات التالمين       
قام الةا   ةوض  ثلاثة ُماذج وهب ىمى ، ((Sisay,2017، (Negese et al., 2024) ومُها 

 الُ و الآتب  
 ال موذج الأول

ROAit = α +β1(X1) it +β2(X2) it + β3(X3) it + β4(X4) it + εit 

 ال موذج الثا ي
ROEit = α +β1(X1) it +β2(X2) it + β3(X3) it + β4(X4) it + εit 

 ال موذج الثالث
EPSit = α +β1(X1) it +β2(X2) it + β3(X3) it + β4(X4) it + εit 

( توضي ا لمعُى الرموز الخاصة ةالُموذج القياسب لمدراسة ىمى الُ و 1وي ةين الجدوت رقم )
 الآتب  

 (1جدول رقم )
 تفسير لمع ى الرموز الخاصة في ال موذج القياسي لمدراسة

 دلالة أو مع ى الرمز  وع المتغير رمز المتغير
ROA  الأصوت مؤشر رة يةالعااد ىمى  تاة 
ROE  العااد ىمى  قوة الممكية مؤشر رة ية تاة 
EPS  رة ية السهم العادل مؤشر رة ية تاة 
X1 مخاطر الرف  المالب مستقت 
X2 مخاطر الاكتتا   مستقت 
X3 مخاطر السيولة  مستقت 
X5 جم الشركة ضاةط  

Β1-β6 ----------- معامت الاُ دار لممتغيرات المستقمة 
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 دلالة أو مع ى الرمز  وع المتغير رمز المتغير
α ----------- )معامت أل ا )ال د الثاةت فب الُموذج 
ε ------------  معامت الخطل العشوااب فب الُموذج 
i ---------- )شاركة م درجاة 11ىدد شركات التلمين التجارية فاب ىيُاة الدراساة وتتضامن(

 فب ةورصة ىمةان
t ---------- ( سُة11ال تر  الزمُية لمدراسة وهب تمثت ) ، (1111-1111من)تمتد 
   إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى الدراسات الساةقة.المصدر

 
 (3جدول رقم )

 طرق قياس متغيرات الدراسة ومصادرها
 متغيرات الدراسة طريقة القياس المصدر من الدراسات السابقة

(Msomi & Nzama,2023) 
 

 العااد ىمى الأصوت صافب الدخت ةعد الضريةة/ إجمالب الأصوت
ROA)) 

العااد ىمى  قوة  صافب الدخت ةعد الضريةة/ إجمات  قوة الممكية  (1111، ىةدالر من والشريمب)
 ROE))الممكية 

صافب الدخت ةعاد الضاراا  مطرو ااً مُاه أرةااق الأساهم  (1112، )الُعيمب والتميمب
 الممتاز  / ىدد الأسهم العادية القاامة والمصدرة فعلاً 

 رة ية السهم العادل
EPS)) 

(Negese et al., 2024) 
(Msomi & Nzama,2023) 

 مخاطر الرف  المالب إجمالب الديون / إجمالب الأصوت
((X1 

Hambali & 
Abdulmalik,2024)) 

(Wani & Ahmad,2015) 

 مخاطر الاكتتا  المطالةات المدفوىة / الأقساط المكتتةة
(X2) 

(Msomi & Nzama,2023) 
(Sisay,2017) 

 مخاطر السيولة الأصوت المتداولة / الخصوم المتداولة 
X3)) 

(Ben Dhiab,2021)  جم الةُك الموراريتم الطةيعب ةجمالب الأصوت  
X4)) 

 .  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى الدراسات الساةقةالمصدر
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 :الاختبارات الإحصائية الُمعتندة في الدراسة -26
  الةا   الاختةارات اة صااية الآتية  لت قية أهداف الدراسة استخدم       

اختةااارات اة صاااي الوصاا ب  لوصااف متغياارات الدراسااة اسااتخدم الةا اا  الاختةااارات التاليااة   -1
 أقت قيمة. ، أىمى قيمة، الاُ راف المعيارل، الوسط ال ساةب

 اختةااارات صاالا ية الةياُااات  لمتلكااد ماان خمااو الُمااوذج القياااس لمدراسااة ماان مشاااكت اةرتةاااط -1
الذاتب أو التداخت الخطب الم تعدد ةين المتغيرات استخدم الةا   الاختةارات التالية  مص وفة 

 معامت تضخم التةاين.، معامت ارتةاط ةيرسون
( Panel Dataاختةاارات فرضايةات الدراساة  اىتماد الةا ا  ىماى ُمااذج الةياُاات المقطعياة) -3

مااوذج اُ اا دار التاالثيرات العشااوااية ولمم اضاامة ةيُهمااا وهمااا  ُمااوذج اُ اادار التاالثيرات الثاةتااة وُ
 استخدم الةا   اختةار هوسمان لت ديد الُموذج الأفضت فب الت ميت. 

 
 الإطار الهظري والدراسات السابكة

 

  الإطار الهظري -2
  بذه تاريخية عن قطاع التأمين في الأردن:  2:2

 ي  تم تلسيس أوت وكالة لمتلمين ، م1311كاُت الةداية الأولى لمتلمين فب الأردن فب ىام         
فااب القاااهر  ةاارأس مااات مصاارل فرُسااب  1311تاةعااة لشااركة الشاارة لمتاالمين المصاارية التااب تلسساات ىااام 

تلسسات الجمعياة م 1391وفاب ىاام ، تلسسات أوت شاركة تالمين أردُياة، مشترك. وفب أواات الخمسيُيات
، م1323التاالمين فااب الأردن. وفااب ىااام الأردُيااة لشااركات التاالمين كاالوت هياااة لتُظاايم شااؤون قطاااع 

صدرت اةراد  الممكياة الساامية ةتلسايس الات ااد الأردُاب لشاركات التالمين ، (31ةموج  ُظام رقم )
ورفا  ، وليقوم ةتُظيم وتطاوير قطااع التالمين الأردُاب، ليكون وريثاً لمجمعية الأردُية لشركات التلمين

 .مستو  ممارسة أىمات التلمين
ثاام تاام إلغاااي هياااة ، تاام تلساايس هياااة التاالمين لت مااارس دور تُظاايم ومراقةااة أىمااات التاالمين، لااكةعااد ذ       

وتعاااديت ، م1111( لمعاااام 11التااالمين ةموجااا  قااااُون إىااااد  هيكماااة المؤسساااات والااادواار ال كومياااة رقااام )
اىة. واىتةاااارًا مااان العاااام  اُتقمااات ، م1111اسااامها ليصاااةح إدار  التااالمين ة يااا  تتةااا  لاااوزار  التجاااار  والصاااُ
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وزار  مهماااة الرقاةاااة واةشاااراف ىماااى قطااااع التااالمين لمةُاااك المركااازل الأردُاااب ةااادلًا مااان إدار  التااالمين فاااب 
 .(1113، الصُاىة والتجار  )الات اد الأردُب لشركات التلمين

 

   مكو ات سوق التأمين الأرد ي 1.2
( شاركة ت ماارس 19الأردُاب لشاركات التالمين ومان ) يتكون سوة التلمين الأردُب من اةت ااد       

ةيُماا لا يوجاد ، ( شركات لمتلميُات العامة وشركة وا د  لمتلمين ىماى ال ياا 9كافة أُواع التلمين و)
ااات 1أل شااركة وطُيااة متخصصااة ةعمميااات إىاااد  التاالمين فااب الأردن والجاادوت رقاام ) ( ي ظهاار مكوُ

 قطاع التلمين الأردُب. 
 (1جدول رقم )

 مُكو ات سوق التأمين في الأردن
 

شركة إدارة أعمال  مُسوو الخسائر الوسطاء الوكلاء
 التأمين

 الإكتواريون

122 216 92 9 13 
وسيط إعادة  استشاريو تأمين

 تأمين
الب وك المرخصة 

 لممارسة أعمال التأمين
وسطاء إعادة تأمين  مفوضو اكتتاب

 مقيمون خارج المممكة
31 39 2 1 31 

 

