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   أثر المخاطر المالية على أداء شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان

 الطالبةاعداد 

 حمد عبدلله الخلايلة  أ تغريد 
 أشرف  

 د. محمد زكريا محمد سوده 

 ملخصال

‌‌،‌أثر‌المخاطر‌المالية‌على‌أداء‌شركات‌التأمين‌المدرجة‌في‌بورصة‌عمانلى‌معرفة‌هدفت‌هذه‌الدراسة‌إ

‌إ ‌حيث ‌باستخدام ‌التحليلي ‌الوصفي ‌المنهج ‌على ‌الدراسة ‌)عتمدت ‌الإحصائي ،‌‌(E-Viewsالبرنامج

المدرجة‌في‌‌‌اردنية‌تأمين‌شركة‌‌(‌22)تكون‌مجتمع‌الدراسة‌من‌و،‌واستخدمت‌معادلة‌الإنحدار‌المتعدد‌

‌‌(‌شركة‌17)ت‌‌بلغالتي‌انطبقت‌عليها‌الشروط‌و‌وتم‌اختيار‌عينة‌‌(‌‌2021-2017للفترة‌من‌)‌‌بورصة‌عمان

لمخاطر‌المالية‌ممثلة‌بـ)مخاطر‌الإكتتاب،‌‌لأثر‌‌‌‌جود‌و‌‌‌توصلت‌الدراسة‌الى‌الاتية:‌‌ومشاهدة،‌‌‌‌85تمثلت‌في‌‌

ومخاطر‌السيولة،‌ومخاطر‌رأس‌المال(‌على‌ربحية‌الأسهم‌في‌شركات‌التأمين‌المدرجة‌في‌بورصة‌عمان،‌‌

مخاطر‌المالية‌ممثلة‌بـ)مخاطر‌الإكتتاب،‌ومخاطر‌السيولة،‌ومخاطر‌رأس‌المال(‌على‌‌للأثر‌وعدم‌وجود‌

لمخاطر‌المالية‌ممثلة‌‌لأثر‌‌العائد‌على‌حقوق‌الملكية‌في‌شركات‌التأمين‌المدرجة‌في‌بورصة‌عمان،‌ووجود‌‌

التأمين‌‌‌بـ)مخاطر‌الإكتتاب،‌ومخاطر‌السيولة،‌ومخاطر‌رأس‌المال(‌على‌العائد‌على‌الأصول‌في‌شركات‌

لمتغير‌‌‌حجم‌الشركة‌ر‌أنه‌لا‌يوجد‌أثر‌لالمدرجة‌في‌بورصة‌عمان،‌كما‌وأظهرت‌نتائج‌معاملات‌الانحدا

،‌‌بينما‌با‌يوجد‌أثر‌على‌العائد‌على‌حقوق‌الملكية‌‌العائد‌على‌الأصولوربحية‌الأسهم‌‌ضابط‌عند‌دراسة‌أثر‌‌

ية‌بعمل‌دراسات‌كافية‌لدراسة‌المخاطر‌‌وصت‌الدراسة‌بضرورة‌قيام‌‌إدارات‌شركات‌التأمين‌الأردنكما‌أ‌

المالية‌الداخلية‌والخارجية‌لتحقيق‌أرباح‌أكبر‌وبالتالي‌تعظيم‌ثروة‌الملاك،‌وضرورة‌إفصاح‌شركات‌التأمين‌‌

الأردنية‌عن‌المخاطر‌المالية‌لإرتباطها‌بشكل‌كبير‌في‌القرارات‌الاستثمارية‌وتوفير‌المعلومات‌الكافية‌لتقييم‌‌

‌اتخاذ‌القرارات‌المناسبة.‌‌المخاطر‌وبالتالي‌

 .‌‌الاردنية‌التأمين‌‌لشركات‌المالي‌داء‌الاالمخاطر‌المالية،‌الكلمات‌المفتاحية:‌
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 الفصل الأول 

 الإطار العام للدراسة

 مقدمةال 1-1

جل نمو واستمرار المؤسسات  أالضمانات الاساسية واللازمة من    يعتبر التقييم للأداء المالي من 

المالية، فأخذت عملية التقييم للأداء المالي تزداد مع مرور الوقت باعتبارها عملية يتم بها الاستعانة  

لمعرفة نقاط القوة والعمل على تعزيزها، ومعرفة نقاط الضعف والعمل على معالجتها عن طريق اجراء  

داء الفعلي للشركة تستخدم  جل تحديد الأأعلى قوائمها المالية، ومن    ا السابق والحالي اعتمادا  تقييم لإدائه

دارة الشركة  إلمالي للشركات لا تقتصر فقط على  العديد من المؤشرات والأساليب، فأهمية التقييم للأداء ا

ومصالح  مور مالية  أ من    ا لما لهم صحاب المصالح فيه أهمية كبيرة لدى دائنين الشركة وأفحسب بل تحتل  

سلامة المركز المالي  جل الحصول على معلومات دقيقة ومعرفة مدى أيتطلب المحافظة عليها من 

داء يختلف من شركة لاخرى ووفقا لهدف التقييم ونوعية المستفيدين )خلفي  ن تقييم الأأ للشركة حيث 

 . (2021وباحوش،

دى  أمن مخاطر عند قيامها في اعمالها بسبب ما تتعرض له كافة الشركات في الوقت الراهن  و

ومع ظهور العولمة  ، دارة المخاطرإلى ظهور إ مر زمات، مما دعى الأا للكثير من الألى تعرضهإذلك 

ب  ما مست كافة جوانإنحصورة فقط على جانب واحد وصبحت المخاطر غير مأقتصادية  والتطورات الإ

 . (2021بهلول، و  و من ناحية التكلفة )كلاشأو تقنية ألشركة سواء كانت مخاطر زمنية ا

شركات التأمين، بحيث تتمثل  ستراتيجية لدارة الإا في الإساسي  آ دارة المخاطر جزءا  إتعتبر كما 

خاطر المصاحبة لكافة  نظمة التي تتبعها هذه الشركات بصورة منظمة لمواجهة المجراءات والأفي الإ 

المخاطر في شركات التأمين   دارةإا المستدامة من كل نشاط، وتتضمن جل تحقيق المزايأانشطتها من 
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لكافة  ييمها وتحليلها عن طريق النماذج المالية المتطورة والمراقبة  ق دراك وتحديد تلك المخاطر وتإفهم و

ر  تدابيالطبيق مقاييس الضبط والسيطرة على كافة  نشطة الخاصة بتلك المخاطر، وعلى الشركة القيام بت الأ

 ( 2022جل التقليل من العواقب غير المستحبة )دحدوح،أدارة العليا من تم اتخاذها من قبل الإالتي  

أثر إدارة المخاطر المالية على أداء شركات التأمين المدرجة  وقد جاءت هذه الدراسة للبحث في  

 في بورصة عمان 

 الدراسة وأسئلتهامشكلة  1-2

التي توجه المؤسسات    احدى ابرز العمليات اللازمة والاساسية المالي من    الاداء  تعد عملية تقييم  

ولهذا اصبح الاهتمام بهذه العملية يزداد في العصر الحالي الذي تبرزه  ، النمو والاستمرار المالية نحو 

فمن خلال هذه   المالية وتعيق من تطورهابه العديد من التحديات التي قد تقف امام تقدم المؤسسات 

وتحديد نقاط الضغف والعمل على تحسينها وتجنب    نقاط القوة والعمل على تعزيزهاالعملية يمكن تحديد  

 . (2021)خلفي وباحوش،المخاطر

تواجه شركات التأمين العديد من المخاطر في العديد من البلدان، مما أدى إلى توقفها عن  

سلب ا على  نتائج أعمالها، وتحديدا  ادائها المالي حيث تعد إدارة المخاطر العملية التي  نشاطها، و التأثير 

تحدد وتقيم وتراقب التهديدات التي يتعرض لها رأس مال الشركة وأرباحها، ولذلك أصبحت حلول إدارة  

 (.   2022المخاطر ضرورية للشركات والمؤسسات والأفراد للتخفيف من المخاطر المحتملة)دحدوح، 

تتضمن خطة إدارة المخاطر جميع عمليات الشركة لتحديد وتخفيف التهديدات التي  كما   

لاجات لجميع التهديدات  تتعرض لها أصولها، كما يجب أن تتضمن خطط إدارة المخاطر ع

 . Jahmani et al, 2020))المتوقعة

ا على ما سبق ومن      لعديد من  ان هناك االباحثة    لاحظت   الرجوع الى الدراسات السابقة وتأسيس 

المشكلات التي تواجهها شركات التأمين الأردنية في الأداء المالي حيث يمر قطاع التأمين بظروف  
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التي تؤثر على  دارة المخاطر إة الحالية للبحث في استراتيجيات ت الدراسأت ادحة، صعبة مع خسائر ف

 ن. أداء شركات التأمي 

 تية: لات الآؤالتسا  ن ستجيب الدراسة الحالية ع

 ؟ أثر المخاطر المالية على أداء شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان: هل يوجد  يالسؤال الرئيس 

 تية: سئلة الآ ويتفرع منه الأ

 بورصة عمان؟ في  سهم في شركات التأمين المدرجه لأعلى ربحية ا المخاطر المالية أثر  ما .1

بورصة  في  صول في شركات التأمين المدرجهعلى العائد على الأ إدارة المخاطر المالية  ما .2

 ؟ عمان

بورصة    في  ركات التأمين المدرجه شفي    العائد على حقوق الملكية على    ما أثر المخاطر المالية  .3

 ؟ عمان

 أهمية الدراسة 1-3

 في جانبين كالاتي: اسة الحالية همية الدرأ تظهر 

 الاهمية العلمية 

مين  أداء المالي في شركات التعلى الآ المالية الدراسات القليلة التي تناولت تأثير المخاطر تعتبر من 

، كما قد تسهم  فاق جديدة للمهتمين والباحثين في مجال هذه الدراسات آردنية مما قد يساعد على فتح الإ

طر المالية على  المخاالدراسة الحالية في اثراء الادب العربي والمكتبات العربية باطار نظري حول 

 . شركات التأمينلالأداء المالي 

 الاهمية العملية 

رجة في  مين المد أشركات التآداء ثر المخاطر المالية على أمحاولتها لمعرفة تظهر اهمية الدراسة في  

و  أو افراد أكانوا مساهمين  ثر ذو فائدة على جهات عديدة سواء  ظهار هذا الأ إبورصة عمان ويعد 
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مين على التعامل مع المخاطر  أدارة شركات التإمستثمرين حيث تساعد هذه الدراسة و أمؤسسات 

ن تحد من هذه المخاطر ويمكن من  أ نها يمكن أ لتي قد تواجههم في المستقبل كما والمشكلات المحتملة ا

السلبية المحتملة  ن يتم الحد من التأثيرات  أ م التركيز عليها في هذه الدراسة  لتي ت االمخاطر    دراسة خلال  

والبحث عن   ميتها أثيرات الايجابية ومحاولة تن للمخاطر ومحاولة تجنبها والعمل على تعزيز جميع الت

ع الجهات المستفيدة من  ضافية لجمي إم معلومات  ن هذه الدراسة قد تقد أبابها لتدعيمها في المستقبل كما  سأ

رى تساعد  خألخسارة قدر المستطاع ومن جهة  ة ا مكانيإعلى وتجنب  أ مين لتحقيق عائد ربحي  أشركات الت

يد الجهات الرقابية  حيث تف مين المدرجة في بورصة عمان   أداء بعض شركات التآهذه الدراسة على تقييم  

ءات  جرافضل التدابير والإأسليط الضوء على المسؤولة عن هذه الشركات وتساعد هذه الدراسة في ت 

ن المخاطر وهذا بدوره قد يعزز  تساعد بدورها على حمايتها م  مين والتي أالتي تدعم استقرار شركات الت

 . ردني قتصاد الأالإ

 أهداف الدراسة 1-4

أثر المخاطر المالية على أداء شركات التأمين  الهدف الرئيسي لهذه الدراسة التعرف على 

 ويمكن الوصول اليها من خلال:  المدرجة في بورصة عمان

 بورصة عمان. في شركات التأمين المدرجه على ربحية الاسهم في   المخاطر المالية معرفة اثر  -

بورصة   في ن المدرجهشركات التأميعلى العائد على الاصول في  المخاطر المالية معرفة اثر  -

 عمان. 

بورصة  في  في شركات التأمين المدرجه    العائد على حقوق الملكيةعلى    المخاطر المالية معرفة اثر   -

 عمان. 

 عمان. 

 أنموذج الدراسة 1-5
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لتحقيق أهداف الدراسة الحالية ولتوضيح العلاقة ما بين متغيراتها، قامت الباحثة بتطوير    

(، الذي يوضح العلاقات ما بين المتغير المستقل، وهو إدارة المخاطر  1- 1أنموذج الدراسة )الشكل 

 المالية، والمتغير التابع، وهو أداء الشركة  

 

 أنموذج الدراسة( 1الشكل )

 اعداد الباحثة بالاعتماد على الدراسات السابقة وعلى النحو التالي: : المصدر 

( ودراسة  2021)  الفرجاني والدرسي ودراسة (2020زاهر وآخرون)دراسة المتغير المستقل: 

(Tapang at al ,2022) . 

 (. 2015الطراونة)(، 2019)الشواورةالمتغير التابع: دراسة 

 فرضيات الدراسة 1-6

 :سعيا  لتحقيق اهداف الدراسة، تم صياغة فرضيات الدراسة على النحو الآتي  
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: HO.1 -ر ذو دلالة إحصائية عند مستوى لا يوجد أث (α≤0.05 )المالي  داء الألمخاطر المالية على ل

 .بورصة عمانفي شركات التأمين المدرجه ل

-:HO.1-1  ذو دلالة إحصائية عند مستوىلا يوجد أثر (α≤0.05  )  لـ )مخاطر السيولة، مخاطر

 .بورصة عمان سهم في شركات التأمين المدرجه في الاكتتاب، مخاطر رأس المال( على ربحية الا 

-:HO.1-2 ثر ذو دلالة إحصائيَّة عند مستوىلا يوجد أ ( (α≤0.05   لـ )مخاطر السيولة، مخاطر

 .بورصة عمان لمدرجه في  شركات التأمين امال( على العائد على الاصول في  الاكتتاب، مخاطر رأس ال

 HO.1-3: -  إحصائية عند مستوى ذو دلالة  أثر  لا يوجد (α≤0.05  ( لـ )مخاطر السيولة، مخاطر

بورصة  العائد على حقوق الملكية في شركات التأمين المدرجه في   الاكتتاب، مخاطر رأس المال( على 

 . عمان

 مصطلحات الدراسة 7-1
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 ( 1جدول)

 نوالأداء المالي في شركات التأمي مؤشرات قياس المخاطر

 المرجع  طريقة القياس المخاطر المالية الرقم
 - إدارات  -أفراد)المخاطر إدارة (.2003العال ) عبد حماد، طارق الأصول  إجمالي  /النقدية الأصول مخاطر السيولة 1

 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر.   بنوك( -شركات
صافي الأقساط المكتتب بها/حقوق  الإكتتابطر امخ 2

 المساهمين
إدارة المخاطر المالية في (. 2015بوشلوش، سعاد، براق، محمد.)

جراءات الرقابة فيها: دراسة ميدانية على عينة من   شركات التأمين وا 
]رسالة ماجستر[. جامعة أمحمد بوقرة  شركات التأمين الجزائرية

 بومرداس، الجزائر.
إجمالي حقوق المساهمين/ إجمالي  مخاطر رأس المال 3

 الأصول
 - إدارات  -أفراد)المخاطر إدارة (.2003العال ) عبد حماد، طارق

 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر.   بنوك( -شركات
................................... 

(. أثر المخاطر المالية على 2022جواني، صونيا ومريمت، عديلة ) 
: دراسة حالة  ARDlكفاية رأس المال في البنوك باستخدام منهجية 

،  مجلة الدراسات المالية والمحاسبية والإداريةالبنك السعودي، 
9(1  ،)514-533 . 

 (ROAالعائد على الأصول ) - الأداء المالي  4
 (EPSالعائد على السهم ) -
 الأرباح الموزعة  -

(, تأثير مخاطر السيولة ومخاطر 2020مرزوق، عبد العزيز علی ) 
الائتمان على الأداء المالی للبنوك التجارية: دراسة مقارنة بين البنوك 

مجلة الدراسات المدرجة فی البورصتين المصرية والسعودية، 
 . 254-205(،  10، )التجارية المعاصرة

................................. 
(. أثر درجة استقرار ودائع العملاء 2018المعايطة، وسام )

مجلة  المصرفية على الأداء المصرفي للبنوك التجارية الأردنية، 
 .  21-1(، 1)4، جامعة الحسين بن طلال للبحوث

الحديثة فی التحليل المالی الاتجاهات (, 2017مطر، محمد ) إجمالي الأصول حجم الشركة 5
 . (، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الأردن4)طوالائتمانی

‌
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 الفصل الثاني

 الاطار النظري والدراسات السابقة

 دارة المخاطر الماليةإول:المبحث الأ

 داء الشركاتآ المبحث الثاني:

 المبحث الثالث: نبذة تاريخية عن قطاع التأمين في الاردن

  الدراسات السابقة: الرابعالمبحث 
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 الفصل الثاني

 الاطار النظري والدراسات السابقة

 المبحث الاول: ادارة المخاطر المالية

 تمهيد    2-1-1

 لذلك يترتب على  ا كبيرا  قتصادية تحدي  لانشطة الشركات الإتشكل عمليات التطور والتوسع  

لمحيطة للشركة سواء كانت داخلية  التحديات وحالة عدم التأكد التي تشملها البيئة ادارة مواجهة تلك الإ

استقرارها وربحيتها عند قيامها بأعمالها الإقتصادية، فتلجأ الإدارة للبحث  و خارجية، والتي تؤثر على  أ

يجب تخصيص  دوات التقنية، ولتحقيق ذلك   على أجل مواجهة تلك التحديات اعتمادا  اليب من أسعلى عدة أ

 (. 2019نظام متماسك للتصدي لتلك التحديات)يوسف ومحمد،

ولقد اجريت العديد من الدراسات حول أثر المخاطر المالية على عدة متغيرات مرتبطة بأداء   

السهم، العائد على الاصول(. مع محدودية الدراسات والابحاث السابقة التي تناولت    العائد علىالشركات)

المخاطر المالية على اداء شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان، بالاضافة الى  موضوع اثر ادارة  

وجود اختلاف في النتائج التي توصل اليها الباحثين، مما دفع الباحثة الى تخصيص دراستها على عينة  

لبيان اثر المخاطر المالية على اداء شركات   حددة من شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان م

وقد اشتمل المبحث على مفهوم المخاطر  امين بوجود بعض المتغيرات الضابطة)حجم الشركة(. الت

ابعاد المخاطر  ،  أهداف المخاطر المالية في شركات التأمين،  مفهوم المخاطرة في شركات التامين‌‌المالية،

 )مخاطر السيولة، مخاطر الاكتتاب، مخاطر راس المال(.  المالية

 المخاطر المالية  مفهوم   2-1-2

المخاطر المالية وما يعنيه هذا المصطلح وفقا لوجهة نظر الباحثين  تعددت التعاريف حول مفهوم   

ن تتعرض لها  لتحديد المخاطر التي من الممكن أ   نشطة الخاصةعرفت المخاطر المالية على أنها الأ وقد  
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الشركة، حيث تشتمل تلك الانشطة على عملية قياس المخاطر وكيفة التعامل مع المسببات والاثار  

المترتبة عند وقوعها، وتحقيق الهدف الرئيسي للشركة في تمكنها من التطور وتحقيق الاهداف بكفاءة  

 (. 2021وفعالية)أحميد واخرون،

لنظرية التمويل    ة المخاطر في الشركات المساهمة تعتبر تطبيق الرؤي( ان  2021)عليان،ويرى   

والادارة المالية الى الانشطة التي تتم داخل الشركة على انها ممارسات ينبغي تقييمها في ضوء التاثير  

 . التي تحدثه على القيمة السوقية للشركة 

التحليل المالي والأدوات المالية المختلفة من اجل  وعرفت ايضا بأنها الإدارة التي تستخدم اساليب 

السيطرة على مخاطر محددة والحد من الاثار غير المرغوب فيها على الشركة )بن موسى  

 ( 2021ودحمان،

وعرفت ايضا بانها القرارات التي تستهدف تغيير الشكل للعلاقة بين العائد والخطر المرتبطيين   

 ( 2022المستقبلية )بهانه وحسانين،بالتدفقات النقدية 

لمخاطر المالية بانها العمليات التي تتضمن  ل( في تعريفه Mensi et al .,2022وذكر ) 

تعريف المخاطر التي تواجه الشركة وتحديد الاثار المالية الذي من المحتمل ان يحدثه كل اثر بالنسبة  

 تلك المخاطر أو للحد منها.  مناسب ومدروس لتجنب للشركة، وعليه يتم اتخاذ القرار ال

( بأنها إدارة الأحداث التي يصعب التنبؤ بها وقد ينتج عنها   (Meyer & Reniers, 2022وعرفها  

 خسائر محتملة الحدوث في الشركة، في حين لم يتم التعامل معها بصورة مناسبة. 

