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في الأداء السالي لذخكات التأميغ الخاصة العاممة في سػرية  <9-ىجفت ىحه الجراسة إلى اختبار أثخ كػفيج
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 ة الجراسة.خلاؿ فتخ  مػضع الجراسةالأداء السالي لذخكات التأميغ 

 -العائج عمى الأصػؿ -العائج عمى حقػؽ السمكية -شخكات التأميغ -الأداء السالي -<9-كػفيج الكمسات السفتاحية:
 بيانات بانل

 
 
 
 
 
 

 
 hanandaher2006@yahoo.deسورٌة  -اللاذلٌة -تشرٌن جامعة -الالتصاد كلٌة -والمصرفٌة المالٌة العلوم لسم -مساعد أستاذ*

 سػرية اللاذقية - تذخيغ جامعة - الاقتراد كمية  -والسرخفية السالية العمػـ قدع - دراسات عميا )دكتػراه( شالبة**

Rafahahsan123452gmail.com 



 أثر كهفيد-91 عمى الأداء السالي لذركات التأمين الخاصة                                                   ،د.ضاهر،حدن

94 
 

 2222( 2( العدد )7السجمد ) العمهم الاقترادية والقانهنيةمجمة جامعة طرطهس لمبحهث والدراسات العمسية  _  سمدمة 
Tartous University Journal for Research and Scientific  Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol.  (7) No. (2) 2222 

 

 
The impact of COVID-19 on the financial performance 

of private insurance companies operating in Syria 
 

 

Dr. Hanan Daher* 

    Rafah Hasan** 
(Received 1/3/2023.Accepted 5/6/2023) 

 

□ ABSTRACT □ 

This study aimed to test the impact of COVID-19 on the financial performance 

of private insurance companies operating in Syria during the period 2017-2021. This 

is based on annual data obtained from the financial statements of the studied 

companies. The independent variable COVID-19 was expressed as a dummy variable 

with 0 before COVID-19 and 1 after; While both return on assets and return on 

equity were used to express financial performance; Leverage, retention ratio, and 

liquidity were included as control variables. To achieve the purpose of the study, 

static Panel models were used after ensuring the stability of the variables in the level, 

and the parameters were estimated using the summation regression model. The 

results of the study concluded that COVID-19 positively affects the financial 

performance of the studied insurance companies during the study period 

Key words: covid-19- financial performance- insurance companies- ROA-ROE- Panel 

data 
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 :السقدمة

دوراً تشسػياً ىاماً في أؼ اقتراد؛ نطخاً لسا يقجمو مغ خجمات أساسية تداعج في تجاوز يؤدؼ قصاع التأميغ 
تكسغ أىسية و العجيج مغ السخاشخ التي يتعخض ليا الأفخاد والذخكات سػاء في أمػاليع أـ في شخريع أو في مستمكاتيع. 

وتجسيع السجخخات وتكػيغ رؤوس الأمػاؿ واستقخار السذاريع الاقترادية ف في الدػؽ ز تحقيقو التػا فيقصاع التأميغ 
وتسػيميا وزيادة فاعميتيا، وتخفيس البصالة، وتػفيخ فخص العسل، وتحديغ ميداف السجفػعات والسحافطة عمى الثخوة 

مغ خلاؿ تخفيس القػمية، ومكافحة التزخع وتحقيق الاستقخار الاجتساعي مغ خلاؿ محاربة الفقخ، وقاية السجتسع 
 . عجد الحػادث، حساية الصبقات الزعيفة في السجتسع مغ الأخصار

إذاً يعج قصاع التأميغ مغ القصاعات الاقترادية اليامة والحيػية في الاقتراد كػنو يقجـ خجمات أساسية في 
بيحا القصاع والذخكات صمب العسمية الاقترادية لأؼ دولة في العالع. ومغ ىحا السشصمق يتزح الحاجة إلى الاىتساـ 

ونطخاً لأىسية شخكات التّاميغ في الحياة الاقترادية، لا بج مغ العاممة بو في ضػء السدتججات التي يسخ بيا العالع. 
، لسا لو مغ آثار مباشخة عمى كل مغ حاممي وثائق التّأميغ والسداىسيغ ومػضفي الذخكة الاىتساـ بأدائيا السالي

 سدتقبميغ وغيخىع.والػسصاء والسدتثسخيغ ال
يتأثخ الأداء السالي لذخكات التأميغ بالعجيج مغ العػامل بعزيا يتعمق بعػامل خاصة بالذخكة ؛ ىحا الدياؽفي و 

كالحجع والخافعة السالية والديػلة؛ وعػامل آخخػ متعمقة بالأنذصة التي تقػـ بيا شخكات التأميغ كالاكتتاب والتعػيس 
 عافة إلى ذلظ فيي تتأثخ بعػامل خارجية كالعػامل الستعمقة بالاقتراد الكمي والأوضاوعسميات إعادة التأميغ؛ بالإض

 الدياسية والرحية في البلاد.
 7171آذار  99وفي إشار ذلظ؛ أعمشت مشطسة الرحة العالسية حالة شػارغ صحية عامة في العالع في 

 :>9وجػد أكثخ مغ  7179ىػ حالة وبائية عامة. وتذيخ تقاريخ مشطسة الرحة العالسية لعاـ  <9-وأعمشت أف كػفيج
واحج مغ  <9-حالة وفاة وأعمشت مشطسة الرحة بأف كػفيجمميػف  =.8مشيع أكثخ مغ  <9-مميػف حالة مرابة بكػفيج

بحالة مغ الذمل الاقترادؼ و ة كبيخة في العالع؛ أصابإف تفذي السخض بدخع أكثخ الأوبئة فتكاً في تاريخ العالع.
والخكػد بالإضافة إلى تأثخ كافة القصاعات الاقترادية وغيخىا بيحا الػباء. ولع يكغ قصاع التأميغ بعيجاً عغ ىحا التأثخ 

 في قصاع التأميغ. <9-فبيشت العجيج مغ الجراسات وجػد آثار متزاربة لكػفيج
يحرل في العالع؛ حيث أعمشت وزارة الرحة الدػرية إصابة أوؿ شخز في سػرية لع تكغ سػرية بسعدؿ عسا 

ومغ بعجىا قامت الحكػمة الدػرية باستخجاـ العجيج مغ الإجخاءات الرحية وفقاً  7171آذار  91بتاريخ  <9-بكػفيج
الأمخ  أشيخلاث لتػصيات مشطسة الرحة العالسية؛ وكاف أبخز ىحه الإجخاءات ىػ فخض إغلاؽ لمبلاد لأكثخ مغ ث

 .بيحا الػباء القصاع اوالأداء السالي ليح الحؼ أثخ بذكل كبيخ عمى الاقتراد الدػرؼ وتأثخ قصاع التأميغ
وانصلاقاً مسا سبق ونطخاً لمجور التي تقػـ بو شخكات التأميغ الخاصة في الدػؽ التأميشية، وأىسية الأداء السالي 

عمى  <9-ونتيجة الججؿ الحاصل إلى يػمشا ىحا حػؿ شبيعة أثخ كػفيج لشسػ ىحه الذخكات واستسخارىا في الدػؽ.
عمى الأداء السالي لذخكات  <9-أثخ كػفيججاءت ىحه الجراسة لتدمط الزػء عمى الأداء السالي لذخكات التأميغ. 

 .7179->719خلاؿ الفتخة  التأميغ الخاصة العاممة في سػرية
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 :الدراسات الدابقة
(: بعشهان: أثر جائحة كهرونا عمى الأداء السالي 2222وأحسد، دراسة )أبه عقرب  .9

 لمذركات الخدمية الأردنية.
ىجفت ىحه الجراسة إلى اختبار أثخ جائحة كػرونا في الأداء السالي لذخكات التأميغ الخجمية العاممة في 

تع الحرػؿ عمييا  باستخجاـ بيانات سشػية 7171-<719خلاؿ الفتخة  شخكة (=9الأردف والتي يبمغ عجدىا )
 مغ القػائع السالية لمذخكات السجروسة.

