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 العرفانالشكر و

ِ أهَْلِ الْحَمْدِ وَ مَأوَْاهُ، وَ لَهُ أوَْکدُ الْحَمْدِ وَ أحَْلََهُ، وَ أسعَ     دُ الْحَمْدِ وَ أسَْرَاهُ، وَ أطَْهَرُ الْحَمْدِ وَ أسَْمَاهُ، وَ الْحَمْدُ للَّه

مَدِ، لََ وَالِدَ لَهُ وَ لََ وَلدََ. سَلهطَ الْمُلوُک وَ أعَْداَهَ  ا، وَ أهَْلکَ الْعدُاَةَ وَ أدَْحَاهَا، أکَرَمُ الْحَمْدِ وَ أوَْلََهُ. الْوَاحِدِ الأحََدِ الصه

هَا، وَ سَطَحَ الْمِهَادَ وَ طَحَاهَا، وَ وَطهدهََا وَ دحََاهَا، وَ مَدههَا وَ وَ أوَْصَلَ الْمَکارِمَ وَ   أسَْرَاهَا. وَ سَمَک السهمَاءَ وَ عَلَه

اهَا، وَ مَههدهََا وَ وَطهاهَا، وَ أعَْطَاکمْ مَاءَهَا وَ مَرْعَاهَا، وَ أحَْکمَ عَددََ الأمَُمِ وَ أحَْصَاهَا، وَ عَده  عْلََمَ وَ لَ الأَ سَوه

لُ لََ مُعَادِلَ لَهُ، وَ لََ رَاده لِحُکمِهِ. لََ إلِهَ إِلَه هُوَ الْمَلِک السهلََمُ الْمُ  مُ، الْحَاکمُ، الْوَدوُدُ، أرَْسَاهَا. ألَََ لَهُ الأوَه رُ الْعلََه صَوِِّ

رُ، الطهاهِرُ، الْمَحْمُودُ أمَْرُهُ، الْمَعْمُورُ حَرَمُهُ، الْ  وافضل الصلَة واتم التسليم على خير الخلق  .مَأمُْولُ کرَمُهُ الْمُطَهِِّ

 اجمعين محمد واله الطيبين الطاهرين .

 وبعد ...

وجزيل الشكر والتقدير للأستاذ الدكتور علي احمد فارس والأستاذ أولًَ وقبل كل شيء، أتقدم بعميق الَمتنان      

إرشادهما لَ غنى عنه ، اذ كان  محورية في إنجازهذا العمل أدوارمن  لعباهالدكتور صالح مهدي الحسناوي لما 

يكتفِ المتميز لم  ماالصبور وتدريسه ماالمتواصل وتوجيهه ما. بفضل دعمه إعداد هذه الرسالة مدةطوال 

د ألهمني تفانيه لق ، بتمهيد الطريق لي، بل أنار مسيرتي الأكاديمية بنور ساطع الدكتور علي احمد فارسالأستاذ 

في الأوقات التي شعرت فيها بصعوبة  للغاية لأنني حظيت بشرف إرشاده.ةً نفسي محظوظ دَ مرار، وأعباست

إذ كان لطفه وهدوءه وموهبته رشاد إهذا المسعى الَكاديمي كان الَستاذ الدكتور صالح مهدي الحسناوي منارة 

ل الكبير في إتمام هذه الرسالة إلى عود الفضالمتميزة في تقديم منظور خلَل الَوقات الصعبة لَ تقدر بثمن ، ي

 جزاهما الله تعالى عني خير الجزاء . المتواصل مادعمه

في كلية الَدارة والَقتصاد / جامعة كربلَء الذين رافقوني الَساتيذ كما اتقدم بفائق اعتباري وتقديري لكل    

رة الَعمال. كما أسجل شكري وامتناني لَسيما أساتذة قسم إدا التحضيرية.يديهم في المرحلة أتتلمذت على  اسأتيذ

. وأقدم خالص اسهمت في إثراء هذه الدراسة لمقيمين العلمي واللغوي لما قدموه لي من ملَحظ الى الَساتيذ ا

الرسالة وادعو العلي شكري وتقديري الى السادة رئيس وأعضاء لجنة المناقشة لتفضلهم بقبول مناقشة هذه 