 م.1111، إىداد الةا   ةالاىتماد التقارير الصادر  ىن اةت اد الأردُب لشركات التلمينالمصدر: 
 

 تطوّر سوق التأمين الأرد ي   3.2
% 11.1( أنَّ ُسةة الُماو فاب قطااع التالمين ةمغاتْ فاب  ادها الأقصاى 9ي لا ظ من الجدوت رقم )       

، ( قياسااً ةاال ترات السااةقة1111-1111خالات ال تار  )م كما أُها تراجعت ةشكت واضاح 1111فب العام 
 أماااا ةالُساااةة لمسااااهمة قطااااع التاااامين فاااب الُااااتل الم ماااب اةجماااالب ي لا اااظ ةلُهاااا لااام تتغيااار خااالات ال تااار 

 ( ثااام ةااادأت ةالارت ااااع خااالات ال تااار 1111-1111) ثااام ةااادأت ةاااالتراج  خااالات ال تااار ، (1111-1111)
الاتجاااة العااام ل صااة ال اارد ماان أقساااط التاالمين هااو الارت اااع خاالات  (. كمااا وي لا ااظ ةاالنَّ 1111-1111)

( ثاااام تزاياااادت فااااب العااااام 1113-1119( ثاااام ةاااادأت ةالاُخ اااااض خاااالات ال تاااار  )1111-1111ال تاااار  )
 . 1113فب العام  3111كما أنَّ ىدد العاممين فب سوة التلمين ةمغ فب  دة الأقصى ، 1111



 وسام المعايطة .................................................................................................... على ربحية شركات التأمينأثر المخاطر المالية 

 

 

 

  (09)                                                                              م5202، 1 العدد، 4  المجلد، المهارة

 

 

 (5جدول رقم )
 د يتطور سوق التأمين الأر 

 سبة ال مو في  الس وات
 قطاع التأمين %

  سبة مساهمة قطاع
التأمين في ال اتج المحمي 

% 

حصة الفرد من 
أقساط التأمين 

 بالدي ار

عدد العاممين في 
 قطاع التأمين

1622 1.3% 1.1% 13.3 1313 
1621 1.1% 1.1% 13 1293 
1623 1.1% 1.1% 19 1219 
1621 1.1% 1.1% 13 1231 
1625 1.1% 1.1% 91.1 1212 
1620 9.1% 1.1% 93.9 3111 
1627 1.3% 1.13% 93 3111 
1628 1% 1.11% 93 3111 
1629 1.9% 1.3% 92.3 3111 
1616 1.1% 1.31% 13.1 1332 
1612 3.1% 1.1% 91.1 1332 
1611 11.1% 1.9% 11.1 1211 
 م(. 1111-1111تطوةر سوة التلمين لم تر  )، اةت اد الأردُب لشركات التلمينالمصدر: 

 

 أهم المخاطر الماليّة التي تواجهها شركات التأمين:  1.2
وما  ، تتعدد المخاطر الماليةة التب تتعارض لهاا شاركات التالمين وتختماف مان ةيااة إلاى أخار        

الماليااة الأماار الااذل زياااد  الأىمااات الماليااة وتوسااعها واجهاات شااركات التاالمين العديااد ماان المخاااطر 
دفعها لمة   ىن خطوات استةاقية ت مكُها من قياس وتقيايم هاذة المخااطر لم ادة مُهاا وتجُا  آثارهاا 

داراتها ةك اي  وفاىمية  وأهم هذة المخاطر  ، وا 
  مخاطر الاكتتاب: .1

الةااات ت عاارةف ةلُهااا  المخاااطر التااب ت ااد  ىُاادما تكااون الأقساااط الم  صاامة رياار كافيااة لتغطيااة مط       
التاالمين وماان أهاام الأسااةا  التااب تااؤدل إلااى ظهااور مخاااطر الاكتتااا  ىاادم الاختيااار الصاا يح لاخطااار 
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الم كتتةة أو ىدم وض  شاروط الاكتتاا  المُاساةة أو ىادم الت دياد الصا يح لاخطاار أو التقادير الخااط  
الاكتتااا  ىمااى الاسااتقرار (. كمااا وتااؤثر مخاااطر 1111، لقيمااة التعويضااات المتوقعااة )الطااااب والموسااول

(. Nasution et al., 2019المالب لشركات التلمين وىمى مد  قادرتها ىماى القياام ةالأُشاطة التلميُياة )
ولتجُاا  مخاااطر الاكتتااا  تعماات شااركات التاالمين ىمااى خمااة  الااة ماان المواامااة ةااين أُشااطتها التلميُيااة 

 ةات التلميُية. ة ي  تكون أقساط التلمين الم  صمة كافية لتغطية المطال
  مخاطر الرفع المالي: .1

فكممااا زاد  جاام الااديون فااب ، وت عاارةف مخاااطر الرفاا  المااالب ةلُهااا ت مخاااطر مرتةطااة ةالااديون       
والأصاات فااب هااذة المخاااطر أُهااا لا ، هيكاات تموياات الموجااودات فااب المُشااجت زادت درجااة المخاااطر 

ُمااا ا تمااالات اُخ اااض ، ت عتةاار الااديون ة ااد ذاتهااا مسااتويات الأرةاااق المتوقاا  ت قيقهااا ىاان مسااتو  وا 
وهااذا يعُااب تعاارض المُشاال  إلااى خساااار ةسااة  اُخ اااض العااااد ، ال ااااد  المدفوىااة ىمااى تمااك الااديون

 وهاااذا ة اااد ذاتاااه ي عاااد مخااااطر  مالياااةت، دون مساااتو  ماااا تت مماااة المُشااال  مااان أىةااااي أو تكم اااة الاااديون
 (. 111ص، 1112، )هُدل

 مخاطر السيولة: .3
ت عارةف السايولة ةلُهااا  تماد  إمكاُياة ت وياات الأصاوت إلاى ُقااود وضارور  وجاود أمااوات جااهز  تك ااب        

والسااايولة فاااب مجاااات التااالمين هاااب العُصااار ، لمواجهاااة الالتزاماااات المختم اااة ىُااادما ي ااات ميعااااد اسااات قاقها
 (.  3ص، 1111، الأساسب ىُد ت قة الخطر المؤمن مُه و موت أجت الدف ت )الغصين وزاهر

تةلُهااا المخاااطر التااب تتعمااة ةالأ اادا  رياار المتوقعااة  وتعاارةف مخاااطر الساايولة فااب مجااات التاالمين        
اُسااا ا   مماااة أو ةساااة  ، والخارجاااة ىااان إراد  الشاااركة مثااات المطالةاااات الكةيااار  فاااب  الاااة وقاااوع كاااوار 

ساايولة سااريعة كات هااذا يجعاات شاركات التاالمين ة اجاة إلااى تاوفير ، الوثاااة أو القيااام ةتصا ية وثااااقهم
مماا يضاطرها إلاى ، لمقاةمة الالتزاماات الم اجااة والتاب لام تؤخاذ ةعاين الاىتةاار ىُاد  ساا  الأقسااط

وةالتااالب ، الأماار الااذل قااد ي عرضااها إلااى خساااار ماليااة كةياار ، ت وياات ةعااض اسااتثماراتها إلااى ساايولة
 هة الطم  الم ااج  لمُقدياةتإمكاُية وقوىها فب ى سر مالب ما لم تكن م ت ظة ةالسيولة المطموةة لمواج

 (. 931ص، 1111، )إةراهيم
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 مؤشرات ربحية شركات التأمين:  1:2
وجااااذ  ، لزياااااد  قاااادرتها التُافسااااية، ت عتةاااار الرة يااااة هاااادفاً أساسااااياً تسااااعى شااااركات التاااالمين لت قيقااااه       