ربحية  -العائج عمى حقػؽ السمكية -تع التعبيخ عغ الستغيخ التابع الأداء السالي ب: العائج عمى الأصػؿ
 وذلظ بسقارنة الشدب قبل وخلاؿ الجائحة. <9الديع؛ في حيغ تع التعبيخ عغ الستغيخ السدتقبل بكػفيج 

، وتػصمت Wilcoxon Testجراسة تع الاستعانة بالاختبار الاحرائي اللامعمسي لتحقيق ىجؼ ال
 الجراسة إلى وجػد أثخ سمبي لجائحة كػرونا في الأداء السالي لمذخكات السجروسة.

عمى  covid-19( بعشهان: أثر جائحة كهرونا 2222، جبمي وحاوشيندراسة ) .2
 قطاع التأمين في الجزائر.

البحث في أثخ جائحة كػرونا عمى قصاع التأميغ الجدائخؼ وذلظ خلاؿ ىجفت ىحه الجراسة إلى 
 باستخجاـ بيانات ربعية تع الحرػؿ عمييا مغ تقاريخ السجمذ الػششي لمتأميشات. .7171/ <719عامي 

ولتحقيق ىجؼ الجراسة استخجـ الباحثاف السشيج الػصفي التحميمي لتحميل ومقارنة كل مغ: رقع 
 ػؽ، تصػر الدػؽ، إجسالي الأقداط السكتتبة وإجسالي السصالبات.الأعساؿ، تخكيبة الد

وخمرت نتائج ىحا البحث إلى انخفاض معجلات التعػيس خلاؿ فتخة كػرونا، تحبحب رقع أعساؿ 
شخكات التأميغ وعجـ تحقيقو لسعجلات نسػ مدتقخة. كسا تػصل ىحا البحث إلى أف عائجات فخع التأميغ 

 ىسا الأكثخ تأثخاً بالجائحة. عمى الاضخار وعمى الأشخاص
( عمى أداء شركات التأمين من وجهة 91-( بعشهان: أثر )كهفيد2222دراسة )العسايرة، .2

 .نظر السديرين العامين والرؤساء التشفيذين لذركات التأمين الأردنية
ـ ( عمى أداء شخكات التأميغ الأردنية خلاؿ عا<9-ىجفت ىحه الجراسة إلى التعخؼ عمى أثخ )كػفيج

 والخؤساء. وذلظ باستخجاـ بيانات أولية تع الحرػؿ عمييا مغ استبياف وزع عمى السجراء العاميغ 7171
استبانة تع استخدادىا كميا وتزسغ الاستبياف محػريغ )السحػر الأوؿ:  79التشفيحيغ في الأردف وبمغ عجىا 

عمى أداء  <9سؤاؿ يتعمق بأثخ كػفيج  88بيانات أساسية حػؿ أفخاد العيشة، أما السحػر الثاني: يحتػؼ عمى 
 Cronbach’s فاشخكات التأميغ(. تع التأكج مغ ثبات الأداة السدتخجمة عغ شخيق تصبيق معامل كخونباخ أل

Alpha، كسا تعّ تصبيق اختبار t test 
عمى أداء شخكات التأميغ الأردنية مقاسة بالبعج السالي  <9 تػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ سمبي لكػفيج

 .في البعج التكشػلػجي <9والبعج الفشي، في حيغ أضيخت الجراسة أثخ إيجابي لكػفيج 
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 الدراسات الأجشبية:
 ( بعشهان:Pulawska, 2021دراسة ) .9

Financial Stability of European Insurance Companies during the COVID-19 
Pandemic 

 .91-الاستقرار السالي لذركات التأمين الأوروبية خلال جائحة كهفيد
في الاستقخار السالي لعيشة مغ شخكات التأميغ  <9-ىجفت ىحه الجراسة إلى البحث في أثخ جائحة كػفيج

وذلظ باستخجاـ بيانات . 7171-7191العاممة في أوروبا )بمجيكا، فخندا، ألسانيا، إيصاليا، بػلشجا( خلاؿ الفتخة 
ربعية تع الحرػؿ عمييا مغ القػائع السالية لمذخكات السجروسة. تع قياس الاستقخار السالي كستغيخ تابع بسجسػعة 

-، السلاءة السالية، الاحتياشيات الفشية. في حيغ تع التعبيخ عغ كػفيجROAمغ الشدب مشيا: العائج عمى الأصػؿ 
مجسػعة مغ الستغيخات الزابصة  إدراج. وتع 7171بعج  9و 7171قبل  1أخح كستغيخ مدتقل بستغيخ وىسي ي <9

 كحجع الذخكة والديػلة والخافعة السالية.
، لكل اقتراد عمى حجػ لتحقيق غخض الجراسة تع استخجاـ نسػذج الانحجار الخصي الستعجد الستغيخات

ؿ لجػ كل مغ الذخكات الألسانية في العائج عمى الأصػ  <9-لكػفيجوتػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ سمبي 
 عمى شخكات التأميغ البػلشجية. <9-والإيصالية، في حيغ لع يكغ ىشاؾ أثخ مباشخ لكػفيج

 ( بعشهان: Grofcikova, 2021&Izakovaدراسة ) .2
Financial performance of Slovak insurance companies. Covid-19 

consequences 
 .91-الدمهفاكية. آثار كهفيدالأداء السالي لذركات التأمين 

في الأداء السالي لذخكات التأميغ الدمػفاكية خلاؿ الفتخة  <9-ىجفت ىحه الجراسة إلى قياس وتحجيج أثخ كػفيج
 باستخجاـ بيانات سشػية تع الحرػؿ عمييا مغ التقاريخ السالية لمذخكات السجروسة. وذلظ  7171-;719

لسقارنة كل مغ )إجسالي  Wilcoxon Signed Ranks Testتبار ولتحقيق غخض الجراسة تع الاستعانة باخ
 أقداط التأميغ، مراريف التذغيل، عسميات إعادة التأميغ.. وغيخىا( خلاؿ الفتخة السجروسة.

قج اشارت  7171-<719تػصمت الجراسة إلى أف الخرائز الأساسية لدػؽ التأميغ الدمػفاكي خلاؿ الفتخة 
?( وزيادة حرة معيجؼ 97.8-?( ومصالبات ومدايا التأميغ )>7.9-التأميغ السكتتبة ) إلى انخفاض في إجسالي أقداط

 ?(.9:.77?( والسصالبات السجفػعة )>7.9التأميغ مغ الأقداط السكتتبة )
 ( بعشهان:Sugiharto, 2021دراسة ) .2

General Insurance Subsector Performance In 2020/2021, Does The 
Covid-19 Pandemic Matter؟ 

  مدألة هامة؟ 91-. هل جائحة كهفيد2222/2229أداء قطاع التأمين العام في 
عمى أداء شخكات التأميغ العامة في انجونيديا  <9-ىجفت ىحه الجراسة إلى البحث في تأثخ جائحة كػفيج

سالية وذلظ بالاستعانة ببيانات شيخية تع الحرػؿ عمييا مغ ىيئة الخجمات ال 7171/7179خلاؿ الفتخة 
 الانجونيدية.
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ولتحقيق غخض الجراسة تع استخجاـ السشيج الػصفي لسقارنة أداء الذخكات محل الجراسة باستخجاـ: 
مؤشخ الاحتياشيات الفشية، نسػ الأصػؿ، نسػ حقػؽ السمكية، نسػ دخل الأقداط. ثع تع استخجاـ الاختبار 

 .t-testالاحرائي 
عمى نسػ الأصػؿ وحقػؽ السمكية ودخل  <9-كػفيجل سمبي تأثيخ وجػدتػصمت الجراسة إلى 

 لسؤشخ الاحتياشيات الفشية. <9-الأقداط، في حيغ لع تتػصل الجراسة لػجػد أثخ معشػؼ لكػفيج
 اختلاف الدراسة عن الدراسات الدابقة واسهام البحث:

لبيئة السصبقة ختلاؼ الجراسات الدابقة فيسا بيشيا مغ حيث اخلاؿ العخض الدابق لمجراسات نلاحع امغ 
( بأنيا 7177. فتختمف دراستشا عغ دراسة )أبػ عقخب وأحسج،بيا الجراسة والعيشة بالإضافة إلى السشيجية الستبعة

جبمي ( & )7171})العسايخة،ستتشاوؿ قصاع التأميغ بذكل مشفخد في سػرية؛ في حيغ تختمف دراستشا عغ دراسة 
الأداء السالي لذخكات التأميغ مغ في  <9-أثخ كػفيجبجراسة ({ بأف دراستشا الحالية ستقػـ 7177، وحاوشيغ