( بانها مجموعة  Drenning et al .,2022والذي قدمه ) المالية    لمخاطر لوفي التعريف العام   

الانشطة التي تخص عمليات التخطيط والتنظيم والقيادة والرقابة لموارد الشركة من اجل الحد من الاثار  

 . المتوقعة للمخاطر والتي تتعرض لها موارد الشركة
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 مفهوم المخاطرة في شركات التامين   2-1-3

نشطة تتمثل في تحمل  المخاطر بسبب قيامها بأ العديد من  لى  تتعرض العديد من شركات التأمين إ 

المخاطر مقابل حصولها على العمولات والاقساط التي تقوم باستيفائها من المؤمن له، وبالذات الملتزمون  

بتسديد تلك الاقساط وفقا للشروط الذي ينص عليه عقد التامين، وقد ورد بعض المفاهيم للمخاطرة في  

من الباحثين حيث اختلفوا في عدة امور ولكنهم اشتركوا في عنصرين  شركات التامين من قبل العديد 

نحراف في  ( المخاطرة بأنها الإ2020رف)زاهر واخرون،رئيسيين وهما عدم التاكد والخسارة فقد ع

ي ان  محددة وفي مواقف معينة، ويشير الإنحراف في النتائج أالنتائج التي يمكن حدوثها خلال فترة 

حقيقها، اما إقتصاديا فتم  وغير مرغوب فيه عن النتيجة المتوقعة والمرغوب في ت  هنالك انحرافا عكسيا

لى النتيجة المرغوبة، ووقوع  اف عن الطريق الذي يمكن ان يوصل إنحرتعريف المخاطرة بأنها الإ

الاختلافات بين العائد المخطط له والعائد والمتوقع حدوثه، فهي تعكس حالة من عدم التاكد من الحتمية  

 ( 2022ي الحصول على العائد)سنجاق وخوجة،ف

اطرة  تعني احتمالية حصول خسارة  دارية ان المخة الامريكية لحماية التنظيمات الإوذكرت اللجن 

س المال، او حدوثها بصورة غير مباشرة  باشرة من خلال الخسارة بنتائج الأعمال او في رأما بصورة مإ

على   لى تحقيق اهدافها، فتقلل تلك القيود من قدرة الشركةبسبب القيود التي تحد من قدرات الشركة ع

تغلال الفرص  ستمرارية في تقديم اعمالها وممارسة انشطتها من ناحية وتحد من قدرتها على اسالإ

،  اما  (2020عمال من ناحية اخرى)المنظمة الدولية للاجهزة الرقابية العليا ،المتوفرة في بيئة الأ 

ن تسدد قيمة مالية لتعويض المؤمن  ان تصبح في لحظة محددة مطالبة بأ  ن هيميالمخاطرة في شركة التأ

له تفوق قدراتها المالية، فالمخاطرة بشركات التامين لا تعني مجموع المخاطر التي نقلت اليها وانما  

اط وممارسة انشطتها المتعددة  ظروف عد التاكد التي تعمل بها بسبب ما تتحمله من خطر وبتجميع الاقس
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ستثمارات التي من الممكن ان تؤثر على المركز المالي للشركة فتتعرض للمخاطرة المستقبلية  لإكا

 ( Raz et al .,2022المتوقع حدوثها.)  

 في شركات التأمين   المخاطر الماليةأهداف  2-1-4

لى اهداف قبل الخسارة  من الامور الهامة وصنفها البعض إ  المخاطر المالية لتحقيق العديد تهدف   

 واهداف ما بعد الخسارة على النحو الاتي: 

 :  هداف ما قبل الخسارةاولا: أ

قليل  هداف التي تسبق الخسارة هدفا مهما وهو الهدف الاقتصادي بحيث يركز على تتشتمل الأ  

الهدف الإقتصادي يتم تحقيقه بوجود  دنى مستوى، فيعرف أن لى اتكاليف التعامل مع المخاطر إ

نه  ون لها اثارا كارثية، فقد صنف الإقتصاد على أن يك افية من وقوع الخسارة المحتملة بأ حتياطات الكالإ

هدفا يسبق الخسارة وفي بعض الحالات قد يكون الاقتصاد هدفا يلحق الخسارة، فتتم تنفيذ العديد من  

تخاذها بعد وقوعها، فقد يكون لها تاثيرا على  قرارات التي يتم إبعد حدوثها وال التدابير لخفض الخسارة 

هداف ايضا التي تسبق الخسارة  تكاليف التعامل مع الخطر، ومن الأالتكاليف النهائية للخسارة وعلى 

ن التدابير المناسبة قد تم اتخاذها من اجل التعامل مع  قلق والتوتر التي تاتي من معرفة أ التقليل من ال

 (. 2022لمعاكسة )الهطلاني وعواد،الظروف ا

 هداف ما بعد الخسارة  ثانيا: أ

 هداف التي تلي الخسارة وتم ذكر بعضها : ( الأAly et al.,2022ورد في دراسة) 

دارة المخاطر الوقاية من  نمو هدفا تنظيميا مهما، فمن اهم أهداف إ: يعتبر الهدف استمرارية النمو  -

الخسارة    اية من الممكن ان تسهل من استمرارية النمو عند وقوع التهديدات التي تواجه الشركة، فالوق

 . ن تهدد ذلك النمووالتي كانت من المحتمل أ 
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يرة في  : مصدر هذا الهدف التاثير الذي من الممكن ان تحدثه التغيرات الكبرباح هدف الاستقرار للأ -

دائمة، فيرغب  رباح التي تتقلب بصورة الارباح، فيفضل مساهمو الأرباح المستقرة عن الأ

دارة المخاطر من المحتمل ان تساهم بخفض التباين في  رون بالتدفقات المستمرة للدخل، فإالمستثم

 الدخل الناتجة عن الخسارة. 

جتماعية من التاثير الذي يمكن ان تؤثر به الخسارة على  : تقلل المسؤولية الإجتماعية المسؤولية الإ -

 دارة المخاطر   الخسارة تعتبر جزء مهم من عملية إالافراد، فالتدابير التي يتم اتخاذها لمنع 

 

 المخاطر المالية  ابعاد  2-1-5

 مخاطر السيولة    2-1-5-1

ؤسسات المالية بجميع أشكالها  كانت الم 2008قبل الأزمة المالية العالمية التي شهدها العالم عام 

وأحجامها تعتبر السيولة وإدارة الميزانية أمرا  مفروغا  منه، ولكن خلال الأزمة ، كافحت العديد من  

المؤسسات للحفاظ على السيولة الكافية وهيكل الميزانية العمومية المناسب ، مما أدى إلى فشل الكثير  

ة المالية الوطنية للحفاظ  المركزية بضخ السيولة في الأنظم  موال والحاجة إلى قيام البنوك من شركات الأ

ا، ومع بدء تلاشي الغبار من الأزمة، تبين ان البنوك وشركات أسواق رأس المال  على الإ قتصاد قائم 

بحاجة إلى القيام بعمل أفضل في إدارة السيولة والميزانية العمومية. وليس الحفاظ على الذات هو الدافع  

م بذلك. يمكن أن تمتد عواقب سوء إدارة الأصول والالتزامات إلى ما هو أبعد من جدران  الوحيد للقيا 

قتصاد العالمي، والان  ام البيئي المالي بأكمله وحتى الإأي مؤسسة مالية واحدة. يمكن أن يؤثر على النظ 

لية على الشركات  تقوم الهيئات التنظيمية بدورها لمنع حدوث أزمة مالية أخرى في المستقبل، فتقع المسؤو

والمؤسسات المالية نفسها لدعم مخاطر السيولة وإدارة الميزانية العمومية، من أجل مصلحة الشركة  

 (.  Raz et al .,2022 والاقتصاد.) 
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 . وهذا ما يستدعي ضرورة التعرف على مفهوم مخاطر السيولة واهدافها وابعادها 

 مفهوم مخاطر السيولة 

( مخاطر السيولة بعدم قدرة الشركة على مواجهة التزاماتها المالية  2022والرفاعي، عرف )الهاشمي 

 عند موعد استحقاقها او سدادها بكلفة اعلى. 

كة على تمويل الزيادة في جانب الأصول دون ان  نها عدم قدرة الشروعرفت مخاطر السيولة ايضا بأ 

 Chen) ى مصادر اموال ذات تكلفة عالية لى تسييل الموجودات بسعر غير عادل او ان تلجأ التضطر إ

et al .,2021) . 

لتزامات  ( في تعريفه الى انها عدم قدرة الشركة على مواجهة النقص في الا(Wang, 2022واشار 

صول، وعندما تكون سيولة الشركة غير كافية يتعذر عليها الحصول على اموال  او تمويل الزيادة في الأ 

 . كافية

موال من اجل  رض لها المؤسسة عند تدبيرها للأالصعوبة التي من المحتمل ان تتعوعرفت بانها دالة 

 (. 2021صول بقيمتها العادلة )الفرجاني والدرسي،ينتج عنها عدم القدرة على بيع الأالوفاء بالتزاماتها و

مين  دارة شركة التاحداث غير المتوقعة والخارجة عن إ وفي شركات التأمين تتعلق مخاطر السيولة بالا

وتظهر بالمطالبة بالتعويض عند حدوث كوارث كبيرة او بسبب الانسحاب لحملة الوثائق او عند  

لتزامات  ير سيولة سريعة من اجل مقابلة الإتصفيتهم، مما يستدعي شركات التامين الى الحاجة الملحة بتوف 

ار بتحويل بعضا من  المفاجئة والتي لم يتم اخذها بعين الاعتبار عند الحساب للاقساط، فتتخذ القر

لى خسائر مالية ويصبح احتمالية وقوعها في العسر المالي كبيرة في  إلى سيولة، فتتعرض إاستثماراتها  

حال لم تكن محتفظة بسيولة تكفي لمواجهة الحدث المفاجيء للطلب على النقدية، فيتم قياس مخاطر  

لسائلة، فتكون النتيجة نسبة لمؤشر  السيولة في شركات التامين بناء قسمة المطلوبات على الاصول ا

    . (2022)بركات، مدى استجابة شركة التامين لاي مطالبة مالية مفاجئة 
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جل الحد من مخاطر السيولة )عزام  العديد من الأهداف التي تسعى الإدارة لتحقيقها من أ ويوجد 

 ( وهي كالتالي: 2022واخرون،

مزيج مناسب من الأصول والالتزامات ، لتحسين ملف  التخطيط والهيكلة للمركز المالي من خلال  -

 المخاطر / العائد للشركة في المستقبل. 

تقييم قدرة الشركة على تلبية احتياجاتها من التدفقات النقدية والضمانات )في ظل الظروف العادية   -

الي  والظروف الطارئة( دون أن يكون لها تأثير سلبي على العمليات اليومية أو على مركزها الم

 العام. 

التخفيف من مخاطر السيولة من خلال تطوير الاستراتيجيات واتخاذ الإجراءات المناسبة المصممة    -

 لضمان توفر الأموال والضمانات الضرورية عند الحاجة. 

 انواع مخاطر السيولة  

ويظهر هذا النوع من المخاطر عندما تكون الشركة غير قادرة  مخاطر السيولة التمويلية:  -1

التدفقات النقدية المتوقعة وغير المتوقعة بكفاءة وفعالية من غير ان تؤثر على العمليات    مواجهة 

 . (2018اليومية التي تقوم بها الشركة او على وضعها المالي بصورة عامة )الغافود،

ويظهر هذا النوع من المخاطر عندما يكون من الصعب على الشركة    مخاطر السيولة السوقية:  -2

صولها سواء ببيعها او برهنها وفقا لسعر السوق السائد والسبب صعوبة  التصرف في بعض ا

تسيلها ، وعند اضطرار الشركة لذلك يترتب عليها خسارة لا ترغب قي وقوعها وتحملها)حسنين  

 . ( 2022وبكر،

وينشأ هذا النزع من المخاطر عند تعرض الشركات لكوارث او   مخاطر السيولة العرضية:  -3

 . (2022رتب عليها التزام لم يكن بالحسبان)ابراهيم واخرون،حوادث غير متوقعة فيت
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 مخاطر الاكتتاب    2-1-5-2

وتحدث هذه   لى المخاطر التي ترتبط بصورة مباشرة بوثائق التأمين،تشير مخاطر الاكتتاب إ 

وثائق  عند بيع  المخاطر عندما يكون المتوسط لقيمة التعويضات الفعلية مختلفا عن القيمة المتوقعة

خطار المكتتبة او تحديد الشروط  مخاطر هو الاختيار غير الصحيح للأالتأمين، وسبب ظهور هذه ال

خطار، او التقديرات الخاطئة لقيمة التعويضات  ب او التحديد للتسعير المناسب للأالمناسبة للاكتتا

 . ( 2019المتوقعة)هاملي،

وثائق التأمين  كتتاب عن طريق بيع عدد كبير جدا من تسعى شركات التأمين إلى التقليل من مخاطر الإ

س المال  ض في مخاطر الاكتتاب يخفض كمية رأنواع التغطيات التأمينية، فالانخفاوتقديم العديد من أ 

دارة مخاطر الاكتتاب تبيع شركات التأمين  د من خطر العسر المالي، ومن اجل إالمطلوبة لمستوى محد 

نواع التغطيات التأمينية في مناطق جغرافية مختلفة، ويكون  العديد من أ وثائق التأمين وتقدم عددا من 

الخسائر وطرق تقدير التعويضات وإلى مدى كفاية برنامج    التقييم بحساب الاحتياطي ومصروفات تسوية 

عادة التأمين ضد الكوارث وتقاس مخاطر الاكتتاب في شركات التـأمين المدروسة عن طريق قسمة  إ

المكتتب بها على حقوق المساهمين، وكلما زادت نسبة مخاطر الاكتتاب كلما زاد تعرض  صافي الاقساط  

 (. 2015الشركة للمخاطر)بوشلوش وبراق،  

همية عملية الاكتتاب وبسبب الخوف من المخاطر التي قد تنشأ من الاكتتاب في اخطار دون  ولأ  

وبشكل عام يوجد هنالك علاقة مباشرة    المتوسط، ويكون قياس نتائج الاكتتاب في شركة التأمين مهم جدا

بين حجم الاقساط التي تم اكتتابها ومستوى الملاءة المالية لشركات التامين ففي حال كان التمسك  

بالاختيار الجيد للاخطار كمبدأ فسوف يظهر ذلك في نقص الاقساط التي يتم تحصيلها في مقابل توفير  

نون الاعداد الكبيرة، وبنفس الطريقة في حال حدث تساهل في  الحماية التأمينية وبناء عليه لا يتحقق قا
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قبول الاخطار غير الجيدة يؤدي ذلك الى زيادة الاقساط وارتفاع احتمال تعرض شركة التامين لعسر  

 (.     2014المالي)حكيمة، 

 

 مخاطر رأس المال  1-5-3- 2  

بها   جة للوظائف التي تقومس المال وذلك نتيفي رأتواجه شركات التأمين العديد من المخاطر  

ن  مات المالية والمصرفية الأخيرة فإ زوخاصة في ظل الظروف الإقتصادية الحالية، وبعد حدوث الأ

إدارات شركات التأمين وكذلك العاملين فيها أصبحت أولى اهتماماتهم قياس المخاطر ومعرفة حدودها  

الاستثمارات والأصول، ومن أهم المخاطر التي تواجهها مخاطر  وتأثيراتها، لتحقيق عائد مناسب لحجم  

وتشير   رأس المال والتي تنشأ بسبب عدم كفاية رأس المال لامتصاص الخسائر التي يمكن ان تحدث.

هذه المخاطر الى عدم القدرة على الوفاء او السداد للالتزامات والمخاطر التي تتعرض لها شركات  

صول)سليمان  طر ائتمان أو سوق، أو تشغيل أو ألمخاطر، مخاالتامين، سواء كانت تلك ا

 (. 2015واخرون،

س المال لحماية مصالح المودعين  فمخاطر رأس المال تعني المخاطر الناتجة عن عدم كفاية رأ 

ناحية العملية تحديد مدى  والمستثمرين وغيرهم من أصحاب المصالح المختلفة، ولكن من الصعب من ال

ابراهيم،  مين وذلك لعدم معرفة سلوك المؤمنين في المستقبل بدقة)التألشركات س المال كفاية رأ

ا بأنها 2002 عدم قدرة المصرف على الوفاء بالإلتزامات، ويعجز المصرف   احتمال(.وعرفت أيض 

 (. 2011لتزامات حينما يواجه حقوق ملكية سالبة)حكيمة، عن الوفاء بالإ
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 الشركات أداءالمبحث الثاني: 

 تمهيد  3-1-1

رات المالية وطرق استخدامها من أجل  هيم التي تركز على المؤش حدى المفاداء المالي إيعتبر الأ 

عمال الشركة،  ا لأ ا اساسي  داء الشركات ويعتبر داعم  قياس مدى تحقيق الأهداف وانجازها، حيث يعكس أ

ستثمار التي تساعد في تلبية  ويزود الشركة بالعديد من فرص الإ ويسهم في اتاحة الموارد المالية

 .(2020هداف الموضوعة)بن شيخة،اصحاب المصالح وتحقيق الأ احتياجات 

تعتبر شركات التامين من الشركات المالية التي تعتمد على مؤشرات ادائها المالي وتعمل على   

جب عليها توفير  جيد من الملاءة المالية، فيتو  تحسينه بهدف تعزيز مركزها المالي والحفاظ على مستوى

دارة المخاطر توفر البيانات التي  مخاطر المالية التي تتعرض لها، فإدارة الكافة الوسائل والأساليب لإ

تعكس الصورة الواضحة للوضع المالي للشركة وتساعد على ترشيد القرارات المالية، فالاداء المالي  

في نجاح شركات التامين ويساعدها على التطور وايجاد الفرص التي تعزز  الناجح يعتبر عاملا اساسيا 

 . ( (Najaf& Najaf,2021 من الشركة بين منافسيها في الاسواق

وقد اشتمل هذا المبحث على تناول العديد من المفاهيم المتعلقة بالاداء حيث اشتمل على مفهوم الاداء  

التأمين، واهداف تقييم الاداء المالي، والعوامل المؤثرة في  المالي، واهمية تقييم الاداء المالي لشركات 

الاداء المالي لشركات التامين، وابعاد الاداء المالي )العائد على السهم، العائد على الاصول، العائد على  

 حقوق المساهمين(. 

 

 داء المالي مفهوم الآ 3-1-2

ساسية  من العناصر الأ تنظيمية تضم العديد تتكون الشركات والمؤسسات المالية من هياكل  

داء المؤسسة المالية، فالاداء هو  نية التي تساهم جميعها في نتيجة أكالعناصر البشرية والمالية والتق 
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الحصيلة لتظافر كافة عناصر الهيكل التنظيمي للشركة، من اجل تحقيق اهدافها الاستراتيجية، اضافة  

ء الشركة بدرجة  ئة الخارجية للشركة وتؤثر بدورها على نتيجة اداالى العناصر التي تندرج ضمن البي

رجية  داء الظاهري وهو مجموعة من الفرص التي توفرها البيئة الخامحددة، من اقسام أداء الشركة الأ

 Moradi et al) ستغلال فرصة للاداء الجيد للشركة للشركة المالية حيث يحقق الإستثمار والإ

,2021). 

