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 ملخّص  
إسياماً في , ييدؼ ىذا البحث إلى التعرؼ عمى العوامؿ المؤثرة عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية

مساعدة إدارة تمؾ الشركات عمى تييئة المناخ الملائـ بما يضمف ليذه الشركات استمرارىا ونجاحيا في تحقيؽ أىدافيا 
. وتحقيؽ التنمية الاقتصادية المنشودة

وقد استثنيت مف الدراسة كلًا , لتحقيؽ غرض الدراسة  تـ جمع البيانات مف شركات التأميف العاممة في سورية
والمؤسسة العامة السورية لمتأميف لعدـ , بسبب التزاميا بمبادئ الشريعة الإسلاميةمف شركة العقيمة لمتأميف التكافمي 
لغرض تحميؿ بيانات الدراسة . 2013 إلى العاـ 2009 امتدت فترة الدراسة مف العاـ .توفر البيانات المالية الخاصة بيا

تـ تحميؿ البيانات بالاعتماد عمى البرنامج .  وىو نموذج الانحدار التجميعيPanel Dataاستخداـ أحد نماذج الػ تـ 
 .Eviews 7الإحصائي

أما الرافعة , أظيرت نتائج الدراسة أف كلاًّ مف الأزمة السياسية والاستثمارات تؤثر إيجاباً عمى ربحية الشركة
أما حجـ الشركة والسيولة لـ يظير ليا أثر عمى ربحية شركات , المالية تؤثر بشكؿ سمبي عمى ربحية شركات التأميف

. التأميف
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  ABSTRACT    

This research aims to identify the factors affecting the profitability of insurance 
companies operating in Syria, a contribution to assist the management of those companies 
to create the appropriate environment to ensure these companies to sustain and success in 
achieving their objectives and achieving the desired economic development. 

To achieve the purpose of the study, data was collected from insurance companies 
operating in Syria, two companies were excluded from the study, Oqaila Takaful Insurance 
Company because of its commitment to the principles of Islamic law, and the General 
Syrian Insurance Corporation because of the lack of of its financial data. The study period 
spanned from 2009 to 2013. For the purpose of the study data analysis was used a Panel 
Data model namely the pooled regression. The data were analyzed based on Eviews7. 

Results of the study showed that both the political crisis and investments positively 
affect the profitability of the company, while the leverage negatively affect the profitability 
of insurance companies, the company's size and liquidity, did not show an effect on the 
profitability of insurance companies. 
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: مقدمة
 لـ يعرؼ ذلؾ ومع بابؿ, ممؾ ألواح تضمنتيا والتي لمتأميف بدائية فكرة أوؿ عمى سنة آلاؼ خمسة حوالي مرت

 لمعاصمة الحريؽ الكارثيಚّ  بعد وبالضبط عشر السابع القرف مف الثاني النصؼ بداية إلا مع الحديث نظامو النشاط ىذا

 [1]. فرنسا ثـ بريطانيا في خاصة طريقو شؽ حيث البريطانية,
وىكذا ولد , وقد ارتبط ظيور التأميف بالرغبة بالإحساس بالأمف والأماف الذي يراود الإنساف منذ بدء الخميقة

التأميف كفكرة تعاونية مف خلاؿ قياـ مجموعة مف الأفراد بالتعاوف فيما بينيـ لتحمؿ الخطر الذي يحؿ بأحدىـ مقابؿ 
ف رأس الماؿ الذي يقتطع منو ما يكفي لتعويض الضرر ّಚوىكذا ظيرت أنواع وتقسيمات . اشتراكيـ بحصص نقدية تكو

لمتأميف كما ظيرت الشركات المتخصصة في مجاؿ التأميف الذي أصبح يشكؿ قطاعاً ىاماً مف النشاط الاقتصادي 
 [2]. وركيزةً أساسيةً مف ركائز الاقتصاد القومي

ويتمثؿ نشاط التأميف في قياـ شركات التأميف بإبراـ مختمؼ عقود التأميف مع المؤمف ليـ مف أجؿ تغطية 
حيث تقوـ بإصدار وثائؽ تتضمف قيمة القسط الذي يتوجب عمى المؤمف ليـ دفعو , الأخطار التي قد يتعرضوف ليا

كما تمتزـ شركات التأميف بتعويض المؤمف ليـ عند تحقؽ الخطر المؤمف , وكذلؾ التغطية التي تقدميا شركات التأميف
الأمر الذي دفعيا للإشراؼ عمى , وىكذا بدأت دوؿ العالـ تباعاً تدرؾ أىمية ومكانة قطاع التأميف في اقتصادياتيا. منو

 [3]. الشركات الممارسة لو مف خلاؿ سف القوانيف والتشريعات الناظمة لو
 التي تدعـ النشاطات أىـ بيف مف وأصبح الأخيرة, السنوات في واسعاً  وانتشاراً  ىاماً  تطوراً  التأميف نشاط شيد

 مف وذلؾ لنشاطيا الاقتصادي الواقي الدرع ىو التأميف أف تجد والمؤسسات الأفراد مف فكؿ لمدوؿ, الاقتصادي النشاط

 التأميف أىمية لمدى مع إدراؾ الدوؿ. الحدوث المتوقعة المخاطر مف المستثمرة الأمواؿ ورؤوس الممتمكات حماية خلاؿ

 الأفراد ممتمكات حماية خلاليا يتـ مف أدوار بعدة تقوـ تأميف شركات إنشاء الأمر استدعى الاقتصادي النشاط في

. المخاطر مف والمؤسسات
فمنذ فترة , تميّز قطاع التأميف في سورية خلاؿ السنوات الطويمة الماضية باحتكاره مف قبؿ القطاع العاـ

الأمر الذي أدى إلى غياب , الستينات مف القرف الماضي بقي التعامؿ فيو مقتصراً عمى المؤسسة العامة السورية لمتأميف
 [4]. المنافسة وبالتالي تدني مستوى الأداء وتدني جودة الخدمات التأمينية المقدّمة

لعاـ  (68)التغيّرات, فقد صدر المرسوـ رقـ  مف العديد الأخيرة السّنوات في لمتأميف السّورية السّوؽ لقد شيدت
 الذي يتضمف شروط  2005لعاـ (43) رقـ المرسوـ وكذلؾ ,التأميف عمى الإشراؼ  القاضي بإحداث ىيئة2004

 الخاص القطاع أماـ لمتأميف السّورية السّوؽ فتح في ساىـ ممّا تأسيس شركات التأميف وتنظيـ قطاع التأميف بشكؿ عاـ,

 منيا خاصّة تأميف شركة 12 إلى مؤخرا عددىا وصؿ حيث خاصّة, لعدة شركات الاعتماد ومُنح والأجنبي, الوطني

 [5].العاـ لمقطاع تابعة حكومية كمؤسسة لمتأميف العامّة السّورية المؤسسة إلى بالإضافة تكافميتاف, شركتاف