شاركات التالمين إلاى وةالتالب تعزيز ثقة العمالاي ةالشاركة. وتساعى ، وت سين مستو  ملايتها، المستثمرين
وتوظياف هاذة ، تعظيم أرةا ها مان خالات  صاولها ىماى أكةار قادر مان أقسااط التالمين ةلقات تكم اة ممكُاة

الأمااوات فااب اسااتثمارات ت اادر أكةاار قاادر ماان الأرةاااق ضاامن درجااة ساايولة مقةولااة ومخاااطر متدُيااة ُسااةيا . 
مقياااس لارةاااق التااب تجُيهااا الشااركة وت سااتخدم ك، ت عتةاار ُساا  الرة يااة مؤشااراً لك اااي  الشااركة ةشااكت ىااام

 ومن أةرز الُس  التب تقيس الرة ية فب شركات التلمين ما يمب  ، خلات فتر  زمُية م دد 
   :Return on Assets (ROA)العائد عمى الأصول  .1

ي عةر هذا المؤشر ىن العلاقة ةين كت مان الارةح الم اساةب و جام الماات المتااق لمشاركة التاب تقاوم        
والجدير ةالذكر أنَّ هذا المقياس هو من أهم المقاييس لمعرفة قدر  الشاركة ىماى ت قياة العواااد ، ةاستعماله

وياااتم ت دياااد ماااد  ُجااااق الشاااركة فاااب ت قياااة الأرةااااق ، ىمااى كافاااة الأماااوات المتا اااة مااان جميااا  مصاااادرها
تساا  ماان خاالات قساامة ةصاارف الُظاار ىاان الوساايمة التااب يااتم تموياات الأصااوت ةهااا وفقاااً لهااذا المقياااس وي  

 (.11ص، 1111، صافب الرةح ةعد الضريةة ىمى إجمالب الأصوت )الشُطب وال رو 
 :Return on Equity (ROE)العائد عمى حقوق الممكية  .1

ي شير هذا المؤشر إلى معدت ما تمتمكه الشركة من أموات لممالكين وما ت قاة مان ىواااد مان خالات        
كماااا ويقااايس هاااذا المؤشااار ، هاااذا الم عااادت دتة ىماااى أنَّ اةدار  تعمااات ةشاااكت ك اااؤفكمماااا زاد ، الاساااتثمار ةهاااا

رة ية كت ديُار تم اساتثمارة مان قةات الماالكين لممشاروع ويعكاس هاذا المؤشار كات ماا تقاوم ةاه الشاركة مان 
، وي  تس  ةقسمة صافب الرةح ةعد الضاريةة ىماى  قاوة الماالكين )ىةاد الهاادل، أُشطة تشغيمية وتمويمية

 (111ص، 1333
 :Earning Per Share (EPS)ربحية السهم  .3

كماا أُاه ي شاير إلاى الُماو الم  تمات ، يقيس هذا المؤشر مقدار الأرةاق المتا ة ل ممة الأسهم العادية       
عكس فااب الأسااعار السااوقية لاسااهم لت قيااة الارةاااق الرأساامالية. ولااذلك  فااب  قااوة الممكيااة والااذل ةاادورة يااُ

ىماااى تعظااايم ثااارو   مُشااال  تساااعى لتعظااايم رة ياااة الساااهم الوا اااد ُظاااراً لاُعكاسااااته اةيجاةياااة فاااإنَّ إدار  أل
المساهمين فب الأجت الطويت وت  تس  رة ياة الساهم العاادل ةقسامة صاافب الادخت ةعاد طارق أرةااق 
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 ،1112، الأسهم الممتاز  إن وجدت ىمى ىادد الأساهم العادياة القااماة والم صادر  فعالًا )الُعيماب والتميماب
 (. 111ص
 
 :الدراسات السابكة -1

 الدراسات بالمغة العربية:  2:1
( إلاى الة ا  ىان ا تمالياة وجاود ىلاقاة ةاين ُسا  السايولة 1111، هدفتْ دراسة )الغصين وزاهر      

ساااا  الرة يااااة لشااااركات التاااالمين الخاصااااة فااااب سااااوريا خاااالات ال تاااار   والماااالاي  الماليااااة والك اااااي  اةداريااااة وُ
ااتْ ىيُااة الدراسااة ماان )(. 1113-1113) ( شااركات. وخمصااتْ الدراسااة إلااى وجااود أثاار ساامةب ذو 9وتكوُ

ةيُمااا أظهاارتْ وجاود أثاار ساامةب ذو دلالااة إ صااااية ، دلالاة إ صااااية لمساايولة ىمااى رة ياة شااركات التاالمين
سااةة الك اااي  اةداريااة ىمااى رة يااة شااركات التاالمين. وأوصااتْ الدراسااة ، لكاات ماان  ُسااةة الماالاي  الماليااة وُ

الم ت  ظاااة التاااب ركات التااالمين ةالعمااات ىماااى تُويااا  اساااتثماراتها ةاةضاااافة إلاااى التخ ياااف مااان السياساااة شااا
 .تتةعها هذة الشركات

( إلاااى استكشااااف أثااار المتغيااارات الخارجياااة والداخمياااة 1111، هااادفتْ دراساااة )الُياااف وال ُيطاااب      
ساااةة الرفااا   الماااالب ومخااااطر السااايولة ومعااادت الم مثماااة ةالتضاااخم والُماااو الاقتصاااادل و جااام الشاااركة وُ
(. وأظهاارتْ ُتاااال 1113-1112الخسااار  ىمااى رة يااة شااركات التاالمين اةساالامية فااب الأردن لم تاار  )

لهاا تالثير إيجااةب ذو ، ومعادت الخساار ، و جم الشاركة، الدراسة أنَّ المتغيرات المستقمة  معدت التضخم
ةيُمااا أظهاارتْ وجااود أثاار ، لعااااد ىمااى الأصااوتدلالااة إ صااااية ىمااى رة يااة شااركات التاالمين م قاسااةً ةا

 .سمةب ذو دلالة إ صااية لكت من  ُسةة الرف  المالب ومخاطر السيولة
( إلاى قياااس أثار الك ااي  اةدارياة والمالاي  المالياة والساايولة 1111، هادفتْ دراساة )رمضاان وفهماب      

ااتْ ىيُااة الدراسااة ماان جمياا  (. و 1112-1113ىمااى رة يااة شااركات التاالمين المصاارية خاالات ال تاار  ) تكوُ
( شاركة. وخمصااتْ الدراساة إلاى وجااود ىلاقاة طردياة معُويااة 33شاركات التالمين التجارياة والةااالغ ىاددها )

كماااا ، ةاااين المااالاي  المالياااة وفقاًااا لمعااادت التغيااار فاااب الأقسااااط الصاااافية ورة ياااة شاااركات التااالمين المة وثاااة
 .لسيولة ورة ية شركات التلمينوأظهرتْ ُتاال الدراسة وجود ىلاقة سالةة ةين ا

( إلى قياس أثر المخاطر المالية ىماى الأداي الماالب لشاركات 1111، هدفتْ دراسة )قطوفب وةراة      
اااتْ ىيُاااة الدراساااة مااان )، (1112-1111التااالمين التكاااافمب الساااعودية لم تااار  ) ( شاااركات تااالمين. 11وتكوُ
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الآتيااااة  مخاااااطر إ صااااااية لممتغياااارات المسااااتقمة وأظهاااارتْ ُتاااااال الدراسااااة وجااااود أثاااار إيجاااااةب ذو دلالااااة 
أظهارتْ ، و جم الةُك ىمى العاااد ىماى الأصاوت. ومان جهاة أخار ، ومخاطر الملاي  المالية، السيولة

فااب  ااين ، الدراسااة وجااود أثاار ساامةب ذو دلالااة إ صااااية لمخاااطر الاكتتااا  ىمااى العااااد ىمااى الأصااوت
كااان هُاااك أثاار ساامةب رياار داتة إ صاااايًا لمخاااطر السااوة. وأوصااتْ الدراسااة شااركات التاالمين ةضاارور  