 والتوفيق . القدير ان ينعم عليهم بالصحة

 وزوجي العزيز والدتي الموقرة، ووالدي الذي ساندني دائمًا، ، كانت عائلتي العزيزة أساس دعمي الشخصي    

إلى الأبد لحبهم وتفهمهم ةً سأظل ممتن ، زملَئي في مجال عمليخواتي تي وأحجر الأساس في رحلتي. أخو

ب عن امتناني للعديد من الأفراد والجهات الأخرى ودعمهم المستمر طوال هذه الرحلة. وأخيرًا، أود أن أعر

 التي ساهمت مساهماتها، كبيرة كانت أم صغيرة، في إنجاز هذا العمل.



 

 
 د 

 المستخلص

 

 

 ) نسبة الدين الى حق الملكيةالمتمثلة بـ الى قياس وتحليل تأثير ادارة المخاطرة بمؤشراتها  الدراسة هدفت      

ونسبة احتياطي الَخطار غير المنتهية ( في الَستقرار  ، ونسبة النقد، ط التأمين ونسبة اقسا، ونسبة التداول  ،

لشركات التأمين  (Altman's z-score model)معادلة التمان المعدلة بأستخدام والذي تم قياسه المالي 

ائم المالية تحليل القو عن طريق(  2024الى  2015)لمدة من خلَل ا ةالمالي للأوراقالمدرجة في سوق العراق 

المنشورة للشركات وقد تم استخدام الَدوات المالية والَحصائية لتحقيق هدف الدراسة ومعرفة مقدار التأثير 

 إشكالية. استندت الدراسة الى المتمثل بالَستقرار المالي المتغير التابع  على ة لَدارة المخاطرةالمستقل اتللمتغير

 عنها مجموعة منوتفرع  من خلَل إدارة فعالة للمخاطرالمالي  تحقيق الَستقراررئيسة مفادها هل يمكن 

  الدراسة.  فصولضمن  عنهاالتساؤلَت التي تمت الَجابة 

تبايناً واضحاً في مستوى الَستقرار المالي  مجموعة من النتائج من اهمها وجودوقد توصلت الدراسة الى     

ً لمتغيرات ادارة المخاطرة في مستوى ان هناك تأإضافة الى عينة الدراسة  لشركات التأمين ثيراً واضحا

بما يعزز  لمخاطرة ا لإدارةوفعالة المالي ، وأوصت الدراسة بضرورة تطوير آليات متنوعة  الَستقرار

 .الَستقرار المالي لشركات التأمين العراقية 

 

 الكلمات المفتاحية :

، (  Altman's z-score model) لتمان المعدل ا نموذجأادارة المخاطرة ، الَستقرار المالي ،           

 .شركات التأمين 
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 المقدمة

من أزمات مالية  شهدها العالم في السنوات الأخيرةفي ظل التغيرات الَقتصادية والمالية المتسارعة التي       

وتداعياتها م(  2019( في اواخر عام )Covid19)أزمة جائحة كورونا وكوارث بيئية وطبيعية متعددة مثل 

. وفي العراق،  الَقتصادية، تزايدت التحديات التي تواجه المؤسسات المالية، ومن ضمنها شركات التأمين

تصاعدت تلك التحديات بفعل عدم الَستقرار الَقتصادي والمالي، ما دفع إلى إعادة النظر في مقومات بقاء 

حد أهم المرتكزات التي تحدد قدرة المؤسسات على الصمود أ الاستقرار الماليواستدامة هذه المؤسسات. ويعُد 

 .أمام الأزمات، وتحقيق الكفاءة التشغيلية، والمحافظة على ثقة المتعاملين

ه مؤشراً حيوياً على سلَمة الأداء المالي للشركات، ومدى قدرتها على عدَ وتبرز أهمية الَستقرار المالي ب    

وتعد المؤسسات التأمينية من المؤسسات ،  ريتها في بيئة تتسم بعدم اليقيناالوفاء بالتزاماتها، وضمان استمر

 ىأحد بعِدهَا مهمقتصادي إ الَقتصادية المؤثرة في كل من الَسواق المالية الداخلية والخارجية لما لها من دور

عة انشطة المؤسسات دعائم الَقتصاد القومي للدول ، وما تتميز به من طبيعة انشطتها التي تختلف كثيراً عن طبي