كسا سيتع إدخاؿ متغيخات ضابصة خاصة بالذخكة وىػ لع يتع ذكخه في الجراسات  panel dataخلاؿ تصبيق 
بالإضافة إلى ذلظ فإف دراستشا ستتع في سػرية عمى عكذ الجراسات الدابقة التي شبقات في  العخبية الدابقة

( { Pulawska, 2021( &)Sugiharto, 2021بيئات مختمفة.  أما بالشدبة لمجراسات الأجشبية كجراسة } 
إدراج متغيخ ندبة  كسا سيتع غ الاختلاؼ عغ دراستشا الحالية مغ حيث السشيجية الستبعة والبيئة السصبقةسفيك

بشاءً عمى ما سبق تكسغ مداىسة ىحه و  . الاحتفاظ كستغيخ ضابط وىػ لع يتع اختباره في الجراسات الدابقة
في الأداء السالي لذخكات التأميغ  <9-الجراسة بكػنيا الجراسة الأولى في سػرية التي ستقػـ باختبار أثخ كػفيج

 .7179->719الخاصة العاممة في سػرية خلاؿ الفتخة 
 :مذكمة البحث

حالة  <91>:إلى  <9-بحدب مشطسة الرحة العالسية فقج وصل عجد السرابيغ في سػرية بكػفيج 
بذكل سخيع في سػرية وأصاب البمج بحالة مغ الذمل الاقترادؼ  <9شخز، وانتذخ كػفيج  8;89تػفى مشيع 

ومشيا قصاع التأميغ. ومغ ىحا السشصمق . وكاف لو آثار مباشخة عمى كافة الأنذصة الاقترادية 7171في عاـ 
الأداء السالي لذخكات  في <9 -كػفيجلأثخ ىل يػجج  :ليحه البحث تكسغ في الدؤاؿ الاتي الخئيديةفإف السذكمة 

 . ويتفخع عشو:7179->719الخاصة العاممة في سػرية خلاؿ الفتخة التأميغ 
  لذخكات التأميغ العائج عمى الأصػؿ في  <9ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لكػفيج

 السجروسة؟
  في العائج عمى حقػؽ السمكية لذخكات التأميغ  <9ىل يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لكػفيج

 السجروسة؟
 :أهسية البحث

وتجاعياتو وتأثيخه عمى مختمف الأنذصة الاقترادية مػضػعاً ىاماً ويذغل العجيج  <9-يعج مػضػع كػفيج
 <9-كػنو يدمط الزػء عمى أثخ كػفيجىحا السشصمق تكسغ الأىسية الشطخية ليحا البحث مغ  مغ الباحثيغ. ومغ

حيث سيتع تقجيع إشاراً نطخياً يتزسغ القشػات التي مغ السسكغ أف يؤثخ بيا عمى الأداء السالي لذخكات التأميغ 
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حع نجرة الجراسات التي تشاولت ىحا . فسغ خلاؿ الجراسات الدابقة نلاعمى الأداء السالي لذخكات التأميغ <9-كػفيج
 السػضػع عمى الخغع مغ أىسية شخكات التأميغ في كل مغ الحياة الاقترادية والاجتساعية.

والتي تػضح أثخ مغ خلاؿ الشتائج والتػصيات التي سيتع الػصػؿ إلييا وتكسغ الأىسية العسمية ليحا البحث 
وخاصة العامميغ في قدع إدارة داعج القائسيغ عمى شخكات التأميغ ج يعمى الأداء السالي ليحه الذخكات مسا ق <9-كػفيج

  .غ اتخاذ قخارات مشاسبة في ضل تفذي الأوبئةالسخاشخ م
في الأداء السالي  <9-ث ىػ اختبار أثخ كػفيجحفإف اليجؼ الخئيدي ليحا الب وأىسيتو بشاءً عمى مذكمة البحث

 .97179->719لذخكات التأميغ الخاصة خلاؿ الفتخة 
 :فرضيات البحث

 :بشاءً عمى أسئمة البحث يسكغ صياغة الفخضيات عمى الذكل الآتي
 مػضع لذخكات التأميغ  العائج عمى الأصػؿفي  <9-لا يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لكػفيج
 .الجراسة.
 مػضع في العائج عمى حقػؽ السمكية لذخكات التأميغ  <9-لا يػجج أثخ ذو دلالة إحرائية لكػفيج

 .الجراسة
 :مجتسع وعيشة البحث

خاصة وواحجة  97شخكة تأميغ  98يسثل مجتسع البحث كافة شخكات التأميغ العاممة في سػرية والبالغ عجدىا 
 . العاممة في سػرية . شسمت عيشة البحث شخكات التأميغ الخاصة7عامة

 مشهجية البحث:
ي فف. 8سيتع الاعتساد عمى بيانات سشػيةسجروسة في الأداء السالي لذخكات التأميغ ال <9لاختبار أثخ كػفيج 

سيتع الاستقخارية بالسدتػػ استقخارية الستغيخات. وبعج التأكج مغ  درجةإجخاء اختبار الاستقخارية لسعخفة سشقػـ بالبجاية 
إجخاء سمدمة مغ الاختبارات لمتأكج مغ صلاحية البيانات  حيث بالبجاية سيتعالاعتساد عمى نساذج بانل في ىحه الجراسة؛ 

لمجراسة القياسية، ولسعخفة خرائز البيانات ومجػ وملاءمتيا لذخوط أداة الاقتراد القياسي، وذلظ تسييجاً لتحجيج 
غ جػدة ومغ بعجىا سيتع إجخاء مجسػعة مغ الاختبارات التذخيرية لمتأكج مالشسػذج الأكثخ ملاءمة لتقجيخ السعمسات 

 اعتساد الشتائج. بيجؼ الشسػذج 
 محددات البحث:

تع الاقترار عمى شخكات التأميغ الخاصة العاممة في سػرية نطخاً لعجـ تػافخ بيانات عغ السؤسدة العامة 
الدػرية لمتأميغ. كسا تع الاقترار عمى بيانات سشػية نطخاً لعجـ تػافخ بيانات شيخية أو ربعية عغ كافة الذخكات 

 الجراسة. مػضع
 

                                  
1
 0201-0212، وتم الاكتفاء بالفترة 0201تم الالتصار على هذه الفترة الزمنٌة نظراً لعدم توافر البٌانات الخاصة بشركات التأمٌن بعد عام   

وافر لدٌنا الكثٌر فً الأداء المالً للشركات موضع الدراسة كونه لا تت 11-بهدف الحصول على نتائج أكثر دلة وموثولٌة فٌما ٌخص أثر كوفٌد
 من البٌانات بعد الجائحة. 

 
3
 تجدر الإشارة إلى أن الشركات غٌر المدرجة بسوق دمشك لا تتوافر بٌاناتها إلى سنوٌة، ولذلن تم الاعتماد على بٌانات سنوٌة. 
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 نسهذج البحث:

 يسكغ التعبيخ عغ نسػذج البحث بالسعادلة الآتية:
                                          

 البحث مغ خلاؿ الججوؿ الأتي: 9ويسكغ التعبيخ عغ متغيخات
 (: متغيرات البحث9الجدول )

Model الستغيخات الزابصة الستغيخ السدتقل الستغيخ التابع 
1 ROA صافي الخبح :

بعج الزخيبة/ إجسالي 
 الاصػؿ

Covid-19 متغيخ :
قبل  1وىسي يأخح 

بعج  9وبأخح  7171
7171 

 

 السرجر شخيقة القياس الخمد الستغيخ
الخافعة 
 السالية

Leverage  إجسالي الالتدامات/ إجسالي
 الأقداط

(Pulawska, 2021) 

السػجػدات إجسالي  Lq الديػلة
الستجاولة/ إجسالي الالتدامات 

 الستجاولة

(Pulawska, 2021) 

ندبة 
 الاحتفاظ

Rr  صافي الاقداط / إجسالي
 الاقداط

 (7179)حدغ،

2 ROE صافي الخبح :
بعج الزخيبة/ إجسالي 

 حقػؽ السمكية

Covid 19 متغيخ :
قبل  1وىسي يأخح 

بعج  9وبأخح  7171
7171 

 

الخافعة 
 السالية

Leverage  إجسالي الالتدامات/ إجسالي
 الاصػؿ

(Pulawska, 2021) 