لتغطياة العجاز  تُوي  الم  ظة المالية لشركات التلمين التكافمب السعودية ةهدف زياد  ال ااض التلميُب
 .فب المطالةات الم تكةد 

( إلااى ت ديااد العواماات المااؤثر  ىمااى شااركات التاالمين 1111، هاادفتْ دراسااة )ىةااد الاار من والشااريمب      
ااتْ ىيُااة الدراسااة ماان أكةاار ثاالا  شااركات تاالمين فااب ، (1113-1113المساااهمة السااعودية لم تاار  ) وتكوُ

ياااة وتضااامُتْ المتغيااارات المساااتقمة   جااام ، شاااركة ميااادرمف، شاااركة ةوةاااا، الساااعودية وهاااب  الشاااركة التعاوُ
سااةة الرفاا  ال، وىماار الشااركة، الشاركة سااةة التاداوت. أمااا المتغياار التاااة  فتمثاات فااب الأداي المااالب ، مااالبوُ وُ

مقاسًاا ةااا العااااد ىمااى الأصااوت والعااااد ىمااى  قاوة الممكيااة. وأظهاارتْ ُتاااال الدراسااة وجااود أثاار إيجاااةب ذو 
ةيُمااا لا يوجااد ، دلالااة إ صااااية لمرفاا  المااالب ىمااى الأداي المااالب لمشااركات الم قاااس ةالعااااد ىمااى الأصااوت

، لمرفاا  المااالب ىمااى الأداي المااالب لمشااركات الم قاااس ةالعااااد ىمااى  قااوة الممكيااة. وماان جهااة أخاار  أثاار
أظهرتْ الدراسة ىدم وجود أثر ل جام الشاركة ىماى الأداي الماالب ساواي كاان م قاسًاا ةالعاااد ىماى الأصاوت 

 .الب لمشركاتأو  قوة الممكية. وأوصتْ الدراسة ةزياد  درجة الرف  المالب لت سين الأداي الم
 

 الدراسات بالمغة الإ جميزية 1:1
 إلى ت دياد العوامات الماؤثر  ىماى الأداي الماالب لشاركات (Almajali et al., 2012) هدفتْ دراسة      

تْ ىيُة الدراسة من )1111-1111التلمين المدرجة فب ةورصة ىمةان لم تر  ) ( شاركة 19(. وتكوُ
ومؤشاار ، وال جاام، والساايولة، المتغياارات المسااتقمة الآتيااة  الرافعااة الماليااةوكشاا ت ُتاااال الدراسااة أنَّ ، تاالمين

 .الك اي  اةدارية لها تلثير إيجاةب ىمى شركات التلمين الأردُية
إلاى استكشااف العلاقاة ةاين المخااطر المالياة والأداي  (Wani & Ahmad, 2015) هدفتْ دراساة      

اتْ ىيُاة الدراساة مان 1113-1119ُاد خالات ال تار  )المالب لشركات التلمين ىماى ال ياا  فاب اله (. وتكوُ
، مخااطر رأس المااتوتوصمتْ الدراسة إلى وجود أثار سامةب ذو دلالاة إ صاااية لكات مان  ، ( شركة11)

مخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شركات التلمين م قاسةً ةالعااد ىمى الأصوت. ، مخاطر الملاي  المالية
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ة إلى وجود أثر إيجاةب ذو دلالة إ صااية لمخاطر السيولة و جم توصمتْ الدراس، ومن جهة أخر 
 .الةُك ىمى رة ية شركات التلمين

إلااى قياااس أثاار المخاااطر الماليااة ىمااى الأداي المااالب لشااركات  (Sisay, 2017) هاادفتْ دراسااة      
اااتْ ىيُاااة الدراساااة مااان )، (1119-1111التااالمين فاااب إثيوةياااا لم تااار  ) المتغيااار وتمثااات ، ( شاااركات2وتكوُ

وتوصاامتْ الدراسااة إلااى وجااود أثاار ساامةب ذو دلالااة ، التاااة  ةالعااااد ىمااى الأصااوت كمقياااس لاااداي المااالب
مخااطر الاكتتاا  ، مخاطر المالاي  المالياة، مخاطر السيولة، إ صااية لممخاطر الآتية  مخاطر الااتمان

إيجااااةب ريااار داتة إ صاااااايًا  ةيُماااا أظهاااارتْ الدراساااة وجاااود أثااار، ىماااى أداي شاااركات التااالمين فاااب إثيوةياااا
لمخاطر إىاد  التلمين ىمى الأداي المالب. وأوصتْ الدراسة شاركات التالمين فاب إثيوةياا ةضارور  الاهتماام 

 .ةالمخاطر المالية لتعزيز أدااها المالب ةشكت جيد
ة  ااص العواماات الداخميااة المااؤثر  فااب الأداي المااالب لشااركات  (Alomari, 2019) وكااذلك قااام      

اتْ ىيُاة الدراساة مان )1111-1112التلمين الأردُية خلات ال تار  ) وأظهارت ُتااال ، ( شاركة11(. وتكوُ
مخااطر الاكتتاا  لهاا تالثير معُاول وساامةب ، الرفا  الماالب، الدراساة أن المتغيارات المساتقمة الآتياة  السايولة

يجاااةب لكاات ماان المتغياارات ةيُمااا أظهاارتْ ُتاااال الدراسااة وجااود أثاار معُااول وا  ، فااب رة يااة شااركات التاالمين
 .الآتية  ال صة السوقية وال جم. وأوصتْ الدراسة ةاةُدماج ةين الشركات الم عرضة لمخسار 

إلاى دراساة م اددات الرة ياة فاب قطااع التالمين الساعودل  (Ben Dhiab, 2021) هادفتْ دراساة      
اااتْ ىيُاااة الدراساااة مااان )، (1111-1113خااالات ال تااار  ) تخدمت الدراساااة ُمااااذج ( شاااركة. واسااا11وتكوُ

الةياُات المقطعية لاختةار فرضيةات الدراسة. وخمصتْ الدراسة إلاى وجاود أثار إيجااةب ريار داتة إ صااايًا 
سةة السيولة ىمى رة ية شركات التلمين. وىمى العكاس مان ذلاك أظهارتْ الدراساة وجاود ، ل جم الشركة وُ

ةمعدت الخسار  ومخاطر الرفا  الماالب ىماى رة ياة أثر سمةب ذو دلالة إ صااية لمخاطر الاكتتا  م قاسةً 
 .شركات التلمين السعودية

إلاى قيااس أثار العوامات الخاصاة ةالشاركة ىماى  (Msomi & Nzama, 2023) هادفتْ دراساة      
ااتْ ىيُااة الدراسااة 1113-1112الأداي المااالب لشااركات التاالمين فااب جُااو  إفريقيااا خاالات ال تاار  ) (. وتكوُ

الدراسااة إلااى ثاات المتغياار التاااة  فااب هااذة الدراسااة ةالعااااد ىمااى الأصااوت. وتوصاامتْ ( شااركة. وتم31ماان )
وجود أثر إيجاةب معُول لُسةة السيولة ىمى العااد ىمى الأصوت. فب  ين كان لم جم أثر إيجااةب 

 الدراسة وجود أثر سمةب معُول لُسةة أظهرتْ ، ىمى الأصوت. ومن جهة أخر رير معُول م  العااد 
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 .المالية م  العااد ىمى الأصوتالرافعة 
 إلى قياس أثار المخااطر المالياة ىماى الأداي (Hambali & Abdulmalik, 2024) هدفتْ دراسة      

(. وتكااون مجتماا  1111-1111المااالب لشااركات التاالمين المدرجااة فااب ةورصااة ُيجيريااا خاالات ال تاار  )
ذو دلالة إ صااية لمخااطر الاكتتاا  ( شركة. وخمصتْ الدراسة إلى وجود أثر سمةب 11الدراسة من )