إدارة تلك المتعلقة بالتقلبات السوقية والمالية، ظهرت لَ سيما ، ة ومع ازدياد حدة المخاطر الَقتصادية الَخرى ،

رصد المخاطر  عن طريقكأداة استراتيجية تهدف إلى حماية المؤسسات من الأزمات المحتملة،  ةالمخاطر

 .وتحليلها والَستعداد لمواجهتها

تحقيق الَستقرار المالي في شركات  في ةإدارة المخاطر تأثيرإلى تحليل  تسعى هذه الدراسةالسياق،  في هذا    

تسهم بشكل مباشر في دعم المركز  ةالتأمين الخاصة في العراق، انطلَقاً من فرضية مفادها أن إدارة المخاطر

تركيزها على قطاع حيوي في الَقتصاد المالي للشركات وتحقيق توازنها المالي. وتكمن أهمية هذه الدراسة في 

 .العراقي، وفي تناولها لموضوع يعُد من أبرز التحديات التي تواجه المؤسسات المالية في المرحلة الراهنة

ً للدراسة وانموذجتضمنت الرسالة أ ً افتراضيا لبحث ودراسة المشكلة  لفرضيات التي انطلقت منها الباحثا

أثيرها في المتغيرات التي تم اعتمادها بالَفادة من الَطر النظرية والدراسات وتحديد العلَقات الَرتباطية وت

السابقة بعد اخضاعها للمناقشة والجدل العلمي وعليه قسُمت الدراسة الى قسمين نظري وتحليلي انطلَقاً من 

وبيان نسب إبراز دور مؤشرات الَستقرار المالي في قياس مدى تحقق الَستقرار المالي في شركات التأمين 

المخاطرة التي تواجهها هذه الشركات . وأيضاً جاءت هذه الدراسة استكمالًَ للجهود المبذولة سابقاً بالبحوث 

اسلوب تحليل البيانات المالية للشركات قيد الدراسة  اعتمد الباحثوالدراسات عن الَستقرار المالي للمؤسسات . 

حاولت ايجاد حلها بأنه : هل لمؤشرات ادارة المخاطرة  مشكلة ( وبذلك ظهرت للباحث2024-2015ة )وللمد

 تأثير في تحقيق الَستقرار المالي في شركات التأمين ؟
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تكونت الدراسة من اربعة فصول أختص الَول : بعرض التأطير المنهجي للدراسة وتكون من مبحثين ،    

وتناول الَخر المنهجية العلمية للدراسة. عرض الَول الدراسات السابقة ذات العلَقة بمتغيري الدراسة الحالية 

في حين عرض الفصل الثاني الَطار النظري للدراسة وتكون كذلك من مبحثين ، اهتم الَول بعرض المتغير 

الى المتغير التابع ) الَستقرار المالي ( . اما الفصل الثالث فقد  لَخرالمستقل ) ادارة المخاطرة ( فيما تعرض ا

       التحليلي للبيانات المالية الخاصة بشركات التأمين الخاصة قيد الدراسة وهي  لكميا اختص بعرض الجانب

تم استخدام  إذ في العراق) شركة الَمين والشركة الَهلية وشركة الحمراء وشركة الخليج وشركة دار السلَم ( 

واخيراً  .ة نماذج إحصائية تطبيق ثلَث عن طريقاستخدام البيانات المقطعية المتضمن (، panal data) نموذجأ

الفصل الرابع أنصب على عرض اهم ما توصلت اليه الدراسة من استنتاجات وتوصيات واهم المقترحات 

 للدراسة المستقبلية .
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 الفصل الاول
 الاولالمبحث 

 بعض الدراسات السابقة
  

 توطئة 

ية السابقة والتي تمثل أرضية غنية بالمعلومات، يهدف هذا المبحث الى عرض بعض الجهود المعرف    

 -وبالأخص لمتغيرات الدراسة الحالية )إدارة المخاطرة ، الَستقرار المالي( وكالَتي: 

 

 أولاً: إدارة المخاطرة 
 الدراسات العربية -أ

 (2024 ) محمد وعون , دراسة   -1

دور أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة في تحسين أداء إدارة المخاطر في المصارف التجارية   

