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 بين شركات التأمين التكافمي والتأمين التقميدي تحميل مقارن للأداء المالي
 2023 -0202خلال الفترة  Dupont System باستخدامسورية في 

 

 1شحرور انإيمان غس
العموم المالية قسم  ،مية إدارة الأعمال والتمويلك ،الجامعة الدولية الخاصة لمعموم والتكنولوجيافي  مدرس. 1

 dr.imanshahrour@iust.edu.sy والمصرفية. 
 

  :ممخصال

التقميدي العام  :الأداء المالي لنوعي أنظمة التأمين مستوى مقارنة إلىالدراسة ىذه ىدفت 
أحدث ، وذلك باستخدام البيانات التي تم جمعيا من سوق التأمين السوريالتكافمي الإسلامي في و 

 اختيار تم . 2023إلى  2010لمفترة من ىيئة الإشراف عمى التأمين  عنالتقارير الصادرة 
 أكبر من وهما ،كعينة لمدراسة التكافلي للتأمين" العقيلت"و التقليدي للتأمين" المتحدة" شركتي
مقارنة مستوى أدائيا مع و  ،في كل من نوعي التأمين سوريت في الخاصت التأمين شركاث

 مستوى الأداء المالي لشركات التأمين الأخرى العاممة في السوق السورية خلال سنوات الدراسة.
المقارنة بين  والذي يستخدم فيلتحميل الأداء المالي  "DuPont System"استخدمت الدراسة 

: معدل العائد ة ىيأداء الشركات في الصناعة نفسيا ويعتمد عمى مجموعة من المؤشرات المالي
 ؛يقيس كفاءة الشركة في تحقيق الأرباح من حقوق الممكيةالذي  (ROEعمى حقوق الممكية )

مؤشر  ؛كفاءة الإدارة في تحقيق الأرباح ومراقبة التكاليفيعكس و  (PMمؤشر ىامش الربحية )
مؤشر  ؛( يقيس كفاءة الإدارة في استخدام أصول الشركة لتحقيق الإيراداتTAT) دوران الأصول
  المخاطر المتعمقة باستخدام أموال الممكية. يظير( EMالرفع المالي )

، تتمتع بكفاءة إدارة الربحيةفي سورية  شركة "المتحدة" لمتأمين التقميدي  أن إلى الدراسة توصمت
متوسط عائد "العقيمة" كل من حيث تجاوز متوسط عائدىا عمى حقوق المساىمين والأصول 

مع  "لعقيمةـ "اير مؤشر مضاعف حقوق الممكية استقراراً نسبياً لأظ، بالمقابل ومتوسط الصناعة
أيضاً وأشار كان متقمباً لممتحدة،  في حينالحد الأدنى من التقمبات وأقل من متوسط الصناعة، 

  اعتمدت عمى الديون بدرجة أعمى. "المتحدة"أن  إلى
 
 
 
 

 27/6/2420 :تاريخ الايداع
 20/7/2420 :تاريخ النشر
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أنيا تتمتع بكفاءة إدارة التكاليف، حيث  DuPont نظامالمالي لشركة العقيمة باستخدام  تبين مؤشرات

"العقيمة" أظيرت نتائج الدراسة أن ، كما استطاعت تحقيق معدلات جيدة في مؤشر ىامش الربحية
  ."العقيمة" ـالمالية ل مؤشراتملانخفاض الانحراف المعياري  بسببمن "المتحدة"  أكثر استقراراً 

 

العائد عمى ، DuPont systemنظام  شركات التأمين، ،المالي الأداء :الكممات المفتاحية
 .سورية، مضاعف حقوق الممكيةالأصول، العائد عمى ، حقوق الممكية
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A comparative analysis of the financial performance of Takaful and 

conventional insurance companies in Syria using the DuPont System 

during the period 2010-2023 

 
Iman Ghassan Shahrour1 

1.  Lecturer at international university for sciences & technology, Faculty of Finance & 

Administration, Department of Banking & Finance. dr.imanshahrour@iust.edu.sy 

 

Abstract: 

This study aimed to compare the level of financial performance of two types of 

insurance systems: the conventional general system and Islamic Takaful in the 

Syrian insurance market. It utilized data collected from the latest reports 

published by the Insurance Supervision Authority for the period from 2010 to 

2023. "Al-Mottaheda" for conventional insurance and "Al-Aqeela" for Takaful 

insurance were chosen as the sample for the study, being among the largest 

private insurance companies in Syria for each insurance type, and compared 

their performance to that of other insurance companies operating in the Syrian 

market during the study years. 

The study used the DuPont System to analyze financial performance. The 

DuPont System is used to compare the performance of companies in the same 

industry and relies on a set of financial indicators, Return on Equity (ROE) 

measures the company's efficiency in generating profits from equity, Profit 

Margin (PM) reflects the management's efficiency in achieving profits and 

controlling costs, Asset Turnover (TAT) measures the management's efficiency 

in using the company's assets to generate revenue, Equity Multiplier (EM) 

measures the risks associated with using equity funds. 

The study found that "Al-Mottaheda" conventional insurance company in Syria 

has a high profitability management efficiency, as its average return on equity 

and assets exceeded both the average return of "Al-Aqeela" and the industry 

average. Conversely, the equity multiplier indicator showed relative stability for 

Al-Aqeela over the study years with minimal fluctuations and lower than the 

industry average, while it was volatile for Al-Mottaheda, indicating that Al-

Mottaheda relied more heavily on debt. 

Financial indicators for "Al-Aqeela" using the DuPont System showed that it has 

high cost management efficiency, as it achieved good rates in the profitability 

margin indicator. The results also show that "Al-Aqeela" is more stable than 

"Al-Mottaheda" due to the lower standard deviation of the financial indicators 

for "Al-Aqeela". 

Keywords: Financial Performance, Insurance Companies, Dupont System, 

Return On Equity (ROE), Return On Asset(ROA), Equity Multiplier, Syria. 
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 :ةالمقدم

ميم في تأمين المشروعات من مختمف الأخطار  دور لما لو من ،عد أحد الركائز الأساسية لمنشاط الاقتصادي في سوريةي قطاع التأمين
أعمال الشغب والتخريب والاضطرابات، وحالة  منالتي تواجييا، خاصة في ظل الظروف الاقتصادية الصعبة التي شيدتيا البلاد، 

 .19-تأثيرات كوفيدو والعقوبات الاقتصادية  والكوارث الطبيعية والتغيرات المناخية السورية اللاستقرار التي نشأت خلال فترة الأزمة
الأداء المالي لشركات التأمين أمر  وتقييمونظراً لأىمية قطاع التأمين والدور الذي يؤديو في تحقيق التنمية الاقتصادية، فإن تحميل 

تقييم في الأطراف المعنية التحميل معمومات وبيانات ميمة تستخدميا الإدارة و ضروري لضمان بقائيا واستمراريتيا، حيث يوفر ىذا 
الضعف في و  بما يمكنيا من التعرف عمى نقاط القوة، الحالة الفعمية لمشركة من خلال إجراء تحميل مقارن لموضع المالي لمشركة كل عام

بونت، الذي يستخدم  خدمة لقياس الأداء المالي ىو تحميل نظام دوأحد التحميلات المست .في المستقبل اعادة النظر فييلإأداء الشركة 
)ىامش الكفاءة في إدارة ومراقبة التكاليف المساىمين، وىي  العوامل التي تؤثر عمى الصعود واليبوط في العائد عمى حقوق في دراسة

  (.مضاعف حقوق الممكيةالرافعة المالية ))معدل دوران الأصول(، واستخدام مؤشر تقييم كفاءة إدارة الأصول و الربح الصافي(، 
وبحسب تقرير ىيئـة ، إلى جنب ( جنباً الإسلامية) والتكافميةالتقميدية  التأمين الخاصة ركاتشنظام تأمين مزدوج حيث تعمل  سوريةتتبنى 

الاتحـاد السـوري لشـركات التـأمين ف عمـى التـأمين، اإلـى ىيئـة الإشـر ة يضم قطـاع التـأمين السـوري إضـاف( 2023الإشراف عمى التأمين )
تقــدمان  شــركة تــأمين منيــا شــركة واحــدة حكوميــة وشــركتي تــأمين تكــافمي 13كمــا يتضــمن ىــذا القطــاع ، وكــلاء ووســطاء التــأمين واتحــاد

ة، وعـدد / شـركات لإدارة النفقـات الطبيـ7شـركة إعـادة تـأمين واحـدة و / ، إضـافة إلـى وجـودخدمات تأمين متوافقـة مـع الشـريعة الإسـلامية
  واكتواريين ومستشارين. رارتقدير أض راءوسطاء ومسوي خسائر وخب من مقدمي الخدمات الآخرين من وكلاء

عتمـد ت ىااحـدإ ،سـوق دمشـق لـاوراق الماليـةفـي جتين مـدر لذلك تم اختيار شـركتين  ،كل ىذه الشركاتبين  المقارنةلم يكن من المناسب و 
والثانيــة  ،ATIعقيمــة لمتــأمين التكــافمي تختصــر فــي الجــداول والأشــكال بكممــة )العقيمــة( ويرمــز ليــا شــركة المبــادئ التــأمين التكــافمي وىــي 