أظهاارتْ ، وىمااى العكااس ماان ذلااك، ىمااى الأداي المااالب لشااركات التاالمين الم درجااة فااب ةورصااة ُيجيريااا
الدراسااة وجااود أثاار ساامةب رياار داتة إ صاااايًا لمخاااطر الساايولة ىمااى الأداي المااالب. وأوصااتْ الدراسااة 

 .ن أجت ت سين أدااها المالبشركات التلمين ةتطوير استراتيجيات إدار  المخاطر م
إلاى قيااس أثار إدار  المخااطر ىماى الأداي الماالب  (Negese et al., 2024) هدفتْ دراسة      

تْ ىيُة الدراسة من )1113-1111لشركات التلمين فب إثيوةيا خلات ال تر  ) ( شاركة. 11(. وتكوُ
ومخاااطر الاكتتااا  والا تياااط ال ُااب لهااا وأظهاارتْ ُتاااال الدراسااة أنَّ مخاااطر الساايولة والماالاي  الماليااة 

كشا ت الدراساة ، تلثير سمةب ذو دلالة إ صااية ىمى الأداي المالب لشركات التالمين. ومان جهاة أخار 
وجاااود أثااار إيجااااةب لمخااااطر إىااااد  التااالمين ىماااى الأداي الماااالب لشاااركات التااالمين اةثيوةياااة. وأوصاااتْ 

والا تيااطب اهتمامًا أكةر ةمخاطر السيولة والمالاي  المالياة الدراسة ةلنْ ت ولب شركات التلمين اةثيوةية 
ىاد  التلمين  .ال ُب والاكتتا  وا 

 
 نتائج الدراسة

 

 :نتائج الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة -2

لا ةد من وصف ةياُات متغيرات الدراساة وتوضايح معالمهاا الرايساية وذلاك ةاساتخدام أساالي        
قيماة. وأقات قيماة وأىماى ، والاُ اراف المعياارل، شايوىاً وهاب  الوساط ال سااةباة صاي الوص ب الأكثار 

 ( يعرض ُتاال اة صاي الوص ب لممتغيرات المستقمة والتاةعة.1والجدوت رقم )
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 (0جدول رقم )
  تائج الإحصاء الوصفي

عدد  الرمز المتغير
 المشاهدات

الا حراف  المتوسط
 المعياري

 الحد الأعمى الحد الاد ى

 ROA 168 0.0182 0.0313 - 0.1628 0.0657 العااد ىمى الأصوت
 ROE 168 0.0482 0.0982 - 0.5141 0.1947 العااد ىمى  قوة الممكية

 EPS 168 0.0793 0.1088 - 0.5169 0.3062 رة ية السهم
 X1 168 0.6154 0.1101 0.2608 0.8400 مخاطر الرف  المالب
 X2 168 0.7793 0.1242 0.5396 1.2797 مخاطر الاكتتا 
 X3 168 0.5925 0.1907 0.0693 0.9047 مخاطر السيولة
 X4 168 17.54 0.5850 16.40 18.74  جم الةُك

 (.Stata v.2012  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى مخرجات ةرُامل )المصدر
 

( ةالُسةة لممتغير التاة  الم تمثت فاب رة ياة شاركات التالمين م قاساةً 1ي لا ظ من الجدوت رقم )      
وت شير هاذة الُساةة إلاى ، %(1.21أنَّ متوسط العااد ىمى الأصوت ةمغ )، (ROA) ةالعااد ىمى الأصوت

ين ىمااى التاالمويشااير تاادُب هااذة الُسااةة إلااى ىاادم قاادر  شااركات ، متوسااط رة يااة أصااوت شااركات التاالمين
%( فااب 11.12-اسااتغلات أصااولها ةالشااكت الأمثاات. كمااا ي لا ااظ أنَّ هااذة الُسااةة تراو اات مااا ةااين )

وهااذا مؤشاار ىمااى أنَّ ةعااض شااركات التاالمين  ققاات ، %( فااب  اادها الأىمااى1.91 اادها الأدُااى و)
 .(%3.13) خساار كةير  خلات فتر  الدراسة. كما ةمغ الاُ راف المعيارل

فقاد ، (ROE) لممتغيار التااة  رة ياة شاركات التالمين مقاساةً ةالعاااد ىماى  قاوة الممكياةأما ةالُسةة       
وت شير هذة الُسةة إلى متوسط رة ية شاركات التالمين ، %(1.21ةمغ المتوسط ال ساةب لهذا المؤشر )

%( فااب 13.11%( فااب  اادها الأدُااى و)91.11-ماان اسااتثمارات مساااهميها. وتراو اات ُسااةتها مااا ةااين )
%(. أماااا ةالُساااةة لممتغيااار التااااة  رة ياااة 3.21وةماااغ الاُ اااراف المعياااارل لهاااذة الُساااةة )، لأىماااى ااادها ا

وتراو ات ُساةتها ، %(1.33شركات التلمين مقاسةً ةرة ياة الساهم العاادل فقاد ةماغ متوساط رة ياة الساهم )
 .(%10.88) وةمغ الاُ راف المعيارل لها، %(31.11%( فب  دها الأدُى و)91.13-ما ةين )

فاب  (X1) فقاد ةماغ المتوساط ال سااةب لمخااطر الرفا  الماالب، أما ةالُساةة لممتغيارات المساتقمة      
 ةشكت وهب ُسةة مرت عة تدت ىمى أنَّ شركات التلمين تعتمد، %(11.91شركات التلمين ما ُسةته )
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ةااالنَّ  كةيااار ىماااى الاااديون فاااب تمويااات اساااتثماراتها. ويمكااان تةريااار الارت ااااع فاااب مخااااطر الرفااا  الماااالب
شااركات التاالمين ت عتةاار ُوىًااا ماان أُااواع شااركات القطاااع المااالب التااب تعتمااد ةشااكت كةياار ىمااى أمااوات 

%( فااب  اادها 11الغياار فااب تموياات ا تياجاتهااا. كمااا تراو اات ُسااةة مخاااطر الرفاا  المااالب مااا ةااين )
 .(%11) %( فب  دها الأىمى. وةمغ الاُ راف المعيارل لهذة الُسةة21الأدُى و)

، %(11.33فقد ةمغ المتوساط ال سااةب لهاا ماا ُساةته )، (X2) ما ةالُسةة لمخاطر الاكتتا أ      
ااةً  وهااذة الُسااةة المرت عااة ت شااير إلااى ارت اااع ُسااةة المطالةااات المدفوىااة ماان قةاات شااركات التاالمين مقارُ

وهااذا مؤشاار ىمااى ارت اااع مخاااطر الاكتتااا  فااب شااركات التاالمين. كمااا تراو اات ، ةالأقساااط الم كتتةااة
%( فاب  ادها الأىماى. 111.31%( فاب  ادها الأدُاى و)93.31ُسةة مخااطر الاكتتاا  ماا ةاين )

 .(%12.42) وةمغ الاُ راف المعيارل لهذة المخاطر
وهاااذا مؤشااار ، %(93.19فقاااد ةماااغ المتوساااط ال سااااةب لهاااا )، (X3) أماااا ةالُساااةة لمخااااطر السااايولة      

%( فاب  ادها 1.33ُسةة مخاطر السايولة ماا ةاين )ىمى وجود اُخ اض فب مركز السيولة. كما تراو ت 
 .(%19) %( فب  دها الأىمى. وةمغ الاُ راف المعيارل لهذة المخاطر ما ُسةته31.11الأدُى و)

فقد ةماغ المتوساط ، (X4) أما ةالُسةة لممتغير الضاةط فب هذة الدراسة والم تمثت ة جم الشركة      
( فااب  اادها الأدُااى 11.11قاايم هااذا المتغياار مااا ةااين ) وتراو اات، (11.91ال ساااةب لهااذا المتغياار )