 دراسة تطبيقية على المصارف التجارية الليبية     –الليبية 

هدفت الدراسة الى معرفة دور أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة في تحسين جودة أداء إدارة المخاطر في    

رف التجارية الليبية . تنبع أهمية هذه الدراسة من تناولها دور أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة في المصا

في دعم اتخاذ القرارات  تأثيرهاإبراز  وذلك منتعزيز جودة أداء إدارة المخاطر بالمصارف التجارية الليبية، 

فضلًَ عمليات التخطيط والتنظيم والرقابة،  المبنية على معلومات دقيقة وشفافة ، فضلًَ عن ودورها في تحسين

 .توضيح المفاهيم والأساليب المحاسبية المرتبطة بتحسين جودة الأداء في المؤسسات المالية عن

استندت الدراسة الى فرضية رئيسية وهي : لَ يوجد دور لأساليب المحاسبة الإدارية الحديثة في تحسين أداء     

على طبيعة الدراسة تم استخدام المنهج الوصفي التحليلي  لتجارية الليبية . وبناءً ا إدارة المخاطر في المصارف

إذ كانت الَستبانة الَداة الرئيسة للدراسة وقد وزعت على عينة متمثلة في مديري وموظفي إدارة المخاطر 

ً ( موظف65ووحدة الَمتثال في المصارف التجارية الليبية وبلغ عددهم ) ة عشوائية من هذه وقد تم اختيار عين ا

( شخصاً ، وقد تم استخدام مقياس ليكرت الخماسي لقياس إجابات فقرات الَستبانة . كما تم 50الإدارات بلغت )

استخدام الَسلوب الوصفي الَحصائي من اجل تحليل البيانات واختبار الفرضيات وذلك باستخدام برنامج 

 . (SPSS)الحزمة الَحصائية للعلوم الَنسانية والَجتماعية 
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توصلت الدراسة الى نتائج من أهمها ان وجود المحاسبة الإدارية الحديثة أمر ضروري لَيجاد نظام رقابي    

مختلف الأطراف يعمل على تحديد جهات توزيع المهام بين  إذفعال يعمل على تحسين أداء إدارة المخاطر 

ارية الحديثة أهمية كبيرة لكونها من المداخل دارة المخاطر وان لَساليب المحاسبة الإدة إالمشاركة في عملي

المتطورة الحديثة التي تساعد المؤسسات المالية والمصرفية على أداء مهامها . اهم ما توصي به الدراسة 

ضرورة قيام المصارف بتعزيز تطبيق أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة، ولَ سيما بطاقة الأداء المتوازن 

ليل المالي، لما توفره من معلومات دقيقة تدعم اتخاذ القرار، وتسهم في تحسين جودة الأداء وتقارير الأداء والتح

التدريب والتوعية  عن طريقوتحقيق الأهداف الَستراتيجية، مع التأكيد على أهمية تهيئة البيئة الملَئمة لذلك 

 .المستمرة

 ( 2023) جاسم , دراسة  -2

ابطية بين إدارة المخاطر وإدارة الجودة الشاملة في اتخاذ القرارات الإدارية : بحث تحليلي العلاقة التر

 لآراء عينة من العاملين في بنك الجنوب الإسلامي .

هدفت هذه الدراسة بشكل رئيسي على تسليط الضوء على أهمية إدارة المخاطر وإدارة الجودة الشاملة في       

التنظيمية في ظل المنافسة الشديدة بين المصارف الإسلَمية العراقية ، كذلك بيان  اتخاذ القرارات الإدارية

تقديم الخدمة  عن طريقق الوقائية في ظل إدارة الجودة الشاملة لتحقيق رضا الزبون ائالعلَقة بين تطبيق الطر

صارف الإسلَمية العاملين في الم ي ظل توفر الخبرات والمهارات منللزبون بأقل المخاطر وأعلى جودة ف

 العراقية .