الأداء المالي في شركات التأمين فهو الدارسة التفصيلية للبيانات والقوائم المالية للشركات  اما  

عملية التخطيط للمستقبل من اجل  ب  م من أجل الحصول على معلومات تستخدم في اتخاذ القرارات، وللقيا

يجاد نقاط القوة  تحقيق الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة، وتقييم أداء الشركة وكشف الإنحرافات  وا

والضعف للسياسة المالية التي تنتهجها شركة التأمين ، لإتخاذ الخطوات اللازمة للتوفيق بين السيولة  

والربحية من اجل ضمان حمايتها  من مخاطر عدم تسديد التزاماتها  للمؤمن لهم من خلال عوائد الأموال  

ية ومدى استمراريتها في السوق)بن  المستخدمة في عمليات الاستثمار، وزيادة قدرتها التنافس 

 (. 2020شيخة،

لعاملين في الشركة  داء المالي والذي يمثل مجموعة من الجهود المبذولة من الرؤساء وااما الأ 

، اما الاداء الداخلي فهو  (Ichsan et al ,2021)ستغلال مواردها بكفاءة وفاعليةالمالية بهدف إ

بر عنها القوائم المالية كالميزانية وقائمة الدخل، اما الاداء  مجموعة من المعلومات والبيانات التي تع

الخارجي يتمثل بتفاعل الشركة المالية مع المتغيرات المحيطة بها كمتغيرات مالية واقتصادية )محمدي  

 .( 2021وغراف،

 :ومن بعض التعاريف لمفهوم الاداء المالي والذي اعتمده الباحثون   
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ل التعرف على الوضع  نه وسيلة من اجداء المالي بأ ( يعتبر الآ2021والشترى،ه )مندور عرف 

داء اسهم الشركة في  و لجزء محدد من اداء الشركة او لأفي الشركة في لحظة محددة ككل ا المالي 

 . الاسواق في يوم وفترة زمنية محددة

ستخدام  المتاحة عند الإ داء المالي بأنه قدرة الشركة على الإستغلال الإمثل للموارد وعرف الأ 

 ( Hameedi et al ,2021)جل تحقيق ارباح مضاعفةالطويل والقصير من أ جلذات الأ

داء الذي يقيس مدى نجاح الشركة في  نه الأداء المالي بأ في تعريفه للأ (Nirino et al ,2021) واشار

 . دارةتحقق اهدافها المسبقة من طرف الإ  و المعنوية وتستغلها بصورة ستغلالها لمواردها سواء المادية أ ا

يتم استغلالها    نعكاس لكيفية استخدام الشركات لمواردها المالية والبشرية وانداء المالي بأنه الإ ف الأوعر

دارة محصلة لقدرة الشركة على  تجعلها قادرة على تحقيق الأهداف، فتعتبر الإ بصورة فعالة وكفاءه

 .(2022هداف )حمادة وحسام،تحقيق الإل مواردها وتوجيهها نحو استغلا

لى  استخدام النسب البسيطة استنادا إ  عمال حيث يعتمد علىوعرف بأنه المفهوم الضيق لأداء الأ 

قتصادية للشركة )المومني  لية من المفروض ان تعكس انجاز الأهداف الإمؤشرات ما

 . (2022والطهراوي،

 

 مين تقييم الاداء المالي لشركات التأ  اهمية 3-1-3

  مين بكتلة نقدية كبيرة وهي اقساط التأنها تتعامل مين اثر على الإقتصاد القومي لأ شركات التأ 

جتماعية  الإقتصادية والإداء المالي لتلك الشركات، فتؤثر في عمليات التنمية  ومن هنا تنبع الفائدة لتقييم الأ 

قتصاد على صورة استثمارات ومساهمات في المشاريع  لة النقدية في الإللكت عادة التدوير إمن خلال 

همية هذه  وال العامة بما يكفل نمو رؤوس الأموال، ولأم التنموية، وايضا توفر الحماية للأستراتيجية والإ

ى  لن انها تحقق اهدافها بصورة تؤدي إداء الشركات والتاكد م اتيجية يجب المتابعة والمراقبة لأسترالإ
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ستراتيجية وما  بتكاليف اقل، حيث يرتبط تقويم الأداء المالي بصورة وثيقة في الإدارة الإيرادات  ع الإرف

 .(2021يترتب عليها من اتخاذ القرارات التمويلية والاستثمارية)عنيد واخرون، 

فقا  ا وصولهجهات الشركة المالية في عملية الإستثمار لأ داء المالي وعملية تقييمه عن تويعبر الأ 

خذ بيعين الاعتبار متغيرات البيئة الخارجية والداخلية والتي تتفاعل معها  لأهدافها الموضوعة مع الأ 

( إلى ان عملية  2021ة، واشار )العريبي واخرون،الشركة بصورة تخلق النتائج وفقا للمعايير المطلوب 

دوات المناسبة  جراءات والأالإ  دارة من خلال مجموعة من اء هي الفحص والتحليل لسياسات الإد تقييم الأ

يم عملية لفحص وتحليل لسياسات  لترشيد السياسات وتحسين الكفاية التي تتم فيها عملية التنفيذ، فالتقي

جراءات في ظل مجموعة من المعايير الفنية لترشيد السياسات،  ارة العليا في الشركة من خلال الإ د الإ

نشطة في الشركة قي  ر مؤشرا على مدى مساهمة الأ داء تعتبالأتقييم ( ان عملية 2021ويرى )خالد،

مثل  هدف باقل التكاليف فالاستخدام الأاستخدام موجودات الشركة وبلوغ العند تحقيق الكفاءة والفاعلية 

داء الشركة اهمية كبيرة من اجل استمرارية اعمالها  لموارد داخلها، ان لعملية تقييم أايتحقق بتكامل كافة  

لى العديد من النقاط التي توضح اهمية الاداء وتقييمه في  ( في دراسته إ2021وقد اشار )الخميس،

 :الشركات كما يلي

 نشطة الشركة لمعرفة طبيعتها المتابعة لأ-

 قتصادية التي تحيط ببيئة الشركة المالية والإ لمعرفة لكافة الظروفالمتابعة وا-

  تساعد في اجراء عمليات التحليل المالي والمقارنة بين البيانات وتفسيرها-

 تساعد في فهم البيانات المالية من اجل اتخاذ القرارات المالية الرشيدة والتي تلائم وضع الشركة -

  ذ الشركة اجراءات تصحيحية لمنع تكرارهانحراف والوقوف على اسبابه من اجل ان تتخاكتشاف الإ-

  . الترشيد لعملية الانفاق من خلال متابعة كيفية استخدام الشركة لكافة الموارد المتاحة لديها-
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داء المالي عن طريق النسب بعد معرفة  التي تعتمد على عملية التقييم للأوضع التوصيات المناسبة -

 . الجتهااسباب الفروقات واثرها على الشركات ومع

 

 هداف تقييم الاداء الماليأ 3-1-4

داء المالي إلى معرفة الوضعية المالية لشركات التأمين عند نهاية العام ومدى  يهدف تقييم الأ 

استغلال مواردها بصورة عقلانية، كما يوفر صورة حقيقية عن مواطن الضعف والقوة في أداء الشركة،  

الى الاهداف التي يسعى تحقيقها تقييم الاداء المالي لشركات التأمين   (Ngoc et al ,2021) فقد اشار

 :وهي 

قتصادية لشركات التأمين والقيام بتحليل  لوحدات الإمعرفة مواطن الخلل والكشف عنها في النشاط ل-

 .  شامل لمعرفة مسببات الضعف ووضع الحلول التي تلزم لتصحيحها 

 . الوقوف على مدى كفاءة استغلال الموارد واستخدامها بطريقة رشيدة لتحقق اكبر عائد بتكلفة قليلة-

ى نتائج التقييم للاداء لكل  قتصاد الوطني اعتمادا علحقق التقييم الشامل على مستوى الإتسهل عملية ت-

 . مشروع او نشاط على حدى 

  سماليةالكشف عن مدى تحقيق القدرة الإيرادية لشركات التأمين من الأنشطة الإستثمارية او الرأ-

 

 لشركات التأمينداء المالي العوامل المؤثرة في الأ 3-1-5

(  2022صنفها )الفاضلي واخرون،تعدد العوامل التي تؤثر على الاداء المالي للشركة وقد  

 :بانها
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  ستراتيجية ء المالي عن طريق المساهمة في الإداكل التنظيمي: ويؤثر بدوره على الأعامل الهي-1

ارات الموضوعة بنجاح من خلال تحديد المهامات التي يجب انجازها والمساعدة في عمليات اتخاذ القر

 .  ة باتخاذ القرارات بفاعلية دارة العليا للشركوفق المعايير التي تساعد الإ 

ساليب التقنية والمهارات التي تعتمد عليها الشركة لتحقيق اهدافها والتي  عامل التكنولوجيا: وهي الأ-2

عملها بصورة تجعلها تنسجم   تربط المصادر بالحاجات، فعلى الشركة ان تحدد التكنولوجيا التي تناسب 

داء المالي  حديات التي تواجه الأداء بصورة عامة والأيعتبر اكبر التهداف، فالتغيير التكنولوجي مع الأ 

  للشركة بصورة خاصة، فعلى الشركة استيعاب تلك التغيرات والتكييف معها 

داء الشركة بسبب  جية والتي تؤثر بصورة كبيرة على أعامل السياسة: وتعتبر من عوامل البيئة الخار -3

العوامل عبارة عن  وحجم الانشطة في الشركة، وغالبا تكون  تاثيرها المباشر على مصادر التمويل

  نشطة واعمال الشركة المالية المالية ومدى ملائمة السياسات لأ عمال الشركات سياسات حاكمة لأ 

 

 داء المالي لشركات التامينابعاد الآ 3-1-6

 السهم العائد على  3-1-6-1

اسب والأرباح او  السهم بانه مجموعة من المك العائد على ( 2021عرف )الناضر والدسوقي،  

ان    ستثمار بالاسهم وخلال مدة زمنية معينة، غالبا ما تكون سنة مالية، مما يشيرالخسارة الناتجة عن الإ

س المال الاساسي الذي يؤدي الى تعظيم ثروة  العائد عن السهم هو مقدار الأموال المضافة إلى رأ 

 المالكين 

السهم بالقيام بطرح توزيعات الارباح على الاسهم الممتازة من صافي دخل   العائد علىويتم حساب 

 .(2017،سهم المتداولة خلال سنة)سكيريفةة وقسمة الناتج على متوسط عدد الأالشرك
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وعرفت بانها واحدة من الارقام المحاسبية المستخدمة على نطاق واسع وتزود المساهمين بمعلومات  

ي خلال الفترة المالية )ابراهيم  د رباح لكل سهم عالأداء اي تحققها الشركة فيعتبر مقياسا لأعن الارباح الت 

 .( 2022واخرون،

ن صافي  م بانها نصيب السهم العادي الواحد مسه في تعريفه لربحية الأ  (Sari et al ,2021)واشار

من  لى مقدار صافي الدخل المكتسب لكل سهم واحد  الدخل الذي يعود لحملة الأسهم العادية حيث تشير إ

صم الفائدة والضريبة ،  سهم العادية التي تصدرها الشركة، فهي تعتبر مؤشرا لمقدار الربح بعد خالأ

 . سهم عادي يمتلكه المساهم من اسهم الشركة رباح للاسهم المحققة لكلومقسوم الأ

  داءالسهم كمؤشر على الأ العائد علىالنقاط المتعلقة في 

داء وهي كما  السهم كمؤشر على الأ بالعائد علىم النقاط المتعلقة  ( أه2019ورد في دراسة )ابو الرب، 

 :يلي

السهم الحقيقي فهي تظهر مقدار الربح  رباح وتعتبر من المؤشرات المهمة لقيمة نصيب السهم من الأ-

 . الذي يملكه كل مساهم بعد خصم الضرائب 

  السهم بصورة عامة مقياسا دقيقا واكثر شيوعا للحكم على وضع الشركة المالي يعتبر العائد على    -

  ى العائد علالسهم الجيدة او غير ذلك، ولكن كلما ارتفعت قيمة  العائد على لا يوجد قاعدة عامة لقيمة -

 .داءالسهم يتعبر ذلك مؤشر افضل للأ

   العائد على السهم اهمية 

 :( وهي 2021سهم )شحادة،يوجد العديد من الإعتبارات التي من خلالها تظهر الأهمية لربحية الأ

سهم وتساعد  لسهم واحدة من الأسباب الأساسية التي تؤدي إلى الإختلافات في اسعار الأا العائد على -

ستثمار او  يستطيع المستثمرين اتخاذ قرار الإستمرار في الإيام بتحليل استثمارته، فالمستثمرين على الق

 . عدمه
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  ا يجعلهم مطلعين على رباح بالنسبة للمورد او الدائن، ممالسهم توفر خليطا عن اتجاهات الأ  على  العائد -

 . وضع الشركة

السهم تزويد المستثمرين بمؤشرات عن قيمة   العائد علىساسي والفائدة الحقيقية من احتساب الهدف الأ-

 . رباح المتوقعة في المستقبل لشركة ومؤشرات عن كيفية توزيع الأا

المحللين الماليين  السهم توظف من قبل  العائد على سهم التي يتم استخدامها في عملية احتساب عدد الأ-

لى سهم عادي في  صورة اوراق مالية قابلة للتحويل إ ضافية التي تكون على لإلتقدير عدد الأسهم ا 

  .المستقبل 

سهم  ة اطراف الشركة والمهتمة بها كالإدارة وحملة الأالسهم تعود على كافالعائد على اهمية  

يعات  والمستثمرين المتوقعين فمعدل العئد على السهم يعتبر دليلا ملموسا على ان الشركة قادرة على توز 

جل  رفع القيمة الدفترية للسهم او لإستخدامها لسداد ديون طويلة الأ اكثر وحجز ارباح اكثر من اجل

ومواجهة كافة المخاطر المالية التي من الممكن ان تتعرض لها، فهي تؤثر تاثيرا ايجابيا على القيمة  

حيته يشكل واحدة  السهم وربالسوقية للسهم عند مقارنتها بمستويات مخاطر متدنية، فمعدل العائد على 

لمالية ومقياسا يمكن  دارة امن المنطلقات الأساسية لتحسين قيمة الشركة في الأسواق فهو هدفا رئيسيا للإ

دارة انشطتها التشغيلية والتمويلية ومواجهة  من خلاله الإستدلال على مدى كفاءة إدارة الشركة في إ

  .( 2021منها)علوان،المخاطر والتقليل 

 صول العائد على الأ 3-1-6-2

يتم التعبير عن المقياس بشكل عام كنسبة مئوية باستخدام صافي دخل الشركة ومتوسط أصولها.   

اي ان ارتفاع العائد على الأصول يشير ان الشركة أكثر كفاءة وإنتاجية في إدارة ميزانيتها العمومية  

عمال حول  ل إلى وجود مجال للتحسين.تدور الأانخفاض العائد على الأصولتحقيق الأرباح بينما يشير 

ا ، ولكن مقارنتها بالموارد التي استخدمتها   ا مفيد  ا تشغيلي  الكفاءة، تعد مقارنة الأرباح بالإيرادات مقياس 
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الشركة لكسبها يعرض جدوى وجود تلك الشركة. العائد على الأصول هو أبسط مقاييس الربح مقابل  

 .(2022ال. يخبرك ما هي الأرباح الناتجة عن رأس المال المستثمر أو الأصول)طيبي،الم

 صول مفهوم العائد على الأ

يعني مصطلح العائد على الأصول إلى نسبة مالية تشير إلى مدى ربحية الشركة فيما يتعلق   

لى الأصول لتحديد  بإجمالي أصولها، يمكن لإدارة الشركات والمحللين والمستثمرين استخدام العائد ع

 مدى كفاءة الشركة في استخدام أصولها لتحقيق الربح 

النسب المالية المهمة التي  حدى نسب الربحية والذي يعد من ( بأنه إ2019عرفه)الشواورة، 

رباح عن طريق اجمالي اصول  لقياس قدرة الشركة على تحقيق الأ داء الشركة وتعد مؤشراتقيس أ

دارة  جود فعالية لدى الشركة في عملية إبل، ومعدل العائد المرتفع يشير الى والشركة المملوكة في المستق

  . الاصول الخاصة بها من اجل تحقيق الربح

اصولها،  لى اجمالي  ؤشرا على مدى ربحية الشركة نسبة إ يعتبر م  (Digdowiseiso, 2021) وعرفها 

 .  رباحاستخدام اصولها من اجل توليد الأ دارة الشركة فيحيث يشير الى مدى كفاءة إ 

 صول استخدامات معدل العائد على الأ

 :من اجل (Digdowiseiso, 2021) صول في شركات التأمين يستخدم  العائد على الأ 

حجم الشركة، فيعتبر الاستخدام  دارة في استخدام الموارد المتاحة لشركة التأمين بعيد عن  قياس كفاءة الإ-

 . دارة الناجحةلموجودة في الشركة من متطلبات الإمثل للموارد االأ

 . تقييم البدائل الاستثمارية المتاحة لشركات التأمين-

  .داء فروع شركات التامين وخطوط الانتاج التقييم لأ-

 المساهمين العائد على حقوق  4-6-1-3  
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ستثمار اموالهم لدى شركة التأمين  الذي يحصل عليه المالكين نتيجة لإيقصد بالعائد المبلغ   

 .( 2018وتحملهم للمخاطر، فهو دخل سنوي صافي بعد الضريبة مقسوم على حقوق الملكية )بعبع، 

فيقصد بها رأس المال المدفوع مضاف إليه الإحتياطات المختلفة القانونية   المساهميناما حقوق 

وات مطروح منها كافة  رباح غير الموزعة، حيث تساوي هذه الحقوق مجموع الموجوالإختيارية والأ

(، اما معدل العائد على حقوق  2011جل )طبايبية، الإلتزامات سواء كانت طويلة الأجل او قصيرة الأ

لى اي مدى قامت شركة  س ربحية شركات التامين حيث يوضح إبر من اهم مؤشرات قياالملكية يعت

 . ( 2015التامين باعادة استثمار الدخل من اجل توليد ارباح في المستقبل)الطراونة، 

 نبذة تاريخية عن قطاع التأمين في الاردنالمبحث الثالث: 

( كان الاردن صغير الحجم وعدد  2022في فترة الاربعينيات)الاتحاد الأردني لقطاع التأمين،  

الف نسمة وواجه اقتصاده صعوبات كبيرة بعد الحرب العالمية الثانية بسبب   400سكانه لا يتجاوز 

ادات الإستيراد التي كانت  ركود حركة استيراد البضائع ولم يكن التأمين متداولا آنذاك عدا تأمين اعتم

في لندن   Eagle Star ك العثماني يؤمن عليها مع شركةلى تأمين نقل بحري أو بري وكان البنتحتاج إ

كانت البداية الأولى للتأمين في الاردن حيث تم تأسيس   1946% وفي عام 20مقابل عمولة قدرها 

أول وكالة للتأمين والتي قام بتأسيسها السيد رؤوف ابو جابر والتي كانت تابعة لشركة الشرق للتأمين  

في القاهرة برأس مال مصري فرنسي مشترك،  وفي عقد   1921المصرية التي تأسست عام 

الخمسينيات شهد السوق الاردني نشاطا ملحوظا في حقل تأمينات السيارات )حوادث السيارات ( والنقل  

ردن الى تنزيل البضائع في ميناء العقبة مما أوجد الحاجة الى قطاع قوي للنقل  ندما اضطر الأالبحري ع

حاجة في توفير التغطيات في هذه المجالات تأسست شركات التأمين وكان أولها  بالسيارات ونتيجة لل

شركة التأمين الأردنية التي تأسست كأول شركة تأمين أردنية ، حيث تمت الحاجة الى تنظيم المهنة للحد  

من المنافسة الشديدة التي برزت في السوق وعدم القدرة على مواجهة المطالبات الكبيرة من قبل بعض  
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الشركات والهيئات فتم تأسيس جمعية شركات التأمين الاردنية برئاسة المستر ليدجر وبادارة السيد  

 .رؤوف أبو جابر والسيد الياس حبايب 

وخلال عقد الستينيات شهد السوق الأردني تزايد في عدد شركات التأمين وتم تأسيس شركة الشرق  

 .كة التأمين الوطنية المساهمة الف دينار ثم تلتها شر 200الأوسط برأس مال قدره 

واستمر حال القطاع على ما هو عليه خلال فترة السبعينيات حتى منتصف الثمانينيات حيث بلغ عدد  

( شركة تأمين محلية والباقي فروع لشركات  23( شركة وفرع ووكالة منها ) 33شركات التأمين )

قتصادي  ون دينار . ونتيجة للركود الإملي  (33أجنبية جميعها يعمل في سوق لا يتجاوز حجم أقساطه ) 

في أواخر الثمانينيات والمنافسة العشوائية في سوق صغير وتدني أسعار التأمين دون المستوى الفني  

لى اصدار قانون مراقبة  خسارة الأمر الذي دفع بالحكومة إ  تعرضت العديد من شركات التأمين آنذاك الى

( منه وقف اصدار رخص جديدة  56جاء في المادة )حيث  1984( لعام 30أعمال التأمين رقم )

/أ فرضت رفع رأسمال شركة التأمين الى ستمائة الف دينار وألزمت  6لشركات التأمين وفي المادة 

شركات التأمين بتصويب أوضاعها اما عن طريق الدمج أو رفع رأس المال كل ذلك أدى الى تخفيض  

. واستقر الحال نسبيا   1987ين أجنبية واحدة في عام ( شركة تأمين محلية وشركة تأم 17العدد الى )

الذي فتح ثانية الفرصة لتأسيس شركات   1995( لسنة 9حيث صدر قانون رقم ) 1995لغاية عام 

تأمين جديدة وأوجب رفع رأسمال شركات التأمين الاردنية الى )مليوني دينار ( التي تمارس أعمال  

ر ( للشركة المتخصصة بأعمال اعادة التأمين أما الشركات  التأمين المباشر و ) عشرين مليون دينا

 .الاجنبية فالزم رفع رأسمالها الى )اربعة ملايين دينار ( 

( شركات تأمين جديدة وارتفع عدد الشركات العاملة ليصبح  8وعلى اثر ذلك دخلت الى السوق )

الـــى    2000في عام    (شركة محلية وشركة اجنبية واحدة وأخرى تحت التأسيس حتى وصل العدد 25)

 ( شركة تأمين 27)
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  شركة نتيجة لتصفية شركة تأمين   26أنخفض عدد شركات التأمين الى  2001في عام   -

شركات تأمين جديدة إلى السوق وهي ميدغلف،داركم لتأمين   3دخلت  2008و  2007في عام -

شركة داركم في أواخر   شركة وقامت  29القروض السكنية والأولى للتأمين ليرتفع عدد الشركات إلى 

بالإنسحاب من السوق لتغيير غاياتها وإتجاهها للعمل في قطاع التمويل والإستثمار بدلا  من    2008عام  

  . التأمين

شركة حيث استقر هذا العدد وجميع هذه   28انخفض عدد الشركات إلى  2011و2010خلال عامي -

اذا ما تمت مقارنته بباقي الدول النامية   الشركات تعمل في سوق يعتبر صغيرا على جميع المستويات 

 والمتقدمة. 