وكذلؾ لتحقيؽ العائد المطموب مف قبؿ المالكيف , تعتبر الربحية عاملًا أساسيّاً لاستمرار أي مؤسسة تجارية
وتعتبر الربحية مف المقاييس المالية التي يتـ استخداميا لتقييـ قدرة الشركة عمى توليد الأرباح . والمساىميف في الشركة

وبالتالي فإف مصطمح الربحية ىو مقياس نسبي حيث , بالمقارنة مع النفقات والتكاليؼ ذات الصمة خلاؿ فترة مف الزمف
وىكذا فإف مؤشر الربحية ىو المؤشر الأكثر أىمية الذي يعطي فكرة واضحة عف , يتـ التعبير عف الربحية كنسبة مئوية
 [6]. قدرة الشركة عمى رفع مستوى دخميا
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تناوؿ ىذا البحث دراسة محددات الربحية في شركات التأميف العاممة في الجميورية العربية السورية والمدرجة 
. في سوؽ دمشؽ للأوراؽ المالية

 

 :الدراسات السابقة
 :الدراسات العربية: أولااُ 
 [7] .العوامل المؤثرة عمى الربحية في شركات التأمين الأردنية: بعنوان (2010, الشوممي)دراسة  .1

ىدفت الدراسة لمتعرؼ عمى العوامؿ المؤثرة عمى ربحية شركات التأميف الأردنية والتي شممت كلاًّ مف حجـ 
نسبة الأقساط إلى إجمالي , نسبة التعويضات إلى الأقساط, الحصة السوقية, معدؿ المديونية, ىيكؿ الممكية, الشركة

وذلؾ خلاؿ  (%89) شركة أي ما نسبتو 28 شركة مف أصؿ 25اشتممت عينة الدراسة عمى . الإيرادات ومعدؿ النمو
تّـَ تقدير معادلة الانحدار الخاصة بالدراسة باستخداـ طريقة المربعات الصغرى . 2008- 2005الفترة الممتدة بيف 

أشارت نتائج الدراسة . وتّـَ الحصوؿ عمى البيانات بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمشركات المدروسة, (OLS)العادية 
, إلى أنو توجد علاقة طردية ايجابية بيف حجـ الشركة ونسبة المديونية وبيف الربحية مقاسةً بالعائد عمى حقوؽ الممكية

كما أظيرت النتائج أف ىناؾ علاقة سمبية بيف . في حيف لا توجد علاقة بيف ىيكؿ الممكية والربحية مقاسةً بنفس النسبة
نسبة المديونية ونسبة التعويضات إلى الأقساط ونسبة الأقساط إلى إجمالي الإيرادات وبيف الربحية مقاسةً بالعائد عمى 

 .بينما كانت العلاقة بيف الحصة السوقية والربحية ىي علاقة ايجابية, سعر السوؽ
الدراسات الأجنبية : ثانيااُ 

 Determinants of Insurance Companies: بعىىان (Malik, 2011 )دراست  .1

Profitability: An Analysis of Insurance Sector of Pakistan  (محذداث ربحيت شركبث التأميه :
 [8]. (تحليل قطبع التأميه في ببكستبن

عمر : ىذه المحددات ىي. ىدفت ىذه الدراسة إلى البحث في محددات الربحية في شركات التأميف في باكستاف
 35اشتممت عينة الدراسة عمى . نسبة الخسارة مف رأس الماؿ, الرافعة المالية, حجـ رأس الماؿ, حجـ الشركة, الشركة

. 2009- 2005شركة تأميف عمى الحياة وغير الحياة خلاؿ الفترة 
تـ جمع البيانات مف القوائـ المالية لشركات التأميف والمنشورات المالية لمبنؾ المركزي الباكستاني ومنشورات 

.. جمعية التأميف في باكستاف
استخدمت الدراسة الإحصاءات الوصفية كالوسيط, والحد الأدنى, والحد الأعمى, والانحراؼ المعياري لكؿ متغير 

. مف متغيرات الدراسة, وكذلؾ تحميؿ الانحدار المتعدد لتحديد ربحية شركات التأميف في باكستاف
كما أظيرت أف الربحية ترتبط إيجاباً مع حجـ , أظيرت النتائج أنو لا يوجد علاقة بيف الربحية وعمر الشركة

. الشركة وحجـ رأس الماؿ بينما ترتبط سمباً مع نسبة الخسارة ونسبة الرافعة المالية
 On the Determinants of Profitability of: بعىىان (Charumathi, 2012)دراست  .2

Indian Life Insurers – An Empirical Study ( محذداث ربحيت شركبث التأميه الهىذيت على الحيبة -
 [9]. (دراست تجريبيت

. ىدفت ىذه الدراسة إلى البحث في العوامؿ المؤثرة في ربحية شركات التأميف عمى الحياة العاممة في اليند
 شركة 22شركة واحدة عامة و ) شركة 23طبقت الدراسة عمى جميع شركات التأميف عمى الحياة اليندية البالغ عددىا 

أبرز العوامؿ التي تناولتيا الدراسة بالبحث الرافعة المالية والحجـ والسيولة . 2010- 2008وذلؾ خلاؿ الفترة , (خاصة
. ومخاطر الاكتتاب والنمو في الأقساط ورأس الماؿ
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واستخدمت نموذج الانحدار الخطي . جمعت البيانات مف التقارير السنوية والإحصاءات المالية لمشركات المعنية
. المتعدد لتحميؿ العوامؿ المؤثرة عمى ربحية شركات التأميف عمى الحياة اليندية

بينما تتأثر سمباً بالرافعة المالية والنمو في , أظيرت الدراسة أف الربحية تتأثر إيجاباً بحجـ الشركة والسيولة
 .كما أف الدراسة لـ تجد أي دليؿ عمى العلاقة بيف مخاطر الاكتتاب والربحية, الأقساط ورأس الماؿ

 Determinants of Profitability of Insurance :بعىىان (Boadi, et al., 2013 )دراست .3

Firms in Ghana   (محذداث ربحيت شركبث التأميه في غبوب) .[10] 
تكوف مجتمع الدراسة مف جميع . ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة محددات الربحية لدى شركات التأميف في غانا

شركة تأميف عاممة في غانا تـ إجراء الدراسة عمييا نظراً  16 شركات التأميف في غانا, وأما العينة فقد اقتصرت عمى 
جمعت البيانات الخاصة بالدراسة بالاعتماد عمى ىيئة التأمينات الوطنية وذلؾ خلاؿ الفترة الزمنية . لتوفر قوائميا المالية

وقد اعتمدت في تحميميا عمى تقنية الانحدار , استخدمت الدراسة بيانات البانؿ. 2010 حتى  2005الممتدة مف 
 وذلؾ لدراسة العلاقة بيف العائد عمى الأصوؿ Ordinary Least Square Regressionبطريقة المربعات الصغرى 

. الرافعة المالية, جودة الخدمات والسيولة, المخاطر, حجـ الشركة: في شركات التأميف الغانية وبيف المحددات التالية
أظيرت نتائج الدراسة أف العلاقة بيف العائد عمى الأصوؿ الذي يعبر عف الربحية لدى شركات التأميف 