استندت الدراسة الى فرضيتين ، الأولى : توجد علَقة ارتباط ذات دلَلة إحصائية بين إدارة المخاطر واتخاذ      

إدارة المخاطر في إدارة الجودة الشاملة . لتحقيق اهداف  تأثيركانت : الأخرى القرارات الإدارية أما الفرضية 

( ، تضمن مجتمع ستبانةاعتماد قائمة الَستقصاء )الَ عن طريقهج الوصفي التحليلي الدراسة تم استخدام المن

وكذلك المستشارين ( في مصرف  يريناقسام ، معاوني المد يرياملين ) محاسبين ، مدققين ، مدالدراسة الع

( 50ها )( استمارة واسترجع من55الجنوب الإسلَمي المسجلة في البنك المركزي العراقي ، إذ تم توزيع )

 استمارة .

أهم النتائج التي توصلت اليها الدراسة هي ان مصرف الجنوب الإسلَمي المسجلة لدى البنك المركزي     

 عن طريقإجراء التحسين المستمر لعملياته وانشطته الخدمية  عن طريقالعراقي يهتم في تطوير نشاطه 

ضرورة قيام المصارف المسجلة في البنك المركزي المتابعة من المجالس الإدارية ، أما اهم توصية فتمثلت ب

 العراقي بدراسة السوق والعوامل الداخلية والخارجية المؤثرة في سلوك الزبون قبل طرح الخدمة .

 



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

5 
 

 الدراسات الأجنبية  -ب

 (KYAW ZAYAR LINN , 2025 )دراسة  -1

RISK MANAGEMENT PRACTICES AND ORGANIZATIONAL 

PERFORMANCE OF KBZMS GENERAL INSURANCE CO., LTD. 

 للتأمين العام المحدودة KBZMSرسات إدارة المخاطر والأداء التنظيمي لشركة امم    

للتأمين  KBZMSالأداء التنظيمي لشركة  فيرسات إدارة المخاطرة امميل آثار هذه الدراسة الى تحل هدفت    

تحديد المخاطر )اطرة إدارة المخ استراتيجياتكيفية تطبيق  عنالعام المحدودة ، إذ تقدم هذه الدراسة رؤى حيوية 

 KBZMS Generalوتقييمها وتخفيف آثارها ومراقبتها والتحكم فيها( لتحسين الأداء التنظيمي في شركة

Insurance Co., Ltd  للتأمين العام المحدودة .إذ تواجه شركات التأمين العديد من المخاطر ، بدءاً من تقلبات

ذلك يشير الأداء  فضلًَ عنمية والمطالبات غير المتوقعة ، السوق الى الكوارث الطبيعية والتغيرات التنظي

التنظيمي الى مدى نجاح شركة التأمين في تحقيق أهدافها الَستراتيجية ، وكفاءتها التنظيمية ، واستقرارها 

 المالي ، وربحيتها الَجمالية .

في العمليات اليومية لتعزيز  رسات إدارة المخاطرة الفعالةامموتسلط هذه الدراسة الضوء على أهمية دمج     

( لحجم العينة. 1967الأداء التنظيمي . اعتمدت هذه الدراسة على البحث الكمي باستخدام صيغة تارو يامان )

منهم عشوائياً لأغراض الإحصاء الوصفي. استمُدت  108موظفاً على مستوى العمليات، تم اختيار  148من بين 

أفراد. لتحليل آراء المشاركين  5عينة عشوائية بسيطة من  عن طريقين البيانات الأساسية من هؤلَء الموظف

مُهيكل باستخدام مقياس ليكرت خماسي  استبانةأداء الشركة، تم إعداد  فيإجراءات إدارة المخاطر وتأثيرها  عن

خدم هذه النقاط. تشمل الأساليب الإحصائية لتحليل البيانات معامل ارتباط بيرسون والَنحدار المتعدد. تسُت

. فيهوكيفية تأثير العوامل المختلفة  أداء الشركة، فيالمنهجيات لفهم كيفية تأثير استراتيجيات إدارة المخاطر 

(. تكشف النتائج 1977) Bestقيُمت البيانات المستمدة م الَستبيانات وفسُرت بناءً على المقياس الذي وضعه 

 للتأمين العام المحدودة. KBZMSكيف ساهمت أساليب إدارة المخاطر في نجاح شركة 

للتأمين العام المحدودة تؤثر إيجاباً على  KBZMSرسات إدارة المخاطر في شركة امموجدت الدراسة أن    

عمليات تحديد المخاطر وتقييمها المنظمة. ويقُدِّر الموظفون جهود المنظمة  عن طريقالأداء التنظيمي، لَ سيما 