جمالي ومساهمة الفرد من دخله المصروف  % من الناتج المحلي الإ2.18بنسبة يساهم قطاع التأمين 

دينار سنويا وهذه النسبة تعتبر منخفضة ولا تتناسب مع الدخل والثقافة   69.9على التأمين لا يتجاوز 

  .لمجتمع والعصرنة التي يتمتع بها ا

% في الدول  50% في السوق في حين تتجاوز نسبتها  9.4بلغت حصة تأمينات الحياة    2011في عام  -

المتقدمة وهذه النسبة تؤثر كثيرا على تكوين حجم المدخرات التي يتمتع بها هذا النوع من التأمين على  

 وجه التحديد. 

اجازة العمل لشركة تأمين واحدة    ( شركات من السوق والغاء3تم خروج )  2013و    2012في عامي  -

 .قامت هيئة التأمين بإصدار قرارين لتصفية شركتي تأمين  2014، وفي مطلع عام 2012عام 

( شركة ليصبح  27ردني من ) ملة في سوق التأمين الأانخفض عدد شركات التأمين العا  2014في عام  -

 ( شركة تأمين تعمل في السوق وذلك بعد. 25)
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 : الدراسات السابقةالرابعالمبحث 

 الدراسات السابقة    4-1-1

 اولا: الدراسات باللغة العربية  4-2-1

 : ( بعنوان 2022دراسة )داود واخرون،-1

 دور المؤشرات المالية وغير المالية في إدارة المخاطر الائتمانية في ظل رقمنة العمليات المصرفية" " 

لى التعرف على دور المؤشرات المالية وغير المالية في إدارة المخاطر الائتمانية  هدفت هذه الدراسة إ

في ظل رقمنة العمليات المصرفية, واستخدم البحث المنهج الاستنباطي في إعداد الإطار النظري للبحث  

ن  الحالى, والمنهج الاستقرائي في التطبيق الميداني. تکون مجتمع البحث من جميع المدراء الماليي

ومسئولي إدارة المخاطر الائتمانية بالقطاع المصرفي بمنطقة الفروانية بدولة الکويت, وتم اختيار عينة  

( مبحوث مطبقا عليهم الاستبيان کأداة  249البحث بطريقة عشوائية بسيطة ممثلة لمجتمع البحث بحجم )

تحذّر المصارف من عدم التحضير الکافي    واظهرت نتائج الدراسة بوجوب لجمع المعلومات والبيانات,  

المصارف على   حث  والمخاطر المتصلة بالغير. وللتحرير المالي وخاصة  فيما يتعلق بسعر الفائدة. 

واوصت الدراسة بالرجوع اليها من قبل المدراء الماليين  أهمية التقييم الرقمي للجدارة الائتمانية للعملاء. 

 التحضر الكافي لعمليات الرقمنة المصرفية .  في القطاع المصرفي لتساعدهم على 

 : ( بعنوان2022دراسة )دحدوح،  -2

مجموعة من    أثر تدابير إدارة المخاطر على تدعيم الأداء المالي للبنوك التجارية الجزائرية دراسة "  

 البنوك التجارية في الجزائر" 

هدفت هذه الدراسة إلى تحديد أثر تدابير إدارة المخاطر على الأداء المالي في البنوك التجارية الجزائرية  

من خلال رصد سلسلة من العوامل التي تفسر وتساهم في حدوث الأزمات المصرفية، حيث تم اختيار  

، إذ تستخدم هذه  مجموعة من محددات إدارة المخاطر التي تضمن الحفاظ على الأداء المالي الجيد 
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الدراسة نسب كل من مخاطر السيولة، مخاطر كفاية رأس المال ومخاطر الائتمان، مخاطر أسعار  

الفائدة كمتغيرات توضيحية، والعائد على حقوق الملكية والعائد على الأصول كمتغيرين تابعين لتحديد  

يرات مؤشرات المخاطر على أداء  قيمة الأداء المالي. لذا حاولنا معالجة الموضوع من خلال دراسة تأث 

إلى غاية   2009خلال الفترة الممتدة من سنة: بنك تجاري  22والبالغ عددها  البنوك محل الدراسة 

، وذلك باستخدام نماذج بانل للسلاسل المقطعية الزمنية، وتشير أهم نتائج الدراسة التطبيقية إلى  2018

ى تدعيم الأداء المالي في البنوك التجارية  أن مؤشرات إدارة المخاطر لها تأثير إيجابي عل 

 ي. تدعيم الأداء المال   من اجلتدابير إدارة المخاطر واوصت الدراسة الاخذ ب.الجزائرية 

 : ( بعنوان 2022دراسة )الصائغ، الحربي،-3

" أثر الإفصاح عن المخاطر على الأداء المالي للبنوک المدرجة في سوق الأسهم السعودي )تداول(:  

 المملکة العربية السعودية"  – دراسة تطبيقية 

هدفت هذه الدراسة بشکل رئيسي إلى التعرف على أثر الإفصاح عن المخاطر على الأداء المالي للبنوک  

المدرجة في سوق الأسهم السعودي )تداول(. وقد استندت الدراسة على المنهج الاستقرائي والمنهج  

بدراسة وتحليل القوائم المالية والتقارير السنوية للبنوک محل   الوصفي التحليلي؛ حيث قامت الباحثتان

م(. وقد أشارت نتائج الدراسة إلى أن غالبية  ٢٠١٩م( وحتى عام ) ٢٠١٥الدراسة خلال الفترة من عام ) 

البنوک المدرجة في سوق الأسهم السعودي شهدت زيادة في مستويات الإفصاح عن المخاطر بشکل  

سة. کما توصلت الدراسة إلى وجود أثر ذو دلالة إحصائية للإفصاح عن  تصاعدي طيلة فترة الدرا

المخاطر على الأداء المالي للبنوک المدرجة في سوق الأسهم السعودي. هذا وقد أشارت النتائج إلى  

وجود علاقة ارتباط عکسية، لکنها ليست ذات دلالة إحصائية بين الإفصاح عن المخاطر وبين مؤشرات  

العائد على الأصول ومعدل العائد على حقوق الملکية( التي تعکس الأداء المالي للبنوک.  الربحية )معدل  

کما توجد علاقة عکسية ذات دلالة إحصائية متوسطة القوة بين الإفصاح عن المخاطر والأداء المالي  
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ا بمؤشرات السيولة )نسبة السيولة القانونية ونسبة الرصيد النقدي(. وبناء  على هذه ا لنتائج فقد  مقاس 

أوصت الدراسة بضرورة قيام البنوک المدرجة في سوق الأسهم السعودي بتحسين وزيادة مستويات  

الإفصاح عن المخاطر في التقارير السنوية، وخاصة الإفصاح عن المخاطر غير المالية. کما أوصت  

ر في التقارير السنوية  الدراسة بأهمية قيام الهيئات المهنية المسؤولة بتطوير آلية الإفصاح عن المخاط

للبنوک المدرجة في سوق الأسهم السعودي، حيث أن هناک بعض الغموض في الهيکل الحالي للإفصاح  

عن المخاطر خاصة فيما يتعلق بالإفصاح عن المعلومات السلبية المتعلقة بالمخاطر، وکذلک الإفصاحات  

ا واضحة   ومحددة توضح کل نوع من المخاطر  الوصفية، وبالتالي ضرورة إصدار تعليمات تحوي بنود 

ا.  ا وکمي   وآلية الإفصاح عنه وصفي 

 بعنوان :  ( 2021دراسة )الجعفري والجهيمي، -4

- 2010-ليبيا-ادارة المخاطر المالية واثرها على المشروعات الصغيرة والمتوسطة بمنطقة سهبا" 

 " م2019

ليبيا ودور إدارة المخاطر   هدفت الدراسة إلى التعرف على واقع المشاريع الصغيرة والمتوسطة في

المالية في نجاح هذه المشاريع. اتبعت الدراسة المنهج الوصفي التاريخي والمنهج الكمي. تم جمع البيانات  

عن طريق استبيان وزعت على عينة عشوائية بسيطة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، وتم تحليلها  

السيولة وخطر سداد القروض يأتي في مقدمة  . ووجدت الدراسة أن نقص SPSSمن خلال برنامج 

المخاطر المالية التي تؤثر على المشاريع الصغيرة والمتوسطة في منطقة سبها بليبيا. أهم توصيات  

الدراسة: ضرورة تطوير استراتيجية المشروعات الصغيرة والمتوسطة بعد تحليل دقيق وواقعي لبيئتها.  

 اعاة المخاطر التي تواجهها هذه المؤسسات.وضع استراتيجية واقعية للمشاريع مع مر

 :( بعنوان2021دراسة )ابو عقرب، واحمد،-5
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هدفت هذه الدراسة للتعرف على  "أثر جائحة كورونا على الاداء المالي للشركات الخدمية الاردنية"  

لية  أثر جائحة كورونا على الأداء المالي للشركات الخدمية الأردنية المدرجة في سوق الأوراق الما

الأردني، ولتحقيق هذا الهدف استخدمت الدراسة مؤشر الربحية كأحد النسب المالية الأساسية لتقييم  

الأداء المالي للشركات، ومقارنة نتائج الأداء المالي لهذه الشركات قبل وأثناء جائحة كورونا، وشملت  

البيانات المالية المنشورة  ( شركة خدمية، ولتحقيق أهداف الدراسة تم استخدام 48الدراسة على عدد )

،  SPSS(، وتم تحليل هذه البيانات باستخدام البرامج الإحصائية  2020-2019لهذه الشركات لعامي )

Excel  أظهرت نتائج التحليل وجود أثر سلبي لجائحة كورونا على مؤشرات الأداء المالي للشركات .

صائية في المؤشرات بين فترتي الدراسة،  الخدمية الأردنية من خلال وجود فروق معنوية ذات دلالة إح

 . وأكدت الدراسة أن جائحة كورونا كان لها تأثير سلبي واضح على ربحية هذه الشركات 

 : ( بعنوان2020دراسة)زاهر واخرون، -6

دور إدارة المخاطر المالية في تحسين الأداء المالي لشركات التأمين الخاصة المدرجة في سوق    "  

 المالية" دمشق للأوراق 

هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على دور إدارة مخاطر الاكتتاب والسيولة ورأس المال في تحسين  

الأداء المالي لشركات التأمين الخاصة المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية. ولتحقيق هذا الهدف  

مدرجة في سوق دمشق    فقد تم جمع البيانات السنوية لعينة مكونة من خمس شركات تأمين تجارية خاصة 

 . 2018و  2008للأوراق المالية خلال الفترة الممتدة بين عامي 

وجمعت بيانات الدراسة بشكل أساسي من القوائم المالية لشركات التأمين المدروسة. حيث تم قياس  

حقوق  المتغير التابع المتمثل بتحسن الأداء المالي باستخدام معدل العائد على الأصول ومعدل العائد على  

الملكية، ونسبة الرفع المالي. في حين تم قياس المتغيرات المستقلة المتمثلة بمخاطر الاكتتاب ومخاطر  

السيولة ومخاطر رأس المال باستخدام النسب الآتية )صافي الأقساط المكتتبة إلى حقوق المساهمين،  
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( على التوالي. وبغرض  الخصوم إلى الأصول السائلة، رأس المال المتوفر إلى رأس المال المطلوب 

( وهو نموذج التأثيرات العشوائية  Data Panelتحليل بيانات الدراسة تم استخدام أحد نماذج  بانل ) 

لاختبار العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغيرات التابعة، وتم الاعتماد على البرنامج الإحصائي  

(Eviews 10 في عملية تحليل البيانات.وقد أظهرت نتا  )  ئج الدراسة وجود علاقة طردية ذات دلالة

إحصائية بين إدارة مخاطر السيولة وتحسين الأداء المالي عند قياسها بنسبة الرفع المالي، كما أظهرت  

الدراسة وجود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية بين إدارة مخاطر رأس المال وتحسين الأداء المالي  

ي، بالمقابل لم يكن هناك أية علاقة ذات دلالة إحصائية بين إدارة  عند قياسها أيضا  بنسبة الرفع المال

المسؤولين باتباع ادارة  ، واوصت الدراسة مخاطر الاكتتاب وتحسين الأداء المالي للشركات المدروسة

 المخاطر المالية من اجل تحسين الاداء المالي لشركات التأمين . 

" إدارة المخاطر في شركات التأمين في إطار نظام الملاءة  ( بعنوان 2020دراسة )بن طبولة،-8

 المالية " 

تحسين إدارة المخاطر في شركات التأمين، وذلك من خلال دراسة نشاط قطاع التأمين في الجزائر للفترة  

ة المناسبة لإظهار  (، بالاعتماد على مختلف التقارير السنوية والمؤشرات الإحصائي 2013-2017)

حالة الشركات التي تنتمي إلى هذا القطاع. توصلت الدراسة إلى أن هذا المعيار الجديد وضع توجهات  

جديدة لإدارة المخاطر من أجل: تحسين إستراتيجية الأعمال، موثوقية إدارة رأس المال و فرض إلزامية  

لأدوات لرصد وتقييم مجمل المخاطر التى  الاعتماد على أدوات قياس المخاطر، حيث يتم استخدام هذه ا

تتعرض لها الشركة، و هذا بهدف الحد من خسائرها و الحفاظ على استقرارها وصلابتها المالية. كما  

خلصت الدراسة أيضا إلى أن قطاع التأمين الجزائري بوجهه الحالي، لا يزال بعيدا عن إمكانية تطبيق  

داء التنظيمي و طرق وأساليب إدارته التقليدية البسيطة غير  (، نظرا لمستوى الأIIتوجيهات الملاءة ) 

 المواكبة للتطورات الدولية الحاصلة. 
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"إدارة مخاطر شركات التأمين وأثرها على أدائها المالي   ( بعنوان2019دراسة )هاملي وبريكة،-9

 " 2016- 2015بأم البواقي للفترتين  CAATدراسة حالة الشركة الجزائرية للتأمينات  

ت الدراسة "إدارة مخاطر شركات التأمين وأثرها على أدائها المالي لها دراسة حالة الشركة  هدف

" إلى التعرف على المخاطر التي تعترض شركات التأمين وكيفية إدارتها  CAATالجزائرية للتأمينات  

معالجة  من خلال ربطها ببعض النسب المالية لمعرفة قدرة هذه الأخيرة على التنبؤ بوجود مخاطر، ول

إشكالية الموضوع واختبار فرضياته استخدمنا المنهج الوصفي التحليلي في الجزء النظري ودراسة حالة  

في الجزء التطبيقي بما يتناسب والدراسة. وقد توصلت الدراسة إلى أن خطر السيولة وحجم الأخطار  

للمخاطر بحيث يظهر تأثير  لهم تأثير على المردودية المالية للشركة، لذلك يتطلب الأمر وجود إدارة 

تغطية جيدة وتسيير للمخاطر التي تتعرض لها شركة التأمين، وهذا من أجل تعظيم الأرباح وضمان  

 بقائها واستمراريتها 

  - اثر المخاطر المالية على الأداء المالي للمؤسسة :" ( بعنوان 2015دراسة )سليمان وفتني،  -10

 2013 -2009للفترة  -شركات التأمين الجزائرية دراسة قياسية و تحليلية لعينة من 

لى بيان مدى تأثير إدارة المخاطر على المردودية المالية في شركات التامين  هدفت هذه دراسة إ

الجزائرية، وذلك من خلال دراسة مدى تأثير هذه المخاطر التأمينية على المردودية المالية لهذه  

لمعرفة مدى قدرة هذه الأخيرة على التنبؤ بوجود مخاطر،   الشركات، من خلال ربطها بالنسب المالية

وهل لها تأثير على المردودية المالية من أجل إدارتها و تغطيتها، ولمعالجة إشكالية الموضوع واختبار  

شركات تامين   5على عينة مكونة من  Data panelفرضياته استخدمنا نموذج البيانات المقطعية 

، وتوصلنا إلى أن كل من نسبة حجم الأخطار و خطر الاكتتاب و خطر  عينة مشاهدة  24وفرت لنا 

السيولة لهم تأثير على المردودية المالية، لذلك يتطلب الأمر وجود إدارة للمخاطر بحيث يظهر تأثير  
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هذه الأخيرة على تسيير و تغطية المخاطر التي تتعرض لها المحافظ التأمينية، وذلك من اجل تعظيم  

 دوديتها أرباحها و مر

 ثانيا: الدراسات باللغة الإنجليزية   4-3-1

 : ( بعنوانTapang at al ,2022دراسة )-1

   " Financial Risk Management and Performance of Insurance 

Companies: The Moderating Role of Hedge Accounting " 

 الوسيط لمحاسبة التحوط إدارة المخاطر المالية وأداء شركات التأمين: الدور 

اعتماد نهج النمذجة  وتم  هدفت هذه الدراسة لمعرفة مدى تاثير إدارة المخاطر على أداء شركات التأمين.  

كشفت النتائج أن المالية إدارة المخاطر لها تأثير كبير على الأداء في حين أن محاسبة التحوط ليس لها  

اسبة التحوط لا تقوم بتعديل الرابطة بين إدارة المخاطر  كذلك أن مح  الدراسة  نتائج  واظهرت تأثير كبير.  

يجب على الشركات إدارة مخاطرها بشكل فعال لأنه ثبت أن إدارة المخاطر    انه  وخلصت المالية والأداء.  

لها تأثير إيجابي على النجاح المالي. كما تشير الدراسة إلى أن شركة التأمين يقوم المديرون التنفيذيون  

ت إدارة المخاطر الخاصة بهم على أساس منتظم لمعرفة ما إذا كانت لا تزال كذلك قابلة  بتقييم تقنيا

الدراسة أن يقوم التنفيذيون في شركة التأمين   واوصت للتطبيق في مواجهة بيئة تشغيل سريعة التغير. 

  بمراجعة تعرضهم للمخاطر لتعديل المخاطر ، ومخاطر الإفلاس، وحساسية سعر الفائدة على أساس 

منتظم. يجب على شركات التأمين تحسين رأس مالها كفايتها وكفاءتها التشغيلية بما يتناسب مع حجمها.  

ا    . أخير 

 : ( بعنوانAnnah, 2022دراسة ) -2

  " Risk management and Financial Performance of Commercial 

Banks: A case of Centenary Bank Kabale Branch, Uganda" 
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 إدارة المخاطر والأداء المالي للبنوك التجارية: حالة بنك كابالي المئوي ، أوغندا

هدفت هذه الدراسة هو تقييم تأثير المخاطر المالية على الأداء المالي للبنوك التجارية في أوغندا تأخذ  

  تحديد أثر مخاطر الائتمان على الأداء  فقد تم. Centenary Bank Kabaleدراسة حالة لفرع 

البيانات    واستخدمت د تصميم البحث الوصفي في هذه الدراسة. ااعتم وتم  المالي للبنوك التجارية في أوغندا  

موظفا. تم استخدام   97الأولية والثانوية في هذه الدراسة. تم أخذ عينات من الموظفين من عدد السكان 

تحليلي الارتباط والانحدار لقياس تأثير مخاطر الائتمان ومخاطر السيولة والمخاطر التشغيلية على  

ود ارتباط كبير بين إدارة مخاطر  الأداء المالي للبنوك التجارية.وأشارت نتائج هذه الدراسة إلى وج 

مخاطر السيولة والأداء   الائتمان والأداء المالي للبنك. وأظهرت النتائج أيضا وجود علاقة كبيرة بين

من نتائج هذه الدراسة ، أن مخاطر الائتمان ومخاطر السيولة يمكن أن تؤثر سلبا على  والمالي للبنك. 

  واوصت الدراسة انه ة السليمة لهذه المخاطر تعزز الأداء المالي ،  الأداء المالي وبالتالي ، بما أن الإدار

يحسن من الأداء المالي   ممايجب على البنوك التجارية وضع هياكل قوية للسيطرة على هذه المخاطر

 للبنوك.  