والمحددات المتمثمة بالرافعة المالية, السيولة, حجـ الشركة, المخاطر كانت علاقة إيجابية بينما العلاقة مع جودة 
. الخدمات كانت علاقة سمبية

: التعقيب عمى الدراسات السابقة
حيث نلاحظ , تناولت الدراسات السابقة محددات الربحية في شركات التأميف العاممة في عدد مف دوؿ العالـ

 ,Charumathi) ودراسة (Malik, 2011)ففي حيف توصمت دراسة , اختلافاً في النتائج التي تـ التوصؿ إلييا

  أف ىذا المؤشر لو (Boadi, et al., 2013)أظيرت دراسة , إلى أنو لمرافعة المالية أثراً سمبياً عمى الربحية (2012
 ,Sumaira and Amjad)ففي حيف توصمت دراسة, كذلؾ الأمر بالنسبة لمؤشر السيولة. أثراً ايجابياً عمى الربحية

 أف ىذا المؤشر لو أثراً (Boadi, et al., 2013)دراسة وجدت ,  إلى أف السيولة ليا أثراً سمبياً عمى الربحية(2013
.  ايجابياً عمى الربحية

 شكؿ حافزاً أماـ الباحث لدراسة محددات الربحية الداخمية في شركات إف الاختلاؼ في نتائج الدراسات السابقة
حيث يلاحظ ندره الدراسات العربية التي تناولت دراسة محددات الربحية في شركات التأميف , التأميف العاممة في سورية

كما , خاصةً مع حداثة شركات التأميف الخاصة العاممة فييا, وفي سورية بشكؿ خاص, في المنطقة العربية بشكؿ عاـ
إف أبرز ما يميز ىذه الدراسة ىو تناوليا لقطاع التأميف في سوريو, والذي يعد مف أىـ القطاعات التي تساىـ في تحقيؽ 

وذلؾ مف خلاؿ حشد المدخرات وجذبيا ثـ إعادة توجيييا إلى قنوات استثمارية تخدـ , التنمية الاقتصادية وتدعيميا
.  مصالح التنمية

: مشكمة البحث
 تدعيـ مركزىا شركات التأميف حجر الأساس, فمف خلاؿ الأرباح تستطيع  شركات التأميفتعد  الربحية في

. مما يزيد مف قدرتيا عمى مواجية الأخطار والوفاء بالتزاماتيا, وتعزيز ملاءتيا وسيولتيا, وزيادة حقوؽ ممكيتيا, المالي
. استثمارات الشركة, الرافعة المالية, السيولة, عمر الشركة, إلاَّ أف الربحية تتأثر بعوامؿ داخمية عديدة مثؿ حجـ الشركة

ومف ىنا تتركز مشكمة البحث في تحديد العلاقة بيف الربحية ومحدداتيا الداخمية في شركات التأميف العاممة في 
: والتي يمكف صياغتيا بالسؤاؿ التالي, سورية
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 ما ىو أثر المحددات الداخمية لمربحية عمى ربحية شركات التأميف؟ ويتفرع عنو : 

 ما ىو أثر حجـ الشركة عمى ربحيتيا؟ 

 ما ىو أثر سيولة الشركة عمى ربحيتيا؟ 

 ما ىو أثر الرافعة المالية لمشركة عمى ربحيتيا؟ 

 ما ىو أثر استثمارات الشركة عمى ربحيتيا؟ 

 

: أهمية البحث وأهدافه
: أهمية البحث

تنبع أىمية البحث مف كوف الربحية ىدفاً أساسياً لجميع شركات التأميف, وأمراً ضرورياً لبقائيا واستمرارىا, وغايةً 
. يتطمع إلييا المستثمروف, وىي أيضاً أداةٌ ىامةٌ لقياس كفاءة الإدارة في استخداـ الموارد الموجودة

تنبع الأىمية النظرية ليذا البحث مف كونو يتناوؿ محددات الربحية في شركات التأميف : الأهمية النظرية -
وذلؾ بيدؼ تحديد , العاممة في سورية لاسيما أف ىذا القطاع يعتبر حديثاً نسبياًّ وتوجد ندرة في الدراسات التي تناولتو

العوامؿ التي يمكف أف تؤدي إلى تخفيض الربحية مف أجؿ الحد مف تأثيرىا وزيادة ربحية شركات التأميف باعتبارىا 
 . لاسيما في ظؿ اختلاؼ النتائج التي توصمت إلييا الدراسات السابقة, تساىـ في تحقيؽ التنمية الاقتصادية

تأتي أىمية ىذا البحث مف كونو يوفر معمومات دقيقة وميمة لواضعي السياسات الخاصة : الأهمية العممية -
, بحيث يجنبيا الأداء السيئ وبالتالي الوقوع في المخاطر المالية ومخاطر الإفلاس, بالاستثمار في شركات التأميف

ويزودىا بمقترحات جديدة تمكنيا مف تحقيؽ معدلات عالية مف الأرباح وبالتالي جذب مزيد مف المؤمف عمييـ والزيادة 
 .في أصوؿ الشركة وتحقيؽ مستويات عالية مف السيولة وبالتالي تمبية متطمبات العملاء في حاؿ وقوع الخطر المؤمف عميو

  :أهداف البحث
: ييدؼ البحث إلى

 :دراسة تأثير المحددات الداخمية عمى ربحية شركات التأميف ويتفرع منو الأىداؼ التالية -

 دراسة تأثير حجـ الشركة عمى ربحيتيا. 

 دراسة تأثير سيولة الشركة عمى ربحيتيا. 

 دراسة تأثير الرافعة المالية لمشركة عمى ربحيتيا. 

 دراسة تأثير استثمارات الشركة عمى ربحيتيا. 

: فرضيات البحث
 .يؤثر حجـ الشركة إيجاباً عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية: الفرضية الأولى

 . تؤثر الرافعة المالية سمباً عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية:الفرضية الثانية

 .تؤثر السيولة سمباً عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية: الفرضية الثالثة

 .تؤثر استثمارات الشركة إيجاباً عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية: الفرضية الرابعة
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 :منهجية البحث
:  مجتمع البحث

شركة )شركات 8 يتكوف مجتمع البحث مف شركات التأميف العاممة في الجميورية العربية السورية والبالغ عددىا 
 .ويبيف الجدوؿ التالي شركات التأميف التي يتضمنيا مجتمع البحث. (واحدة عامة وسبع شركات خاصة

 
شركات التأميف السورية 

شركة المشرؽ العربي لمتأميف  السورية الكويتية لمتأميف
سورية - المتحدة لمتأميف السورية الوطنية لمتأميف 
 (أروب سورية)السورية الدولية لمتأميف الاتحاد التعاوني لمتأميف 
المؤسسة العامة السورية لمتأميف  العقيمة لمتأميف التكافمي