ذلك، وُجد أن تخفيف المخاطر أضعف نسبياً مقارنةً بأبعاد إدارة المخاطر  في تحديد المخاطر وتقييمها. ومع

 يشير إلى وجود مجال للتحسين في مواءمة استراتيجيات التخفيف مع أهداف المنظمة. ماالأخرى، 
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يما لَس –ة جيداً كيفية مساهمة أطر إدارة المخاطرة المُهيكلة والموثِّق عنيسُهم البحث بتقديم أدلة تجريبية    

في تحسين الأداء التشغيلي لشركات التأمين. ويسُلِّط  -عمليات تحديد المخاطر وتقييمها التي تشُرك الموظفين 

 الضوء على ضرورة تحسين استراتيجيات تخفيف المخاطر لضمان التوافق التام مع أهداف المؤسسة.

 

 (Mumassabba , 2024 ) دراسة -2

   Risk Management Strategies and Competitiveness of Small and Medium 

Enterprises in Kenya 

 استراتيجيات إدارة المخاطر والقدرة التنافسية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في كينيا   

تأثير استراتيجيات إدارة المخاطرة على القدرة التنافسية للشركات الصغيرة  تهدف هذه الدراسة إلى معالجة     

ذلك،  فضلًَ عنوالمتوسطة في كينيا، وتحديداً استراتيجيات تجنب المخاطر ونقلها والَحتفاظ بها وتخفيفها. 

 تستكشف الدراسة التأثير المُعدل لحجم الشركة على هذه العلَقات. 

كبيرة لمختلف أصحاب المصلحة. فبالنسبة لإدارة الشركات الصغيرة والمتوسطة،  الدراسة أهمية ستمدت     

توفر الدراسة رؤىً قيِّمة تثُري قرارات الأعمال اليومية والإدارة العامة. كما تساعد هذه المعلومات في التخطيط 

تهدفة والعملَء. الَستراتيجي وتطوير استراتيجيات للتفوق على المنافسين والحفاظ على صلة بالسوق المس

ويمكن للمديرين الَعتماد على البيانات والحقائق السائدة لَتخاذ قرارات مستنيرة وقابلة للتطبيق. أما بالنسبة 

دور إدارة المخاطر في  عنمن الدراسة للحصول على مزيد من المعلومات  الَفادةللمقاطعات، فيمكن للإدارة 

المقاطعة. ويمكن أن تكون نتائج الدراسة مفيدة في تنفيذ الخطط  الشركات الصغيرة والمتوسطة في جميع أنحاء

 الَستراتيجية الجديدة ومعالجة التحديات الناشئة.

لَ تؤثر استراتيجية تجنب المخاطر بشكل كبير  استندت الدراسة الى خمسة فرضيات الفرضية الأولى كانت :   

نيا. والفرضية الثانية كانت : لَ تؤثر استراتيجية نقل القدرة التنافسية للشركات الصغيرة والمتوسطة في كي في

المخاطر بشكل كبير على القدرة التنافسية للشركات الصغيرة والمتوسطة في كينيا. والفرضية الثالثة كانت: لَ 

القدرة التنافسية للشركات الصغيرة والمتوسطة في كينيا.  فيتؤثر استراتيجية الَحتفاظ بالمخاطر بشكل كبير 

القدرة التنافسية للشركات  فيالفرضية الرابعة فقد كانت : لَ تؤثر استراتيجية تخفيف المخاطر بشكل كبير  أما

الصغيرة والمتوسطة في كينيا. والفرضية الخامسة هي : لَ يؤثر حجم الشركة بشكل كبير على العلَقة بين 

 لمتوسطة في كينيا.استراتيجيات إدارة المخاطر والقدرة التنافسية للشركات الصغيرة وا

وباستخدام فلسفة بحثية عملية، استخدمت الدراسة تصميمًا متعدد الأساليب مع نهج مقطعي. أجُريت الدراسة      

شركة صغيرة ومتوسطة من جميع فئات الأعمال المسجلة في سجل مدينة كيسومو.  375على عينة من 
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الَستبيانات. وتم تحليل  عن طريقثيلية، وتم جمع البيانات واستخُدمت تقنية أخذ العينات الطبقية لَختيار عينة تم

البيانات الكمية التي تم جمعها باستخدام كل من الإحصاءات الوصفية والَستدلَلية، بما في ذلك تحليل الَنحدار 

 المتعدد.