 ( بعنوان  Tingon, 2022دراسة )  -3

   "The Influence of Market Risk on Financial Performance in 

State-Owned and Foreign Banks Iisted on Indonesia Stock 

Exchange" 

تأثير مخاطر السوق على الأداء المالي في البنوك المملوكة للدولة والأجنبية المدرجة في بورصة  " 

 " إندونيسيا

هدفت هذه الدراسة إلى تحليل تأثير مخاطر السوق على الأداء المالي للبنوك المملوكة للدولة والبنوك  

في هذه الدراسة ، تُقاس مخاطر السوق   2019- 2009الأجنبية المدرجة في بورصة إندونيسيا للفترة 
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ار البيانات ؛ الاختبار  بمخاطر أسعار الفائدة. أجريت هذه الدراسة من خلال الأساليب الكمية ،لوحة انحد 

. عينة هذا البحث هي أربعة بنوك مملوكة للدولة بنوك وثمانية  SPSS 20والتحليل باستخدام برنامج  

. وجدت هذه الدراسة أن مخاطر السوق لها جزئيا  إيجابية وهامة ولها  2019- 2009بنوك أجنبية في 

ا منذ اEPSتأثير على  ا كبير  لأزمة المالية. علمتنا الأزمة المالية هذا  . ظلت مخاطر السوق تمثل تحدي 

الخطر التخفيض والتنفيذ ضروريان لتحقيق النجاح المستمر. لذلك ، لتوقع حدوث ذلك مرة أخرى  

بالاخذ في مخاطر   واوصت الدراسة ،،أصبحت مخاطر السوق أحد اعتبارات الصناعة المصرفية

 السوف عند التقييم للاداء المالي للبنوك. 

 ( بعنوان Michael et al,2022دراسة) -4

:    "Impact of Enterprise Risk Management (ERM) On 

Organizational Performance" 

 " ( على الأداء التنظيمي ERMتأثير إدارة مخاطر المؤسسة )" 

( هي أداة متكاملة لرصد إطار العمل إدارة الشكوك المحيطة بأهداف  ERMإدارة مخاطر المؤسسة )

( شركات تأمين في  3العمل. فحصت الدراسة تأثير إدارة المخاطر المؤسسية على الأداء المالي لثلاث )

 العائد على زاريا منطقة الحكومة المحلية. أظهرت النتائج الوصفية أن متوسط 

. تظهر النتائج أن جميع مخاطر المؤسسة كان للتدابير الإدارية قيم  0.0283 (ROA)بلغ الاستثمار 

وسطة عالية تشير إلى أن هذه الممارسات كانت كذلك تمارس بشكل كبير من قبل شركات إدارة  مت

٪ من التباين في الأداء  100الصناديق التي شملها الاستطلاع. نتائج الانحدار كشف أن النموذج يمثل 

يوحي  ٪ ، مما  5معنوية عند مستوى  34.0البالغة  F. كانت إحصائية R2المالي كما يتضح من قيمة  

ا لشرح العلاقة بين إدارة مخاطر المؤسسة   أن النموذج كان مناسب 
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والأداء المالي. أظهرت نتائج المعامل أن تحديد الحدث ، والمخاطر التقييم وأنشطة المراقبة والاتصال  

ر  المعلوماتي كان لها آثار سلبية على الأداء المالي لشركات التأمين في زاريا ، بينما الاستجابة للمخاط

لوضع البيئة والأهداف تأثيرات إيجابية على الأداء المالي لشركات التأمين في زاريا. ومع ذلك ، فإن  

 ٪. 5آثار حتى تحديد المخاطر كانت الاستجابة على الأداء المالي ضئيلة عند مستوى 

 ( بعنوان: BELLO,2022دراسة) -5

"Effect of Risk Management on the Financial Performance of Food 

and Beverage Industries in Nigeria" 

 "تأثير إدارة المخاطر على الأداء المالي لصناعات الأغذية والمشروبات في نيجيريا" 

تهدف هذه الورقة إلى دراسة تأثير إدارة المخاطر على أداء شركة الأغذية والمشروبات في نيجيريا ،  

)مخاطر التشغيل والسيولة( لفحص تأثيرهم على الأداء المالي لشركة  عند تطبيق ذلك ، تم تقديم وكلاء 

الأغذية والمشروبات في نيجيريا. تعتمد الدراسة على سلسلة زمنية وأثر رجعي، تصميم البحث باستخدام  

( لتحليل البيانات والتكامل المشترك وتم استخدام طرق تحليل  ADFفولر المعزز )  -طريقة اختبار ديكي

( عشرة شركات مدرجة في قائمة شركات الأغذية والمشروبات مقتبسة  10وتغطي الدراسة )   الانحدار.

تكشف نتائج البحث أن المخاطر التشغيلية ومخاطر   2021-2010في البورصة النيجيرية للفترة 

السيولة لها علاقات سلبية مع العائد على الأصول ، ولكنها تأثيرات غير مهمة على العائد على الأصول  

كما أظهر الانحدار أن مخاطر التشغيل ومخاطر السيولة ليس لها تأثير كبير على العائدالأصول  و

(ROA  خلال الفترات قيد الدراسة. ومع ذلك ، يجب أن تضمن إدارة شركة الدراسة أن تدار مخاطر )

على   التشغيل ومخاطر السيولة بشكل صحيح بعد أن رأيت أن المتغيرات لها تأثير سلبي على العائد 

الأصول ، مع الأخذ في الاعتبار العلاقة السلبية ولكن التأثير الضئيل لمخاطر التشغيل والسيولة المخاطر  
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على أداء المواد الغذائية والمشروبات ، من المناسب أن السلطات الرقابية المالية المعنية ويجب على  

 ت المالية في شركة. الشركة مراجعة الحالة السائدة للشركة ، من أجل تخفيف المخالفا

 : ( بعنوان Upreti et al ., 2022دراسة ) -6

"Risk Management and The Cost of Equity: Evidence From 

the United Kingdom’s non-life Insurance Market" 

إدارة المخاطر وتكلفة حقوق الملكية: دليل من الولايات المتحدة سوق التأمين على غير الحياة في  " 

 " المملكة

إدارة المخاطر )إعادة التأمين( على تكلفة حقوق الملكية للشركات    هدفت هذه الدراسة الى دراسة تاثير    

باستخدام بيانات لوحة مستمدة من صناعة التأمين على غير الحياة في المملكة المتحدة )المملكة  

دليل الولايات المتحدة سوق التأمين على  ( شركة المدرجات في 50وكانت العينة مكونة من )المتحدة(.

  واظهرت نتائج الدراسةوتم استخدام المنهج الوصفي التحليلي لغايات الدراسة ،  ،لمملكةغير الحياة في ا

أن استخدام إعادة التأمين يقلل من تكلفة حقوق الملكية ولكن العلاقة غير خطية. نجد أن معدل التخفيض  

قة إعادة  علاو ينخفض مع ارتفاع مستوى الأقساط المتنازل عنها بالنسبة لإجمالي الأقساط المكتتبة. 

واوصت الدراسة باستخدام  تكلفة حقوق الملكية معتدلة بسبب مخاطر الضائقة المالية / الإفلاس.    - التأمين  

 لاستخدام ثلاثة مقاييس بديلة للضائقة المالية ومخاطر الإفلاس.   باعتدالالعلاقة  هذه 

 ( بعنوان  Agbamuche et al, 2022دراسة ) -7

"The Effects of Credit Risk on The Financial Performance of 

Quoted Deposit Money Banks" 

 آثار مخاطر الائتمان على الأداء المالي لبنوك الودائع المالية المدرجة 
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تم جمع البيانات من التقارير   ، هدفت هذه الدراسة الى فحص تأثير مخاطر الائتمان على الأداء المالي

المالية المدققة لخمسة بنوك مدرجة من الدرجة الأولى وتم إجراء تحليل للبيانات باستخدام الإحصائيات  

الوصفية وتحليل الارتباط وتحليل انحدار اللوحة. أظهرت نتائج الدراسة أن القروض المتعثرة وشطب  

على الأداء المالي للبنوك المدرجة ، في حين كان لكفاية  القروض المتعثرة كان لها تأثير سلبي ومعنوي  

رأس المال تأثير إيجابي ولكن غير مهم على الأداء المالي للبنوك المدرجة. لذلك ، توصي الدراسة بأن  

ا فيما يتعلق بتقييم القروض وتحديث الشروط والأحكام الخاصة بها لتعكس   تكون البنوك أكثر انتقاد 

 تي يمكن أن تزيد من قروضها المتعثرة. الحقائق الجديدة ال

 ( بعنوان  Tola , 2022دراسة ) -8

"The Impact of ERM on Financial Performance of Non-Life 

Insurance Companies in Albania'' 

تأثير إدارة المخاطر المؤسسية على الأداء المالي لشركات التأمين بخلاف التأمين على الحياة في  " 

 ".ألبانيا

هدفت هذه الدراسة إلى فحص ما إذا كان تنفيذ إدارة المخاطر المؤسسية قد أثر على قيمة الشركة في  

شركات التأمين بخلاف التأمين على الحياة في ألبانيا. عينة هذه الدراسة هي المجتمع نفسه بما في ذلك  

رة المخاطر المؤسسية. تتضمن  جميع شركات التأمين غير التأمين على الحياة التي نفذت نظام إدا

المنهجية في هذه الورقة طرق ا كمية ، باستخدام بيانات ثانوية لمدة عشر سنوات ، حيث تم حساب  

المؤشرات التي تقيس قيمة الشركة لاكتشاف ما إذا كانت قد تأثرت من استخدام إدارة المخاطر المؤسسية  

الشركات إدارة المخاطر المؤسسية في ممارسات    هو العام الذي طبقت فيه هذه  2015، مع اعتبار عام  

إدارة المخاطر الخاصة بهم ،لا تثبت الدراسة أن إدارة المخاطر المؤسسية قد زادت حتى الآن من قيمة  
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الشركة ، والتي يمكن تفسيرها من الأفق الزمني القصير ، بعد خمس سنوات فقط من تنفيذها ، حيث  

 ؤسسية على قيم الشركة يمكن اكتشافها على المدى الطويل. ثبت أن تأثيرات إدارة المخاطر الم

 ( بعنوان  AHMED et al, 2021دراسة ) -9

"The Role of Financial Risk Management in Predicting 

Financial Performance: A Case Study of Commercial Banks 

in Pakistan" 

 المالي: دراسة حالة للبنوك التجارية في باكستاندور إدارة المخاطر المالية في توقع الأداء 

هدفت هذه الدراسة إلى فحص دور إدارة المخاطر المالية في توقع الأداء المالي للبنوك التجارية في  

. لهذا الغرض ، يتم قياس إدارة المخاطر من خلال مخاطر الائتمان  2017-2006باكستان خلال الفترة  

السيولة ، بينما يتم قياس الأداء المالي من خلال العائد على الأصول  ومخاطر أسعار الفائدة ومخاطر 

والعائد على حقوق الملكية والعائد على الاستثمار. لهذا الغرض ، يتم استخدام نموذج اللوحة الديناميكية  

المكونة من خطوتين لاختبار الفرضية بشكل تجريبي. البيانات الثانوية السنوية    GMMومقدرات لوحة  

مأخوذة من التقارير المالية المنشورة للبنوك التجارية الباكستانية. تظهر النتائج أن إدارة المخاطر المالية  

النتائج حاسمة  لبنوك التجارية في باكستان. بشكل عام ، كانت في ابشكل كبير من الأداء المالي  تؤثر

عبر المقاييس البديلة لإدارة المخاطر المالية في التنبؤ بالأداء المالي للقطاع المصرفي في باكستان.  

اقترحت الدراسة أنه يجب على المديرين تبني استراتيجيات إدارة المخاطر والتحوط من المخاطر لإدارة  

تفظوا بأموال إضافية أثناء استخدام التسهيلات  المخاطر المالية للبنوك التجارية في باكستان. يجب أن يح

ا ، لكن هذه الدراسة استخدمت  ا ثابت  الائتمانية التجارية. استخدمت الدراسات السابقة في الغالب نموذج 

نموذج لوحة ديناميكية. تعد هذه الدراسة من أولى الدراسات التي ركزت على العوامل المختلفة التي  

 باكستان. تؤثر على أداء البنوك في 
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 ( بعنوان  Nyaguthii , 2021دراسة ) -10

"Influence of Financial Risk Management on Performance of Real 

Estate Firms in Nairobi County, Kenya" 

 " تأثير إدارة المخاطر المالية على أداء الشركات العقارية في مقاطعة نيروبي ، كينيا" 

ا بإدارة المخاطر المالية مع الإشارة   تهدف الدراسة الحالية إلى التحقق من أداء الشركات العقارية متأثر 

إلى الشركات داخل مقاطعة نيروبي ،كينيا. سعت الدراسة بشكل خاص إلى تقييم تأثير المخاطر التشغيلية  

ثير إدارة مخاطر السيولة على أداء  إدارة أداء الشركات العقارية في مقاطعة نيروبي ، كينيا ؛ لانشاءتأ 

الشركات العقارية في نيروبي مقاطعة، كينيا؛ للتحقيق في تأثير إدارة مخاطر العملات على الأداء  

لشركات العقارات في مقاطعة نيروبي ، كينيا ؛ وللتأكد من تأثير السوق إدارة المخاطر على أداء 

رتكزت الدراسة على نظرية الوكالة ونظرية أصحاب  الشركات العقارية في مقاطعة نيروبي ، كينيا. ا

المصلحة والنظرية الاقتصادية المالية ونظرية الاقتصاد المؤسسي الجديد. تم اعتماد تصميم مسح وصفي  

شركة مرخصة من قبل مقاطعة نيروبي الحكومة   80في الدراسة ، والسكان المستهدفون يتألفون من 

  80كثر من ثلاث سنوات مع التركيز على العقارات. من مجموع التي كانت في الأعمال التجارية لأ

شركة. طورت الباحثة استبانة واستخدمتها كأساس لجمع    66شركة عقارية ، تم العثور على عينات من  

البيانات. كانت البيانات التي تم جمعها ذات طبيعة كمية. تم تحليل البيانات الكمية عن طريق التحليل  

من   26لإحصائية بما في ذلك الحزمة الإحصائية للمجتمع ساعد الإصدار الوصفي. الأدوات ا

Science (SPSS)   الباحث في تحليل البيانات ووصفها.علاوة على ذلك ، تم إجراء تحليل

ANOVA   والارتباط الانحداري. كانت النتائج حللت في التكرارات والنسب المئوية ومن التحليل

علاقة إيجابية ومهمة بين إدارة المخاطر التشغيلية وأداء الشركات   خلصت الدراسة إلى أن هناك كانت 

 β = .996  ،p؛ بين مخاطر السيولة والإدارة والأداء )(β = .122  ،p = .000 <.05العقارية )
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؛ وبين  (β = .272  ،p = .000 <.05؛ بين مخاطر العملة الإدارة والإنتاجية )(05.> 000. =

(. وتوصي الدراسة  β = .215   ،p = .000 <.05جية الشركات العقارية )مخاطر السوق وإدارة وإنتا

ى تقليل إمكانية الصيانة  بآليات سليمة للشركات العقارية لرفع مستوى الأداء يجب أن تهدف الشركات إل 

، يقلل من احتمالية أن يتم  ف للحفاظ على العقار قيد التشغيل، وتقليل مخاطر الارتفاع مصاريالمؤجلة

ا على عملية الأعمال الأساسية وتضمن ذلك تقليل مخاطر أداء الحوادث    ،ركيبهت لن تؤثر التكنولوجيا سلب 

المرتبطة بالتسويق    ، مديري الشركات يجب تعيين المهاملصحة والسلامة. بالإضافة إلى ذلكالمتعلقة با

 ، مثل السمسرة. لأطراف ثالثة

 مايميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة 

استعراض ومناقشة الدراسات السابقة نجد ان هناك تضارب في نتائج الدراسات العربية والاجنبية  بعد 

في بعض النتائج المتعلقة أثر إدارة المخاطر المالية على أداء الشركات، ولمحاولة سد هذه الفجوة تقوم  

لشركات من خلال استخدام  هذه الدراسة الحالية بتسليط الضوء على أثر إدارة المخاطر المالية على أداء ا

مجموعة من المتغيرات المستقلة والمتغيرات الضابطة فنجد ان هناك ندرة في قياس اثر ادارة المخاطر  

  ، المالية من حيث الابعاد المختلفة والمتمثلة في مخاطر السيولة، مخاطر الاكتتاب، مخاطر رأس المال

ء الشركات ومن هنا يمكن تحديد ما تميزت به هذه  بالتزامن مع ادارة المخاطر المالية واثرها على ادا

 - :الدراسة كما هو موضح بالشكل التالي 

 مايميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة   :( 2) جدول

 التشابه الاختلاف متغيرات البحث الدراسة 

 الدراسات العربية‌. أ

 داود واخرون 
2022 

 المتغيرات المستقلة:
ــة  ــرات الماليـــــ المؤشـــــ

 الماليةوغير 
 المتغيرات التابعة:

ادارة المخــــــــــــــــــاطر 
 الائتمانية

ــة  ــرات الماليـ ــر للمؤشـ ــود اثـ وجـ
ــة  ــر الماليــــ ــىوغيــــ ادارة  علــــ

ــذا تحــذر  ــة وله ــاطر الائتماني المخ
ــير  ــدم التحضـ ــن عـ ــارف مـ المصـ
ــة  ــالي وخاص ــر الم ــافي للتحري الك

 فيما يتعلق بسعر الفائدة 
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 دحدوح
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 خاطرتدابير ادارة الم

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

يوجـــــد اثـــــر ايجـــــابي  
لادارة المخــــاطر علــــى 
ــى  ــة وعلـ ــوق الملكيـ حقـ

 العائد على الاصول

 الحربي و الصائغ
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 الافصاح عن المخاطر

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

ــن  وجـــــود اثـــــر للافصـــــاح عـــ
 المخاطر عن الاداء المالي 

 

 الجعفري والجهيمي
2021 
 

 المتغيرات المستقلة: 
 ادارة المخاطر المالية

 المتغيرات التابعة:
المشــــروعات الصــــغيرة 

 والمتوسطة 

ن نقـــص الســـيولة وخطـــر ســـداد ا
القـــــروض يـــــأتي فـــــي مقدمـــــة 
المخــاطر الماليــة التــي تــؤثر علــى 

ــغيرة و ــاريع الصـ ــطة المشـ المتوسـ
 في منطقة سبها

 

 ابو عقرب واحمد
2021 

 المتغيرات المستقلة:
 جائحة كورونا

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

وجــود أثــر ســلبي لجائحــة كورونــا 

ــرات الأداء ا ــى مؤشــ لمــــالي علــ

 للشركات الخدمية الأردنية.

 

 زاهر واخرون 
2020 

 المتغيرات المالية:
 ادارة المخاطر المالية

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

ــة  ــية ذات دلال ــة عكس ــود علاق وج
إحصـــــائية بـــــين إدارة مخـــــاطر 
ــين الأداء  ــال وتحســـــ رأس المـــــ
ــبة  ــا  بنس ــها أيض ــد قياس ــالي عن  الم

 الرفع المالي
ــة ذات  لـــم يكـــن هنـــاك أيـــة علاقـ
ــين إدارة  ــائية بــــ ــة إحصــــ دلالــــ
ــاطر الاكتتـــــاب وتحســـــين  مخـــ
ــركات  ــالي للشــــــــ الأداء المــــــــ

 المدروسة

ــة  ــة طرديـ ــود علاقـ وجـ
ذات دلالـــــة إحصـــــائية 
ــاطر  ــين إدارة مخــــ بــــ
ــين  ــيولة وتحســـــ الســـــ
الأداء المـــــــالي عنـــــــد 
قياســــها بنســــبة الرفــــع 

 المالي

 بن طبولة
2020 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة المخاطر

 المتغيرات التابعة:
 2نظام الملاءة المالية 

أن قطـــــاع التـــــأمين الجزائـــــري 
ــزال ــالي، لا يـ ــه الحـ ــدا  بوجهـ بعيـ

ــات  ــق توجيهـ ــة تطبيـ ــن إمكانيـ عـ
 (IIالملاءة )

 

 هاملي وبريكة
2019 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة المخاطر

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

ــيولة   أن خطـــــــر الســـــ
وحجـــم الأخطـــار لهـــم 
تـــأثير علـــى المردوديـــة 

 المالية للشركة

 سليمان وفتني
2015 

 المتغيرات المستقلة: 
 المخاطر المالية

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

ــم   ــن نســبة حج ــل م أن ك
الأخطـــــــار و خطـــــــر 
الاكتتـــــــاب و خطـــــــر 
الســيولة لهــم تــأثير علــى 

 المردودية المالية

 ب. الدراسات باللغة الانجليزية

Tapang et al . 
2022 

 المتغير المستقل:
 ادارة المخاطر المالية 

 المتغيرات التابعة:
 اداء شركات التأمين

ــا   ــاطر لهــــ ادارة النخــــ
تـــــاثير كبيـــــر علـــــى 
النجــــاح المـــــالي فـــــي 

 الشركة
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Annah 
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة المخاطر

 المتغيرات المستقلة:
 الاداء المالي

وجود ارتبــاط كبيــر بــين  
ــان  ــاطر الائتمـ إدارة مخـ

 والأداء المالي
ــاثير ــاطر  وتــ إدارة مخــ

الســيولة بشــكل إيجـــابي 
 على الأداء المالي

Tingon 
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 مخاطر السوق

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

لمخـــاطر الســـوق تـــاثير  
 على الاداء المالي

Michael et al. 
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة مخاطر المؤسسة

 التابعة:المتغيرات 
 الاداء التنظيمي

ــاطر  ــر لادارة مخــــ ــد اثــــ يوجــــ
ــة  ــى الاداء  (ERM)المؤسســ علــ

ــة  ــكة المراقبـ ــي وان لانشـ التنظيمـ
ــى  ــلبية علــ ــار ســ ــال اثــ والاتصــ

 الاداء المالي 

ان الاســـتجابة للمخـــاطر 
ــى  ــابي علــ ــأثير ايجــ تــ
ــركات  ــالي لشـ الاداء المـ

 التأمين

BELLO 
2022 

 المتغيرات المستقلة:
 المخاطرادارة 

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

ــاطر  ــغيل ومخــ ــاطر التشــ أن مخــ
ــر  ــأثير كبيـ ــا تـ ــيس لهـ ــيولة لـ السـ

الأصــــول علــــى  علــــى العائــــد
(ROA) 

 

Upreti et al . 2022 :المتغيرات المستقلة 
 ادارة المخاطر

 المتغيرات التابعة:
 تكلفة حقوق الملكية

ــأمين  ــادة الت ــة إع تكلفــة  -أن علاق
 ــ ة معتدلــــة بســــبب حقــــوق الملكيــ

مخــــــاطر الضــــــائقة الماليــــــة / 
 الإفلاس

 

Agbamuche et al 
. 