وهاذا يشاير ، %(92.9( فب  دها الأىمى. كماا ةماغ الاُ اراف المعياارل لمتغيار ال جام )12.11و)
 .إلى وجود ت اوت كةير جدًا ةين شركات التلمين فيما يتعمة ةال جم

 
 :نتائج التخكل مو صلاحية البيانات للتخليل الإحصائي -1

التلكاااد مااان خماااو الُماااوذج القياساااب لمدراساااة مااان مشاااكمة التاااداخت الخطاااب المااازدوج أو ةهااادف       
المتعااادد ةاااين المتغيااارات الماااؤثر  ىماااى رة ياااة شاااركات التااالمين ةشاااكت ي قمااات مااان قااادر  الُماااوذج ىماااى 
الت سااير والتُةااؤ ةرة يااة شااركات التاالمين م قاسااةً ةالعااااد ىمااى الأصااوت والعااااد ىمااى  قااوة الممكيااة 

هم. قااااام الةا اااا  ةااااإجراي اختةااااارين لمتلكااااد ماااان ىاااادم وجااااود تااااداخت خطااااب متعاااادد ةااااين ورة يااااة الساااا
 وفيما يمب ىرض لُتاال هذة الاختةارات  ، المتغيرات المستقمة والضاةطة
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  Coloration Matrixأولًا: اختبار مصفوفة معامل بيرسون 
 

 (7جدول رقم )
 المتغيرات تائج مصفوفة معامل بيرسون للارتباط الخطي بين 

 ROA ROE EPS XI X2 X3 X4 المتغير
ROA 1.0000       
ROE 0.9626 1.0000      
EPS 08765 0.9138 1.0000     
X1 -0.0683 0.0273 0.0979 1.0000    
X2 -0.4922 -0.4834 -0.4718 -0.0088 1.0000   
X3 -0.0598 0.0433 -0.0624 0.2396 0.1650 1.0000  
X4 0.1833 0.1949 0.3496 0.0223 -0.1455 0.3588 1.0000 
 (.Stata v.2012  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى مخرجات ةرُامل )المصدر

 

 Variance Inflation Factor: VIF andثا ياً: اختبار معامل تضخم التباين ومعامل التحمول 
Tolerance Factor 

 (8جدول رقم )
 ومعامل التحمل تائج اختبار معامل تضخم التباين 

 VIF Tolerance: 1/VIF المتغير
 X3)) 1.26 0.796589مخاطر السيولة 

 X4)) 1.17 0.852108 جم الةُك 
 X1)) 1.08 0.927674مخاطر الرف  المالب 

 X2)) 1.04 0.962699مخاطر الاكتتا  
   1.14 Mean VIF 

 (.v.2012 Stata  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى مخرجات ةرُامل )المصدر
 

( أنَّ معاملات الارتةاط ةين المتغيرات المؤثر  ىمى رة ياة شاركات 1ي لا ظ من الجدوت رقم )      
 كمتغيار  (X4)و جام الةُاك (X3) %( ةاين مخااطر السايولة39.22التالمين ةمغاتْ فاب أىماى ُساةة لهاا )
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الارتةاط الخطب الشديد وهذا يعُب أنَّ الةياُات لا تعاُب من مشكمة ، %(21ضاةط. وهب أقت من )
 .(Gillan, 2003) ةين المتغيرات

الااذل يقاوم ة  ااص العلاقااات  (VIF) ( أنَّ معامات تضااخم التةااين2وي لا اظ ماان الجادوت رقاام )      
الخطياااة المتداخماااة ةاااين المتغيااارات المساااتقمة  يااا  ياااتم اساااتةعاد ةعاااض المتغيااارات ىُااادما تتجااااوز قيماااة 

والاااذل ي ساااتخدم لقيااااس مشاااكمة  (Tolerance) ة ةمعامااات الت مااات(. أماااا فيماااا يتعمااا9الاختةاااار ىااان )
 ي  ت د  مشكمة الارتةاط الذاتب ىُادما تقات قيماة الاختةاار ، الارتةاط الذاتب ةين المتغيرات المستقمة

 .(Garson, 2012, p10)% 11ىن 
لاختةااار معاماات يتةااين أنَّ أىمااى قيمااة ، (2( والجاادوت رقاام )1وةمراجعااة مخرجااات الجاادوت رقاام )      

(. كمااا يتةااين أنَّ أدُااى قيمااة لمعاماات الت ماات ةمغاات 9وهااب أقاات ماان )، (1.11تضااخم التةاااين ةمغاات )
وهذة الُتاال تؤكد خماو الُماوذج القياساب لمدراساة مان المشااكت ، %(11وهب أكةر من )، %(13.19)

 .القياسية التب تؤثر ىمى القدر  الت سيرية والتُةؤية لمُموذج
 
 :  ج الانحدار الُمعتند لاختبار فرضيّات الدراسةتحديد نموذ -3

( وهماااا  ُمااوذج اُ ااادار التااالثيرات Panel Dataاسااتخدم الةا ااا  ُماااذج الةياُاااات المقطعيااة )      
موذج اُ دار التلثيرات العشوااية ولمم اضمة ةيُهما واختيار الُموذج الافضت فب الت ميات قاام ، الثاةتة وُ

 ( ي ظهر ُتاال هذا الاختةار. 3( و الجدوت رقم )Hausman Testن )الةا   ةإجراي اختةار هوسما
 

 (9جدول رقم )
 Hausman Test تائج اختبار هوسمان 

 EPSال موذج الثالث:  ROEال موذج الثا ي:  ROAال موذج الأول:  ال ماذج القياسية
2قيمة إ صااية اختةار هوسمان )

iCh) 26.24 29.15 30.26 
 p-v)) 0.000 0.000 0.000مستو  الدلالة 

 (.Stata v.2012  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى مخرجات ةرُامل )المصدر
 

، ي سااتخدم اختةااار هوساامان لمم اضاامة ةااين ُماااذج الت مياات الم عتمااد  لاختةااار فرضاايات الدراسااة      
( لااا قيماة إ صاااية اختةاار هوسامان P-V) ف سْ  هذا اةختةار إذا كان مستو  الدلالة اة صااية



 وسام المعايطة .................................................................................................... أثر المخاطر المالية على ربحية شركات التأمين

 

 

 (86)                                                                                             الأعنال سلسلة

 

 

(2iCh( أقت من )9% ) فإنَّ الُماوذج الأفضات والأُسا  فاب ت ميات واختةاار فرضايات الدراساة هاو ُماوذج
( لااا قيماة V-P) إذا كاان مساتو  الدلالاة اة صاااية(. ةيُماا (Fixed Effects اُ ادار التالثيرات الثاةتاة

2إ صااااية اختةااار هوساامان )
iCh فااإن الُمااوذج الأفضاات والأُساا  فااب ت مياات واختةااار ( %9)( أكةاار ماان

(. (Kiptoo,2021,p10( Random Effectsفرضااايات الدراساااة هاااو ُماااوذج التااااثيرات العشاااوااية )
( 2iCh)( ُجاد أنَّ مساتو  الدلالاة لااااااا قيماة إ صاااية اختةاار هوسامان 3وةمراجعة مخرجاات الجادوت رقام )

الُماوذج الأفضات لاختةاار فرضايات الدراساة وةالتالب فاإنَّ ، القياسية( فب جمي  الُماذج 1.111ةمغت )
 هو ُموذج اُ دار التلثيرات الثاةتة. 