( 2013, هيئت الأوراق والأسىاق المبليت): المصذر
 

تـ الاعتماد في ىذه الدراسة عمى أسموب المسح الشامؿ, حيث تمت  دراسة جميع شركات التأميف العاممة في 
والمؤسسة العامة السورية , سورية باستثناء شركة العقيمة لمتأميف التكافمي بسبب التزاميا بمبادئ الشريعة الإسلامية

. لمتأميف لعدـ توفر البيانات المالية الخاصة بيا
 :طرق جمع البيانات

 بالاعتماد عمى 2013-2009تـ جمع بيانات نصؼ سنوية لشركات التأميف المدروسة خلاؿ الفترة الممتدة مف 
القوائـ المالية ليذه الشركات وذلؾ مف موقع ىيئة الأوراؽ والأسواؽ المالية بالإضافة إلى المنشورات الإحصائية عمى 

.  مشاىدة لجميع متغيرات الدراسة60وقد بمغ عدد المشاىدات . موقع مصرؼ سورية المركزي
 :طرائق البحث

 والتي Panel Dataتـ تطبيؽ الدراسة عمى شركات التأميف العاممة في سورية وذلؾ باستخداـ أحد نماذج الػ 
 المقيد Fوقد استخدـ اختبار, تتضمف نموذج الانحدار التجميعي, نموذج التأثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائية

 لممفاضمة بيف نموذجي الانحدار LMلممفاضمة بيف نموذجي الانحدار التجميعي والتأثيرات الثابتة واختبار لاغرانج 
.  لممفاضمة بيف نموذجي التأثيرات الثابتة والتأثيرات العشوائيةHausmanالتجميعي والتأثيرات العشوائية واختبار 

: وبالاستفادة مف الدراسات السابقة تمت صياغة معادلة الانحدار الخاصة بنموذج الدراسة عمى الشكؿ التالي
Y=C + C0X0 +C1X1 +C2X2 +C3X3 +C4X4 +  it 

Y : وسيمثؿ بالعائد عمى إجمالي الأصوؿ ويحسب مف خلاؿ قسمة صافي الربح قبؿ  (الربحية  )المتغير التابع
. Mehari and Amiro ( 2013)الضريبة عمى إجمالي الموجودات وذلؾ كما في 

X0 : لفترة الأزمة بدءاً 1 لمفترة قبؿ الأزمة والقيمة 0متغير وىمي يعبر عف الأزمة الراىنة بحيث يأخذ القيمة 
. 2011مف النصؼ الثاني مف العاـ 

X1 : حجـ الشركة وسيحسب مف خلاؿ الموغاريتـ الطبيعي لإجمالي الأصوؿ وذلؾ كما فيMehari and 

Amiro (2013) .

http://scfms.sy/company/ar/39/0/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D8%B1%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%88%D9%8A%D8%AA%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D9%84%D8%AA%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86
http://scfms.sy/company/ar/39/0/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D8%B1%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%88%D9%8A%D8%AA%D9%8A%D8%A9-%D9%84%D9%84%D8%AA%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86
http://scfms.sy/company/ar/44/0/%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D9%8A%D9%84%D8%A9-%D9%84%D9%84%D8%AA%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%83%D8%A7%D9%81%D9%84%D9%8A
http://scfms.sy/company/ar/44/0/%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D9%8A%D9%84%D8%A9-%D9%84%D9%84%D8%AA%D8%A3%D9%85%D9%8A%D9%86-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%83%D8%A7%D9%81%D9%84%D9%8A
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X2 : الرافعة المالية وتحسب مف خلاؿ قسمة إجمالي الديوف عمى حقوؽ الممكية وذلؾ كما فيAlmajali, et 

al., 2012) .)
X3 : السيولة وتحسب مف خلاؿ قسمة الأصوؿ المتداولة عمى الخصوـ المتداولة وذلؾ كما فيAlmajali, et 

al. 2012) .)
X4 : قيمة الاستثمارات وتحسب مف خلاؿ الموغاريتـ الطبيعي لإجمالي الاستثمارات وذلؾ كما فيKozak 

(2011) .
 :الإطار النظري لمبحث

 :مفهوم التأمين: أولااُ 
تعددت وتنوعت تعاريؼ التأميف لتشمؿ وجيات نظر مختمفة فنية وقانونية وفيما يمي نبيف مفيوـ التأميف مف 

 المخاطر مف ممكف عدد أكبر مياميا جمع منظمة ىيئات تزاوليا فنية التأميف ىو عممية: "وجية النظر الفنية

 لو المؤمف يتحصؿ وبذلؾ الإحصاء, لقوانيف وفقاً  ىذه المخاطر أعباء المقاصة طريؽ عف , المؤمف ويتحمؿ المتشابية,

 [10]". مالي تعويض عمى منو الخطر المؤمف تحقؽ حالة في يعينو مف أو

إلى  أو المؤمف إلى يؤدى أف بمقتضاه يمتزـ أما مف وجية النظر القانونية فقد عرಚّؼ التأميف عمى أنو عقد
 أو الحادث وقوع حالة آخر في مالي عوض أو مرتباً  إيراداً  أو الماؿ مف مبمغاً  لصالحو التأميف اشترى الذي المستفيد

 [3]". لممؤمف لو المؤمف يؤدييا مالية أخرى دفعو أو قسط نظير في وذلؾ بالعقد المبيف الخطر تحقؽ

العوامل المؤثرة عمى الربحية في شركات التأمين : ثانيااُ 
 :مفهوم الربحية (1

وتحسيف , وجذب المستثمريف, لزيادة قدرتيا التنافسية, تعتبر الربحية ىدفاً أساسيّاً تسعى شركات التأميف لتحقيقو
  [12]       .مستوى ملاءتيا وبالتالي تعزيز ثقة العملاء بالشركة

العلاقة بيف الأرباح التي تحققيا المنشأة والاستثمارات التي ساىمت في تحقيؽ ىذه "تعرؼ الربحية عمى أنيا 
 [13]". والربحية تعتبر ىدفاً لممنشأة ومقياساً لمحكـ عمى كفاءتيا عمى مستوى الوحدة الكمية أو الوحدات الجزئية, الأرباح

وتعمد شركات التأميف إلى تعظيـ ربحيتيا مف خلاؿ حصوليا عمى أكبر قدر ممكف مف أقساط التأميف بأقؿ 
وتوظيؼ ىذه الأمواؿ في استثمارات تدر أكبر قدر مف الأرباح ضمف درجة سيولة مقبولة ومخاطر متدنية , تكمفة ممكنة

 [14]. نسبياً 
 :نسب الربحية (2

وتستخدـ كمقياس للأرباح التي تجنييا الشركة خلاؿ فترة , تعتبر نسب الربحية مؤشراً لكفاءة الشركة بشكؿ عاـ
تقيس نسب الربحية قدرة . زمنية محددة بالاستناد إلى مستوى مبيعاتيا والأصوؿ ورأس الماؿ العامؿ وأرباح السيـ الواحد