إجسالي السػجػدات  Lq الديػلة
الستجاولة/ إجسالي الالتدامات 

 الستجاولة

(Pulawska, 2021) 

ندبة 
 الاحتفاظ

Rr  صافي الاقداط/ إجسالي
 الاقداط

 (7179)حدغ،

 السرجر: إعجاد الباحثتاف
 الشظري لمبحث: الإطار

 أولًا: تعريف الأداء السالي:
يحطى الأداء السالي لمذخكات باىتساـ كبيخ مغ قبل الباحثيغ وذلظ لسا لو أىسية كبيخة في تحقيق     

الأىجاؼ الخئيدية لمذخكات كالبقاء والاستثسارية. ويعخّؼ الأداء السالي عمى أنو " مؤشخ لسجػ مداىسة الأنذصة 
استخجاـ السػارد الستاحة، مغ خلاؿ بمػغ الأىجاؼ السالية بأقل التكاليف السالية" في خمق الكفاءة والفعالية في 

 (7199)دادف وحقري، 
عمى أنو " تمخيز  Laurence (2011)بحدب بالشدبة للأداء السالي لذخكات التأميغ، فيسكغ تعخيفو 

ات الستعمقة بالإشار الذخكة لسا تحققو مغ عائجات ضسغ سجل حدابي يعتسج عمى قياس العسميات والدياس
ومغ السالي لمذخكة، خلاؿ فتخة زمشية محجدة مع وجػد عشرخ السقارنة بيغ الذخكات ذات السجاؿ الستذابو". 

معايشة كافة الإنجازات الستحققة الأداء السالي عمى أنو عسمية يتع بسقتزاىا  تعخيف يسكغ وجية نطخ أخخػ 
                                  

4
تجدر الإشارة إلى أنه تم المحاولة بإضافة متغٌرات ضابطة أخرى كحجم الشركة ومخاطر الاكتتاب وعمر الشركة، ولكن عند تمدٌر   

 .فتم الاكتفاء بالمتغٌرات الضابطة المدروسةالنموذج لم تعطً نتائج معنوٌة وأثرت على جودة النموذج 
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وذلظ بسا يتساشى مع تقييع الأداء السالي  اليجؼ مشيا تع وضع معاييخمغ خلالو يمعاييخ العسل، حيث  إلىبالاستشاد 
فقج عبخ عغ  Poister& Streib (2005)أما  (.<719الأىجاؼ الاستخاتيجية والخصط السػجػدة في الذخكة )ممحع، 

عسمية قياس الأداء السالي بأنيا عسمية معايشة لكافة الإنجازات الستحققة بالاستشاد عمى معاييخ العسل، حيث ييجؼ إلى 
وضع معاييخ بيجؼ تقييع الأداء السالي بالاعتساد عمى الأىجاؼ الاستخاتيجية والخصط السػجػدة في   الذخكة 

(Poister, Streib,2005 وبسكغ تعخ   .) يف الأداء السالي بأنو " قجرة الذخكة عمى تحقيق أىجافيا السالية باستخجاـ
قجرة شخكات التأميغ عمى الاستخجاـ ": الأداء السالي لذخكات التأميغ عمى أنويعخّؼ الػسائل السالية الستاحة بفعالية" و 

الخبحية والديػلة وغيخىا والتي تعتبخ ركيدة  الأمثل لمسػارد الستاحة لجييا، بالإضافة إلى تقييع السؤشخات السالية كسؤشخات
أساسية لدلامة مخكدىا السالي ومقارنة نتائج أعساليا مع فتخات زمشية سابقة، ومقارنة نتائج أعساليا مع شخكات التأميغ 

كة الأخخػ السشافدة ليا وذلظ لسعخفة نقاط الزعف لجػ الذخكة وتفادييا في السدتقبل ولسعخفة نقاط القػة لجػ الذخ 
 (.7179)حدغ،" والعسل عمى تعديدىا

 :91-مفههم الجائحة العالسية وكهفيدثانياً: 
وفقًا لسشطسة الرحة العالسية، فإف الػباء العالسي ىػ مخض ججيج يشتقل عمى نصاؽ واسع مغ إنداف إلى إنداف 

عالسياً عشجما يشتذخ بدخعة إذ يسكغ القػؿ بأف السخض السعجؼ يتحػؿ إلى وباءً (. IMF,2020في جسيع أنحاء العالع )
طخًا لانتذاره عمى نصاؽ واسع في أجداء كثيخة مغ العالع، فإنو (؛ ونKong, 2021في بمج معيغ أو العجيج مغ السشاشق )

يريب السديج مغ الشاس ويدبب السديج مغ الػفيات وقج يكػف لو آثار اجتساعية واقترادية  ؛ حيث  يربح وباءً عالسيًا
 .واسعة

عمى سبيل السثاؿ،  عاـ الساضية، كانت ىشاؾ أنػاع كثيخة مغ الأحجاث الػبائية العالسية في العالع في السائة
( مميػف شخز في جسيع أنحاء العالع؛ كسا تدببت الإنفمػندا 1:-71) 71<9-=9<9 خلاؿقتمت الإنفمػندا الإسبانية 

في  (أ)لى ذلظ فقج تدببت الأنفمػندا ألف شخز. وبالإضافة إ 711في مقتل حػالي  =:<9->:<9 خلاؿالآسيػية 
 99.8في مقتل  ;719-7199 خلاؿفيخوس الإيبػلا أيزاً تدبب . و ألف شخز 9=7في مقتل حػالي  <711عاـ 

 (.Kong, 2021ألف شخز في جسيع أنحاء العالع )
ف في مجيشة وىا <719لأوؿ مخة في ديدسبخ عاـ  <9-فقج ضيخ كػفيج :ووفقاً لسشطسة الرحة العالسية

الريشية؛ ثع انتذخ بدخعة في جسيع أنحاء العالع مسا أضصخ الجوؿ مغ فخض مجسػعة مغ الإجخاءات لتخفيف مغ 
معطع الجوؿ حجوىا وحطخت التجػاؿ أغمقت  7171؛ ففي عاـ وفقاً لتػصيات مشطسة الرحة العالسية انتذار ىحا الػباء

 خة للاقتراد العالسي.وفخضت التباعج الاجتساعي. وىحه الإجخاءات سببت آلاـ كثي
 التأمين: شركاتالأداء السالي عمى  91-أثر كهفيدثالثاً: 

تأثيخ متعجد الأوجو عمى قصاع التأميغ عالسياً  <9-( يسكغ أف يكػف لكػفيجWorld bank,2020بحدب )
تػفخ تغصية لمسصالبات شخكات التأميغ؛ نطخاً لأنيا الأداء السالي ومحمياً حيث يسكغ التػقع بأف يكػف الأثخ سمبياً عمى 

الستعمقة بالػفاة والرحة والبصالة والصػارغ الدمبية وغيخىا. بالإضافة إلى تجىػر سػؽ الأصػؿ. ولكغ لا يسكغ الجدـ 
عمى شخكات  COVID-19سيؤثخ  وبالتالي حػؿ ىحا الأثخ فيسكغ للإدارة الجيجة أف تخفف مغ ىحه الأثار الدمبية.