وتغطــي  ،UICالمبــادئ التقميديــة وىــي الشــركة المتحــدة لمتــأمين تختصــر فــي الجــداول والأشــكال بكممــة )المتحــدة( ويرمــز ليــا ب اعتمــدت 
فـي بيئـة  نتعمـلاو  سـوريةفي  أكبر شركات التأمين التقميدية والتكافميةمن  تعدان الشركتينكلا  ،2023إلى  2010الدراسة السنة المالية 

  إلى حد ما. تنافسية
لمتحميل   DuPont systemتتمثل مساىمة ىذه الدراسة في سعييا لتحقيق ىدفين: اليدف الأول ىو التعرف عمى أىمية تطبيق بذلك و 

تشخيص عوامل لمحاولة في ، فيما بينيا لموصول إلى أفضميا أداءلتأمين عينة الدراسة في شركتي االمالي، والثاني مقارنة الأداء المالي 
 التساؤلات الرئيسة التالي:تبرز معالم الإشكالية التي تعالجيا ىذه الدراسة في  اىنو  ،القوة والضعف في كلا نوعي التأمين

  باستخدام طريقة تحميل كيف يتم تقييم الأداء المالي لشركات التأمينDuPont system ؟ 
  ؟"العقيمة" التكافمي التأمين شركاتلمقارنة بالأداء المالي  "المتحدة" التقميدي التأمينما ىو مستوى الأداء المالي لشركات 

بالميزانيـة العموميـة  بونـت لتحميـل البيانـات الماليـة، أي بيانـات التقـارير الماليـة المتعمقـة أىمية ىذه الدراسة مـن اسـتخدام نمـوذج دوتبرز و 
 ،ومقارنة المؤشـرات المدروسـة مـع المتوسـط العـام )متوسـط الصـناعة( لشـركات التـأمين   ،    2023-    2010        لمسنوات وبيانات الدخل الشامل 

فـي اسـتخدام  )المتحـدة والعقيمـة( في محاولة لتقييم ومقارنـة كفـاءة إدارة الشـركتين ،لمعثور عمى معمومات مالية أعمق عمى مستوى الشركة
 .أموال المستثمرين بصفتيا وكيمة عنيم

 سوريةفي  لشركات التأمينمن ناحية أخرى تأتي ىذه الدراسة لسد النقص الحاصل في الدراسات والأبحاث المتعمقة بتقييم الأداء المالي 
والتأمين التقميدي التكافمي التأمين الأداء المالي لشركات الاختلافات بين  بدراسةلم يقم أي باحث آخر حتى الآن الباحثة  عمى حد عممو 
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إضاءة عمى ىذه أمل بأن تكون ىذه الدراسة تلذا  ،2023-2010لمتحميل المالي خلال الفترة   DuPont systemباستخدام  سوريةفي 
 لتأمين.الأدبيات المالية فيما يتعمق بقياس أداء وربحية شركات ا في الطريقة لاعتمادىا داخل سورية

لتحقيق أىداف ىذا البحث والإجابة عمى الإشكالية المطروحة تم استخدام عدة مناىج في نفس الوقت وىي المنيج الوصفي، الذي يتميز 
الكفـاءة وطـرق  دراسـةبجمع المعمومات المختمفة لتقديم صورة واضحة لكل جانب من جوانب الدراسة، ووصف الظاىرة، وذلك مـن خـلال 

بالإضافة إلى ذلك، تم استخدام المنيج المقارن مـن  ،استخدام المنيج التحميمي لتحميل النتائج والوصول إلى نتائج منطقية كما تم ،قياسيا
 خلال مقارنة مؤشرات النسب المالية ومستويات الكفاءة لشركتي التأمين في ىذه الدراسة.

 المراجعة النظرية والدراسات السابقة:

ً                               تعد ىذه الدراسة استكمالا  لمدراسات السابقة التي تناولت  ( تقييم الأداء بأنو عبارة 2020عرف حسن )، فقد تحميل وتقييم الأداء المالي                      
ترى (، و 31عن وسيمة لتزويد إدارة الشركة بالتغذية العكسية والتي تسترشد بيا في صياغة استراتيجيتيا والنيوض بمستوى أدائيا )

( أن أداء الأعمال يقسم بشكل عام إلى فئتين رئيسيتين ىما: الأداء المالي والأداء غير المالي، حيث يقاس الأداء 2023) المحاميد
عكس الأداء المالي وأىميا معدل العائد عمى الأصول ومعدل العائد عمى حقوق تالمالي بنوعين من المقاييس: المقاييس المحاسبية التي 

  (.11اييس السوقية مثل عائد السيم والتغير في سعر السيم)الممكية، بالإضافة إلى المق
الطرق  ىذه إحدى فإن Flesher (2013)وبحسب مشركات الأداء المالي لالتي يمكن استخداميا لتقييم  الطرقيوجد مجموعة متنوعة من 

بعد ، F.Donald son Brown الميندس من قبل 1914تم تطوير ىذا النموذج في عام حيث  ، DuPont systemىي طريقة نظام 
، في ىذه التي كان يعمل بيا الأمريكية  DuPont systemفي شركة طُمب منو تقديم تقرير عن أداء العديد من إدارات التشغيل في أن 

 .(6)لابحاث المالية منذ ذلك الحين اً ىام وظل ىذا النموذج مرجعاً ، DuPont formula المرحمة طور الإجراء المعروف الآن باسم
( من خلال مقارنة EORقياس العائد عمى حقوق الممكية )لتحميل يستخدم بأنو تحميل نظام دو بونت  Anggraini (0200 )رف ع

 Dupont System بونت تحميل نظام دون فإ، وبالتالي دوران الأصول، ومضاعف حقوق الممكية ومعدلىامش صافي الربح، 
 يعدحيث  وسيمة لمرقابة والتخطيطيستخدم ك، وبذلك صعود وىبوط الأداء المالي فيتعرف الشركات العوامل التي تؤثر لكي  يستخدم

 .كفاءة استخدام الأصول توضحطريقة تحميمية ذات طبيعة شاممة 
تباين الأساليب ظل في ( ROEالصعب مقارنة عائد حقوق الممكية ) يصبح من في أنو  DuPont systemيكمن ضعف نظام  لكن

يجب أن يتم تحميل العوامل  حيث لمقارنة أداء الشركات كافياً  لا يمكن أن يكون مؤشراً  ROE فضلًا عن ،بين الشركاتالمحاسبية 
  .(51)لفيم الأداء بشكل أفضل الأخرى أيضاً 

 : بونت منو تتألف معادلة د

إلى مقدار الدين الذي توظفو   Rathod (0203)شير وفقاً لـ يو  :Equity Multiplier (EM) )الرفع المالي( مضاعف حقوق الممكية
تُظير نسبة مضاعف  (.329) إجمالي الأصول مقسوماً عمى إجمالي حقوق المساىمين و من خلالالشركة لتمويل عممياتيا، يتم احتساب

الرفع المالي  (2022)وبحسب الجنابي  .كيةمقارنة بحقوق الممالديون التمويل ب حقوق الممكية الأعمى أن المؤسسة تعتمد بشكل أكبر عمى
المحافظة يساىم في العائد عمى حقوق المساىمين نتيجة الفرق بين كمفة الإقتراض ومردود الإستثمار، أيضاً لو أىمية كبيرة لانو يزيد من 

عمى السيطرة في المؤسسة لأن الدائنين لا صوت ليم في الإدارة، بالإضافة إلى عدم مشاركة الآخرين في الأرباح المحققة، والإستفادة من 
يتم خصميا من الأرباح قبل فرض الضريبة، لذا كمما زادت الشركة من استخداميا لمدين في ىيكميا المالي زاد من استخدام كون الفوائد 

   (.147رافعتيا المالية وقد يحدث تغيير كبير في عوائد المساىمين )
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، حيث من أىم المشكلات التي تواجييا يعد المنشآت بالأموال اللازمة لإنشائيا أو توسيعيا إمداد أن( 2019ميوي )بالمقابل يرى ع
الأموال المقترضة عن تكمفة الاقتراض، وفي ىذه الحالة تكون الرافعة المالية مرغوبة لممنشآت عندما يزداد العائد الذي يتم تحقيقو من 

إذا استخدمت الشركة كمما ارتفعت الرافعة المالية ارتفع العائد عمى حقوق الممكية، في حين أن الرافعة المالية تكون غير مرغوب فييا 
ينتج في ىذه الحالة تأثير سمبي لمرفع و كان العائد عمى الأصول أقل من تكمفة الاقتراض، الديون لتمويل استثمارات غير مربحة و 

زيادة الديون تعني زيادة التزامات حيث أن إلى زيادة مخاطر الشركة  الرفع المالييمكن أن يؤدي و  (.14) المالي عمى حقوق الممكية
قد تؤدي ىذه المخاطر إلى انخفاض ثقة المستثمرين في الشركة ، و الشركة وزيادة المخاطر المرتبطة بعدم القدرة عمى سداد الديون