فالدائنيف عمى سبيؿ المثاؿ ييتموف . الشركة عمى تحقيؽ الربح كما أنيا مؤشر عمى نجاح الشركة في إدارة أصوليا
وكذلؾ الأمر بالنسبة إلى المساىميف حيث , بنسب الربحية حيث أنيا تشير إلى قدرة الشركة عمى الوفاء بالتزاماتيا

 [15]. ييتموف بنسب الربحية لأنيا تشير إلى معدؿ العائد عمى استثماراتيـ وعمى تقدـ الشركة
 
 
 



 Tishreen University Journal Eco. & Leg. Sciences Series 2016( 3) العدد (38) المجلد الاقتصادية والقانونية العلوم مجلة جامعة تشرين 

533 

: ومف أبرز النسب التي تقيس الربحية
يعكس قدرة إدارة الشركة عمى توليد الربح مف Return on Assets( ROA :)معدل العائد عمى الأصول  .1

ويتـ احتسابيا مف خلاؿ النسبة  ,وكمما زادت ىذه النسبة كمما دؿّ ذلؾ عمى كفاءة الإدارة في استخداـ الأصوؿ, أصوليا
 :[15]التالية 

 
تعتبر ىذه النسبة مقياساً لقدرة الإدارة في return on equity( ROE :)معدل العائد عمى حقوق الممكية  .2

 : [15] ويحتسب مف خلاؿ النسبة التالية ,استخداـ أمواؿ المساىميف لتوليد الربح لمشركة

 
تعبر ىذه النسبة عف حسف استغلاؿ الأمواؿ المقدمة مف قبؿ : نسبة العائد عمى رأس المال المستخدم .3

ويحسب مف , ويقصد برأس الماؿ المستخدـ رأس الماؿ العامؿ بالإضافة إلى الموجودات الثابتة, المالكيف والدائنيف
 :[16]خلاؿ النسبة التالية 

 
فكمما زادت , تعبر عف مدى كفاءة الإدارة في تحقيؽ الأرباح مف الإيرادات: نسبة هامش الربح الإجمالي .4

 : [16]وتعطى بالنسبة التالية , ىذه النسبة كانت الشركة أقدر عمى الإنتاج بكمفة أقؿ

 
تشير ىذه النسبة إلى المدى الذي يمكف أف ينخفض إليو الربح قبؿ أف تتعرض : هامش الربح الصافي .5

وتعطى بالنسبة , فانخفاض ىذه النسبة يدؿ عمى أف الشركة غير قادرة عمى تحقيؽ الأرباح, الشركة لخسائر معينة
[16]: 

 
 :[16]وتعطى بالنسبة , تعد ىذه النسبة معيار عمى كفاءة التشغيؿ في الشركة: نسبة التشغيل .6

 
العوامل المؤثرة عمى ربحية شركات التأمين  (3
: حجم الشركة .1
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إف زيادة حجـ الأصوؿ يزيد مف قدرة الشركة , يعبر عف حجـ الشركة مف خلاؿ إجمالي الأصوؿ التي تممكيا
ويمكنيا مف الاستفادة مف وفورات الحجـ الكبير مف خلاؿ تقميص , عمى الاستثمار ويعزز ثقة المتعامميف معيا

 [17]. مصاريفيا وبالتالي تزداد ربحيتيا
: الرافعة المالية .2

 المالية, سد احتياجاتيا في والمصرفية المالية المؤسسات مف الاقتراض عمى المنشأة اعتماد" المالي بالرفع يقصد

وكمما زاد اعتماد الشركة عمى , "المدفوعة أو المدينة الفوائد ىي الحالة ىذه في لدييا الثابتة التكاليؼ تكوف وبالتالي
ويصبح الرفع المالي فعالًا كمما تمكنت الشركة مف استثمار , المصادر الخارجية في التمويؿ زادت درجة الرفع المالي

بينما ستحقؽ خسارة في حاؿ لـ تتمكف مف استثمار , الأمواؿ المقترضة بمعدؿ عائد يزيد عف تكمفة الأمواؿ المقترضة
. [18]الأمواؿ المقترضة 

: السيولة .3
تعرؼ السيولة في شركات التأميف بأنيا قدرة شركات التأميف عمى الوفاء بالتزاماتيا لحاممي وثائؽ التأميف دوف 

لذلؾ يجب أف تكوف الأرصدة النقدية والمصرفية كافية لسداد الالتزامات العاجمة , الحاجة إلى تصفية الأصوؿ المالية
كما أف السيولة العالية تفوಚّت عمى الشركة فرصة استثمار ىذه الأمواؿ وتحقيؽ معدلات عائد  [9]. المستحقة الدفع

 [19]. مرتفعة مف ىذا الاستثمار

:  الاستثمار .4
 أو اجتماعية اقتصادية عوائد لتحقيؽ والمعموماتية والبشرية والمالية المادية الرأسمالية الاستثمار يتناوؿ الأصوؿ"

 البقاء مف التأكد مع مف قيمتيا بأعمى المستقبؿ في الرأسمالية للأصوؿ الحقيقية القيـ تقُيَّـ أف عمى عممية أو ثقافية أو

 وبالتالي فإذا ما استثمرت شركات التأميف أمواليا ضمف مجالات استثمارية ذات [20]". المتوقع المخاطر ىامش ضمف
 .مخاطر متوقعة فإنيا تحقؽ مزيداً مف الأرباح

 

 :النتائج والمناقشة
وصف متغيرات الدراسة  : أولااُ 

 لمتغيرات الدراسة وذلؾ باستخداـ الوسط Statistics  Descriptiveيتضمف ىذا الجزء الإحصاء الوصفي
 .الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة (1)يوضح الجدوؿ رقـ  .الحسابي, الوسيط, الانحراؼ المعياري, التفرطح والالتواء

 
الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة : (1)الجدول رقم 

 الاستثمارات السيولة الرافعة المالية حجم الشركة معدل العائد على الأصول 
 Mean  0.023895  21.38938  1.314732  1.594133  21.13328 
 Median  0.018550  21.63265  1.391000  1.467500  21.21385 
 Maximum  0.120800  21.99990  2.455800  5.181100  21.70250 
 Minimum -0.124700  12.15230  0.116200  0.537100  19.62960 
 Std. Dev.  0.033038  1.269925  0.566194  0.770448  0.405462 
 Skewness -0.904373 -6.612458 -0.227051  2.403908 -1.197882 
 Kurtosis  9.066974  48.32695  2.597139  11.10442  4.655011 
 Jarque-Bera  100.1993  5573.576  0.921262  221.9919  21.19687 
 Probability  0.000000  0.000000  0.630885  0.000000  0.000025 
 Sum  1.433710  1283.363  78.88390  95.64800  1267.997 
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 Sum Sq. Dev.  0.064398  95.14991  18.91397  35.02179  9.699571 
 Observations  60  60  60  60  60 

  EViews 7مه إعذاد الببحث استىبداً إلى مخرجبث البروبمج الإحصبئي : المصذر
تدني معدؿ الربحية بالنسبة لشركات التأميف العاممة في سورية فقد بمغ متوسط ىذا  (1)يظير الجدوؿ رقـ 