                                  
5
 https://www.who.int/ar 

 

https://www.who.int/ar
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الرجمات الرحية )الديادات في الػفيات والسخض(، وبذكل غيخ مباشخ، مغ  التأميغ بذكل مباشخ، مغ خلاؿ
خلاؿ الرجمات السالية )انخفاض أسعار الأسيع، وارتفاع ىػامر الائتساف، وخفس الترشيف لمذخكات، 

 كاف الأثخ السالي أكبخ بكثيخ مغ الأثخ الرحي السباشخو وانخفاض أسعار الفائجة قريخة وشػيمة الأجل( 
(IMF,2020) :ويسكغ تمخيريا وفقاً لسا يأتي 

 :ذركات التأمينالأداء السالي لعمى  91-(: قشهات تأثر كهفيد9الذكل البياني )

 ((world bank,2020السرجر: إعجاد الباحثتاف بالاستشاد إلى 
ذخكات التأميغ يسكغ أف الأداء السالي لوبشاءً عمى ما ورد في الذكل البياني الدابق يسكغ القػؿ بأف 

 .تأثخ بالجائحة مغ عجة جػانب وىي الالتدامات والتغيخ في قيع الأصػؿ والديػلة وأخيخاً التحجيات التذغيميةي
فبالشدبة إلى التدامات شخكات التأميغ والستسثمة غالباً في السصالبات مغ قبل السؤمغ ليع فقج يختمف أثخ 

شتج التأميشي فسغ البجييي التػقع بأف يختفع كل مغ تعػيزات التأميغ عمى السصالبات باختلاؼ الس <9-كػفيج
عمى الحياة والتأميغ الرحي وارتفاع التكاليف السختبصة بكل مصالبة؛ أما مغ ناحية التأميغ عمى غيخ الحياة فلا 

ولكغ يسكغ التػقع اف تشخفس كل مغ تأميشات الدفخ وتأميغ ضج السدؤولية وذلظ بدبب  ايسكغ التشبؤ بي
  الاغلاقات.
كاف ىشاؾ  .تجارب السصالبات بذكل كبيخ في عجد مغ مجالات الأعساؿ COVID-19 غيّخ   

ؾ وأيدمشجا انخفاض واسع الشصاؽ في دفع السصالبات لمتأميغ عمى الديارات، بسا في ذلظ في أستخاليا، الجنسار 
عمى (. OECD,2020) 7171والياباف وماليديا وىػلشجا ونيػزيمشجا، نتيجة لانخفاض حخكة السخكبات في عاـ 

 .<9-الشقيس مغ ذلظ، لاحطت بعس البمجاف زيادة في السصالبات في قصاع التأميغ عمى الحياة بدبب كػفيج 
 .في الػلايات الستحجة 7171في عاـ  ارتفعت حيثمجفػعات السصالبات لمتأميغ الرحي  بالإضافة إلى ارتفاع

 7171الشرف الأوؿ مغ عاـ في ? 7زيادة بشدبة  (NAIC) سجمت الخابصة الػششية لسفػضي التأميغ إذ
(OECD,2020 .) و( بحدبIAIS,2020 فإف )في كل مغ التأميغ عمى الحياة والتأميغ الرحي  السصالبات

التأميغ عمى الحياة في الخبع الثاني مغ عاـ  مصالباتارتفعت بذكل كبيخ في غالبية الاقترادات، فارتفعت 

 التحجيات التذغيمية

اسػػػتسخار الذػػػخكة فػػػي الدػػػػؽ •
 وتقجيع الخجمة

تخاجػػػػػع فػػػػػي حجػػػػػع الاعسػػػػػاؿ •
الججيػػػػػجة مػػػػػغ خػػػػػلاؿ تػقػػػػػف 

 قشػات البيع غيخ الشذصة
ضػػػػػػػػػػػعف الشذػػػػػػػػػػػاط بدػػػػػػػػػػػبب •

تقميز نذػاط قاعػجة العسػلاء 
خػػػػػػػػػػلاؿ مخاحػػػػػػػػػػل الاغػػػػػػػػػػلاؽ 

 .والانكساش الاقترادؼ

 الأصػؿ والديػلة

 التقييع الدمبي للأصػؿ•
احتساليػػػػػػػػػػػة التػػػػػػػػػػػأثخ بدػػػػػػػػػػػبب •

 تغيخات أسعار الرخؼ
تغيػػػػػػخات الدػػػػػػيػلة حيػػػػػػث قػػػػػػج •

يكػػػػػػػف لا حاجػػػػػػة إلييػػػػػػا وقػػػػػػج 
 تكػف ميدة لمذخكات

 التدامات شخكات التأميغ

 معجؿ الػفيات•
 ارتفاع عجد السخضى•
 الدفخ•
التغيػػػػػػػػػػػػػػػػخ فػػػػػػػػػػػػػػػػي مخػػػػػػػػػػػػػػػػاشخ •

 السستمكات
 زيادة مخاشخ الاحتياؿ •
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. أما في آسيا عمى سبيل السثاؿ فقج ارتفعت مصالبات التأميغ الرحي بشدبة <719% مقارنةً بعاـ 1:بشدبة  7171
 . <719مقارنةً ب  7171اني مغ عاـ % بالخبع الث81

في فخع التأميغ الرحي  السصالباتبالشدبة لذخكات التأميغ الخاصة العاممة في سػرية، فشلاحع ارتفاع     
في فخع التأميغ  السصالبات(، كسا ارتفعت 7171)تقخيخ ىيئة الاشخاؼ عمى التأميغ، <719% مقارنةً بعاـ :91بشدبة 

. في حيغ انخفزت التعػيزات بذكل كبيخ في فخع <719مقارنةً بعاـ  7171في عاـ % <:9عمى الحياة بشدبة 
 .<719% عمى التػالي مقارنةً بعاـ 7<% و9<بسقجار  7171تأميغ الشقل والحخيق في عاـ 

 شخحيا مغ عجة جػنب:أما بالشدبة إلى التغيخ في قيع الأصػؿ والديػلة؛ فيسكغ 
وخاصة فيسا يتعمق بدػؽ الأسيع، فقج تؤثخ  ا ىحه الذخكاتالتي تستمكيالتقييع الدمبي للأصػؿ  .9

قيسة الاستثسارات التي تحتفع بيا شخكات التأميغ لتسػيل  في انخفاض مسا يدبب الجائحة عمى مختمف الذخكات
 .مجفػعات السصالبات السدتقبمية

التأميغ التي  انخفاض معجلات الفائجة عالسياً، الامخ الحؼ قج يؤدؼ إلى انخفاض العػائج لذخكات .7
وبالتالي ارتفاع مخاشخ عجـ الػفاء بالتدامات السزسػنة بعػائج  وسشجات شػيمة الأجل تدتثسخ أمػاليا في ودائع مرخفية

 .الاستثسار؛ بالإضافة إلى ارتفاع مخاشخ إعادة الاستثسار
لحالات في حالات الػباء، مغ الستػقع أف تحتفع شخكات التأميغ بديػلة أعمى مسا ىػ عميو في ا .8

العادية؛ وذلظ لسػاجية جسيع التداماتيا السفاجئة. مسا قج يحخميا مغ التػسع بأعساؿ ججيجة وزيادة ربحيا عغ شخيق 
 الاستثسار.

وأخيخاً؛ بالشدبة إلى التحجيات التذغيمية؛ فيسكغ أف تػاجو شخكات التأميغ العجيج مغ التحجيات التذغيمية والتي قج 
 خلاؿ: تخفس مغ أدائيا السالي مغ

قج يربح تػفيخ التعػيزات بالشدبة لذخكات التأميغ أكثخ تكمفة وخاصة مع التجىػر الاقترادؼ  .9
 العالسي.

 وتجىػر الأوضاع الاقترادية. ;ازدياد مخاشخ السصالبات الاحتيالية وخاصة مع انتذار البصالة .7
ارتفاع التعػيزات  ارتفاع مخاشخ استسخار عسل الذخكات وتقجيسيا لسشتجات ججيجة وخاصةً في حاؿ .8

 في وقت واحج مسا قج يعخضيا للإفلاس.
الانكساش الاقترادؼ العالسي والحؼ قج يخفف شمب الأفخاد والذخكات عمى التأميغ، مسا  .9

 قج يشعكذ سمباً عمى عسل شخكات التأميغ.
 