 2022 

 المتغيرات المستقلة:
 مخاطر الائتمان

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

أن القـــروض المتعثــــرة وشــــطب 
القــروض المتعثــرة كــان لهــا تــأثير 
ــى الأداء  ــوي علـــ ــلبي ومعنـــ ســـ
ــي  ــة ، فـ ــوك المدرجـ ــالي للبنـ المـ

لكفايــــة رأس المــــال حـــين كــــان 
تـــأثير إيجـــابي ولكـــن غيـــر مهـــم 
علــــــى الأداء المــــــالي للبنــــــوك 

 المدرجة

 

Tola  
2022 

 المتغيرات المستقلة:
ادارة المخــــــــــــــــــاطر 

 المؤسسية
 المتغيرات التابعة:

 الاداء المالي

ــر ــود اث ــدم وج ــاطر لإ ع دارة المخ
 قيمة الشركة علىالمؤسسية 

 

AHMED et al . 
2021 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة المخاطر المالية

 المتغيرات التابعة:
 الاداء المالي

أن إدارة المخـــــــــــاطر  
ــة  ــؤثرالماليــ ــكل  تــ بشــ
ــر  ــىكبيـــــ الأداء  علـــــ

ــة  ــوك التجاري المــالي للبن
 في باكستان

Nyaguthii  
2021 

 المتغيرات المستقلة:
 ادارة المخاطر المالية

 المتغيرات التابعة:
 اريةاداء الشركات العق

ــة  ــة إيجابيـ ــت علاقـ ــاك كانـ أن هنـ
ــاطر  ــين إدارة المخـــ ــة بـــ ومهمـــ
التشــــــــغيلية وأداء الشــــــــركات 

 العقارية

 

 اعداد الباحثة  •
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 الفصل الثالث

 الطريقة والاجراءات

 

 حصاء الوصفي : الإولالأالمبحث  3-1

 تمهيد   1-3-1

 مجتمع وعينة الدراسة   2-3-1

 منهجية الدراسة   3-3-1

 مصادر جمع البيانات  4-3-1

 حدود الدراسة  5-3-1

 الاساليب الاحصائية المستخدمة  6-3-1
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 الفصل الثالث

 الطريقة والاجراءات 

 تمهيد 1-3-1

حيث ستقوم الباحثة في هذا الفصل باستعراض   التحليل الوصفيفي هذا الفصل سيتم عرض 

 سيتم توضيح الاساليب الاحصائية. مجتمع وعينة الدراسة والمنهجية المتبعة في الدراسة كما 

 مجتمع وعينة الدراسة 2-3-1

(  2021-2017الاردنية للأعوام )  لشركات التأمينمن القوائم المالية تتكون عينة الدراسة 

 ( شركة. 17حيث بلغ عدد الشركات التي خضعت للدراسة )

وذلك خلال الاعوام   عمان  بورصة  في مدرجة  تأمين اردنية  شركة 21 الدراسة مجتمع  تضمن 

الدراسة   عينة  أصبحت  الكافية المالية   البيانات  لديها التي لم تتوفر  الشركات  استبعاد  وبعد    2017-2021

 لمتغيرات  الوصفي  الاحصاء  أهم نتائج يلي  وفيما مشاهدة. 85 مشاهدات  وبعدد  شركة  17من تتكون 

 .الدراسة

 منهجية الدراسة 3-3-1

تتبع الدراسة المنهج الوصفي التحليلي الذي يعتمد على دراسة الظاهرة كما هي في الواقع  

ثم يعتمد الى تحليل الظاهرة وتفسيرها وصولا  الى    ،ا  ووصفها وصفا  دقيقا  ويعبر عنها تعبيرا  كميا  وكيفي

استنتاجات تسهم في تطوير الواقع وتحسينه والحصول على البيانات والمعلومات المطلوبة لاختبار أسئلة  

، الدراسة التطبيقية على شركات التأمين الاردنية المدرجة في بورصة عمان للفترة  وفرضيات الدراسة

(2017  – 2021 .) 

 ادر جمع البياناتمص 4-3-1
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تم جمع وتحليل بيانات الدراسة سواء  كانت النظرية أو العملية بالاعتماد على نوعين من  

 :المصادر هما 

الباحثة على القوائم المالية لشركات التأمين المدرجة في بورصة عمان والتي    اعتمدت المصادر الأولية:  

لقياس لجميع المتغيرات التابعة في   ( 2021-2017البيانات الفترة ما بين ) وغطت تم الافصاح عنها 

 الدراسة..  

 :المصادر الثانوية: وتتمثل المصادر الثانوية بكل من 

الكتب والمصادر والمواد العلمية المكتوبة والمنشورة في الدوريات والمجلات العلمية المتوفرة   -

 .في المكتبات المتعلقة بالدراسة

 لتي تبحث في صلب الدراسة. رسائل الماجستير وأطروحات الدكتوراه ا -

لعنكبوتيه لمواكبة التطور والدراسات الحديثة ذات  ااستخدام قواعد البيانات المتاحة على الشبكة   -

 .الصلة بالدراسة 

 حدود الدراسة 5-3-1

 تتحدد حدود الدراسة الحالية على النحو الآتي: 

 . ية المدرجة في بورصة عمان شركات التأمين الأردن الحدود المكانية: 

 .   2021/2022 الدراسي للعام  الدراسة تتطلبها  التي  الفترة الحدود الزمانية: 

 حصائية المستخدمةساليب الإالأ 6-3-1

ليتم تحليل بيانات الدراسة فقد تم استخدام أدوات التحليل الإحصائي الملائمة، من خلال الاستعانة  

 ختبارات الإحصائية التالية: وتم من خلالها استخدام الإ(،  E-Viewsبالبرنامج الإحصائي )

على قيمة والاقل قيمة،  الحسابي والانحراف المعياري، الأ الإحصاءات الوصفية متمثلة بالوسط -1

 والالتواء والتفرطح. 
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( لتحديد  Jarque-R(، باستخدام اختبار ) Distribution Normalاختبار التوزيع الطبيعي )   -2

 مشكلة التوزيع الطبيعي للبيانات. 

تبار معاملات  ( لاخPerson Correlation Testاختبار معنوية معاملات الارتباط باستخدام )  -3

 الارتباط بين المتغيرات المستقلة والضابطة. 

، وذلك لقياس أثر المتغيرات المستقلة  Multiple linear regressionتحليل الانحدار المتعدد  -4

 والضابطة مجتمعة على المتغير التابع. 

‌
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 الفصل الرابع

 تحليل البيانات واختبار الفرضيات

 تمهيد 4-1

 لمتغيرات الدراسة الوصفي الإحصاء 4-2 

 المستقلة )ادارة المخاطر المالية( للمتغيرات الوصفي الإحصاء 4-3

 (اداء الشركاتة )التابع للمتغيرات الوصفي الإحصاء 4-4

 (حجم الشركة)الضابط  للمتغير الوصفي الإحصاء 4-5

 تقدير نموذج الإختبار 4-6

 Multicollinearityاختبار الارتباط الخطي المتعدد  4-7

 STATIONARYاختبار استقرارية البيانات )السكون( لمتغيرات الدراسة ) 4-8

TEST ) 

 اختبار فرضيات الدراسة 4-9
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تحليل البيانات واختبار الفرضياتالفصل الرابع:    

 

 تمهيد 4-1

الفرضيات بعد اجراء التحليلات الإحصائية التي  في هذا الفصل سيتم عرض نتائج اختبار 

تتناسب وطبيعة البيانات حيث ستقوم الباحثة في هذا الفصل باستعراض وصف احصائي للمتغيرات  

للمتغير  بأبعادها )ومخاطر رأس المال ومخاطر السيولة ومخاطر الاكتتاب( ووصف احصائي    المستقلة

الاصول، العائد على المساهمين، العائد على السهم( وللمتغير    اداء الشركات بأبعادها )العائد على  التابع 

وبشكل تفصيلي بعد ذلك سيتم عرض اختبار الفرضيات باستخدام اختبار  الضابط )حجم الشركة( 

 وفي نهاية هذا الفصل سيتم بيان ملخص لأهم النتائج الاحصائية.   الانحدار المتعدد 

 الدراسةلمتغيرات  الوصفي الإحصاء 4-2

فيما يلي عرض المتوسطات الحسابية والانحرافات المعيارية لمتغيرات الدراسة خلال الفترة  

 (، حيث كانت النتائج كما يلي: 2017-2021)

 المتوسطات الحسابية والانحرافات المعيارية لمتغيرات الدراسة  : (3جدول رقم ) 

 

CR 
مخاطر 
 رأس  المال 

LR 
مخاطر 
 السيولة 

UR 
مخاطر 
 الإكتتاب

ROA 
العائد على  
 الأصول

ROE 
العائد على  
 حقوق الملكية

SR 
العائد على  
 الأسهم

SIZE 
 حجم الشركة 

 Mean   
 المتوسط الحسابي

0.349 0.154 1.488 1.446 155.849 0.070 44,944,710 

 Median الوسيط     0.350 0.135 1.259 2.123 34.558 0.074 31,373,416 

 Maximum 
قيمةأعلى    

0.668 0.458 8.606 9.251 3525.082 0.324 133,000,000 

 Minimum 
 أقل قيمة 

0.100 0.006 0.208 -18.093 -592.267 -0.629 13,762,757 

 Std. Dev. 
 الانحراف المعياري

0.100 0.084 1.015 3.471 630.710 0.129 31,955,237 

Skewness   
 التفرطح

0.817 0.865 4.064 -2.494 4.577 -1.831 1.259 
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 Kurtosis 
 الإلتواء

4.886 4.031 29.477 14.261 23.786 11.924 3.140 

Jarque-Bera 
22.060 14.353 2716.819 537.218 1827.011 329.540 22.530 

 Probability 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

 EViews 13المصدر: تطبيق المتغيرات على برنامج 

 

( نتائج الاختبارات الإحصائية لمتغيرات الدراسة المستقلة والمتمثلة بـ  3يعرض الجدول رقم )

متغير مستقل رئيسي وهو مكونات ادارة المخاطر المالية ويتفرع منه ثلاث متغيرات مستقلة وهم  

)مخاطر رأس المال ومخاطر السيولة ومخاطر الاكتتاب(، المتغير التابع الرئيسي: وهو اداء الشركات  

العائد على السهم(، والمتغير الضابط:  و)العائد على الاصول والعائد على حقوق المساهمين  ويتفرع منه  

 وهو حجم الشركة حيث لوحظ ما يلي: 

 :دارة المخاطر المالية(إالمستقلة ) للمتغيرات الوصفي الإحصاء 4-3

ب مخاطر   المتمثلة  المستقلة  بالمتغيرات  المتعلق الوصفي  الاحصاء عرض  سيتم الجزء هذا في

 . 2021-2017رأس المال ومخاطر السيولة ومخاطر الاكتتاب خلال الاعوام 

 : "مخاطر رأس المال"  المستقل للمتغير  الوصفي الإحصاء  -1

(  2021-2017بلغ المتوسط الحسابي لمخاطر رأس المال في شركات التأمين الاردنية للفترة )

حيث    ( 0.100(، وأقل قيمة ) 0.668(، واعلى قيمة بلغت )0.100)( وانحراف معياري  0.349بلغ )

، فيما بلغت قيمة الإلتواء  تبين أن هناك تفاوت في مخاطر رأس المال بين شركات التأمين الأردنية

(. وكما  0.817( مما يدل أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل تفرطح )4.886)

 الي: هو موضح في الشكل الت
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 (: المتوسط الحسابي والإنحراف المعياري لمتغير مخاطر رأس المال 2الشكل )

 "مخاطر السيولة " المستقل  للمتغير الوصفي  الإحصاء -2

( بلغ  2021-2017المتوسط الحسابي لمخاطر السيولة في شركات التأمين الاردنية للفترة )  ان

وقد تبين    (0.006(، وأقل قيمة )0.458(، واعلى قيمة بلغت )0.084( وانحراف معياري )0.154)

(  4.031، فيما بلغت قيمة الإلتواء )أن هناك تفاوت في مخاطر السيولة بين شركات التأمين الأردنية

(. وكما هو موضح  0.865مما يدل أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل تفرطح )

 في الشكل التالي: 

 

 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير مخاطر السيولة 3الشكل )
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 "مخاطر الاكتتاب " المستقل  للمتغير الوصفي  الإحصاء -3

( بلغ  2021-2017لمخاطر الاكتتاب في شركات التأمين الاردنية للفترة )بلغ المتوسط الحسابي 

(، فيما  0.208(، وأقل قيمة )8.606(، واعلى قيمة بلغت )1.015( وانحراف معياري )1.488)

( مما يدل أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل  29.477بلغت قيمة الإلتواء )

 هو موضح في الشكل التالي: (. وكما  4.064تفرطح )

 

 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير مخاطر الاكتئاب4الشكل )

 

 (اداء الشركاتة )التابع للمتغيرات الوصفي الإحصاء 4-4

د على  ئب العا المتمثلة  التابعة  بالمتغيرات  المتعلق  الوصفي الاحصاء عرض  سيتم  الجزء هذا في

 2021-2017حقوق المساهمين والعائد على السهم خلال الاعوام  الاصول والعائد على  

 التابع "العائد على الاصول"  للمتغير الوصفي  الإحصاء -1

غ  ــ( بل2021-2017ان المتوسط الحسابي للعائد على الاصول في شركات التأمين الاردنية للفترة )

ة  ــل قيمـ(، وأق9.251)ت ـة بلغـ(، واعلى قيم3.471راف معياري )ـ( دينار وانح1.446)
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(، حيث لوحظ أن هناك تفاوت بين شركات التأمين الاردنية، فيما بلغت قيمة الإلتواء  - 18.093)

(  -2.494( مما يدل أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل تفرطح ) 14.261)

 ي: وكما هو موضح في الشكل التال  (. 2وكما هو موضح في الجدول رقم ) 
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Series: ROA

Sample 2017 2021

Observations 85

Mean       1.446284

Median   2.123205

Maximum  9.250769

Minimum -18.09261

Std. Dev.   3.470801

Skewness  -2.493828

Kurtosis   14.26093

Jarque-Bera  537.2184

Probabil ity  0.000000  

 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير العائد على الاصول  5الشكل )

 التابع "العائد على حقوق المساهمين"  للمتغير الوصفي  الإحصاء -2

- 2017)ان المتوسط الحسابي للعائد على حقوق المساهمين في شركات التامين الاردنية للفترة 

(،  3525.082(، واعلى قيمة بلغت )630.710( دينار وانحراف معياري )155.849( بلغ )2021

، فيما بلغت قيمة  فاوت بين شركات التأمين الاردنية(، حيث لوحظ أن هناك ت-592.267وأقل قيمة ) 

رطح  ( مما يدل أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل تف23.786الإلتواء )

 وكما هو موضح في الشكل التالي:    (.  2( وكما هو موضح في الجدول رقم ) 4.577)
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 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير العائد على حقوق المساهمين 6الشكل )

 التابع "العائد على السهم"  للمتغير الوصفي  الإحصاء -3

( بلغ  2021-2017شركات التامين الاردنية للفترة )ان المتوسط الحسابي للعائد على السهم في 

(،  - 0.629(، وأقل قيمة )0.324(، واعلى قيمة بلغت ) 0.129( دينار وانحراف معياري )0.070)

( مما يدل  11.924حيث لوحظ أن هناك تفاوت بين شركات التأمين الاردنية، فيما بلغت قيمة الإلتواء )

( وكما هو موضح في  -1.831جاه اليمين وبمعامل تفرطح ) أن منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإت

 ضح في الشكل التالي: وكما هو مو  (. 2الجدول رقم ) 

 

 

 

 

 

 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير العائد على السهم 7الشكل )

 

 (حجم الشركة)الضابط  للمتغير الوصفي الإحصاء 4-5
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Series: SR

Sample 2017 2021

Observations 85

Mean       0.070141

Median   0.074029

Maximum  0.324044

Minimum -0.629351

Std. Dev.   0.128854

Skewness  -1.831184

Kurtosis   11.92377

Jarque-Bera  329.5402

Probabil ity  0.000000 
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( بلغ  2021-2017الشركة في شركات التامين الاردنية للفترة )ان المتوسط الحسابي لحجم 

(،  133,000,000(، واعلى قيمة بلغت ) 31,955,237( دينار وانحراف معياري )44,944,710)

( حيث لوحظ أن هناك تفاوت بين شركات التأمين الاردنية، فيما بلغت قيمة  13,762,757وأقل قيمة )

(  1.259منحنى التوزيع التكراري ملتوي بإتجاه اليمين وبمعامل تفرطح )( مما يدل أن  3.140الإلتواء )

 وكما هو موضح في الشكل التالي:   (. 2وكما هو موضح في الجدول رقم )

 

 (: المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لمتغير حجم الشركة 8الشكل ) 

 تقدير نموذج الإختبار 4-6

ة تم اختيار طريقة معادلة الانحدار الخطي المتعدد  ليتم التحليل الاحصائي لبيانات الدراس

(Multiple Liner Regression Model  لتقدير النموذج القياسي "أثر إدارة المخاطر المالية )

 تبعا  للمعادلة التالية:   على أداء شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان"

 

SR = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

Substituted Coefficients: 

========================= 
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SR = 0.0428 - 0.1037*UR - 0.0738*LR - 0.6078*CR + 0.0536*LOGSIZE 

ROE = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

Substituted Coefficients: 

========================= 

ROE = 6006.246 - 76.271*UR - 1241.274*LR - 36.753*CR - 

731.470*LOGSIZE 

ROA = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

Substituted Coefficients: 

========================= 

ROA = 13.941 - 2.425*UR + 0.295*LR - 8.476*CR - 0.790*LOGSIZE 

 حيث أن:

SRالعائد على الأسهم : 

ROEالعائد على حقوق الملكية : 

ROAالعائد على الأصول : 

UR مخاطر الإكتتاب : 

LRمخاطر السيولة : 

CRمخاطر رأس المال : 

LOGSIZEاللوغريتم لحجم الشركة : 

 Multicollinearityاختبار الارتباط الخطي المتعدد  4-7

ــث  ــرين أو حي ــين متغي ــام ب ــبه ت ــي ش ــاط خط ــود ارتب ــى وج ــاهرة إل ــذه الظ ــير ه ــر،تش  أكث

ــث  ــد  بحي ــة معامــل التحدي ــى تضــخيم قيم ــم  2Rيعمــل عل ــذا ت ــة، وله ــه الفعلي ــر مــن قيمت ــه أكب ويجعل

احتســاب معامــل ارتبــاط بيرســون، وقيمــة معامــل تضــخم التبــاين عنــد كــل متغيــر حســب الفرضــية 
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 :(Gujarati, 2017)التي يتم اختبارها، وقد كانت النتائج كما يلي

 مصفوفة الارتباط للمتغيرات المستقلة  :( 4جدول )ال

 3 2 1 المتغير  الرقم

   1.00 مخاطر رأس المال  1

  1.00 **0.627- مخاطر السيولة  2

 1.00 0390. 1150. مخاطر الاكتتاب  3
 (α ≤ 0.05)دالة عند مستوى  ** 

( بين المتغيرين  - 0.627) هو ( أن أعلى ارتباط بين المتغيرات المستقلة 4يبين الجدول )

(، وأن جميع قيم معامل الارتباط بين المتغيرات المستقلة  ومخاطر الاكتتاب ( و) مخاطر راس المال )

على عدم وجود ظاهرة الارتباط الخطي المتعدد بين  ويؤكد يدل  مما (، 0.80الأخرى كان أقل من )

تعتبر مؤشرا  على أن العينة تعاني   (0.80)أن قيم معامل الارتباط التي تزيد عن و، الدراسةمتغيرات 

 (. Guajarati, 2017, 359العالي المتعدد لبقية المتغيرات )  من مشكلة الارتباط الخطي

" فقد تم  Distribution Normalولنتحقق من مدى اقتراب البيانات من توزيعها الطبيعي " 

"  E-Views" من خلال حزمة البرنامج الإحصائي الاقتصادي "Jarque-Beraاستخدام اختبار " 

ية بأن البيانات تتبع التوزيع الطبيعي إذا كانت القيمة  حيث تكون قاعدة القرار لقبول الفرضية العدم

 . 0.05الإحتمالية للإختبار أكبر من 

( أن جميع متغيرات الدراسة تتبع التوزيع الطبيعي حيث جاءت القيمة   4ويبين الجدول رقم ) 

 . ، وبذلك يكون ليس هناك مشكلة التوزيع الطبيعي 0.05( أكبر من  2716.819  - 14.353الإحتمالية )

تم احتساب معامل تضخم التباين لكل من المتغيرات المستقلة للتأكد  فقد ولتأكيد النتيجة السابقة 

 من عدم وجود ارتباط خطي متعدد، وكانت النتائج كما يلي: 

 (: نتائج اختبار الارتباط المتعدد بين المتغيرات المستقلة 5الجدول )

 VIFمعامل تضخم التباين  المتغير 

 1.224 الاكتتاب مخاطر 
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 1.029 مخاطر السيولة 

 1.727 مخاطر رأس المال 

 1.255 حجم الشركة 

 

وأقل من العدد   1( أن قيم معامل تضـــخم التباين كانت جميعها أكبر من العدد 5يبين الجدول ) 

 ,Gujarati))مما يشــير إلى عدم وجود مشــكلة الارتباط الخطي المتعدد بين متغيرات الدراســة  ،10

2017, 253). 