 .(35وينعكس عمى سمعتيا الائتمانية )
  هامش صافي الربحNet Profit Margin (NPM): ي تحقيق الأرباح مدى كفاءة الادارة ف( 2020) حسنبحسب  تقيس

قساط التأمين باعتباره يمثل أالإيرادات )إجمالي لى إجمالي إ ائبالضر الفوائد و خصم  بعد الربحصافي ويحسب بنسبة  ،ومراقبة التكاليف
إن الشركة الأكثر ربحية والتي تتمتع بقدر أكبر من  .(38ويسمى أيضاً مؤشر كفاءة إدارة التكاليف ) ،(النشاط الرئيسي لشركات التأمين

 .ىامش ربح أعمى من المنافسين ستحققالتحكم في التكاليف 
  لدوران الأصومعدلTotal Asset Turnover  (TAT): ( مقياس لكفاءة الشركة في استخدام 2016المزاري ) يعتبر بحسب

يتم احتساب إجمالي ، كمما ارتفعت ىذه النسبة كمما دل ذلك عمى ارتفاع كفاءة المنظمة في استخدام أصولياو  الأصول لتوليد المبيعات
كمما كان معدل دوران و  (.693) عمى إجمالي الأصول مقسوماً  (التأمينأقساط إجمالي إجمالي الإيرادات )دوران الأصول عمى أنو 

 .الأصول أكبر في الشركة كمما دل ذلك عمى كفاءة استخدام أصوليا
 ومن خلال ىذه النسب يمكن حساب ،يمكن أن تكون ىذه النسب أدوات مفيدة في مقارنة الشركة بمنافسييا أو الصناعة بشكل عام

 معدل العائد الأصول ومعدل العائد عمى حقوق الممكية.

  معدل العائد عمى الأصول(ROA):  بحسبىذه النسبة عكس تو  Male قدرة الشركة عمى استخدام جميع ( 2019) آخرونو
بحاصل ضرب مؤشرين وىما: مؤشر ىامش الربح الذي  نظام دو بونتباستخدام ويتحدد  ،الأصول التي تممكيا الشركة لتوليد الأرباح

يبين مدى الكفاءة في إدارة ومراقبة التكاليف، ومؤشر معدل دوران الأصول الذي يوضح مدى الاستغلال الأفضل لاصول أي 
ول مرتفع فسببو يكون إذا حقق عائد عمى الأص، فالأفضل أو السيئ(تركيز الانتباه إلى مصدر الأداء ) يمكن ، وبالتالي(30) إنتاجيتيا

مؤشر ىامش الربح المرتفع، أو الاستخدام الأفضل لاصول وىو ما  إما ارتفاع في كفاءة التحكم ومراقبة التكاليف وىو ما يعكسو
، وبالمقابل فإن الأداء الضعيف قد يعود لجانب منيما أو المجالينكلا  أو عن طريق التحسين في دوران الأصوليعكسو مؤشر 

  لكمييما.
 العائد عمى حقوق الممكية ROE: يرى و  ،من أىم معايير كفاءة استخدام الأموالRathod (2023 ) يقيس معدل يقيس  أنو

مقياس لكفاءة الشركة في توليد الأرباح من حقوق الممكية  ، وىو)حقوق المساىمين أو حممة الأسيم العادية( العائد عمى حقوق الممكية
أن العوائد عمى حقوق  يُعتقد عموماً  يعد العائد عمى حقوق الممكية ىو أفضل طريقة لمقارنة الشركات في نفس الصناعة، لمساىمييا.

يمكن لمشركات استخدام عدد من النسب المستمدة من تقسيم العائد عمى حقوق ، و (328) ٪ مرضية20٪ إلى  15الممكية في حدود 
مضاعف حقوق الممكية م حساب العائد عمى حقوق الممكية بضرب العائد عمى الأصول في يتحيث  ،الممكية إلى مكوناتو المختمفة

 وفقاً لمشكل التالي:  )الرفع المالي(
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 DuPont systemمعادلة العائد عمى حقوق الممكية وفق  0رسم توضيحي رقم 

 Rathod, et al., 2023,329المصدر: 
ROE = (ROA)*(EM) ROA = (NPM)*(TAT) ROE = (NPM)*(TAT)*(EM) 

 

 السورية:لشركات التأمين   DuPont systemتحميل 
  :تضمنت ىذه الدراسة المراحل التالية لتحميل البيانات

وعددىا في سورية لييئة الإشراف عمى التأمين من الموقع الرسمي ، 2023إلى  2010 عام منات التأمين شركل البيانات المالية جمع .0
  الشامل المتضمنة في تقرير مدققي الحسابات المستقمين لمشركات المذكورة. بيانات المركز المالي وبيانات الدخل وتشملشركة،  12
( العائد TATدوران الأصول ) معدل(،  NPMصافي ىامش الربح )، EM: مضاعف الرفع المالي "DuPont"حساب مؤشرات  .0

 . لجميع شركات التأمين العاممة في سورية( ROEقوق الممكية )(، العائد عمى حROIعمى الأصول )

، و ذلك باستخدام متوسط النسبة لجميع شركات 2023 -2020حساب متوسط صناعة التأمين في سوريا لكل مؤشر خلال الفترة  .3
 التعرف عمىموضوع الدراسة في  التأمينبشركتي الخاص  المؤشرويفيد ىذا المعيار أو المعدل عند مقارنة التأمين خلال فترة الدراسة. 

متوسط الصناعة = مجموع قيم المؤشر لجميع  ستخدامباالتأمين، وتم حسابو مدى التطابق أو التباين مع معدل الصناعة لقطاع 
 .قطاع التأمين/ عدد الشركات في قطاع التأمينالشركات في 

جراء تحميل مقارن لو  والعقيمةالمتحدة شركتي التأمين كل من لتقييم الأداء المالي  .4  الدراسةفترة خلال التي تمت دراستيا  ؤشراتمما 
 كل عام. تينشركال مقارنة الأداء في كلا، لDu Pontباستخدام طريقة التحميل نظام 

بمتوسط  DuPontمقارنة  نتائج  حسابات  تين المدروستين من خلال شركمن الستخلاص الاستنتاجات حول الأداء المالي لكل ا .5
 تعتمد معايير الأداء المالي المثالية لمشركة عمى متوسط الصناعة:  ،الصناعة

 أعمى من متوسط الصناعة. مشركةل DuPont متوسط مؤشر، إذا كان * يُعدّ أداء الشركة جيداً 
 أقل من متوسط الصناعة. مشركةل DuPontمتوسط مؤشر * يُعدّ أداء الشركة غير جيد، إذا كان 
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 :  التأمين التقميدي والتكافمي )الإسلامي(نظرة عامة عمى 
عقد بين طرفين، يوافق الطرف الأول عمى تحمل مخاطر الطرف الآخر  (2011) وآخرون Hussain بحسب  التأمين التقميديشمل ي

، وبذلك مؤكد في مدة محددةمقابل قسط التأمين ويتعيد الطرف الآخر بدفع مبمغ ثابت من المال لمطرف الأول عند حدوث حدث غير 
، (25) ليم ينالمؤمن قساط بالكامل، وتتحمل كامل المسؤولية في مواجيةصيل تبرم العقود باسميا، وتتممك الأأطرف  تعتبر الشركة

باشرت ، الشركات الخاصة الرائدة في سوريةوأكبر من أبرز  ىيو  ،التأمين التقميديمبادئ عمى ( UICالشركة المتحدة لمتأمين )وتعتمد 
مكنت الشركة من التوسع في عدد الفروع عمى امتداد إحدى ، ت2006أعماليا كأوّل شركة تأمين خاصّة في سورية في منتصف العام 

 عشرة محافظة بالإضافة إلى الفرع الرئيسي، وتزاول كافة أنواع  التأمين، التأمين عمى الحياة، التأمين الصحي، تأمين الممتمكات، تأمين
فان الفروع التي تميزت  2023ووفقاً لتقرير ىيئة الاشراف عمى التأمين  أمين المركبات، تأمين السفر، تأمين الحريق وغيرىم،ىندسي، ت

 . 9الحريق % 20تأمين السفر % 51الصحي %بيا شركة المتحدة ىو التأمين 
عن ىيئة المشتركين، فلا تعقد العقد باسميا أصالة،  ىي وكيمة عن حساب التأمين أو )الإسلامي( الشركة في التأمين التكافميفي حين أن 

دور مدير  يؤديالذي  ،إلى المشغل عمى سبيل التبرعالمخاطر في التكافل لا يتم تبادليا عن طريق مدفوعات الاشتراكات المقدمة و 
الذين وافقوا عمى تحمل المخاطر يتم توزيع المخاطر بين المشاركين بل  لذلك لا يتحمل المشغل المخاطر ،الصندوق نيابة عن المشارك

إلى مفيوم التضامن الاجتماعي والتعاون والتعويض المشترك عن ( 4102) وآخرون Abdouبحسب التكافل  يستندوبذلك  بشكل مشترك.
تميز بين مشاريع التكافل وتمك الخاصة بشركات التأمين التقميدية ىو تقاسم المخاطر بين التي أحد العناصر و خسائر المشاركين، 