 ونلاحظ أف [21] %(.9)التي تقدر بػ  والذي يعتبر معدلًا منخفضاً بالمقارنة مع المعدلات المعيارية (%2)المعدؿ 
 أصغر مف الصفر أي أف شكؿ توزيع السمسمة غير متناظر 0.904373-تساوي  (Skewness)قيمة مؤشر الالتواء 

 أي أف شكؿ 3أكبر مف 9.066974 فقد بمغت قيمتو (Kurtosis)وبالنسبة لمؤشر التفرطح , وىو ممتوٍ نحو اليسار
كما يظير الجدوؿ أف شركات التأميف تحتفظ بمعدلات عالية جداً مف السيولة فقد  .التوزيع مدبب ويحتوي عمى قيـ شاذة

 كما حقؽ [22](. %35-30)وىو مرتفع جداً حيث تتراوح ىذه النسبة عالمياً بيف  (%159)بمغ متوسط ىذا المعدؿ 
أكبر مف الصفر أي أف شكؿ توزيع السمسمة غير متناظر وىو ممتوٍ 2.403908  قيمة  (Skewness)مؤشر الالتواء 

 ويدؿ ذلؾ عمى وجود 3أكبر مف 11.10442 مساويةً لػ  (Kurtosis)بينما كانت قيمة مؤشر التفرطح , نحو اليميف
نجد أف قيـ الاحتمالية لجميع  (Jarque-Bera)مف خلاؿ ملاحظة مؤشر . قيـ شاذة في السمسمة ذات الشكؿ المدبب

. وبالتالي تخضع ىذه المتغيرات لمتوزيع الطبيعي, (0.05)متغيرات الدراسة باستثناء متغير الرافعة المالية ىي أصغر مف 
 :اختيار نموذج الدراسة الملائم: ثانيااُ 

: ىيPanel Data Analysis يوجد ثلاثة أساليب لتحميؿ البيانات المالية مف خلاؿ نموذج 
 Pooled Regression Model :[23]نموذج الانحدار التجميعي  .1

يعد ىذا النموذج مف أبسط نماذج البانؿ, حيث تكوف معاملات الانحدار المقدرة ثابتة لجميع الفترات الزمنية, أي 
أنو وبحسب ىذا النموذج يتـ إىماؿ تأثير البعد الزمني, ولذا يتـ تقدير ىذا النموذج بطريقة المربعات الصغرى العادية 

(OLS) .وتصاغ معادلة الانحدار بالنسبة ليذا النموذج عمى الشكؿ التالي :

 
متجو معاملات الانحدار : متجو الحد الثابت, : المتغير المستقؿ, : المتغير التابع,  : : حيث
 .الخطأ العشوائي: تمثؿ شركة التأميف,  : تمثؿ الزمف,    : 
 Fixed Effects Model: [23] ,[24]نموذج التأثيرات الثابتة  .2

 (سموؾ كؿ شركة)يتمثؿ اليدؼ في استخداـ ىذا النموذج في معرفة سموؾ كؿ مجموعة مف البيانات المقطعية 
عمى حدة, فيكوف متجو الحد الثابت في ىذا النموذج مختمفاً مف شركة لآخرى مع بقاء متجيات معاملات الانحدار 

ويعود سبب إدخاؿ الآثار الثابتة في ىذا النموذج إلى  وجود بعض المتغيرات غير الملاحظة والتي . ثابتة لكؿ شركة
تؤثر عمى المتغير التابع ولا تتغير عبر الزمف, حيث يفترض عدـ حدوث أي تغيير في ىذه المتغيرات خلاؿ الفترة 

وتتمثؿ الآثار الثابتة في جميع العوامؿ الثابتة غير الملاحظة والتي تختمؼ مف مجموعة . الزمنية لمدراسة عمى الأقؿ
بيانات مقطعية إلى أخرى, ولذلؾ يمكف القوؿ بأف ىذا النموذج يعكس الفروؽ والاختلافات بيف الشركات المكونة لعينة 

 Least Squares Dummy)ويتـ تقدير ىذا النموذج باستخداـ طريقة المربعات الصغرى لممتغيرات الوىمية . الدراسة

Variable Model) وتتـ صياغتو عمى الشكؿ التالي :

 
.  معامؿ انحدار المتغير الوىمي لمشركة : ,    متغير وىمي لمشركة : : حيث
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 Random Effects Model: [25]نموذج التأثيرات العشوائية  .3

يتعامؿ نموذج التأثيرات العشوائية مع الآثار المقطعية والزمنية عمى أنيا معالـ عشوائية وليست معالـ ثابتة, 
حيث أف ىذا الافتراض يستند عمى أف العينة المستخدمة مسحوبة بشكؿ عشوائي, لذا فإف معاملات انحدار النموذج 

ويستخدـ لتقدير ىذا . تمثؿ العينة بأكمميا, وبذلؾ يتـ التعامؿ مع الحد الثابت كمتغير عشوائي عبر مفردات البحث
: وتتـ صياغتو عمى الشكؿ التالي (Generalized Least Squares)النموذج طريقة المربعات الصغرى المعممة 

 
وىو يعكس  (الشركة)حد الخطأ الخاص بمجموعة البيانات المقطعية : يمثؿ المتغير العشوائي, : : حيث

 .مجموعة المتغيرات المستقمة الخاصة بالشركة والتي لا يتضمنيا النموذج

 [26]: وبغرض تحديد أسموب التحميل الأكثر ملاءمة لبيانات الدراسة تم إجراء اختبارات المفاضمة التالية

 . المقيد لممفاضمة بيف نموذج الانحدار التجميعي ونموذج التأثيرات الثابتةFاختبار  .1

 . لممفاضمة بيف نموذج الانحدار التجميعي ونموذج التأثيرات العشوائيةLMاختبار مضاعؼ لاغرانج  .2

 . لممفاضمة بيف نموذج التأثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائيةHausmanاختبار .3

 :FEM وPMالمفاضمة بين نموذجي . 1
 المقيد والذي للاختيار بيف نموذج الانحدار التجميعي ونموذج التأثيرات الثاّبتة نستخدـ اختبار

 [27] :يأخذ الصيغة الآتية

 
: ويمكف صياغة الفرضيات التالية

H0 :نموذج الانحدار التجميعي ىو الملائـ .
H1 :نموذج التأثيرات الثابتة ىو الملائـ .