 
 
 
 

                                  
6
، الأمر الذي لم ٌؤد فمط إلى فمدان الدخل ، بل أدى أٌضًا إلى فمدان التأمٌن  0202٪ فً الولاٌات المتحدة بحلول أبرٌل 14.2بلغ  حٌث  

 (Saher and Sysban,2022) لمد أدى الوباء إلى زٌادة الأثر السلبً المحتمل لفمدان التأمٌن .الذي ٌصدره الكفٌل
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 الشتائج والسشاقذة:
 الإحراءات الهصفية لمستغيرات: 

 إحرائياً لمستغيخات مػضع الجراسة.نعخض في الججوؿ الآتي وصفاً 
 (: الإحراءات الهصفية لمستغيرات السدروسة2الجدول )

 ROA ROE Covid-19 Leverage Rr Lq 

Mean )0.78262 0.4 0.15185 0.08121 )الستػسط 
0.7252

7 
1.855

9 
Maximum )6.46 0.9891 5.0936 1 0.6498 0.4928 )أعمى قيسة 
Minimum )0.65 0.2961 0.2 0 0.3267- 0.1022- )أدنى قيسة 

Std. Dev. )0.8303 0.4940 0.1953 0.1168 )الانحخاؼ السعيارؼ 
0.1899 0.927

0 
Jarque-Bera )312.4 4.416 485.7 10.07 2.848 36.74 )التػزع الصبيعي 

probability 0.000 0.2408 0.006 0.000 
0.1099 0.006

7 
Observation )60 60 60 60 60 60 )عجد السذاىجات 

 stataالسرجر: إعجاد الباحثتاف بالاستشاد إلى بخنامج 
ي لاحع مغ الججوؿ الدابق الحؼ يعخض وصفاً إحرائياً لمستغيخات مػضع الجراسة، وجػد تذتت في قيع 
البيانات الجنيا والعميا عغ قيع الستػسط الحدابي، فشلاحع بأف القيع كانت بعيجة عغ الستػسط الحدابي بالشدبة 

 لمستغيخات مػضع الجراسة. 
في الججوؿ أعلاه بأف الستػسط الحدابي لكل مغ العائج عمى مغ خلاؿ الاشلاع عمى البيانات الػاردة و 

( عمى التػالي. في حيغ :=1.9:9( و)979=1.1( بمغ )ROEوالعائج عمى حقػؽ السمكية ) ROA)الأصػؿ )
(. وبالشدبة لمستغيخات الزابصة فقج بمغ 1.9)خلاؿ فتخة الجراسة  Covid-19بمغ الستػسط الحدابي لستغيخ 

 ( عمى التػالي.::=.1.<=،1.<7 ،9) Leverage, Rr, Lqكل مغ الستػسط الحدابي ل
وبالشطخ أيزاً إلى الججوؿ الدابق ن لاحع أنو بمغت أعمى قيسة لكل مغ متغيخ العائج عمى الأصػؿ 

   covid-19( عمى التػالي. في حيغ سجمت أعمى قيسة لستغيخ 9;.1؛ <1.9والعائج عمى حقػؽ السمكية )
-، 1.917-ل مغ متغيخ العائج عمى الأصػؿ والعائج عمى حقػؽ السمكية بمغت )(. أما أدنى قيسة لك9)

 Covid -19 (1.)( عمى التػالي. كسا سجمت أقل قيسة لستغيخ ;1.87
 يخزعافويتزح أيزاً مغ الججوؿ الدابق أف كل مغ متغيخ العائج عمى حقػؽ السمكية وندبة الاحتفاظ 

(. في حيغ أف بقية :1.1الاحتسالية لكل مغ الستغيخيغ قيع أكبخ مغ )متػزيع الصبيعي، حيث سجمت القيع ل
 1;( أنيا سجمت 7وبالشدبة لعيشة البحث فيتزح لشا مغ الججوؿ ) الستغيخات لا تخزع لمتػزيع الصبيعي.

 7179->719مذاىجة خلاؿ الفتخة 
 :Multicollinearity الخطي اختبار التعدد

ة، لا بج مغ التأكج مغ عجـ وجػد مذكمة ارتباط خصي بيغ الستغيخات قبل الستابعة وتقجيخ نسػذج الجراس
( معامل تزخع variance inflation factor) VIFالسدتقمة. ولمتأكج مغ ذلظ استعانت الباحثتاف باختبار 
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نػضح لمتأكج مغ عجـ وجػد ارتباط خصي بيغ الستغيخات السدتقمة.  91التبايغ، ويجب أف تكػف قيسة الاختبار أقل مغ 
 .variance inflation factorاختبار  نتيجة( 8مغ خلاؿ الججوؿ )

وبالتالي يسكغ القػؿ بأنو  91لجسيع الستغيخات السجروسة كانت أقل مغ  vifأف قيسة أدناه ي لاحع مغ الججوؿ  
 لا يػجج ارتباط خصي بيغ الستغيخات السدتقمة؛ وبالتالي ندتصيع الاكساؿ بالخصػات القياسية.

 لمستغيرات السدتقمة السدتخدمة في الدراسة: التباين(: معامل تزخم 2الجدول رقم )
 VIF 9/vif الستغيخ

Covid-19 1.32 0.759904 
Leverage 1.24 0.808533 

Rr 1.01 0.990496 
Lq 1.08 0.929501 

 stataبالاستشاد إلى مخخجات بخنامج  الباحثتافالسرجر: إعجاد 
 :unit root testsالاستقرارية اختبارات 

قبل تقجيخ السعمسات ولاختبار الصخيقة السثمى لمقياس؛ لا بج مغ إجخاء اختبارات الاستقخارية الخاصة ببيانات  
ىشاؾ العجيج مغ الاختبارات لجراسة استقخارية بيانات بانل، مشيا اختبار بانل وذلظ لمحكع عمى استقخارية الستغيخات. 

Levin, lin, and chu(2002)(9، اختبار>>>)Harris and Tzavalis( 7118-><<9، واختبار )Im, 
Pesaran and Shin ( نػرد فيسا يأتي لسحة مخترخة عغ ىحه الاختبارات .Hlouskova, Wagner,2005:) 

 ( 9111اختبار)Harris and Tzavalis 
. حيث تعصي نتائج أدؽ في حاؿ T< Nيتع تصبيق ىحا الاختبار ليتع تصبيقو عمى بيانات بانيل القريخة حيث 

العيشات الرغيخة. تشز الفخضية العجـ ليحا الاختبار عمى وجػد جحر الػحجة، في حيغ تشز الفخضية البجيمة عمى أف 
 الدمدمة مدتقخة.

  اختبارLevin, lin, and chu (2002) 
.  يفتخض ىحا الاختبار panelيتع استخجاـ ىحا الاختبار لمتأكج مغ وجػد جحر الػحجة في بيانات مغ نػع 

تجانذ في ديشاميكيات معامل الانحجار الحاتي لجسيع الدلاسل الدمشية عبخ وحجات السقاشع الفخدية. تشز الفخضية 
العجـ ليحا الاختبار عمى أف سمدمة الستغيخ لكل وحجة مقصعية تحتػؼ عمى جحر الػحجة، في حيغ تشز الفخضية البجيمة 

 كل وحجة مقصعية فخدية لا تحتػؼ جحر وحجة وبالتالي تكػف الدمدمة مدتقخة. عمى أف سمدمة الستغيخ ل
 ( 2222-9117) اختبارIm, Pesaran and Shin 

لمدشػات  Im, Pesaran and Shin الاقتراد لقج تصػر ىحا الاختبار نتيجة الأعساؿ السذتخكة لعمساء
لأنو يقػـ بسعالجة مذكمة افتخاض تجانذ  LLC ر( ويعتبخ ىحا الاختبار أكثخ مخونة مغ اختبا7117,7118,><<9)

ديشاميكيات معامل الانحجار الحاتي، يقػـ ىحا الاختبار بالدساح لعجـ التجانذ في ديشاميكية معامل الانحجار الحاتي 
ونػضح نتائج اختبارات الاستقخارية لمستغيخات السجروسة في لجسيع الدلاسل الدمشية عبخ وحجات السقاشع الفخدية. 

 (:9) لججوؿا
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 :(,LLC,HT, Ips) (: نتائج اختبارات4) الجدول رقم

 stataبالاستشاد إلى مخخجات بخنامج  ثتافالباح لسرجر: اعجادا
 ( نتائج متصابقة، وذلظ وفق الأتي:HT( و)LLCأضيخت نتائج كل مغ اختبارؼ )

( أف الستغيخ HT( و)LLC: أضيخت نتائج كل مغ اختبارؼ )ROAبالشدبة لستغيخ العائج عمى الأصػؿ 
  %(.9مدتقخ في السدتػػ عشج مدتػػ معشػية )

( أف HT( و)LLC(: أضيخت نتائج كل مغ اختبارؼ )ROEالعائج عمى حقػؽ السمكية ) بالشدبة لستغيخ
  %(.9الستغيخ مدتقخ في السدتػػ عشج مدتػػ معشػية )

%(، 9( أف الستغيخ مدتقخ عشج مدتػػ معشػية )LLCبيشت نتائج اختبار ): <9-بالشدبة لستغيخ كػفيج
 .%(:خ عشج مدتػػ معشػية )( أف الستغيخ مدتقHTفي حيغ بيشت نتائج اختبار )
( أف كل مغ متغيخ 9فشلاحع مغ الججوؿ رقع ) Im, Pesaran and Shinأما بالشدبة لاختبار 

ROA,ROE, Covid-19, Lq  أما بالشدبة :1.1غيخ مدتقخ بالسدتػػ كػف القيسة الاحتسالية أكبخ مغ .
فقج بيشت نتائج الاختبار أف الستغيخات مدتقخػ في السدتػػ عشج مدتػػ معشػية  RR, Leverageلمستغيخات 

(9.)% 
ويلاحع مغ الججوؿ الدابق الحؼ يػضح نتائج اختبارات الاستقخارية لمستغيخات بأف جسيع الستغيخات    

 ئج أغمبية الاختبارات السدتخجمة.مدتقخة عشج السدتػػ، وذلظ بشاءً عمى نتا
 نساذج بانل:السفاضمة بين  

نسػذج الانحجار  بيغلمسفاضمة  F TEST لمسفاضمة بيغ نساذج بانل سيتع الاستعانة بكل مغ   
 نسػذج الانحجار التجسيعي ونسػذج الآثار العذػائيةلمسفاضمة بيغ  ,LM test التجسيعي ونسػذج الآثار الثابتة.