 
   :نتائج اختبار فرضيّات الدراسة -1

قاام الةا ا  ةاختةاار فرضايةات الدراساة  سا  ُماوذج التالثيرات ،  س  ُتاال اختةار هوسامان      
 ( ي ةين ذلك 11والجدوت رقم )، الثاةتة

 (26جدول رقم )
 Fixed Effects تائج اختبار فرضيّات الدراسة حسب  موذج ا حدار التأثيرات الثابتة 

ال موذج القياسي   تائج اختبار الفرضيّات المتغيرات
 ROA الأول

ال موذج القياسي 
 ROE الثا ي

ال موذج القياسي 
 EPSالثالث 

 
 مخاطر الرف  المالب

X1 

(β) - .1690083 - .3567286 - .412316 
Robust (S.E) .0733468 .1513781 .1854044 

T - 2.30 - 2.01 - 2.22 
p-v (t) 0.038 0.066 0.045 

 
 مخاطر الاكتتا 

X2 

(β) - .150283 - .5025464 - .5026946 
Robust (S.E) .0422904 .1513781 .1555034 

T - 3.55 - 3.32 -3.23 
p-v (t) 0.004 0.006 0.007 

 
 مخاطر السيولة

X3 

(β) - .0257659 -.0267659 - .1238779 
Robust (S.E) .0766456 .0570789 .0607232 

T -0.34 -0.45 -2.04 
p-v (t) 0.737 0.659 0.062 
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ال موذج القياسي   تائج اختبار الفرضيّات المتغيرات
 ROA الأول

ال موذج القياسي 
 ROE الثا ي

ال موذج القياسي 
 EPSالثالث 

 
  جم الةُك

X4 
 

(β) .1742126 .1752226 .2211742 
Robust (S.E) .0322702 .0363626 .0366336 

T 5.40 4.79 6.04 
p-v (t) 0.000 0.000 0.000 

 
 (αال دة الثاةت )

(β) - 2.365991 -2.365991 -3.062143 
Robust (S.E) .5239024 .5883996 .6352436 

T - 4.52 -4.02 -4.82 
p-v (t) 0.000 0.001 0.000 

R2 ------- 37.43% 37% 44.23% 
F-Statistic --------- 8.62 8.51 14.87 
p-v (F) ------- 0.0013 0.0013 0.0001 

 (.Stata v.2012  إىداد الةا   ةالاىتماد ىمى م خرجات ةرُامل )المصدر
 

( إلاى صالا ية ُماوذج الاُ ادار الم ساتخدم لاختةاار فرضايات 11ت شير الُتاال فب الجدوت رقم )      
الثلاثاة  يا  كاُات أقات مان فاب الُمااذج القياساية  (F-Statistic) الدراساة اساتُاداً إلاى مساتو  دلالاة

 وهاذا يؤكاد معُوياة الُماااذج القياساية فاب الدراسااة ال الياة. كماا ي لا ااظ أنَّ قيماة معامات الت ديااد، %(1)
(R²) ( 31.13ةمغااات ىماااى التاااوالب فاااب الُمااااذج القياساااية الثلاثاااة)% ،(31)% ،(11.21)% ، وهاااذا

والمتغيار ، ومخااطر السايولة(، ومخااطر الاكتتاا ، يعُب أنَّ المتغيرات المساتقمة )مخااطر الرفا  الماالب
%( مان التغيارات فاب رة ياة شاركات التالمين التجارياة 31.13الضاةط ) جم الةُاك( ت  سار ماا مقادارة )

%( مان التغياارات فااب رة يااة شاركات التاالمين م قاسااةً ةالعااااد ىمااى 31و)، م قاساةً ةالعااااد ىمااى الأصااوت
فااب رة يااة شااركات التاالمين م قاسااةً ةرة يااة السااهم. وةُااايً  %( ماان التغياارات11.21و)،  قااوة الممكيااة

فإُُا ُرفض فرضية الُ ب الرايسية التب تُص ىمى أُه  لا يوجد أثر لممخاطر المالية ىمى ، ىمى ذلك
قةت ال رضية الةديمة  .رة ية شركات التلمين وُ

 مةب ذو دلالة إ صااية لمخاطري لا ظ أنَّ هُاك أثر س، أما فيما يتعمة ةاختةار ال رضيات ال رىية      
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 ،والعاااد ىماى  قاوة الممكياة، ىماى رة ياة شاركات التالمين م قاساةً ةالعاااد ىماى الأصاوت (X1) الرفا  الماالب
، (1.31-ىماى التاوالب فاب الُمااذج القياساية الثلاثاة ) (T)  ي  ةمغات قيماة، ورة ية السهم العادل

(. 1.119)، (1.111)، (1.132التاوالب )ىماى  (P-V) ( ىُاد مساتو  دلالاة1.11-)، (1.11-)
%(. وهذا يعُاب أن زيااد  11.1-)، %(39.1-)، %(11.3-ىمى التوالب ) (β) كما ةمغ معامت ةيتا

مخااطر الرفاا  المااالب ةمقاادار و اد  وا ااد  ساايؤدل إلااى اُخ اااض رة ياة شااركات التاالمين مقاسااةً ةالعااااد 
رة يااة شااركات التاالمين مقاسااةً ةالعااااد كمااا ساايؤدل إلااى اُخ اااض ، %(11.3ىمااى الأصااوت ةمقاادار )

وكااذلك ساايؤدل إلااى اُخ اااض رة يااة شااركات التاالمين مقاسااةً ، %(39.1ىمااى  قااوة الممكيااة ةمقاادار )
ص ىماى ىادم وجاود أثار 11.1ةرة ية السهم ةمقدار ) %(. وهذا يعُب رفض ال رضية العدميةة التاب تاُ

ةالعااااد ىمااى الأصااوت والعااااد ىمااى  قااوة لمخاااطر الرفاا  المااالب ىمااى رة يااة شااركات التاالمين م قاسااةً 
وقةوت ال رضية الةديمة التب تُص ىمى وجود أثر لمخاطر الرفا  الماالب ، الممكية ورة ية السهم العادل

ىمااى رة يااة شااركات التاالمين التجااارل. ويعاازو الةا اا  هااذة الُتيجااة إلااى ارت اااع أىةاااي التموياات ةالاادين 
ةالاادين فااب شااركات التاالمين. وهااذة الُتيجااة تتوافااة ماا  ُتاااال ةشااكت ي ااوة ىوااااد الاسااتثمارات الم مولااة 

الُياف )، (Ben Dhiab, 2021)، (Msomi & Nzama, 2023) :العدياد مان الدراساات مُهاا
 (.1111، وتختمف م  ةعض الدراسات ومُها  )ىةدالر من والشريمب، (1111، وال ُيطب

 ىماى رة ياة شاركات (X2) لمخااطر الاكتتاا كماا ي لا اظ أنَّ هُااك أثار سامةب ذو دلالاة إ صاااية       
 يا  ةمغات ، ورة ياة الساهم العاادل، والعاااد ىماى  قاوة الممكياة، التلمين م قاسةً ةالعااد ىمى الأصوت

( ىُااد مسااتو  3.13-)، (3.31-)، (3.99-ىمااى التااوالب فااب الُماااذج القياسااية الثلاثااة ) (T) قيمااة
، %(19-ىماى التاوالب ) (β) كماا ةماغ معامات ةيتاا .(P-V < 1%) دلالة فب الُماذج القياسية الثلاثاة

%(. وهااذا يعُااب أنَّ زياااد  مخاااطر الاكتتااا  ةمقاادار و ااد  وا ااد  ساايؤدل 91.11-)، %(91.19-)
كمااا ساايؤدل إلااى ، %(19إلاى اُخ اااض رة يااة شااركات التاالمين مقاسااةً ةالعاااد ىمااى الأصااوت ةمقاادار )

وكاااذلك ، %(91.19ىماااى  قاااوة الممكياااة ةمقااادار )اُخ ااااض رة ياااة شاااركات التااالمين مقاساااةً ةالعاااااد 
%(. وهااذا يعُااب 91.11ساايؤدل إلااى اُخ اااض رة يااة شااركات التاالمين مقاسااةً ةرة يااة السااهم ةمقاادار )

رفض ال رضية العدميةة التب تُص ىمى ىدم وجود أثر لمخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شاركات التالمين 
وقةاوت ال رضاية الةديماة ، لممكية ورة ية الساهم العاادلم قاسةً ةالعااد ىمى الأصوت والعااد ىمى  قوة ا