 عبارة عف معامؿ التحديد عند استخداـ نموذج التأثيرات الثاّبتة ىي عدد المعممات المقدّرة و ()حيث إفّ 
ونقارف نتيجة المعادلة السّابقة مع قيمة ,  يمثّؿ معامؿ التحديد عند استخداـ نموذج الانحدار التجميعيو

.  الجدوليةF المحسوبة و Fأي نقارف بيف .  والتي تمثؿ القيمة الجدولية 
, 0.05 أقؿ أو تساوي P-valueفإذا كانت القيمة المحسوبة أكبر أو مساوية لمقيمة الجدوليّة أو إذا كانت قيمة 

 .عندئذٍ فإنّنا نرفض الفرض العدـ ونقبؿ الفرض البديؿ الذي ينص عمى أف نموذج التأثيرات الثاّبتة ىو النموذج الملائـ لمدراسة
أما إذا كانت القيمة المحسوبة أصغر أو تساوي القيمة الجدولية فإننا نقبؿ الفرض العدـ الذي ينص عمى أف  

.  نموذج الانحدار التجميعي ىو النموذج المناسب لمدراسة ونرفض الفرض البديؿ
 :REM و PMالمفاضمة بين نموذجي  .2

للاختيار بيف نموذج الانحدار التجميعي ونموذج التأثيرات العشوائية نقوـ باستخداـ اختبار مضاعؼ لاغرانج 
LM[27]:  بحيث يأخذ ىذا الاختبار الفرضيات التالية 

H0 : (غياب أثار عشوائية)نموذج الانحدار التجميعي ىو النموذج الملائـ .
H1 : (وجود أثار عشوائية)نموذج التأثيرات العشوائية ىو النموذج الملائـ .
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 تشير إلى وجود معنوية إحصائية ليذا الاختبار أي أنيا أصغر مف LM لاختبار P-valueفإذا كانت قيمة الػ 
أما إذا ,  نقبؿ الفرضية البديمة التي تنص عمى أف نموذج التأثيرات العشوائية ىو الملائـ ونرفض فرضية العدـ0.05

 نقبؿ فرضية العدـ التي 0.05كانت ىذه القيمة تشير إلى عدـ وجود معنوية إحصائية ليذا الاختبار أي أنيا أكبر مف 
. تنص عمى أف نموذج الانحدار التجميعي ىو النموذج الملائـ ونرفض الفرضية البديمة

 :REM و FEMالمفاضمة بين نموذجي  .3

الخطوة الأخيرة ىي عممية المفاضمة بيف نموذج التأثيرات الثابتة ونموذج التأثيرات العشوائية وذلؾ باستخداـ 
 [27] : ويمكف صياغة الفرضيات عمى الشكؿ التاليHausmanاختبار 

H0  : (لا يوجد ارتباط بيف المتغيرات المستقمة)نموذج التأثيرات العشوائية ىو النموذج المناسب .
H1  : (يوجد ارتباط المتغيرات المستقمة)نموذج التأثيرات الثابتة ىو النموذج المناسب  .

 فإننا نقبؿ فرضية العدـ التي تنص عمى 0.05 فإذا كانت النتيجة أكبر مف 0.05نقارف نتيجة ىذا الاختبار مع 
أما إذا كانت النتيجة أصغر مف . أف نموذج التأثيرات العشوائية ىو النموذج الملائـ لمدراسة ونرفض الفرضية البديمة

 . فإننا نقبؿ الفرضية البديمة التي تنص عمى أف نموذج التأثيرات الثابتة ىو النموذج المناسب ونرفض فرضية العدـ0.05
:  FEM وPMإحصائيّة الاختبار لممفاضمة بين نموذجي 

:   الجدولية كانت بالشكؿ التاليFعند حساب 
F(α ,N−1, Nt−N–k)= F(0.05 ,5, 30-6-5)= F(0.05 ,5, 19)= 2.740058 

:  المحسوبة كانت بالشكؿ التاليFوعند حساب 

 

 

 يمثّؿ معامؿ التحديد عند ,  عدد المتغيراتK عدد سنوات الدراسة, T عدد شركات التأميف, Nحيث 
.  يمثّؿ معامؿ التحديد عند استخداـ نموذج التأثيرات الثابتة, استخداـ نموذج الانحدار التجميعي
 وبالتالي فإف نموذج الانحدار 2.740058 أصغر مف القيمة الجدولية إف القيمة المحسوبة وىي 

. التجميعي ىو النموذج الملائـ لمدراسة
:  REM وPM إحصائية الاختبار لممفاضمة بين نموذجي

 :إلى نتيجة المفاضمة بيف نموذجي الانحدار التجميعي والتأثيرات العشوائية (2)رقـ الجدوؿ يشير 
 

 LMنتائج اختبار مضاعف لاغرانج : (2)الجدول رقم 
Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  
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     Effects Test Statistic d.f. Prob. 
     
     Cross-section F 1.593028 (5,49) 0.1797 

Cross-section Chi-square 9.037154 5 0.1076 
 
 

 .Eviews 7مخرجبث البروبمج الإحصبئي : المصذر
 

 تشير إلى عدـ وجود معنوية إحصائية ليذا الاختبار أي LM لاختبار P-value الػ مف الجدوؿ يتبيف أف قيمة
 لذا نقبؿ فرضية العدـ التي تنص عمى أف نموذج الانحدار التجميعي ىو النموذج الملائـ ونرفض 0.05أنيا أكبر مف 

 .الفرضية البديمة
. لاغرانج يتبيف لنا أف نموذج الانحدار التجميعي ىو النموذج الملائـ لدراستنا المقيد واختبار Fمف خلاؿ اختبار 

بحسب نموذج الانحدار التجميعي وبعد تقدير معممات النموذج تصبح معادلة الانحدار الخاصة بنموذج الدراسة 
 :بالشكؿ التالي

Y= -0.746482 + 0.016578X0 + 0.004579X1 – 0.025876X2 - 0.005405X3 + 

0.033444X4 + £ 

  :اختبار الفرضيات: ثالثااُ 
  (3)عند استخداـ نموذج الانحدار التجميعي كانت النتائج كما ىي موضحو في الجدوؿ رقـ 

 
 نتائج نموذج الانحدار التجميعي (3)الجدول رقم 

 

Dependent Variable: Y   
Method: Panel Least Squares   
Date: 03/18/16   Time: 17:26   
Sample: 2009S1 2013S2   
Periods included: 10   
Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 60  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.746482 0.229254 -3.256134 0.0020 
X0 0.016578 0.008253 2.008766 0.0496 
X1 0.004579 0.003374 1.356940 0.1804 
X2 -0.025876 0.010019 -2.582714 0.0125 
X3 -0.005405 0.007103 -0.760907 0.4500 
X4 0.033444 0.011093 3.014950 0.0039 
     
     R-squared 0.247330     Mean dependent var 0.023895 
Adjusted R-squared 0.177639     S.D. dependent var 0.033038 
S.E. of regression 0.029960     Akaike info criterion -4.083266 
Sum squared resid 0.048471     Schwarz criterion -3.873832 
Log likelihood 128.4980     Hannan-Quinn criter. -4.001345 
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F-statistic 3.548922     Durbin-Watson stat 2.367867 
Prob(F-statistic) 0.007581    
     
. Eviews 7مخرجبث البروبمج الإحصبئي : المصذر     

: وبحسب نتائج نموذج الانحدار التجميعي نجد
 وىذا يدؿ عمى التأثير 0.016578بمغت قيمة معامؿ المتغير الوىمي الذي يعبر عف الأزمة الراىنة - 