 :تنتائج ىحه الاختبارا( ;( ):)يغ فيسا يأتي نعخض في الججول
 لمسفاضمة بين نسهذج الانحدار التجسيعي ونسهذج الآثار الثابتة: F TEST(: اختبار 5) الجدول رقم

Model Statistic probability Result 
 نسػذج الانحجار التجسيعي <78;.1 7=.1 1
 نسػذج الانحجار التجسيعي 0.4966 0.96 2

 Stataمغ بالاعتساد عمى مخخجات بخنامج  الباحثتافالسرجر: إعجاد 
 
 

 LLC  Im, Pesaran and Shin Harris and Tzavalis الستغيخ
 

 الشتيجة

ROA -3.1853 0.0007*** -1.3923 0.0819* -0.6003 0.0004*** L(0) 
ROE -3.3804 0.0004*** -0.9875 0.1617 -0.5672 0.0009*** L(0) 

Covid-19 -9.7465 0.0000*** 3.3639 0.9996 -0.3333 0.0498** L(0) 
Leverage -22.9808 0.000*** -28.458 0.000*** -2.3134 0.0000*** L(0) 

Rr -13.2985 0.000*** -4.2069 0.000*** -0.3546 0.0000*** L(0) 
Lq -2.0909 0.0183** 1.6985 0.9553 -0.1355 0.0000*** L(0) 
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 لمسفاضمة بين نسهذج الانحدار التجسيعي ونسهذج الآثار العذهائية: LM Test(: نتائج اختبار 6الجدول رقم )

Model Statistic probability Result 
 نسػذج الانحجار التجسيعي 1;1.88 =1.9 1
 نسػذج الانحجار التجسيعي 7;1.97 1.18 2

 stataالسرجر: مغ إعجاد الباحثتيغ بالاعتساد عمى مخخجات بخنامج 
 تقدير السعمسات:

تع التػصل إلى أف نسػذج الانحجار التجسيعي ىػ الشسػذج بعج أف تست السفاضمة بيغ نساذج بانل الداكشة 
  نتائج تقجيخ السعمسات باستخجاـ نسػذج الانحجار التجسيعي. لتقجيخ السعمسات؛ نػضح في الججوؿ الأتيالأندب 

 (: تقجيخ السعمسات;الججوؿ رقع)

 stataبالاستشاد إلى مخخجات بخنامج  الباحثتافالسرجر: إعجاد 
( نلاحع بالبجاية أف الشسػذجيغ معشػييغ حيث بمغت القيسة الاحتسالية ;بالشطخ إلى الشتائج الػاردة في الججوؿ )

% في ;9.;;% في الشسػذج الأوؿ و8=.1;فقج بمغت    أما قيسة (، 1.111في كلا الشسػذجيغ ) F statisticsؿ 
 الشسػذج الثاني.

بكل مغ العائج عمى  في الأداء الساؿ بذكل إيجابي ومعشػؼ  <9-كػفيج( يؤثخ (6وبحدب نتائج الججوؿ  
الأصػؿ والعائج عمى حقػؽ السمكية؛ وكاف تأثيخه في العائج عمى حقػؽ السمكية أكبخ وىحا ما تبيشو قيسة السعمسات. 

حع أف لمخافعة السالية أثخ سمبي في العائج عمى حقػؽ إدراجيا في الشسػذجيغ فشلا عبالشدبة لمستغيخات الزابصة التي ت
 السمكية ولشدبة الديػلة أثخ إيجابي ومعشػؼ في العائج عمى الأصػؿ.

لشدبة الاحتفاظ في كل مغ العائج عمى الأصػؿ ولع تطيخ الشتائج الإحرائية وجػد أثخ ذو دلالة إحرائية 
 والعائج عمى حقػؽ السمكية. 

 
 

Model 2 
ROE 

Model 1 
ROA 

Dependent variables 
N=12, T= 5 

 
Prob Coeff prob coeff Independent variables 

 
0.000*** 0.3082768 0.000*** 0.1405995 Covid-19 
0.069* -0.045735 0.294 -0.0168433 Leverage 
0.724 -0.067106 0.645 -0.0567121 Rr 
0.177 0.0341526 0.016** 0.0404758 Lq 
0.736 0.0496266 0.965 0.0041667 Cons 

66.46% 60.83% R2 
19.36 12.96 F statistics 

0.0000*** 0.0000*** prob 
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 نسهذج الدراسة:حية لاالتأكد من ص
بعج أف تع اختيار الشسػذج الأمثل لمتقجيخ وتع تقجيخ السعمسات؛ يجب التأكج مغ جػدة الشتائج التي تع 

 Jarque-Bera :الاتيةالاختبارات التػصل إلييا حتى ندتصيع اعتسادىا وتفديخىا. لحلظ سيتع الاستعانة ب
)التأكج Wooldridge testاختبار تجانذ التبايغ(، ) Breusch-Pagan)اختبار التػزيع الصبيعي لمبػاقي(، و 

 . Pesaranواختبار الارتباط الفخدؼ مغ عجـ وجػد مذكمة ارتباط ذاتي(،
 ( الاختبارات السدتخدمة في الحكم عمى صلاحية الشسهذج:7الجدول رقم )

 
 stataبالاستشاد إلى مخخجات بخنامج  الباحثتافالسرجر: اعجاد 

وفقاً للأرقاـ الػاردة في الججوؿ الدابق نلاحع خمػ كلا الشسػذجيغ مغ مذكمة عجـ الخزػع لمتػزيع 
( و :>=1.1في كلا الشسػذجيغ ) Jarque-Beraالصبيعي لمبػاقي؛ حيث بمغت القيسة الاحتسالية لاختبار 

 ػالي.( عمى الت>8<.1)
فقج بيشت الشتائج أف القيسة الاحتسالية للاختبار  Breusch-Paganبالشدبة لاختبار تجانذ التبايغ 

وبالتالي نلاحع خمػ الشسػذجيغ مغ مذكمة عجـ  :1.1( عمى التػالي وىي أكبخ 1.8177( )891>.1بمغت )
 ثبات التبايغ.