نشاء لإجزءاً من الأساس المنطقي  ذلكالمشاركين في التكافل، بدلًا من نقل المخاطر من المشاركين إلى إدارة شركة التكافل. ويصبح 
مج تكافل، في حين أن المساىمين في شركات التكافل لن يتحمموا أي حساب منفصل لأنشطة الاكتتاب نيابة عن المشاركين في برنا

مسؤولية في حالة حدوث عجز أو خسارة من قبل صندوق التكافل، بخلاف وجود تسييلات القرض )القرض الطوعي( لتمكين صندوق 
 (. 25)وجد حساب واحد أما في التأمين التقميدي في ( من الوفاء بالتزاماتو في حالة حدوث عجزPRFمخاطر المشاركين )

الفائض التأميني، وىو المال المتبقي في صندوق التأمين الخاص ىو بو التأمين التكافمي عن التأمين التقميدي  والعنصر الثاني الذي يمتاز
و جزء منو عمى أ بالمستأمنين بعد تسديد المطالبات ورصد الاحتياطيات وتغطية النفقات الخاصة بالعمميات التأمينية. ويوزع الفائض كمو

لمشركة بمجرد التعاقد  ن أقساط التأمين المستوفاة من المؤمن ليم تصبح ممكاً ما في التأمين التقميدي فلا يوجد فائض تأميني لأأالمستأمنين 
 عادة شيء منو لممؤمن ليم. إقساط التأمين والتعويضات المدفوعة لممتضررين ربحا لمشركة، ولا يتم أصدار الوثيقة(، ويعتبر الفرق بين إ)
، والتي تسعى الشركة 2008من أىم شركات التأمين التكافمي في سورية شركة العقيمة لمتأمين التكافمي التي تأسست وباشرت أعماليا و 

وذلك عن طريق  ،أحكام الشريعة الإسلامية تنسجم معبشكل أساسي لتأمين باقة من الخدمات التأمينية المميزة وفق الصيغ التكافمية التي 
وذلك من خلال مجموعة متنوعة من   ،تقديم الغطاء التأميني المناسب لمفعاليات الاقتصادية والاجتماعية والجيات المكتتبة لدى الشركة

ى التأمين الخدمات التأمينية أىميا: التأمين الصحي، الحياة، السفر، الشخصي، المسؤولية المدنية، وغيرىا، ووفقاً لتقرير ىيئة الاشراف عم
 %.15% السيارات الإلزامي 31% الصحي 40فان الفروع التي تميزت بيا شركة العقيمة ىي  تأمين السفر  2023

، والذي يعتمد أسموب ةوتتميز شركة العقيمة لمتأمين التكافمي عن غيرىا بأنيا أول شركة تعمل في مجال التأمين التكافمي في سوري
حيث ، حساب المشتركين )حممة الوثائق التأمينية(و  ىمين )أصحاب الأسيم المكونة لرأسمال الشركة(الحسابين المستقمين: حساب المسا

يكون لكل حساب استقلاليتو عن الآخر، فتقوم الشركة بإدارة أعمال حساب المساىمين بالأصالة وبإدارة أعمال صندوق المشتركين 
سعياً لتأدية دور الشركة المتمثل في تغطية  ،لطرق الفنية والمينية المتعارف عمييابالوكالة وذلك وفق القوانين والأنظمة المرعية واتباع ا
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شراف إوذلك تحت  ،وتأمين أكبر فائض ممكن لمحسابين المذكورين من جية أخرى ،الأخطار المؤمنة وتسديد التعويض العادل من جية
 ىيئة الرقابة الشرعية لمشركة.

دراسة ما إذا كانت توجد اختلافات في الأداء المالي يصبح من الأىمية ء عمى ىذه الاختلافات، وبنافي ضوء التحميل النظري السابق، 
 .المتحدة" في سورية التقميديوالتأمين "العقيمة"  شركات التأمين التكافميبين 

 :لمتأمين والعقيمة المتحدة تي التأمينلشرك  DuPont systemتحميل 

نتائج  1يمخص الجدول و ، اعمى الديون في أعمالي الشركةعتمد تيوضح إلى أي مدى  EM: مضاعف حقوق الممكية )الرفع المالي(
بشكل عام  تواجو "العقيمة"ويبين أن ، 2023-2010خلال الفترة  ةسوريفي  "المتحدةو العقيمة " تيكلشر  مضاعف حقوق الممكية مؤشر

تُظير البيانات تقمبات طفيفة في مؤشر الرفع المالي حيث . الأقلكما يتضح من المتوسط "المتحدة" من نظيرتيا  مخاطر رفع مالي أقل
(EMخلال الفترة ) يشير  استقرار   ،مع عدم وجود اتجاه واضح لمزيادة أو النقصان، 0.17المعياري منخفض  فحيث الانحرا ،المدروسة

EM   استراتيجية تمويل مستقرة بشكل عام خلال تُحافظ عمى و  ،إلى أن الشركة تُحافظ عمى مستوى معقول من الاستدانة 1.50حول
فع المالي في العقيمة مُنخفضةٌ  وبالتاليأقل من متوسط الصناعة، وىو  1.48وبمغ المتوسط خلال الفترة  ،الفترة  .فإن تطبيق آليَّة الرَّ

 EMمؤشر مضاعف حقوق الممكية  0الجدول رقم 

Equity Multiplier (Time) 

 متوسط الصىاعت العقٍلت المتحدة الأعوام
2010 2.30 1.54 2.02 

2011 2.41 1.57 2.03 

2012 2.74 1.80 2.17 

2013 3.21 1.70 2.54 

2014 4.09 1.68 2.38 

2015 3.25 1.55 2.31 

2016 3.66 1.65 2.44 

2017 3.66 1.42 2.34 

2018 1.88 1.49 2.21 

2019 2.02 1.30 2.14 

2020 1.71 1.47 2.21 

2021 1.96 1.44 2.43 

2022 1.64 1.51 2.40 

2023 1.37 1.94 1.87 

 2.25 1.58 2.56 المتوسط

 0.19 0.17 0.87 الاوحراف المعٍاري

(2400)  وسبت  أعلى 4.09  (2422) 1.94  (2402) 2.54 

(2422)  وسبت  أدوى 1.37  (2402) 1.30  (2422) 1.87 

 .0ممحق رقم الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر من إعداد 

حيث . 2017إلى  2010كانت تتخذ مخاطر عالية من خلال الاستدانة خلال الفترة من  المتحدةيُظير تحميل المؤشر أن بالمقابل 
مكن أن تُشير الزيادة ي ،2014في عام  4.09 لو خلال الفترة  أعمى مستوى ، إلى2010عام مرة  2.3ارتفع مؤشر الرفع المالي من 

مؤشر استقر ، تثق في قدرتيا عمى إدارة الديون، وأنيا خلال الاقتراضالزيادة في أصوليا من إلى أن الشركة تُحاول تمويل  EMفي 
EM  متجاوزاً بذلك متوسط الصناعة طيمة ىذه الفترة.3.66حول  2017إلى  2015من ، 
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ليصبح  2023عام  بحمول نياية فترة الدراسة1.37 إلى ة المتحدة لشرك ض المؤشرفانخفوجود اتجاه ىبوطي  يلاحظ 2017ومنذ عام 
وبالتالي صعوبة  ،أقل من متوسط الصناعة، لربما يعود ذلك إلى ارتفاع معدلات التضخم بشكل كبير وبمعدلات غير مسبوقة في سورية

عادتيا بأموال ذات قوة شرائية في أوقات التضخم يتم اقتراض أموال الحصول عمى التمويل الخارجي، لكونو  ذات قوة شرائية عالية وا 
 . 2.25      ً                       متجاوزا  متوسط الصناعة البالغ  2.56 خلال فترة الدراسةالمتوسط مغ ببالرغم من ذلك الانخفاض ، و أقل

متوسط الصناعة وبعد ذلك العام انخفضت  متجاوزة 2017مخاطرة مرتفعة حتى عام ذات كانت  "المتحدة"يمكن القول أن وبالتالي 
 .مخاطرتيا إلى مادون متوسط الصناعة ولكن بمجمل سنوات الدراسة بقيت مخاطرتيا مرتفعة

خلال  مع عدم وجود اتجاه واضحلشركة المتحدة ىامش صافي الربح مؤشر  مبتق 2الجدول يظير  :NPMهامش صافي الربح 
عدم استقرار سعر  معغير المحققة  أسعار الصرف اتفروقتقمب  الناتج عنيعود إلى تقمب صافي الربح  ، الذيالفترة المدروسة

فروقات الصرف الناشئة عن تسوية بنود نقدية بمعدلات صرف مختمفة بيجب الاعتراف  ونأعمى أساس ذلك و ، الصرف في سورية
استناداً إلى المعيار الدولي رقم  ف في تمك الفترة التي نشأت فيياعن تمك التي سُجمت بيا أولياً خلال الفترة بيا كدخل أو كمصرو 