أي أف ىذا التأثير  (0.05>0.0496)كما بمغت احتمالية ىذا المتغير , الإيجابي للأزمة عمى ربحية شركات التأميف
أي أف ربحية شركات التأميف زادت خلاؿ فترة الأزمة وقد يعود ذلؾ إلى عدـ انخراط شركات التأميف في , جوىرياًّ 

. التأميف ضد أعماؿ الشغب أو أحداث الحرب باستثناء المؤسسة العامة السورية لمتأميف
 أي أف ىذا المتغير لا 0.05)<0.1940) باحتمالية قدرىا 0.004579بمغت قيمة معامؿ حجـ الشركة - 

 الشركة يؤثر إيجاباً عمى ربحية وىذا يخالؼ الفرضية الأولى لبحثنا والتي تنص عمى أف حجـ, يؤثر عمى الربحية
. شركات التأميف العاممة في سورية

, وىذا يدؿ عمى العلاقة السمبية بيف ىذا المتغير والربحية- 0.025876بمغت قيمة معامؿ الرافعة المالية - 
حجـ الرافعة المالية يؤثر سمباً عمى ربحية شركات التأميف وىذا يتفؽ مع الفرضية الثانية لبحثنا والتي تنص عمى أف 

أي أف معدؿ الرافعة المالية يؤثر تأثيراً جوىرياً  (0.05>0.0125)كما بمغت احتمالية ىذا المتغير , العاممة في سورية
لا توظؼ حيث أف ىذه الأمواؿ , أي أف كؿ زيادة في معدؿ الرافعة المالية يتبعيا انخفاض في الربحية, عمى الربحية

أو أف ارتفاع التكاليؼ الثابتة التي تتكبدىا شركات التأميف نتيجة ارتفاع , في مجالات تعود بالربح عمى شركات التأميف
. نسبة الرفع المالي يؤثر سمباً عمى ربحية ىذه الشركات

أي أف ىذا المتغير لا يؤثر ( 0.05<0.4500)باحتمالية قدرىا - 0.005405بمغت قيمة معامؿ السيولة - 
 تؤثر إيجاباً عمى ربحية شركات وىذا يخالؼ الفرضية الثالثة لبحثنا والتي تنص عمى أف السيولة, جوىرياً عمى الربحية

ويمكف أف نعزو ذلؾ إلى حداثة شركات التأميف في السوؽ وعدـ قدرتيا عمى توظيؼ , التأميف العاممة في سورية
. الأمواؿ لدييا بالشكؿ الأمثؿ

أي أف لاستثمارات  (0.05>0.0044) باحتمالية قدرىا 0.033444بمغت قيمة معامؿ استثمارات الشركة - 
استثمارات الشركة تؤثر  وىذا يتفؽ مع الفرضية الخامسة لبحثنا والتي تنص عمى أف ,الشركة تأثيراً جوىرياً عمى الربحية

,  استثمارات الشركة تؤثر إيجاباً عمى الربحيةأي أف الزيادة في,  إيجاباً عمى ربحية شركات التأميف العاممة في سورية
حيث أف الشركة تقوـ باستثمار جزء مف أمواليا عمى شكؿ ودائع في البنوؾ أو أوراؽ مالية قصيرة الأجؿ تعود بعائد 

 .عمى الشركة
 

 :الاستنتاجات والتوصيات
الاستنتاجات 

وجود فائض سيولة أي أمواؿ غير مستثمرة لدى شركات التأميف العاممة في سورية حيث وصؿ متوسط نسبة - 
وىذا ما يضيّع فرصة . %35 وىو معدؿ يزيد بشكؿ كبير عمى المعدؿ المعياري %159السيولة لدييا إلى أكثر مف 

 .استثمار ىذه الأمواؿ وتحقيؽ الأرباح منيا

فقد بمغ متوسط معدؿ العائد عمى . تدني واضح لمعدلات الربحية في شركات التأميف العاممة في سورية- 
 . وىو معدؿ منخفض مقارنة مع المعدلات المعيارية%2الأصوؿ 
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وقد يعود ذلؾ , وجود علاقة إيجابية وجوىرية بيف الأزمة السياسية وربحية شركات التأميف العاممة في سورية- 
 .إلى عدـ انخراط شركات التأميف في التأميف ضد أعماؿ الشغب أو أحداث الحرب باستثناء المؤسسة العامة السورية لمتأميف

وقد يعود ذلؾ إلى قصر الفترة الزمنية حيث أف , عدـ وجود علاقة جوىرية بيف حجـ شركة التأميف وربحيتيا- 
.  سنوات5إذ بمغ متوسط العمر لجميع شركات التأميف المدروسة حوالي , أغمب شركات التأميف حديثة النشأة

فكمما زادت حجـ الأمواؿ المقترضة لدى , وجود علاقة سمبية وجوىرية بيف الرافعة المالية وربحية الشركة- 
. حيث أف الفوائد المدفوعة عمى ىذه الأمواؿ تفوؽ العوائد منيا, الشركة أدى ذلؾ إلى انخفاض ربحية الشركة

ويمكف أف نعزو ذلؾ إلى حداثة شركات التأميف في السوؽ , عدـ وجود علاقة جوىرية بيف السيولة والربحية- 
 .وعدـ قدرتيا عمى توظيؼ الأمواؿ لدييا بالشكؿ الأمثؿ

 استثمارات الشركة تؤثر أي أف الزيادة في, وجود علاقة ايجابية وجوىرية بيف استثمارات الشركة وربحيتيا- 
حيث أف الشركة تقوـ باستثمار جزء مف أمواليا عمى شكؿ ودائع في البنوؾ أو أوراؽ مالية قصيرة , إيجاباً عمى الربحية

. الأجؿ تعود بعائد عمى الشركة
: التوصيات

: بعد الدراسة العممية وبناءاً عمى النتائج التي تـ التوصؿ إلييا يوصي الباحث بما يمي
 .العمؿ عمى دراسة نسبة الرافعة المالية بالشكؿ الذي يضمف الإستفادة مف ىذه الأمواؿ لصالح الشركة .1

وتوجيو ىذه الاستثمارات نحو , زيادة الاىتماـ بدراسة الجدوى الاقتصادية لممشاريع التي تقوـ بيا الشركة .2
 .المجالات التي تحقؽ الأرباح

تشجيع الدراسات والأبحاث التطبيقية عمى قطاع التأميف لما ليذا القطاع مف دور فاعؿ في تنشيط الاقتصاد  .3
 .الوطني ودفع عجمة التنمية

ضرورة القياـ بأبحاث مستقبمية لدراسة محددات الربحية في شركات التأميف بعد فترة مف الزمف لإبراز أثر  .4
إذ إف شركات التأميف العاممة في سوريا حديثة النشأة وقد كانت الفترة الزمنية القصيرة مف , ىذه المحددات بشكؿ أفضؿ

. أىـ محددات ىذا البحث ولـ تكف كفيمة بإبراز الأثر الجوىري لجميع المتغيرات
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