ئج أف القيسة الاحتسالية للاختبار في كلا فقج بيشت الشتا Pesaranبالشدبة لاختبار الارتباط الفخدؼ 
وبالتالي نلاحع عجـ وجػد ارتباط فخدؼ في  :1.1( وىي أكبخ مغ :<;1.7( )918>.1الشسػذجيغ بمغت )

 كلا الشسػذجيغ.
فشلاحع مغ خلاؿ البيانات الػاردة في الججوؿ الدابق  Wooldridge testأما اختبار الارتباط الحاتي 

مسا  :1.1( وىي أكبخ مغ 18818( )8::1.8أف القيسة الاحتسالية للاختبار في كلا الشسػذجيغ قج بمغت )
 مغ مذكمة الارتباط الحاتي.يجؿ عمى خمػ الشسػذج 

ندتصيع اعتساد الشتائج التي وبشاءً عمى ما سبق، نلاحع خمػ الشسػذجيغ مغ السذاكل القياسية وبالتالي 
 .تػصمشا إلييا ومشاقذتيا

 
 
 

 

 Model 1 Model 2 اسع الاختبار 
 الاحتسالية القيسة الاحتسالية القيسة Jarque-Bera اختبار التػزيع الصبيعي لمبػاقي

4.871 0.0875 4.735 0.937 
 Breusch-Pagan 0.12 0.7310 1.06 0.3022 اختبار تجانذ التبايغ
 Pesaran -1.371 0.1703 -1.104 0.2695 اختبار الارتباط الفخدؼ

 Wooldridge test 1.>89 1.8::8 9.18< 1.8818 الارتباط الحاتي
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 مشاقذة الشتائج:
في الأداء السالي لذخكات التأميغ الخاصة العاممة في سػرية  <9-ىجفت ىحه الجراسة إلى اختبار أثخ كػفيج

 <9-معشػؼ لكػفيج، وبتصبيق نسػذج الانحجار التجسيعي تع التػصل إلى وجػد أثخ إيجابي 7179->719خلاؿ الفتخة 
في الأداء السالي لذخكات التأميغ مػضع الجراسة متسثمة في العائج عمى الأصػؿ والعائج عمى حقػؽ السمكية. الأمخ 

في الأداء السالي  <9-الحؼ يجفعشا إلى رفس الفخضية العجـ وقبػؿ الفخضية البجيمة التي تشز عمى وجػد أثخ لكػفيج
وىحه الشتيجة تختمف عغ نتائج الجراسة الدابقة كجراسة  }  ؿ فتخة الجراسةلذخكات التأميغ مػضع الجراسة خلا

Pulawska, 2021( &)Sugiharto, 2021) ويسكغ تفديخ ىحا الأثخ السػجب بأف شخكات التأميغ مػضع الجراسة .
% عمى ;% و7بشدبة  7179و 7171إذ قامت بتخفيس عجد العامميغ لجييا خلاؿ  استصاعت تقميل تكاليفيا التذغيمية

وذلظ عغ شخيق إيخاداتيا  زيادة(؛ كسا استصاعت ىحه الذخكات مغ 7179التػالي )تقخيخ ىيئة الاشخاؼ عمى التأميغ،
بشدبة  <9-شخح مشتجات تأميشية ججيجة تتشاسب مع الػضع العاـ في البلاد وىػ تأميغ سفخ متزسغ تغصية كػفيج

مغ  <9-(؛ بالإضافة إلى ذلظ استصاعت ىحه الذخكات بدبب كػفيج7171% )تقخيخ ىيئة الاشخاؼ عمى التأميغ،911
. وبالتالي يسكغ القػؿ بأف الدياسة التي اتبعتيا شخكات التأميغ 7171% خلاؿ عاـ 1.9تخفيس تعػيزاتيا بسقجار 

عمى الأداء  يؤثخ إيجاباً  <9-الإيخادات جعل مغ كػفيج وزيادةمػضع الجراسة خلاؿ فتخة الجائحة مغ تخفيس لمتكاليف 
 السالي ليحه الذخكات.

في الأداء السالي لمذخكات مػضع الجراسة بأف  <9-وفي سياؽ ما سبق، يسكغ تفديخ الأثخ الإيجابي لكػفيج
حيث أغمب استثسارات شخكات التأميغ ىي ودائع مرخفية  <9-تتأثخ كثيخاً بجائحة كػفيجاستثسارات ىحه الذخكات لع 

تغيخ عمى أسعار الفائجة في سػرية. ومغ ناحية أخخػ لع تتأثخ استثسارات شخكات التأميغ  أؼ أؿ الجائحة لع يصخ لاوخ
الدػرية بالانخفاض الحاصل بالأصػؿ لمذخكات حػؿ العالع وذلظ بدبب انخفاض حجع استثسارات الذخكات السجروسة 

ستثسارات فيي لع تتعخض فقط مغ إجسالي الا (7179)تقخيخ ىيئة الاشخاؼ عمى التأميغ، %>بالأسيع إذ تذكل 
 كثيخاً. مسا ساعجىا عمى الحفاظ عمى إيخاداتيا وبالتالي خلاؿ الجائحة لع يكغ أثخ سمبي. نخفاض الأصػؿلا

ويسكغ تفديخ ذلظ  أيزاً وجػد أثخ سمبي لمخافعة السالية في العائج عمى حقػؽ السمكية أضيخت نتائج الجراسة 
ية بالشدبة لمذخكات مػضع الجراسة تديج مغ السخاشخ السالية التي تتعخض ليا ىحه بأف زيادة الاعتساد عمى الخافعة السال

وبيشت الشتائج أيزاً وجػد أثخ إيجابي لشدبة الديػلة في العائج عمى ، الذخكات وبالتالي تؤثخ سمباً عمى الأداء السالي ليا
الاحتفاظ بديػلة أكبخ بغيخ فتخات لسػاجية  ويسكغ تفديخ ىحه الشتيجة بأف بفتخة الجائحة مغ الأفزل لمذخكات الأصػؿ

، وبالتالي إف احتفاظ الذخكات مػضع الجراسة لشدب سيػلة مختفعة أثخ أؼ التدامات مفاجئة قج تػاجو ىحه الذخكات
 .ومغ ناحية أخخػ لع يكغ لشدبة الاحتفاظ أثخ ذو دلالة إحرائية في كل مغ الشسػذجيغ .إيجاباً في الأداء السالي ليا
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 الاستشتاجات والتهصيات:
 الاستشتاجات:

 الأداء السالي لذخكات التأميغ في  <9-بيشت الشتائج القياسية وجػد أثخ معشػؼ مػجب لكػفيج
يؤدؼ إلى ارتفاع الأداء السالي  <9-؛ حيث ارتفاع مخاشخ كػفيجالعائج عمى الأصػؿالسجروسة متسثل ب

وبالتالي ارتفاع  <9-أعساؿ شخكات التأميغ خلاؿ فتخة كػفيجلذخكات التأميغ وذلظ يعػد إلى ارتفاع حجع 
 صافي الخبح.

 في الأداء  أثخ إيجابي ومعشػؼ  <9-وأيزاً؛ تػصمشا مغ خلاؿ نتائج الجراسة القياسية أف لكػفيج
، ويسكغ تفديخ ذلظ بارتفاع صافي الخبح في العائج عمى حقػؽ السمكية السالي لمذخكات السجروسة متسثمة

 نتيجة ارتفاع حجع الأقداط وانخفاض التكاليف التذغيمية. <9-تخة ما بعج كػفيجخلاؿ الف
  لمذخكات السجروسة تػصمت الجراسة إلى وجػد أثخ سمبي لمخافعة السالية في الأداء السالي

؛ أؼ أف ارتفاع الخافعة السالية يؤدؼ إلى انخفاض الأداء السالي متسثلًا بالعائج عمى حقػؽ السمكية
 التأميغ السجروسة.لذخكات 
  الأداء السالي لذخكات التأميغ  إيجابي لمديػلة فيمعشػؼ ػد أثخ جتػصمت الجراسة إلى و

 .العائج عمى الأصػؿ السجروسة متسثلًا في
  لع تتػصل الجراسة إلى وجػد أثخ معشػؼ لشدبة الاحتفاظ في الأداء السالي لذخكات التأميغ

 السجروسة خلاؿ فتخة الجراسة.
 :التهصيات

 بشاءً عمى نتائج الجراسة نػصي بسا يمي:
 9-استسخار شخكات التأميغ السجروسة بالعسل بشفذ الدياسة التي اتبعتيا خلاؿ أزمة كػفيج> 

لسا ليا مغ تأثيخ إيجابي عمى الأداء السالي ليحه الذخكات والعسل عمى تعديدىا وتصػيخىا وذلظ لديادة 
 الأداء السالي.

  لسا ليا مغ أثخ  <9تأميشية ججيجة تػفخ تغصية مغ تجاعيات كػفيجالعسل عمى شخح مشتجات
 .إيجابي في زيادة الصمب عمى السشتجات التأميشية وبالتالي زيادة أعساؿ التأميغ وصافي الخبح

  العسل عمى تخفيف الخفع السالي وذلظ تجشباً لمعدخ السالي حيث أضيخت الشتائج وجػد أثخ
 ء السالي لذخكات التأميغ السجروسة.سمبي لمخافعة السالية في الأدا

  الاستسخار بالاحتفاظ بشدب الديػلة السػجػدة لذخكات التأميغ السجروسة لسا ليا مغ أثخ
 إيجابي في الأداء السالي لذخكات التأميغ السجروسة متسثمة بالعائج عمى الأصػؿ.
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