الصحي والسفر  التأمينشيدت صافي الأرباح ارتفاعات ممحوظة خلاليا نتيجة ارتفاع الدخل من أقساط  2021، ومنذ عام (21)
 حيث وصل إلى 2023أعمى مستوى لو في العام  ىامش الربح وبمغ، 2023السنوي لشركة المتحدة  بحسب التقرير بشكل كبير
-Covid تباطؤ النشاط الاقتصادي المرتبط بوباءكنتيجة ل 2019 في عام %3.62معدلاتو أدنى  ، وبمغ%126.25 أعمى معدل

  .تأمين السفر إثر إجراءات الحجر الصحي ةً وخاص 19
يشير إلى أداء ضعيف في لربما ، 2022، 2017، 2011 الأعوامانخفاضاً ممحوظاً في  "العقيمة" شيد ىامش الربحوبالوقت نفسو 
يلاحظ  التقارير المالية لمشركتين وبالرجوع إلى، في تكاليف إنتاجيا واجيت زيادة ن تكون الشركة قدأقد يكون سببيا أو  تمك السنوات

  ".المتحدة"ربح في في حين حقق  "العقيمة"في  2022حقق نتائج سمبية في العام التأمين الصحي الداخمي أن 
% 44.08كل من متوسط المتحدة والبالغ  يفوق 54.09والبالغ %متوسط مؤشر ىامش الربح لمعقيمة أن يُظير الجدول بالنتيجة 

وتبقى النتيجة ، في تخفيض تكاليفيا من "المتحدة" كفاءةأكثر  "العقيمة" أن وبالتالي يمكن القول ،%52.26ومتوسط الصناعة والبالغ 
  . Trimmean (20%)باستخدام دالة وتم حساب المتوسط فيما لو تم استبعاد القيم الشاذة  نفسيا

 NPMهامش صافي الربح ؤشر م 0الجدول رقم 
Net Profit Margin (Percentage %) 

 متوسظ الصناعة العقيلة المتحذة الأعوام
2010 13.62% 15.20% 9.84% 

2011 15.71% -23.14% 12.08% 

2012 13.92% 9.09% 16.83% 

2013 17.39% 44.21% 24.73% 

2014 19.40% 53.11% 27.45% 

2015 83.16% 92.54% 60.71% 

2016 82.55% 78.50% 51.30% 

2017 4.54% 0.33% 2.35% 

2018 62.15% 62.72% 24.87% 

2019 3.62% 
!
234.44% 22.93% 

2020 99.07% 89.57% 106.41% 

2021 37.02% 40.35% 65.43% 

2022 38.74% -1.19% 28.22% 

2023 126.25% 61.47% 278.47% 
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 %52.26 %54.09 %44.08 المتوسط 

Trimmean (20%) 40.61% 45.49% 37.57% 

 0.71 0.63 0.40 الاوحراف المعٍاري

(2422)  أعلى وسبت  126.25%  (2402) 234.44%   (2023) 278.47% 

(2402)  أدوى وسبت  3.62%  (2400 ) -23.14%  (2407)  2.35% 

 .0المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى ممحق رقم
بعض الأسهم المستثمرة في كل من البنك الدولي الإسلامي و ا في الشركة السياحية أنترادوس، تهببيع استثماراقامت  2019خلال عام الشركة قد تفسر ارتفاع القيمة بأن  !

 .0209مميون في عام  2215يراد أرباح بيع استثمارات مالية من خلال بيان الدخل الشامل الآخر بمبمغ إوبنك البركة، وتم 
  تقوم دالة"Trimmean" ( من كلا طرفي المجموعة قبل حساب المتوسط، مما يُقدم قيمة أكثر دقة ودلالة لممتوسط عند وجود الشاذةبحذف البيانات المتطرفة )قيم شاذة 

 تؤثر عمى المتوسط الحسابي التقميدي.
 

منذ عام  الانخفاضاتجاىاً يميل إلى  معدل دوران الأصول لشركة المتحدةل 3الجدول رقم تحميل  يظير: TATدوران الأصول معدل 
من لأن الزيادة في إجمالي أصول الشركة  ،كفاءة استخدام الأصول انخفضت، فإنو يعطي توضيحاً أنو قد 2014ولغاية  2010

 2010مميار عام  1.1قابميا انخفاض في قيمة إجمالي الأقساط المكتتبة من ، 2014مميار عام  4.6إلى  2010مميار عام  2.4
 .كما ذكر في مضاعف حقوق الممكية مصادر التمويل في شكل ديون تستخدماالرغم من أنيا عمى  2014مميون عام  455إلى 

مع توقف العديد ، وىو أدنى مستوى، 2014في عام تقريباً  %9.84 وانخفضت إلى، 2010عام %45.28بدأت بنسبة  وبالتالي
 حيث بمغ 2021تدريجي لغاية عام بشكل  المعدل ارتفعمع بدء تعافي الاقتصاد السوري و ، من أنواع التأمين نتيجة اشتداد الأزمة

  .%24.02 البالغ متوسط الصناعة %27.08 الفترة المدروسة متوسط وتجاوز ،2021عام  57.85%
 معدل دوران الأصول 3الجدول رقم 

TAT (Percentage %) 

 متوسظ الصناعة العقيلة المتحذة الأعوام
2010 45.28% 27.85% 35.41% 

2011 36.54% 20.83% 29.95% 

2012 24.69% 11.96% 22.55% 

2013 13.49% 9.65% 16.90% 

2014 9.84% 9.04% 17.58% 

2015 11.08% 10.32% 16.17% 

2016 10.29% 9.95% 17.47% 

2017 14.94% 7.34% 17.83% 

2018 20.84% 16.15% 17.10% 

2019 26.50% 8.29% 21.32% 

2020 29.80% 9.37% 22.14% 

2021 57.85% 12.01% 31.40% 

2022 45.41% 28.35% 36.21% 

2023 32.60% 30.86% 34.22% 

 %24.02 %15.14 %27.08 المتوسط

 0.08 0.08 0.15 الاوحراف المعٍاري

 (2422) %36.21 (2422) %30.86 (2420) %57.85  وسبت  أعلى

(2400)  أدوى وسبت  9.84%  (2407) 7.34%  (2402) 16.17% 

 .3المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى ممحق رقم



 شحرور                                        ...       في شركات التأمين التكافمي والتأمين التقميدي بين تحميل مقارن للأداء المالي

 02من  00

 

أقل من % 15.14 متوسط الفترة بمغ يبدو أن لكن ،فترة الدراسةخلال  اً ممحوظاً شيد معدل دوران الأصول تفاوتبالنسبة لمعقيمة 
واضح من كما ىو "العقيمة"  يأعمى من التكافم معدل دوران أصولحقق  "المتحدة" أن التأمين التقميدي، ما يعكس متوسط الصناعة
  كما يتضح من انخفاض الانحراف المعياري. أكثر استقراراً "العقيمة"  التكافميتظير النتائج أن التأمين لكن بالمقابل ، المتوسط الأعمى

في  %6.17 من ارتفعلمتأمين قد  المتحدةلشركة  الأصولأن العائد عمى  4رقم يوضح الجدول  :ROAمعدل العائد عمى الأصول 
عام  %0.96و 2017في عام  0.68%، مع أدنى مستوى عند حيث بمغ أعمى قيمة لو 2023% عام  41.16إلى 2010عام 

 في استخدام الأصول."المتحدة" مما يشير إلى كفاءة ، %8.34 متوسط الصناعة متجاوزاً ، %11.54 ما يقارب متوسطالبمغ و . 2019

معدل  بظلاليا عمى تألق 2022و 2017و 2011الأعوام  انخفاضات ممحوظة فيكما ىو الحال في ىامش الربح  أما بالنسبة لمعقيمة
من تحسين إجمالي دوران أصوليا "العقيمة" التكافل  كةومع ذلك، تمكنت شر  العائد عمى الأصول ليتسبب في انخفاضات ممحوظة أيضاً 

يشير ىذا إلى أن متوسط الصناعة. أقل من  %6.31الفترة متوسط لكن لا زال  ،%18.97 ت معدلوحقق في العام الأخير من الدراسة
من حيث الاستقرار، فإن أما ، "العقيمة" التكافلأفضل من صناعة  أرباحتتمتع بأداء مالي وكفاءة  "المتحدة"صناعة التأمين التقميدية

 .لممؤشركما يتضح من انخفاض الانحراف المعياري  "المتحدة" من شركات التأمين التقميدية أكثر استقراراً  "العقيمة" شركات التكافل
 معدل العائد عمى الأصول   4الجدول رقم 

ROA (Percentage %) 

 متوسظ الصناعة العقيلة المتحذة الأعوام
2010 6.17% 4.23% 3.51% 

2011 5.74% -4.82% 3.64% 

2012 3.44% 1.09% 3.40% 

2013 2.35% 4.27% 3.63% 

2014 1.91% 4.80% 4.27% 

2015 9.22% 9.55% 8.75% 

2016 8.49% 7.81% 7.39% 

2017 0.68% 0.02% 0.70% 

2018 12.95% 10.13% 3.41% 

2019 0.96% 19.45% 2.10% 

2020 29.52% 8.39% 18.71% 

2021 21.42% 4.84% 15.05% 

2022 17.59% -0.34% 6.74% 

2023 41.16% 18.97% 35.40% 

 %8.34 %6.31 %11.54 المتوسط

 0.09 0.07 0.12 الاوحراف المعٍاري

(2422) وسبت  أعلى 41.16% (2402) 19.45% (2422) 35.40% 

(2407) أدوى وسبت  0.68% (2400) -4.82% (2407) 0.70% 

 .4المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى ممحق رقم

. 2023-2010خلال الفترة ممتحدة حقوق الممكية لنتائج عائد يلاحظ تقمب ، 5بناءً عمى الجدول : ROEالعائد عمى حقوق الممكية 
 متوسط شيد عن الظروف الاقتصادية حيث ناتجاً  ROEقد يكون الانخفاض في ،  2019و 2017، 2014انخفض في حيث 