 STATIONARYاختبار استقرارية البيانات )السكون( لمتغيرات الدراسة  ) 4-8

TEST ) 

أن  حيث لى ثبات كل متوسط وتباين قيم السلسلة عبر الزمن، إيشير استقرار السلاسل الزمنية 

، وليس على  Lagبين فترتين زمنيتين معتمد فقط على الفجوة الزمنية  Covarianceيكون التغاير 

يتم  وذلك ل Unit Rootتطبيق اختبار جذر الوحدة  فيه الزمن الحقيقي الذي يتم فيه قياس التغاير، ويتم

 Levin-Lin- Chu)تم إجراء اختبار  بينمالتأكد فيما إذا كانت متغيرات الدراسة مستقرة أم لا، ا

(LLC))  تبار فرضية ما إذا كانت المتغيرات تحتوي على جذر الوحدة لاخ(Unit root) من أجل  و

احتواء هذه المتغيرات على جذر   وإذا تم ، panel dataملائمته للبيانات المقطعية المرتبطة بالزمن 

  يتوجب أخذ الفروق لها لجعلها ساكنة، حيث أن الكثير من السلاسل الزمنية قد تكون غير فإنه الوحدة 

يجب    ذلكنتائج مضللة، لإلى  ( وهذا يؤدي إلى تفسير خاطئ وt,F ,R2ساكنة لكنها تعطي قيم مرتفعة لـ)

 (. (Greene, 2003إجراء اختبار جذر الوحدة لفحص مدى سكون السلاسل الزمنية. 

بوجود جذر الوحدة )أي عدم استقرار السلسلة الزمنية(   (LLC)وتكون قاعدة القرار لاختبار 

، وقد كانت النتائج موزعة على بيانات  0.05توى الدلالة لقيمة الاختبار المحسوبة أكبر من إذا كان مس 

 كما يلي:  جميع الشركات لعينة الدراسة 
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 الأردنية   التأمين لجميع متغيرات الدراسة في شركات   ( نتائج اختبار جذر الوحدة6جدول )ال

 القيمة المحتسبة عند المستوى المتغير
-Pالاحتمالية 
Value 

 النتيجة

 ساكن عند المستوى 0.000 25.737- مخاطر الإكتتاب

 ساكن عند المستوى 0.000 18.856- مخاطر السيولة 

 ساكن عند المستوى 0.000 7.542- مخاطر رأس المال 

 ساكن عند المستوى 0.000 6.162- العائد على الأسهم

 عند المستوىساكن  0.00 5.263- العائد على الأصول 

 ساكن عند المستوى 0.000 20.672- العائد على حقوق الملكية

 ساكن عند المستوى 0.004 3.957- حجم الشركة 

 

ــير الجدول )  ــتقرارية البيانات المتعلقة بمتغيرات الدراســـة، وذلك 6يشـ (  الى نتائج اختبار اسـ

ــتخدام اختبار   ــل الزمنية Levin-Lin-Chu  (LLCباســ ــلاســ ــح ان جميع بيانات الســ (. ومنه يتضــ

( للمتغيرات P- Valueالمسـتخدمة في الدراسـة مسـتقرة مع مرور الزمن لان جميع القيم الاحتمالية )

 ، ولذلك نرفض فرضية وجود جذر الوحدة وتكون السلاسل الزمنية مستقرة.%5لم تتجاوز مستوى 

 اختبار فرضيات الدراسة: 4-9

الأردنية المدرجة في بورصة عمان خلال   التأمين تتكون عينة الدراسة من عينة من شركات  

  تقارير ال(، وقد تم جمع البيانات الخاصة بهذه الشركات للفترة المذكورة من 2021 - 2017الفترة )

، لذا فإن بيانات الدراسة تعتبر بيانات سلاسل زمنية ذات  المنشورة في سوق عمان المالي  السنوية   المالية 

، ولذلك تم تقدير النموذج الملائم  (CROSS-SECTIONAL TIME SERIES)طبيعة مقطعية 

ضية، وبعد التأكد من ملائمة البيانات لنماذج الدراسة، ووصف متغيرات الدراسة سابقا ،  لاختبار كل فر

خضاع الفرضيات لتحليل الإنحدار  إتم  وقد يعرض هذا الجزء من الدراسة اختبار الفرضيات، حيث 

 المتعدد والانحدار التفاعلي. 
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 نتائج اختبار الفرضية الرئيسة الأولى  

H01 ( لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة :α≤0.05 )داء  الأعلى  لمخاطر الماليةل

 شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان. المالي 

وفيما يلي اختبار الفرضيات المتفرعة عن الفرضية الرئيسة الأولى، لتحديد الأثر المنفصل  

 : أداء شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان على  المخاطر المالية  لإدارة

H01-1( لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة :α≤0.05  )  لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر

 السيولة، ومخاطر رأس المال( على ربحية الأسهم في شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان. 

 الفرضية لتحليل الانحدار المتعدد، وكانت النتائج على النحو التالي: وقد تم اخضاع هذه 

 ANOVA(: ملخص النموذج وتحليل التباين 7جدول )ال

 المتغير التابع

 ANOVAتحليل التباين  ملخص النموذج

معامل التحديد 
2R 

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

2R 

الخطأ المعياري  
 للنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

 0.000 22.239 0.091 0.503 0.527 ربحية الأسهم

 

وبمستوى دلالة   (F = 22.239)( معنوية النموذج، حيث كانت قيمة 7يظهر الجدول ) 

(SigF= 0.000)    وهذا يؤكد معنوية النموذج، كما وأشارت قيمة معامل التحديد  0.05وهو أقل من ،

=0.527)2R(  ( يمكن تفسيرها من خلال  ربحية الأسهممن التباين في ) (%52.7)إلى أن ما نسبته

 التباين في المتغيرات المستقلة، مع بقاء أي عوامل اخرى ثابتة. 

 ومعنوية كل منها.   ملات الانحدار،وفيما يلي عرض جدول معا  

 الرئيسية الأولى الفرعية الأولى من (: معاملات الانحدار للفرضية 8جدول )ال

 معاملات الإنحدار
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 المتغيرات المستقلة
المعاملات 

(B) 
الانحراف 
 المعياري

 Tقيمة 
 المحسوبة

Sig (T) 

 0.0000 -7.382 0.014 -0.104 مخاطر الإكتتاب

 0.5429 -0.611 0.121 0.074 مخاطر السيولة 

 0.0000 -4.668 0.130 -0.608 مخاطر رأس المال 

 0.2169 1.245 0.043 0.054 حجم الشركة 

 0.9044 0.121 0.355 0.043 ثابت الانحدار

 

( وأن قيمة  0.104-( قد بلغت )مخاطر الإكتتاب عند ) Bيشير جدول المعاملات إلى أن قيمة  

t ( وبمستوى دلالة 7.382-عنده هي ،)(Sig=0.000)  مما يشير إلى أن أثر هذا البعد معنوي. أما ،

(، وبمستوى دلالة  0.611-عنده هي ) t( وأن قيمة 0.074( فقد بلغت )مخاطر السيولةعند ) Bقيمة 

(Sig=0.5429) معنوي. وقد بلغت قيمة غير ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعدB ( مخاطر رأس  عند

، مما يشير إلى أن  (Sig=0.000)(، وبمستوى دلالة 4.668-عنده هي ) t( وقيمة 0.608-( )المال

عنده هي   t( وأن قيمة 0.054عند )حجم الشركة( قد بلغت ) Bأثر هذا البعد معنوي. بينما بلغت قيمة 

 معنوي.    غير   ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعد (Sig=0.2169)(، وبمستوى دلالة  1.245)

الرئيسية الأولى، ونقبل البديلة،  الفرعية الأولى من الفرضية فرضية العدمية وعليه نرفض ال

 والتي نصها: 

لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر السيولة،  ( α≤0.05"يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة ) 

 ." ومخاطر رأس المال( على ربحية الأسهم في شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان

 الثانية: نتائج اختبار الفرضية الفرعية 

H01-2( لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة :α≤0.05  )  لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر

السيولة، ومخاطر رأس المال( على العائد على حقوق الملكية في شركات التأمين المدرجة في بورصة  

 عمان. 

 حدار المتعدد، وكانت النتائج على النحو التالي: وقد تم اخضاع هذه الفرضية لتحليل الان
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 ANOVA(: ملخص النموذج وتحليل التباين 9جدول )ال

 المتغير التابع

 ANOVAتحليل التباين  ملخص النموذج

معامل التحديد 
2R 

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

2R 

الخطأ المعياري  
 للنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد على  
 حقوق الملكية

0.091 0.045 616.328 1.991 0.104 

 

وبمستوى دلالة   (F = 1.991)معنوية النموذج، حيث كانت قيمة لا ( 9يظهر الجدول ) 

(SigF= 0.104)  معنوية النموذج، كما وأشارت قيمة معامل   عدم ، وهذا يؤكد 0.05من  أكبروهو

(  معدل العائد على حقوق الملكيةمن التباين في ) (%9.1)إلى أن ما نسبته  (R2=0.091)التحديد 

 يمكن تفسيرها من خلال التباين في المتغيرات المستقلة، مع بقاء أي عوامل اخرى ثابتة. 

 نها. وفيما يلي عرض جدول معاملات الانحدار، ومعنوية كل م

 الرئيسية الأولى  الفرعية الثانية من  (: معاملات الانحدار للفرضية10جدول )ال

 معاملات الإنحدار

 المتغيرات المستقلة
المعاملات 

(B) 
الانحراف 
 المعياري

 Tقيمة 
 المحسوبة

Sig (T) 

 0.4259 -0.800 95.296 - 76.271 مخاطر الإكتتاب

 0.1338 -1.515 819.459 - 1241.27 مخاطر السيولة 

 0.9669 -0.042 883.246 - 36.753 مخاطر رأس المال 

 0.0143 -2.505 292.041 - 731.47 حجم الشركة 

 0.0147 2.495 2407.311 6006.246 ثابت الانحدار

 

( وأن قيمة  76.271-( قد بلغت )مخاطر الإكتتاب عند )  Bيشير جدول المعاملات إلى أن قيمة  

t  ( وبمستوى دلالة  0.800-عنده هي ،)(Sig=0.4259)  معنوي.  غير  ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعد

(، وبمستوى  1.515-عنده هي )  t( وأن قيمة  1241.27-( فقد بلغت )مخاطر السيولةعند )  Bأما قيمة  

مخاطر  عند ) Bمعنوي. وقد بلغت قيمة غير ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعد (Sig=0.1338)دلالة 

، مما يشير  (Sig=0.9669)(، وبمستوى دلالة  0.042-عنده هي )   t( وقيمة  36.753-( )المالرأس  
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(  731.47-عند )حجم الشركة( قد بلغت ) B. بينما بلغت قيمة أيضا  معنويغير إلى أن أثر هذا البعد 

  ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعد (Sig=0.0143)(، وبمستوى دلالة 2.505-عنده هي ) tوأن قيمة 

 معنوي.  

 الرئيسية الأولى، والتي نصها: الفرعية الثانية من الفرضية الفرضية العدمية  نقبلوعليه  

لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر السيولة،  (  α≤0.05يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة ) لا  " 

 . " المدرجة في بورصة عمانومخاطر رأس المال( على العائد على حقوق الملكية في شركات التأمين  

 

: لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة  H01-3 الثالثة:نتائج اختبار الفرضية الفرعية 

(α≤0.05  )  لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر السيولة، ومخاطر رأس المال( على العائد على الأصول في

 شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان. 

 الفرضية لتحليل الانحدار المتعدد، وكانت النتائج على النحو التالي: وقد تم اخضاع هذه 

 ANOVA(: ملخص النموذج وتحليل التباين 11جدول ) ال

 المتغير التابع

 ANOVAتحليل التباين  ملخص النموذج

معامل التحديد 
2R 

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

2R 

الخطأ المعياري  
 للنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

 0.000 9.581 2.924 0.290 0.324 العائد على الأصول 

  

 =SigF)وبمستوى دلالة  (F = 9.581)( معنوية النموذج، حيث كانت قيمة 11يظهر الجدول )

معنوية النموذج، كما وأشارت قيمة معامل التحديد   ، وهذا يؤكد 0.05من  أقلوهو  (0.000

(R2=0.324)  ( يمكن تفسيرها من  العائد على الأصولمن التباين في ) (%32.4)إلى أن ما نسبته

 خلال التباين في المتغيرات المستقلة، مع بقاء أي عوامل اخرى ثابتة. 

 وفيما يلي عرض جدول معاملات الانحدار، ومعنوية كل منها.  
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 الرئيسية الأولى  الفرعية الثالثة من  (: معاملات الانحدار للفرضية12جدول رقم )

 معاملات الإنحدار

 المتغيرات المستقلة 
المعاملات 

(B) 
الانحراف  
 المعياري 

  Tقيمة  
 المحسوبة 

Sig (T) 

 0.000 - 5.364 0.452 - 2.425 مخاطر الإكتتاب 

 0.9397 0.076 3.888 0.295 مخاطر السيولة 

 0.0465 - 2.023 4.191 - 8.476 مخاطر رأس المال 

 0.5704 - 0.570 1.386 - 0.790 حجم الشركة 

 0.2258 1.221 11.422 13.941 ثابت الانحدار

 

( وأن قيمة  2.425-( قد بلغت )مخاطر الإكتتاب عند ) Bيشير جدول المعاملات إلى أن قيمة  

t ( وبمستوى دلالة 5.364-عنده هي ،)(Sig=0.000)  مما يشير إلى أن أثر هذا البعد معنوي. أما ،

(، وبمستوى دلالة  0.076عنده هي ) t( وأن قيمة 0.295( فقد بلغت ) مخاطر السيولةعند ) Bقيمة 

(Sig=0.9397) معنوي. وقد بلغت قيمة غير ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعدB ( مخاطر رأس  عند

، مما يشير إلى  (Sig=0.0465)(، وبمستوى دلالة 2.032-عنده هي ) t( وقيمة 8.476-( )المال

عنده   t( وأن قيمة 0.790-عند )حجم الشركة( قد بلغت ) Bأن أثر هذا البعد معنوي. بينما بلغت قيمة 

 معنوي.  غير  ، مما يشير إلى أن أثر هذا البعد (Sig=0.5704)(، وبمستوى دلالة 0.570-هي )

الرئيسية الأولى، ونقبل البديلة،  الفرعية الثالثة من الفرضية نرفض الفرضية العدمية وعليه 

 والتي نصها: 

لـ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر  ( α≤0.05"يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى دلالة ) 

السيولة، ومخاطر رأس المال( على العائد على الأصول في شركات التأمين المدرجة في بورصة  

 ." نعما

ائج أنـه يوجـد  أثر للرافعـة المـاليـة لإدارة المخـاطر المـاليـة  وترى البـاحثـة أن الـدراســـــة بينـت نتـ

على كـل من ربحيـة الأســـــهم   بـأبعـادهـا )مخـاطر الإكتتـاب، ومخـاطر الســـــيولـة، ومخـاطر رأس المـال( 
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أثر لإدارة بورصـــة عمان بينما لم يكن هناك    في التأمين المدرجة شـــركات   والعائد على الأصـــول في

المخاطر المالية بأبعادها على العائد على حقوق الملكية. وقد يعود ذلك إلى أن شركات التأمين الاردنية 

 تتعرض للعديد من المخاطر مقابل حصولها على عمولات وأقساط وخاصة من حيث التأكد والخسارة.

 ويمكن تلخيص نتائج إختبار فرضيات الدراسة كما يلي:

 ملخص نتائج اختبار الفرضيات ( 13جدول رقم )

 البيان
إجـمـــالـي الـمـخـــاطر 

 المالية

ــر   ــاطــ ــخــ مــ

 الاكتتاب  
 مخاطر السيولة

مــخـــاطــر رأس 

 المال
 حجم الشركة

 لا يوجد أثر يوجد أثر لا يوجد أثر يوجد أثر يوجد أثر العائد على الأصول

 يوجد أثرلا  يوجد أثر لا يوجد أثر لا يوجد أثر لا يوجد أثر العائد على حقوق الملكية

 لا يوجد أثر يوجد أثر لا يوجد أثر يوجد أثر يوجد أثر العائد على السهم

 

 

 

 

‌  
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 الخامسالفصل 

 مناقشة النتائج والتوصيات

 

   الاستنتاجات :  5-1

 النتائج :  5-2

 : التوصيات  5-3
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 الخامسالفصل 

 مناقشة النتائج والتوصيات

 :الاستنتاجات 5-1

 الإستنتاجات التي تم التوصل إليها بناء على نتائج تحليل البيانات:فيما يلي أهم 

ــية الفرعية الأولى وجود  (1 ــ)مخاطر الإكتتاب، لأثر    أظهر اختبار الفرضـ لمخاطر المالية ممثلة بــــــ

ومخاطر الســـيولة، ومخاطر رأس المال( على ربحية الأســـهم في شـــركات التأمين المدرجة في 

اهمين بها مهم جدا بورصـة عمان. حيث أن ربحية الأ بية التي يتم تزويد المسـ سـهم والأرقام المحاسـ

في تخفيض المخاطر المالية وتزويد المسـاهمين بمؤشـرات عن قيمة الشـركة ومؤشـرات في كيفية 

 توزيع الأرباح المتوقعة في المستقبل.

والتي كشـــفت عن    (2020)زاهر واخروندراســـة نتائج  اتفقت نتائج الفرضـــية الاولى مع  

، وجود علاقـة طرديـة ذات دلالـة إحصـــــائيـة بين إدارة مخـاطر الســـــيولـة وتحســـــين الأداء المـال

أن خطر الســــيولة وحجم الأخطار لهم تأثير على  التي اظهرت   (2019)هاملي وبريكة،دراســــةو

ــركة ــة  المردودية المالية للش ــليمان وفتني،  ، ودراس خطر الاكتتاب و   التي اظهرت ان  (2015)س

 (Tapang ET AL .,2022)، ومع دراســــة  خطر الســــيولة لهم تأثير على المردودية المالية

ة ) ـــــــ ـدراســ ـ، ومع  لها تأثير إيجابي على النجاح المالي  أن إدارة المخاطراظهرت نتائجها  التي  و

Annah,2022)  ان والأداء الم ـوالتي اظهرت اطر الائتمـ اط كبير بين إدارة مخـ ، اليوجود ارتبـ

، وجود اثر لمخـاطر الســـــوق على الاداء المـالي والتي اظهرت   (Tingon , 2022)ودراســـــة  

والتي اظهرت وجود اثر ايجـابي لادارة المخـاطر على   (AHMED et al .,2021)ودراســـــة  

 الاداء المالي.
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لم يكن هناك أية علاقة ذات دلالة إحصــائية بين   (2020)زاهر واخرونتلفت مع دراســة خوا

التي اظهرت عدم وجود   (Tola , 2022)، ودراسة  إدارة مخاطر الاكتتاب وتحسين الأداء المالي

 اثر لادارة المخاطر على قيمة المؤسسات.