 التب تُص ىمى وجود أثر لمخاطر الاكتتا  ىمى رة ية شركات التلمين. ويعازو الةا ا  هاذة الُتيجاة
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إلاى زياااد  ُسااةة المطالةااات المدفوىااة ماان قةاات شاركات التاالمين ةشااكت ي ااوة أقساااط التاالمين الم كتتاا  
ماان أهمهااا  ىاادم الاختيااار الصاا يح لاخطااار المكتتةااة أو ىاادم وقااد يكااون ذلااك لعااد  أسااةا  ، فيهااا

وض  شروط الاكتتا  المُاسةة أو ىدم الت ديد الص يح لاخطاار. وتتوافاة هاذة الُتيجاة ما  ُتااال 
 ،(Negese et al., 2024) ودراساة، (Hambali & Abdulmalik, 2024) العدياد مان الدراساات مُهاا

(Wani & Ahmad, 2015). 
ي لا اظ أنَّ هُااك أثار سامةب ريار داتة إ صاااياً لمخااطر ، (X3) ةالُسةة لمخاطر السايولة أما      

السيولة ىمى رة ية شركات التالمين م قاساةً ةالعاااد ىماى الأصاوت والعاااد ىماى  قاوة الممكياة  يا  
ىماى   (P-V)( ىُاد مساتو  دلالاة1.19-)، (1.31-ىمى التوالب فب كلا الُماوذجين ) (T) ةمغت قيمة

وهاذا يعُاب (. 1.11-)، (1.19-ىماى التاوالب ) (β) (. وةماغ معامات ةيتاا1.193)، (1.131لتاوالب )ا
قةوت ال رضية العدميةة التب تُص ىمى ىدم وجود أثر لمخاطر السيولة ىمى رة ية شركات التلمين 

ماى م قاسةً ةالعااد ىمى الأصاوت والعاااد ىماى  قاوة الممكياة. ورفاض ال رضاية الةديماة التاب تاُص ى
وجاود أثار. أماا ةالُساةة لأثار مخااطر السايولة ىمااى رة ياة الأساهم فقاد تةاين أنَّ هُااك أثار ساامةب ذو 
دلالة إ صااية لمخاطر السيولة ىمى رة ية شركات التلمين م قاساةً ةرة ياة الساهم العاادل  يا  ةمغات 

، (12.3%-) (β) كماا ةماغ معامات ةيتاا .(P-V = 0.062) ىُاد مساتو  دلالاة (2.04-) (T) قيماة
وهاااذا يعُاااب أنَّ زيااااد  مخااااطر السااايولة ةمقااادار و اااد  وا اااد  سااايؤدل إلاااى اُخ ااااض رة ياااة شاااركات 

وهااذة الُتيجااة تتوافااة ماا  ُتاااال ، %(11.3التاالمين التجااارل م قاسااةً ةرة يااة السااهم العااادل ةمقاادار )
 .(Alomari, 2019) ةعض الدراسات مُها

ي لا ظ أنَّ هُاك أثر إيجاةب ذو دلالة ، كمتغير ضاةط (X4) أما ةالُسةة لمتغير  جم الشركة       
إ صااية ل جم الشركة ىمى رة ية شركات التلمين م قاسةً ةالعااد ىمى الأصوت والعااد ىمى  قوة 

، (9.11ىماى التاوالب فاب الُمااذج القياساية الثلاثاة ) (T) الممكياة ورة ياة الساهم العاادل  يا  ةمغات قيماة
%( فااب الُماااذج القياسااية الثلاثااة. كمااا ةمااغ 1أقاات ماان ) (P-V)   دلالااة( ىُااد مسااتو 1.11)، (1.13)

وهاذا يعُاب أن أل زيااد  فااب ، %(11.11)، %(11.91)، %(11.11ىماى التااوالب ) (β) معامات ةيتاا
 جم الةُك ةمقدار و د  وا د  ستؤدل إلى زياد  فب رة ياة شاركات التالمين م قاساةً ةالعاااد ىماى الأصاوت 

، %(11.91 قاوة الممكياة ةمقادار )ورة ية شركات التالمين م قاساةً ةالعاااد ىماى ، %(11.11ةمقدار )
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%(. وياار  الةا اا  أنَّ هااذة 11.11ورة يااة شااركات التاالمين مقاسااةً ةرة يااة السااهم العااادل ةمقاادار )
الُتيجة تتوافة م  أدةيات الُظرية الاقتصادية  ي  أنَّ زياد   جم الشركة ي مكُها من الاسات اد  مان 

وفورات ال جم الاقتصادل الكةير ال ُية واةدارية والمالية التب تاؤثر فاب ك ايتهاا وقادرتها ىماى  مزايا
استغلات الطاقات اةُتاجية المتا ة ةشكت أفضت وةماا ياؤدل إلاى خ اض متوساط التكااليف وةالتاالب 

 .رف  مستو  أرةا ها
 
   :الاستهتاجات والتوصيّات -5

 أولًا: الاست تاجات: 
يوجد أثر سامةب ذو دلالاة إ صاااية لمخااطر الرفا  الماالب ومخااطر الاكتتاا  ىماى رة ياة شاركات  .1

اااان م قاساااةً ةالعاااااد ىماااى الأصاااوت والعاااااد ىماااى   قاااوة التااالمين التجارياااة الم درجاااة فاااب ةورصاااة ىمة
 ورة ية السهم العادل. ، الممكية

شااركات التاالمين التجاريااة م قاسااةً يوجااد أثاار ساامةب رياار داتة إ صااااياً لمخاااطر الساايولة ىمااى رة يااة  .1
 ةالعااد ىمى الأصوت والعااد ىمى  قوة الممكية. 

 يوجاد أثاار ساامةب ذو دلالاة إ صااااية لمخاااطر السايولة ىمااى رة يااة شاركات التاالمين التجاريااة م قاسااةً  .3
 ةرة ية السهم العادل.

تجارياااة يوجاااد أثااار إيجااااةب ذو دلالاااة إ صاااااية ل جااام الشاااركة ىماااى رة ياااة شاااركات التااالمين ال .1
ورة ياة ، الم درجة فب ةورصة ىمةان م قاساةً ةالعاااد ىماى الأصاوت والعاااد ىماى  قاوة الممكياة

 السهم العادل. 
 المخاااطر الأكثاار تاالثيراً فااب رة يااة شااركات التاالمين هااب مخاااطر الاكتتااا  يميهااا ةعااد ذلااك مخاااطر .9

 الرف  المالب. 
 

 ثا ياً: التوصيّات:
ت وصب الدراساة شاركات التالمين التجارياة الأردُياة ةتخ ايض مساتو  اىتمادهاا ىماى الادين فاب  .1

 تمويت استثماراتها لممساهمة فب ت سين رة يتها. 
 ت وصب الدراسة شركات التلمين التجارية الأردُية ةالعمت ىمى إدار  مخاطر الاكتتا  ةشاكت جياد .1

 لأن ذلك ي سن من رة يتها. 
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كات التلمين التجارية ةزياد   جمها من خلات زياد  أصولها واُدماجها ما  ت وصب الدراسة شر  .3
 شركات أخر  لأن ذلك ي  سن من رة يتها. 

ت وصااب الدراسااة ةااإجراي دراسااات أخاار  تتضاامن قياااس أثاار أُااواع أخاار  ماان المخاااطر مثاات   .1
 .والمخاطر الاقتصادية، المخاطر التشغيمية
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 بالمغة العربيّة:أولًا: المراجع 
 رؤية مستقةمية ةدار  الأخطار المالية فب شاركات التالمين المصارية ةاساتخدام "، رأفت، إةراهيم

، مصاار، جامعااة المُصااور ، كميااة التجااار ، المجمااة المصاارية لمدراسااات التجاريااة، "المشااتقات الماليااة
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