 .ليسجل أعمى عائد عمى حقوق الممكية 2020، 2023 بينما ارتفع في عامي، أيضاً  يماخلال ضعيفاً  اقتصادياً  أداءً  الصناعة
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 معدل العائد عمى حقوق الممكية  5الجدول رقم 

ROE (Percentage %) 

 متوسظ الصناعة العقيلة المتحذة الأعوام
2010 14.21% 6.53% 6.99% 

2011 13.83% -7.59% 7.85% 

2012 9.42% 1.96% 7.37% 

2013 7.54% 7.26% 8.46% 

2014 7.81% 8.08% 9.63% 

2015 29.99% 14.79% 19.36% 

2016 31.11% 12.86% 16.74% 

2017 2.48% 0.03% 1.91% 

2018 24.36% 15.08% 6.38% 

2019 1.93% 25.35% 2.27% 

2020 50.37% 12.36% 34.15% 

2021 41.99% 6.97% 29.44% 

2022 28.83% -0.51% 14.48% 

2023 56.41% 36.74% 60.25% 

 %16.09 %9.99 %22.88 المتوسط

 0.16 0.11 0.18 الاوحراف المعٍاري

(2422)  وسبت  أعلى 56.41% (2422) 36.74%  (2422) 60.25% 

(2402) أدوى وسبت  1.93% (2400) -7.59% (2407) 1.91% 

 .5ممحق رقم المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى

ليسجل أعمى عائد  2019، بينما ارتفع في عام 2022و 2017، 2011عائد حقوق الممكية في معدل  انخفضأما بالنسبة لمعقيمة 
  .لاسباب التي ذكرت لدى تحميل ىامش صافي الربح عمى حقوق الممكية

% 16.1% أعمى من متوسط الصناعة لممؤشر 22.88مؤشر العائد عمى حقوق الممكية خلال فترة الدراسة  حققت المتحدة متوسط
%، الأمر الذي يدل عمى أداء مالي أفضل عمى الرغم من أنو كان متقمباً عمى مدار سنوات 9.99الذي فاق أيضاً متوسط العقيمة 

 .من حيث انخفاض الانحراف المعياريالمؤشرات المدروسة  في معظم، في حين كانت " العقيمة" أكثر استقرار الدراسة
 نتائج مقارنة الأداء المالي 6الجدول رقم 

 الشركت 
 كفاءة إدارة الربحٍت

 الىتٍجت
 كفاءة إدارة التكالٍف

مؤشر الرفع  الىتٍجت
 المالً

مؤشر دوران 
 الأصول

مؤشر معدل العائد 
 على الأصول

معدل العائد  مؤشر
 مؤشر  هامش الربح على حقوق الملكٍت

 غٍر جٍدة %44.08 جٍدة %22.9 %11.54 %27.08 2.56 المتحدة

 جٍدة %54.09 غٍر جٍدة %10.0 %6.31 %15.14 1.58 العقٍلت

 - %52.26 - %16.1 %8.34 %24.02 2.25 الصىاعت
 

يتضح من ، لشركتي التأمين Dupontنظام نتائج تمخيص  الذي يتضمن، 6بناءً عمى الجدول رقم و من المناقشة أعلاه لمنسب المالية، 
مقارنة بالعقيمة في نفس  بكفاءة إدارة الأرباحتتمتع  "المتحدة"النسبة المئوية لمتوسط الصناعة خلال الفترة التي تمت دراستيا، أن شركة 

الوعي بالتكافل بين المسممين وعامة الناس عمى حد مستوى  بانخفاض لربما يفسر ذلك، التكاليفإدارة كفاءة ب تتمتعالعقيمة و ، الصناعة
عندما ظيـر التكافـل لأول مـرة كانـت المجموعـة المستيدفة الوحيدة ىم السكان الذي يرى بأنو ( 7102عمي ) ، ويؤكد ذلكسواء

  (.906) لكن فـي الواقع التكافل ىو لممسممين وغير المسممينأن التكافل ىو لممسممين فقط و بىذا قد يؤدي إلى سوء فيم ، المسممين
بحسب  ةمتمثم التأمين التقميديشركات بطبيعتيا تحديات إضافية مقارنة ب تواجو شركات التكافل                ً      يمكن أن يفسر أيضا  بأن كما 

Sikander (2024 )التي تحظرىا قوانين الشريعة  في طرق الاستثمار المحدودة، بسبب ىيمنة الأدوات ذات الفائدة في السوق
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فإن مشغمي ، بالتالي الاستثمارات في الأسيم والعقارات وتركيز مما يؤدي إلى نقص سبل الاستثمار المتاحة لشركات التكافل ،الإسلامية
 . (61) في التنافس مع شركات التأمين التقميدية                      ً التكافل يواجيون قيودا  

كشف تحميل مقارن لاداء المالي بين شركات  ات السابقة وتختمف مع بعضيا الآخر، حيثساوىذه النتائج تتفق مع نتائج بعض الدر 
ن أداء شركات التأمين أإلى ( من خلال دراستيم 2014وآخرون )  Abdouفقد وجد، عن نتائج مختمطة التأمين التقميدي والتكافمي

( 2015)وآخرون  Hidayat توصمت دراسةو  أفضل من مشغمي التكافل من حيث الأداء المالي والكفاءة الإدارية. في ماليزيا التقميدية
 . 2011-2006خلال الفترة  في البحرين أكثر ربحية وكفاءة من شركات التكافل ةشركات التأمين التقميدي، حيث كانت إلى نتائج مماثمة

وجدت أن متوسط الكفاءة السنوية لشركات التأمين التكافمي في المممكة  ( التي2019) Almulhimختمفت مع نتائج دراسة ابالمقابل 
حيث تتمتع شركات ، 2016إلى  2014                          ً                                                          العربية السعودية أعمى نسبيا  من متوسط الكفاءة لشركات التأمين التقميدية خلال الفترة من 

دراسة و  لمبادئ الشريعة الإسلامية.                                        ً التعامل مع شركات التأمين التي تعمل وفقا                                          ُ       التأمين التكافمي بفرصة جذب العملاء الذين ي فضمون 
العاممة في جميورية مصر  التقميديولية ؤ إلى تقارب نتائج قطاع التكافل العام وقطاع الممتمكـات والمستوصمت التي ( 2017عمي )
 .إلى حد كبير العربيـة

التركيز  استمرار مع، و في مُجتمع التأمين وأخلاقياً  ل التأمين؛ ىو يُمثل تحولًا جوىرياً ي الختام، التكافل أكثر من مجرد شكل من أشكاف
 .في سورية سمة بارزة بلا شك التكافل سيصبحخلاقية والشمولية، عمى الحمول المالية الأ

 

 نتائج الدراسة : 
 : ىيخمصت ىذه الدراسة إلى جممة من النقاط 

، حيث لا من حيث عدد الشركات من سوق التأمين في سورية ضئيلاً  أىمية التأمين التكافمي غير أنو لا يزال يشكل جزءً  رغم .0
 يييمن عمى صناعة التأمين في سورية.  يزال التأمين التقميدي

المالي المتمثمة في: كفاءة  أنيا تتمتع بكفاءة الآداء DuPont نظامالأداء المالي لشركة المتحدة باستخدام  ت مؤشراتأظير  .0
 .متوسط الصناعةو  "العقيمة"، حيث سجمت معدلات مرتفعة بالمقارنة بالمعدلات في الأرباحإدارة 

تتمتع بكفاءة الآداء المالي المتمثمة في: كفاءة إدارة أنيا  DuPont نظامالمالي لشركة العقيمة باستخدام الأداء  مؤشرات تبين .3
 .تجاوز كل من المتحدة ومتوسط الصناعة قيق معدلات جيدة في مؤشر ىامش الربحيةاستطاعت تحالتكاليف، حيث 

لا يوجد اتجاه  أنوتظير التقمبات الممحوظة حيث في أدائيما المالي،  ممحوظاً  تُظير شركتا التأمين "المتحدة والعقيمة"  تذبذباً  .4
تحديات  في  ضمان  استقرار  الإيرادات مع    انالشركتين  تواجي تاكم  ، وبالتالي فإنالمدروسة ممؤشراتلواضح صاعد أو ىابط 