ــية الفرعية الثانية  ا بينت نتائج   (2 ــ)مخاطر ليوجد أثر  لا  أنه  ختبار الفرضـ لمخاطر المالية ممثلة بــــــ

ــركات  ــيولة، ومخاطر رأس المال( على العائد على حقوق الملكية في شــ الإكتتاب، ومخاطر الســ

ــتثمار الدخل التأمين المدرجة في بورصــة عمان وأنه   الى اي مدى قامت شــركة التامين باعادة اس

 .من اجل توليد ارباح في المستقبل

والتي اظهرت   (Upreti et al ., 2022)مع نتائج دراسـة كل من    الثانيةنتائج الفرضـية  اختلفت  

والتي   (2022)دحدوح،    ، ومع دراســـــةتكلفة حقوق الملكية  و  نتـائجهـا وجود علاقة بين المخاطر

 .اثر ايجابي لادارة المخاطر على حقوق الملكية وجود اظهرت نتائجها 

ــ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر السيولة، للأثر    أوضحت نتائج الدراسة وجود  (3 مخاطر المالية ممثلة بـــ

ومخاطر رأس المال( على العائد على الأصــول في شــركات التأمين المدرجة في بورصــة عمان. 

يمكن لإدارة الشـــركات والمحللين والمســـتثمرين اســـتخدام العائد على الأصـــول لتحديد مدى وأنه  

 .الربح كفاءة الشركة في استخدام أصولها لتحقيق

ة كل من دحدوح والتي اظهرت نتائجها   (2022)  اتفقت نتائج الفرضـية الاولى مع نتائج دراسـ

ــةلوجود اثر ايجابي   ــول، واختلفت مع دراسـ  (BELLO,2022)  لمخاطر على العائد على الاصـ

 (ROAالأصول )على  السيولة ليس لها تأثير كبير على العائد  مخاطرأن 

ربحيـة كـل من  ربـأنـه لم يؤثر حجم الشـــــركـة كمتغير ضـــــابط على  االانحـد اظهرت نتـائج معـاملات   (4

 على العائد على حقوق الملكية. او العائد على الاصول، بينما أظهرت الأثرالاسهم 
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 :المتعلقة بفرضيات الدراسة النتائج 5-2

من خلال ما تم تحليله من بيانات الفنادق عينة الدراسـة   توصـلت الدراسـة الى النتائج التاليةلقد 

 والتحليل الاحصائي لها:

لمخاطر المالية ممثلة بــــــــ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر الســـيولة، ومخاطر رأس ليوجد أثر   (1

 المال( على ربحية الأسهم في شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان.

اطر الإكتتاب، ومخاطر السـيولة، ومخاطر رأس لمخاطر المالية ممثلة بــــــ)مخليوجد أثر  لا   (2

 المال( على العائد على حقوق الملكية في شركات التأمين المدرجة في بورصة عمان.

لمخاطر المالية ممثلة بــــــــ)مخاطر الإكتتاب، ومخاطر الســـيولة، ومخاطر رأس ليوجد أثر   (3

 عمان.المال( على العائد على الأصول في شركات التأمين المدرجة في بورصة 

ربحية كل من  على     كمتغير ضابط  حجم الشركةيؤثر    ت نتائج معاملات الانحدار أنه لاأظهر (4

 .العائد على حقوق الملكية بينما أظهرت الأثر على الأسهم أو العائد على الأصول.

 

 :التوصيات 5-3

 بناء على نتائج الدراسة السابقة توصي الباحثة بما يلي:

التأمين الأردنية بعمل دراسات كافية لدراسة المخاطر المالية الداخلية أن تقوم إدارات شركات   -1

 والخارجية لتحقيق أرباح أكبر وبالتالي تعظيم ثروة الملاك.

ضـــرورة إفصـــاح شـــركات التأمين الأردنية عن المخاطر المالية لإرتباطها بشـــكل كبير في  -2

ة لتقييم الم افيـ ات الكـ ة وتوفير المعلومـ اريـ اذ القرارات القرارات الاســـــتثمـ الي اتخـ التـ خـاطر وبـ

 المناسبة.
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ــتثمرين عن أهمية قراءة القوائم المالية وعقد الدورش التدريبية وكل ما  -3 توعية المدراء والمســ

 يتعلق بالمخاطر المالية.

التركيز على وجود تشــريعات وقوانيت تلزم شــركات التأمين الأردنية على وجود دائرة إدارة  -4

 تأمين.المخاطر في كل شركة 

وضــع اهتمام أكبر لإدارة المخاطر المالية في شــركات التأمين الأردنية والتنبؤ بهذه المخاطر  -5

عن طريق اسـتخدام اسـاليب التحليل المالي والأدوات المالية المختلفة للسـيطرة على المخاطر 

 التي من المحتمل أن تتعرض لها الشركة.

مـاليـة على الأداء المـالي على شـــــركـات عمـل دراســـــات أخرى ذات علاقـة إدارة المخـاطر ال -6

قطاعات أخرى مثل المالية والخدمية، واسـتخدام متغيرات ضـابطة أخرى من مؤشـرات الأداء 

 المالي والسوقي.
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 الملحقات 

 (1الملحق )
 البيانات المالية للشركات 

 

‌السنوات‌ اسم الشركة   العائد على حقوق المساهمين  العائد على الأسهم  
العائد على الأصول  

)%( 
 مخاطر السيولة  مخاطر الاكتتاب 

مخاطر رأس  

 المال 
 حجم الشركة 

  2017               

 الشرق الأوسط للتأمين

2018 0.055360333 2.795301538 1.32068933 0.440676697 0.142481113 0.472467572 88027288 

2019 0.066674921 17.2057505 1.70104278 0.478347936 0.134926452 0.454812689 86428279 

2020 0.055009433 12.54617966 1.395349313 0.489380777 0.131090901 0.443598287 86928627 

2021 0.045869206 8.909964881 1.150499833 0.421272062 0.132103206 0.438880294 87911008 

2017 0.074028798 12.57554468 1.804838544 0.407815758 0.112582968 0.452497564 90442162 

 النسر العربي للتأمين

2018 0.2001316 9.560677187 2.396734508 1.390662303 0.157022818 0.250686689 83501781 

2019 0.2566125 303.0049876 2.73182191 0.525122552 0.130300961 0.224181272 93934564 

2020 0.2841688 227.9559921 2.708858836 0.576126648 0.122550466 0.212458687 104903510 

2021 0.3062142 182.3650133 2.686579397 0.516009956 0.104416989 0.199270646 113979211 

2017 0.2926301 190.2419061 2.346024469 0.564713632 0.097723482 0.183176763 124734462 

 التأمين الأردنية

2018 -0.016657433 -1.397774103 -0.546448004 1.140070378 0.100678777 0.390941571 91449323 

2019 0.0038568 8.712178255 0.125325407 1.145039372 0.148963572 0.36477035 92322860 

2020 0.0490304 53.71461917 1.644050014 1.000197388 0.209122842 0.402830233 89468811 

2021 0.100389867 57.47692437 3.35727884 0.800041106 0.235265275 0.445938698 89706460 

2017 0.029214633 14.76414884 0.809203182 0.639940375 0.217774271 0.464038751 108308892 

 الأردن -العربيةالتأمين 

2018 0.056358 4.283638056 1.562562978 1.300059599 0.246110427 0.364774745 28854133 

2019 0.038112375 32.95745782 1.029780026 1.457363212 0.206073169 0.341453548 29608168 

2020 0.045108875 28.49336246 1.298398837 1.259324286 0.240926489 0.370733847 27793540 

2021 0.07781 34.55797404 2.205041514 1.103552324 0.098844967 0.378688639 28229854 

2017 -0.0534765 -32.92251882 -1.5291057 1.226341396 0.195804463 0.371835764 27977922 

 دلتا للتأمين

2018 -0.037461375 -3.159170027 -1.235252112 0.919351989 0.458020302 0.391005265 24261525 

2019 0.02673625 73.14304083 0.817137227 1.058333994 0.204253706 0.371592361 26175530 

2020 0.032633 51.68683477 0.913149309 1.230359463 0.207627964 0.351035646 28589410 

2021 0.0764715 95.59968184 1.993075781 1.126640316 0.016290052 0.346283511 30694869 

2017 0.017515625 18.45527534 0.446636095 1.209581308 0.087963803 0.330616564 31373416 

 القدس للتأمين

2018 0.10006925 5.884324555 2.217039814 1.089106913 0.011360015 0.376800428 36111485 

2019 0.128873875 92.24541252 2.930088954 1.089672041 0.118413556 0.390976674 35188488 

2020 0.155437625 90.83266496 3.454259735 1.227290309 0.156173193 0.39132109 35999059 

2021 0.149517625 74.51927959 3.241622755 1.067879667 0.135341987 0.388171954 36899451 

2017 0.1643595 64.45410557 3.588279187 1.15004402 0.075236773 0.39831663 36643637 
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 المتحدة للتأمين

2018 0.143712125 8.269475558 3.02510836 1.04799768 0.034852302 0.365816228 38005151 

2019 0.1402715 30.61322922 2.928969465 1.081151473 0.161801099 0.361922958 38312861 

2020 0.137996625 23.19159435 2.797967511 1.218410829 0.06913483 0.359635184 39456248 

2021 0.187691 27.49166614 3.630095281 0.992925607 0.058869643 0.372421079 41363322 

2017 0.165268125 22.09503097 3.272306073 1.016275948 0.131328115 0.408794138 40404075 

 الأردنية الفرنسية للتأمين

2018 0.144674835 13.43803275 4.224441959 2.059000568 0.223636629 0.314364613 31164850 

2019 0.121108681 -583.8820251 3.413830871 1.931949185 0.232295404 0.332920413 32283058 

2020 0.158131978 241.5270069 4.280585364 1.917174223 0.18311442 0.364410322 33616921 

2021 0.15631011 118.1787592 4.542346942 1.779604938 0.095190587 0.403435218 31314693 

2017 0.086949121 49.93780156 2.123204561 2.165649655 0.09958582 0.34739989 37266169 

 المنارة الإسلامية للتأمين

2018 -0.197954 -24.63648999 -6.413580251 1.967142469 0.04134526 0.26032849 15432410 

2019 -0.189053 48.6001927 -6.868282278 2.152874252 0.073796624 0.226719835 13762757 

2020 0.0811276 -38.91747409 2.685556845 1.952958271 0.052530026 0.23151317 15104428 

2021 0.324043726 480.9262882 9.250768895 2.078360987 0.073119765 0.286107004 19212630 

2017 0.022985 87.76370157 0.554531932 2.382294478 0.055145847 0.250311008 23211648 

 مجموعة الخليج العربي للتأمين

2018 0 -48.76402831 0 #DIV/0! 0 0 0 

2019 0.149867629 -592.2669247 3.208199699 1.643973748 0.11063503 0.235696603 100146509 

2020 0.240717014 164.4774908 4.732807008 1.459233748 0.113096852 0.25505542 109037871 

2021 0.264741594 65.82427035 4.822015406 1.136693887 0.115657302 0.285413345 117701760 

2017 0.257617308 70.27561586 3.851590401 1.092656097 0.05723853 0.311267023 133223512 

 للتأمينالاتحاد العربي الدولي 

2018 0.067875667 6.859957512 2.492483606 1.234524863 0.006066728 0.363338053 16339285 

2019 0.115584833 3327.458977 4.340614727 1.248860421 0.118387275 0.414229846 15977207 

2020 0.016092 3525.082147 0.592100652 1.476926171 0.126221899 0.378666004 16306687 

2021 -0.035132 101.0813429 -1.22797806 1.761168466 0.108763779 0.341318387 17165779 

2017 -0.629351333 94.76648484 -18.09261217 8.605973528 0.086786283 0.099759791 20870994 

 التأمين الوطنية

2018 0.152063 11.80232848 4.546182598 1.326517111 0.098055473 0.385193702 26758802 

2019 -0.11275625 3159.876695 -3.402223279 1.802490257 0.054990798 0.326934026 26513545 

2020 0.057646375 121.0060507 1.719431978 1.401015575 0.155808826 0.338780532 26821125 

2021 0.11102025 73.39447873 3.308090404 1.186924438 0.114199816 0.349540665 26848178 

2017 0.1150475 87.51329986 3.181859054 1.034640167 0.115595192 0.394564247 28925857 

 الأردن الدولية للتأمين

2018 -0.03021124 -2.381063835 -1.449837367 0.279103338 0.162400226 0.628270661 38023851 

2019 0.004684848 48.15462943 0.291960242 0.299007789 0.206916159 0.667853293 34114919 

2020 0.023950303 80.63252397 1.272142089 0.208175753 0.192971899 0.648557175 33873103 

2021 -0.013689642 -85.48872672 -0.758846443 0.305315478 0.193432777 0.623633062 33811979 

2017 -0.007336529 -87.36770968 -0.356773468 0.564970802 0.197072189 0.53866612 37385067 

المجموعة العربية الأوروبية  

 للتأمين

2018 0.07815425 5.953514644 2.043593707 1.791348848 0.107927356 0.343258366 30594829 

2019 0.0869875 76.02813882 2.004933594 2.100878927 0.084088511 0.305198863 34709379 

2020 0.12489025 84.03341413 2.745759131 2.119746176 0.247830511 0.309784531 36387824 
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2021 0.152257125 89.24717159 3.274735781 1.85896092 0.089806851 0.319673512 37195581 

2017 0.11777525 43.09062779 2.342358047 1.894639949 0.17877228 0.296873364 40224508 

 الضامنون العرب للتأمين

2018 0.143228628 22.97689189 8.486067487 1.870692296 0.220551916 0.369330522 15554696 

2019 0.071842072 115.8650548 3.704495314 2.446369902 0.214485853 0.332868786 17872610 

2020 0.019176513 24.06322675 1.024838425 2.013845 0.236542548 0.354398358 17244572 

2021 0.035976484 33.28808658 1.954368171 1.623040362 0.220255753 0.379933084 16964869 

2017 -0.151260717 350.2657135 -8.040428792 2.401697757 0.211580183 0.285295251 17337446 

 المجموعة العربية الاردنية للتأمين

2018 0.062199053 8.98451535 2.925147943 1.791490231 0.329695481 0.325576598 20200380 

2019 0.06847 221.2142442 2.943030319 1.932335556 0.331938429 0.321752825 22101879 

2020 0.107094947 151.0090006 3.883347879 2.085678694 0.278983186 0.310268046 26199095 

2021 0.099990105 99.03519746 3.605554455 1.663325837 0.314979232 0.337460343 26345629 

2017 -0.086720632 116.6742198 -3.11422528 1.85208912 0.333392089 0.307666501 26454284 

 الأردن-المتوسط والخليج للتأمين

2018 -0.0980125 -15.82790543 -3.770170194 2.512898259 0.148782831 0.23819767 25996837 

2019 0.0035729 -0.896099014 0.134964925 2.741907514 0.148882189 0.217483913 26472804 

2020 0.0131134 -3.389219854 0.484336372 2.807878457 0.14476056 0.216674284 27074985 

2021 -0.0562784 12.69838405 -2.291599692 2.66856045 0.337656292 0.212792156 24558565 

 24458075 0.218170809 0.271449164 2.793041766 0.301213403 1.687522763- 0.0073671 السنوات‌
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(2لملحق)ا  

 نتائج التحليل الاحصائي

Dependent Variable: SR 

Method: Panel Least Squares 

Date: 12/06/22   Time: 23:21 

Sample: 2017 2021 

Periods included: 5 

Cross-sections included: 17 

Total panel (balanced) observations: 85 

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     

C 0.042771 0.354871 0.120527 0.9044 

CR -0.60781 0.130203 -4.66821 0 

LR -0.07382 0.1208 -0.61111 0.5429 

UR -0.1037 0.014048 -7.38162 0 

LOGSIZE 0.053581 0.043051 1.244593 0.2169 

     

Root MSE 0.088143     R-squared  0.526505 

Mean dependent var 0.070141     Adjusted R-squared  0.50283 

S.D. dependent var 0.128854     S.E. of regression  0.090855 

Akaike info criterion -1.90208     Sum squared resid  0.660374 

Schwarz criterion -1.75839     Log likelihood  85.83825 

Hannan-Quinn criter. -1.84428     F-statistic  22.23905 

Durbin-Watson stat 0.942556     Prob(F-statistic)  0.0000 

 

  



91 
 

Dependent Variable: ROE 

Method: Panel Least Squares 

Date: 12/06/22   Time: 23:23 

Sample: 2017 2021 

Periods included: 5 

Cross-sections included: 17 

Total panel (balanced) observations: 85 

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     

C 6006.246 2407.311 2.495002 0.0147 

UR -76.2709 95.29618 -0.80036 0.4259 

LR -1241.27 819.4594 -1.51475 0.1338 

CR -36.7533 883.2457 -0.04161 0.9669 

LOGSIZE -731.47 292.0406 -2.50469 0.0143 

     

Root MSE 597.9259     R-squared  0.090557 

Mean dependent var 155.8485     Adjusted R-squared  0.045085 

S.D. dependent var 630.7096     S.E. of regression  616.3279 

Akaike info criterion 15.74246     Sum squared resid  30388806 

Schwarz criterion 15.88614     Log likelihood  -664.055 

Hannan-Quinn criter. 15.80025     F-statistic  1.991484 

Durbin-Watson stat 1.834053     Prob(F-statistic)  0.103723 
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Dependent Variable: ROA 

Method: Panel Least Squares 

Date: 12/06/22   Time: 23:25 

Sample: 2017 2021 

Periods included: 5 

Cross-sections included: 17 

Total panel (balanced) observations: 85 

          

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

          

C 13.94 11.42 1.22 0.2258 

UR -2.43 0.45 -5.36 0.0000 

LR 0.30 3.89 0.08 0.9397 

CR -8.48 4.19 -2.02 0.0465 

LOGSIZE -0.79 1.39 -0.57 0.5704 

          

Root MSE 2.84     R-squared   0.32 

Mean dependent var 1.45     Adjusted R-squared   0.29 

S.D. dependent var 3.47     S.E. of regression   2.92 

Akaike info criterion 5.04     Sum squared resid   684.15 

Schwarz criterion 5.18     Log likelihood   -209.24 

Hannan-Quinn criter. 5.10     F-statistic   9.58 

Durbin-Watson stat 0.99     Prob(F-statistic)   0.00 

 

 

 

Estimation Command: 

========================= 

LS SR C UR LR CR LOGSIZE 

 
Estimation Equation: 

========================= 

SR = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
SR = 0.0427714776097 - 0.103696707292*UR - 0.0738213921095*LR - 
0.607813145373*CR + 0.0535807454697*LOGSIZE 

 

 

  



93 
 

Estimation Command: 

========================= 

LS ROE C UR LR CR LOGSIZE 

 
Estimation Equation: 

========================= 

ROE = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
ROE = 6006.2457874 - 76.2709014835*UR - 1241.27437095*LR - 36.7533171906*CR - 
731.47028186*LOGSIZE 

 

Estimation Command: 

========================= 

LS EOA C UR LR CR LOGSIZE 

 
Estimation Equation: 

========================= 

ROA = C(1) + C(2)*UR + C(3)*LR + C(4)*CR + C(5)*LOGSIZE 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
ROA = 13.9413740022 - 2.42535751558*UR + 0.29528518921*LR - 8.47614718976*CR - 
0.789659064533*LOGSIZE 
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 الملخص باللغة الإنجليزية

 
The impact of financial risk management on the performance of insurance 

companies listed on the Amman Stock Exchange 

 Prepared by 

khitam sulayman almusalaha 

Supervised by 

faras jamil alsuwfi 

Abstract 
 

This study aimed to know the impact of financial risks on the financial performance 
of the insurance companies listed on the Amman Stock Exchange, where the study 
relied on the descriptive analytical approach using the statistical program (E-Views), 
and used the multiple regression equation, and the study population consisted of 
(22) Jordanian insurance companies listed In the Amman Stock Exchange for the 
period (2017-2021), a sample was selected that met the conditions and reached (17) 
companies represented by 85 observations. The profitability of shares in the 
insurance companies listed on the Amman Stock Exchange, and the absence of an 
impact of financial risks represented by (underwriting risks, liquidity risks, and capital 
risks) on the return on equity in the insurance companies listed on the Amman Stock 
Exchange, and the presence of an impact of financial risks represented by 
(subscription risks , liquidity risk, and capital risk) on the return on assets in the 
insurance companies listed on the Amman Stock Exchange, and the results of the 
regression coefficients showed that there is no effect of the size of the company for 
a controlling variable when studying the impact of profitability, return on equity, or 
return on The study also recommended the need for the Jordanian insurance 
companies’ managements to conduct sufficient studies to study the internal and 
external financial risks to achieve greater profits and thus maximize the wealth of 
owners, and the need for Jordanian insurance companies to disclose financial risks 
because they are closely related to investment decisions and to provide sufficient 
information to assess risks and thus make decisions. Occasion. 
Keywords: Financial risks, financial performance of Jordanian insurance 
companies. 