  .ومن أىميا تقمبات سعر الصرف التي تعيشيا سورية التغيرات في الظروف الاقتصادية
ً        ً ت ظير "المتحدة"  أداء   ماليا   .5                    ّ                      من  جية  أخرى،  تتمي ز  "العقيمة"  بأداء    ،مستوى  أعمى  من  المخاطرمع أكثر  كفاءة   ُ                   
ذلك  انخفاض  الانحراف    يوضح ،لممتعاممين                                                        ً ، مع  مستوى  أقل  من  المخاطر، مما  يجعميا أكثر  أمانا                    ً لي  أكثر  استقرارا  ما

 .المعياري  لمؤشرات "العقيمة"
أداة مفيدة لمتحميل المالي، تظير أنو عمى الإدارة أو المالكين الانتباه ليس فقط إلى مبمغ صافي  DuPont systemنظام  .6

أظيرت حيث  ،               ً                                                                                         الربح، ولكن أيضا  إلى الرافعة المالية، ومعدل دوران الأصول والتي ليا تأثير كبير عمى العائد عمى حقوق الممكية
في استخدام الرافعة المالية عمى النحو الأمثل وزيادة معدل تتمثل عمى حقوق الممكية  الإستراتيجية السميمة لتحسين العائد أن المؤشرات
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عندما كان معدل العائد عمى الأصول ىو الأكبر وكانت الرافعة المالية معتدلة، كان  فقد تبين أنودوران الأصول وكفاءة ىامش الربح. 
 أعمى عائد عمى حقوق الممكية. "المتحدة"و "العقيمة" كل من لدى

 المقترحات : 
ً                                    بناء  عمى نتائج تحميل طريقة نظام دو بونت                 ُ                                    المذكورة أعلاه، ي قترح بالنسبة لكل شركة تأمين ما يمي:    

التأمين عينة الدراسة العمل عمى تحسين وزيادة استقرارىا المالي والإكتتابي، ووضع خطط نمو سنوية وفق  تييتعين عمى شرك .0
 معتدلة لتخفيف التباين في النتائج المحققة بين عام وأخر.معدلات 

وتحديد نقاط الضعف، ودراسة أسباب انخفاض بعض  تقييمات مستمرة لاداء الماليو  المالي عإجراء تحميل دقيق لموض .0
، لأن قيميا أقل من لدى شركة العقيمة عمى تحسين مؤشرات العائد عمى حقوق المساىمين، والعائد عمى الأصولالعمل و ، المؤشرات
التأمين وتطوير  بغية النيوض، من أجل الاستفادة من وفورات الحجموالتوسع  والاستحواذوالنظر في خطة الاندماج ، الصناعةمتوسط 
  وزيادة مساىمتو في القطاع المالي ودعم النمو الاقتصادي. التكافمي

فع المالي،  نسبَة المثاليَّةال إلى وصولاً بدارسة وتقييم ىيكل التمويل؛  التأمين تيضرورة قيام شرك .3 إلى تخفيض  تؤدي التيلمرَّ
مع ، الأثَرَ الإيجابيَّ في الأداء الماليحقق تُ  وبالتالي .من أجلِ تعظيم العائد عمى حقوقِ المساىمينتكمفة رأس المال وزيادة الأرباح 

 الدراسةوصي لذلك ت أم لا، تحديد ما إذا كان الرفع المالي متوازناً مضاعف حقوق الممكية لا يعتبر العامل الوحيد في الإشارة إلى أن 
لتقييم وتحديد ما إذا كان الرفع المالي متوازناً، مثل نسبة الدين إلى  لم تتطرق إلييا الدراسة عوامل أخرى بإجراء دراسات أخرى تشمل

تحميل و  ،الأصولعائد معدل الالربح و صافي يون عمى ىامش حقوق الممكية، تكمفة الديون، قدرة الشركة عمى سداد الديون، وتأثير الد
 .الشركتينىذه العوامل بعناية لموصول إلى استنتاج شامل حول مدى توازن الرفع المالي في 

خاصة إدارة الاسـتثمارات المربحة التي تساىم في الاىتمام بدراسة وتخطيط الاستثمارات المختمفة فـي الأصـول وحـسن إدارتيا،  .4
حتـى تـستطيع ىذه الشركات الاستفادة من الاعتماد عمى الديون  ،ق الأرباح وذلك بالاعتماد عمى الأسـس العمميـة لإدارة الاستثمارتحقي

 في تمويل ىياكميا المالية لتحقيق مزيد من الأرباح.

من خلال مبادرات تعميمية، توظيف أساليب اتصال قوية،  لو التسويق المستمرو تعزيز فيم التكافل و حول التكافل  الوعي نشر .5
وتعزيز الشمول المالي من خلال توسيع نطاق منتجات التكافل لتشمل  من أجل جذب عدد كبيـر من المشاركينوتعزيز ثقافة الشفافية، 

 شرائح السكان التي تعاني من نقص الخدمات من قبل شركات التأمين التقميدية.

  .في اتخاذ القرارات في اختيار الشركات المناسبة للاستثمار يستخدم       ً نموذجا  بالنسبة لممستثمرين، يقترح أن تكون نتائج ىذا البحث  .6
، بالإضافة إلى لاوراق المالية سوق دمشقفي  مدرجة أخرى شركاتليشمل مباحثين، يقترح توسيع موضوع البحث لبالنسبة  .7

ستخدام الأساليب التحميمية الأخرى التي يمكن استخداميا في قياس الأداء المالي با الأبحاثبإجراء مزيد من  توصي الدراسةذلك، 
 لمساعدة الأكاديميين وواضعي السياسات.           ً تكون مصدرا  ل لشركات التأمين

 

 : التمويل معمومات

 (.240044424222) التمويل رقم وفق دمشق جامعة من ممول البحث ىذا
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 0ممحق رقم  ال

 )مرة( EMالتأمين في سورية لشركات  مضاعف حقوق الملكية نتائج تلخيص

 المتوسظ  2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 الشركة  

 2.03 3.53 3.00 2.71 2.71 2.45 1.91 1.66 1.58 1.63 1.66 1.40 1.43 1.38 1.34 الكويتية 

 2.26 1.86 1.97 2.25 2.35 2.42 2.15 2.25 2.40 2.45 2.42 2.20 2.40 2.58 1.89 المشرق 

 2.56 2.30 2.41 2.74 3.21 4.09 3.25 3.66 3.66 1.88 2.02 1.71 1.96 1.64 1.37 المتحذة 

 2.16 2.46 2.50 2.56 2.64 2.45 2.33 2.28 2.30 2.32 2.03 1.93 1.64 1.50 1.37 الوطنية 

 2.84 2.21 2.44 2.87 4.04 3.62 3.36 3.02 2.53 2.35 2.32 2.61 2.44 3.06 - الثقة 

 1.58 1.54 1.57 1.80 1.70 1.68 1.55 1.65 1.42 1.49 1.30 1.47 1.44 1.51 1.94 العقيلة 

 2.64 1.69 1.78 1.82 1.87 1.94 2.84 3.11 2.52 2.33 2.40 3.96 4.56 3.45 - التأمين العربية 

 2.15 1.43 1.44 1.43 1.57 1.47 1.52 2.08 2.15 2.63 3.20 2.53 2.74 3.12 2.80 الاتحاد 

 1.52 1.35 1.33 1.28 1.30 1.24 1.25 1.28 1.33 1.33 1.47 1.73 2.34 2.48 - أدير 

 2.40 2.31 2.33 2.43 2.39 2.26 2.36 2.40 2.43 2.37 2.36 2.29 2.59 2.75 2.36 اروب 

 2.26 1.97 1.91 1.85 4.47 2.46 2.55 3.03 2.68 2.72 1.81 1.32 1.27 1.33 - السورية العربية 

 2.80 1.66 1.70 2.27 2.24 2.52 2.70 2.89 3.07 2.96 2.68 3.41 4.30 3.99 - الإسلامية 

 2.25 2.02 2.03 2.17 2.54 2.38 2.31 2.44 2.34 2.21 2.14 2.21 2.43 2.40 1.87 المتوسظ

 المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات المالية موقع هيئة الإشراف عمى التأمين أعوام مختمفة.
  شركة أدونيس لمتأمين ــ أدير، شركة التأمين العربية ــ سورية، شركة الثقة السورية لمتأمينشركات لكون بيانات ) 7يشمل فقط متوسط  0203متوسط الصناعة لمعام ،

 ( غير متوفرة لغاية إعداد البحث.ية السورية لمتأمينلامسلإالشركة ا، الشركة السورية العربية لمتأمين

 

 0ممحق رقم  ال

 )٪( NPMالتأمين في سورية لشركات هامش الربح  نتائج تلخيص

 المتوسظ  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  

 140.5 2.6 16.5 24.0 59.1 73.7 180.1 200.3 58.0- 2.6 5.2- 421.3 199.6 65.0 785.3 الكويتية 

 27.3 14.8 15.0 18.3 13.3 22.7 46.5 27.3 4.0 9.6 8.5 55.4 26.4 8.5 112.0 المشرق 

 44.1 13.6 15.7 13.9 17.4 19.4 83.2 82.5 4.5 62.2 3.6 99.1 37.0 38.7 126.2 المتحذة 

 88.1 11.4 9.4 8.8 33.2 34.0 50.4 38.7 6.2 7.2 24.2 81.3 66.8 83.9 778.3 الوطنية 

 26.9 3.6 13.2 10.8 8.6- 7.0 29.6 5.9 41.8 90.9 5.0 29.1 89.5 31.9 - الثقة 

 54.1 15.2 23.1- 9.1 44.2 53.1 92.5 78.5 0.3 62.7 234.4 89.6 40.4 1.2- 61.5 العقيلة 

 18.8 9.6 14.7 21.2 18.4 3.0 10.6 17.1 25.4 73.5 0.9 15.2 22.7 12.1 - التأمين العربية 

 6.4 2.1 6.5 1.4 1.6 3.5 26.4 13.6 11.4- 37.8- 22.6- 59.8 18.0 4.9 23.0 الاتحاد 

 28.9 16.4 33.6 48.3 39.0 42.6 35.1 30.8 16.8 16.7 12.4 41.4 29.6 13.0 - أدير 

 24.6 12.3 16.1 12.9 18.0 27.2 44.2 30.4 2.7 5.1 7.7 55.9 33.6 15.7 62.9 اروب 

 63.6 10.3 18.0 22.6 44.7 19.8 103.9 63.4 21.0- 1.7- 4.3- 305.1 210.8 54.8 - السورية العربية 

 15.4 6.2 9.5 10.7 16.4 23.2 26.0 27.1 16.9 7.4 10.4 23.8 10.7 11.3 - الإسلامية 

 52.3 9.8 12.1 16.8 24.7 27.4 60.7 51.3 2.4 24.9 22.9 106.4 65.4 28.2 278.5 المتوسظ

 المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات المالية موقع هيئة الإشراف عمى التأمين أعوام مختمفة.
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 3ممحق رقم  ال

 )٪( TATالتأمين في سورية لشركات معدل دوران الأصول  نتائج تمخيص

 المتوسظ  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  

 13.2 23.7 25.0 20.3 11.3 11.3 10.6 10.8 9.3 8.3 9.6 9.5 15.4 13.1 6.6 الكوٌتٍت 

 29.6 38.6 30.5 21.2 20.1 21.1 23.2 27.4 30.0 27.1 29.2 29.9 39.3 45.4 31.2 المشرق 

 27.1 45.3 36.5 24.7 13.5 9.8 11.1 10.3 14.9 20.8 26.5 29.8 57.9 45.4 32.6 المتحدة 

 30.2 44.0 40.7 36.1 33.6 31.1 27.8 27.6 33.4 29.9 32.2 32.5 34.7 11.8 7.1 الوطىٍت 

 16.7 40.5 39.3 32.5 20.5 15.4 11.2 11.8 7.0 3.3 7.2 7.0 11.6 10.2 - الثقت 

 15.1 27.9 20.8 12.0 9.7 9.0 10.3 10.0 7.3 16.1 8.3 9.4 12.0 28.4 30.9 العقٍلت 

 25.2 38.4 34.8 24.8 20.4 24.8 17.4 19.2 23.4 17.4 17.5 28.7 23.0 38.1 - التأمٍه العربٍت 

 40.1 34.7 35.1 31.0 26.1 23.6 25.5 23.6 17.3 20.1 45.3 36.9 61.6 88.8 91.9 الاتحاد 

 21.5 22.1 16.7 12.5 17.6 16.6 18.2 22.8 22.6 17.7 18.7 22.2 34.6 37.8 - أدٌر 

 25.1 40.8 28.6 20.9 14.9 16.8 15.1 17.4 21.3 17.7 20.2 19.7 34.6 44.0 39.3 اروب 

 20.1 39.5 30.7 23.0 7.0 23.9 14.6 14.8 16.2 13.9 23.0 16.2 18.0 21.1 - السورٌت العربٍت 

 19.3 29.6 20.7 11.6 8.1 7.4 9.2 13.9 11.2 12.7 18.1 24.0 34.1 50.5 - الإسلامٍت 

 24.0 35.4 30.0 22.5 16.9 17.6 16.2 17.5 17.8 17.1 21.3 22.1 31.4 36.2 34.2 المتوسط

 المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات المالية موقع هيئة الإشراف عمى التأمين أعوام مختمفة.

 4ممحق رقم  ال

 )٪( ROAالتأمين في سورية لشركات معذل العائذ على الأصول  نتائج تلخيص

 المتوسظ  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  

 13.6 0.6 4.1 4.9 6.7 8.3 19.0 21.6 5.4- 0.2 0.5- 40.0 30.7 8.5 51.8 الكويتية 

 8.0 5.7 4.6 3.9 2.7 4.8 10.8 7.5 1.2 2.6 2.5 16.6 10.4 3.9 34.9 المشرق 

 11.5 6.2 5.7 3.4 2.3 1.9 9.2 8.5 0.7 13.0 1.0 29.5 21.4 17.6 41.2 المتحذة 

 13.2 5.0 3.8 3.2 11.1 10.6 14.0 10.7 2.1 2.2 7.8 26.4 23.2 9.9 55.1 الوطنية 

 2.7 1.5 5.2 3.5 1.8- 1.1 3.3 0.7 2.9 3.0 0.4 2.0 10.4 3.2 - الثقة 

 6.3 4.2 4.8- 1.1 4.3 4.8 9.6 7.8 0.0 10.1 19.4 8.4 4.8 0.3- 19.0 العقيلة 

 4.4 3.7 5.1 5.3 3.8 0.7 1.9 3.3 5.9 12.8 0.2 4.4 5.2 4.6 - التأمين العربية 

 3.8 0.7 2.3 0.4 0.4 0.8 6.7 3.2 2.0- 7.6- 10.2- 22.0 11.1 4.4 21.2 الاتحاد 

 5.8 3.6 5.6 6.0 6.9 7.1 6.4 7.0 3.8 3.0 2.3 9.2 10.3 4.9 - أدير 

 6.3 5.0 4.6 2.7 2.7 4.6 6.7 5.3 0.6 0.9 1.6 11.0 11.6 6.9 24.7 اروب 

 10.9 4.1 5.5 5.2 3.1 4.7 15.2 9.4 3.4- 0.2- 1.0- 49.3 37.9 11.6 - السورية العربية 

 2.6 1.8 2.0 1.2 1.3 1.7 2.4 3.8 1.9 0.9 1.9 5.7 3.6 5.7 - الإسلامية 

 8.3 3.5 3.6 3.4 3.6 4.3 8.8 7.4 0.7 3.4 2.1 18.7 15.0 6.7 35.4 المتوسظ

 المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات المالية موقع هيئة الإشراف عمى التأمين أعوام مختمفة.
 
 
 

 
 



 شحرور                                        ...       في شركات التأمين التكافمي والتأمين التقميدي بين تحميل مقارن للأداء المالي

 02من  02

 

 5ممحق رقم  ال

 )٪( ROEالتأمين في سورية لشركات معذل العائذ على حقوق المساهمين  نتائج تلخيص
 المتوسظ  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  

 22.2 2.2 12.4 13.2 18.1 20.4 36.4 35.8 8.5- 0.4 0.8- 55.8 43.8 11.8 69.4 الكويتية 

 17.1 10.6 9.0 8.7 6.3 11.6 23.2 16.8 2.9 6.4 6.0 36.5 24.9 10.0 66.1 المشرق 

 22.9 14.2 13.8 9.4 7.5 7.8 30.0 31.1 2.5 24.4 1.9 50.4 42.0 28.8 56.4 المتحذة 

 24.8 12.4 9.6 8.2 29.4 25.9 32.5 24.3 4.8 5.0 15.8 51.0 38.1 14.9 75.4 الوطنية 

 7.1 3.3 12.6 10.1 7.1- 3.9 11.1 2.1 7.4 7.2 0.8 5.3 25.4 9.9 - الثقة 

 10.0 6.5 7.6- 2.0 7.3 8.1 14.8 12.9 0.0 15.1 25.4 12.4 7.0 0.5- 36.7 العقيلة 

 11.6 6.2 9.1 9.6 7.0 1.5 5.3 10.2 14.9 29.9 0.4 17.3 23.8 15.9 - التأمين العربية 

 9.0 1.0 3.3 0.6 0.7 1.2 10.2 6.7 4.2- 19.9- 32.7- 55.8 30.4 13.6 59.3 الاتحاد 

 9.2 4.9 7.4 7.7 8.9 8.8 8.0 9.0 5.0 3.9 3.4 15.9 24.0 12.2 - أدير 

 15.3 11.6 10.7 6.5 6.4 10.4 15.7 12.7 1.4 2.1 3.7 25.2 30.1 19.0 58.4 اروب 

 18.3 8.0 10.6 9.6 14.0 11.7 38.7 28.4 9.1- 0.7- 1.8- 65.0 48.2 15.4 - السورية العربية 

 8.1 3.0 3.3 2.8 3.0 4.3 6.5 10.9 5.8 2.8 5.0 19.5 15.6 22.8 - الإسلامية 

 16.1 7.0 7.8 7.4 8.5 9.6 19.4 16.7 1.9 6.4 2.3 34.2 29.4 14.5 60.3 المتوسظ

 المصدر من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات المالية موقع هيئة الإشراف عمى التأمين أعوام مختمفة.
 