ة التنافسية كشفت النتائج عن وجود علَقة إيجابية كبيرة بين اعتماد استراتيجيات إدارة المخاطر والقدر     

للشركات الصغيرة والمتوسطة. وعلى وجه التحديد، وُجد أن الإدارة الفعالة للمخاطر تعزز أداء الشركات 

ديناميكيات الصناعة والبيئات التنظيمية أدوارًا مؤثرة. كما دمجت الدراسة  إذ تؤديالصغيرة والمتوسطة، 

ى الموارد، ونظرية محفظة ماركويتز، وإطار بورتر وجهات نظر نظرية مختلفة، بما في ذلك النظرة القائمة عل

للقوى الخمس، ونظرية تكلفة الفرصة البديلة، مقدمةً رؤى عملية للشركات الصغيرة والمتوسطة التي تسعى 

 إلى تحسين مرونتها وموقعها في السوق. 

ف من حدتها، قد زادت وأظهرت النتائج أن استراتيجيات تجنب المخاطر، ونقلها، والَحتفاظ بها، والتخفي    

مجتمعةً من القدرة التنافسية للشركات الصغيرة والمتوسطة، مع إظهار التخفيف من المخاطر، لَ سيما فيما 

الَنحدار المتعدد إلى أن التأثير المشترك لهذه  نموذجأ الإدارية، تأثيرًا قوياً. وأشار يتعلق باتخاذ القرارات

 ردية. الَستراتيجيات يتجاوز مساهماتها الف

وبناءً على ذلك، خلصت الدراسة إلى أنه ينبغي على مالكي الشركات الصغيرة والمتوسطة ومديريها تبني    

رسات شاملة لإدارة المخاطرة لتعزيز قدرتها التنافسية في السوق. وتشمل التوصيات الَستثمار في البحث امم

وتحسينها، وتطبيق الَستراتيجيات الأربع  والتطوير، والمراجعة المستمرة لَستراتيجيات إدارة المخاطر

 عن طريقذلك، ينُصح بأن تدعم الحكومة الشركات الصغيرة والمتوسطة  فضلًَ عنجميعها بشكل منسق. 

خفض التعريفات والرسوم والتراخيص، وتحسين البنية التحتية للإنترنت، وتوفير برامج بناء القدرات لتسهيل 

 تبني إدارة المخاطر بفعالية. 

وضع  -تتمثل المساهمة الرئيسة لهذه الدراسة في إعادة تصور إدارة المخاطرة الَستراتيجية كقدرة تكاملية     

( ،  Markowitz( ، وآلية لتحسين المحفظة )منظور نظرية محفظة RBVتجنب المخاطر كمورد قيم )

نظري موحد يشرح كيف تعمل  تقديم إطار من ثمو –( Porterومخفف للتكلفة البديلة، وأداة لتشكيل القوة )

إدارة المخاطر الَستباقية على تعزيز مرونة المنظمة، وتحسين تخصيص الموارد، وتعزيز الموقف التنافسي 

 في الأسواق الديناميكية.
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 ثانياً : الاستقرار المالي 
 الدراسات العربية  .1

 (2023  , سعيداني وبيراز) دراسة  -1

دراسة حالة مصرف  – Z- score أنموذجقياس الاستقرار المالي في المصارف الإسلامية بأستخدام 

 –الشارقة الإسلامي 

هدفت هذه الدراسة الى قياس الَستقرار المالي في المصارف الإسلَمية وذلك بالَعتماد على معطيات      

التقارير المالية السنوية لمصرف الشارقة الإسلَمي . تكمن أهمية الدراسة في محاولة التعرف على أهمية 

للنظام المالي والَقتصادي الإسلَمي  الَستقرار المالي بالنسبة للمصارف الإسلَمية ، وإبراز الدور الإيجابي

ككل وللمصارف الإسلَمية كمؤسسات معززة للَستقرار المالي خلَل فترات الَزمات المالية بما تمتلكه من 

 عنوفق ضوابط وأحكام الشريعة الإسلَمية . تمحورت إشكالية الدراسة على أدوات وأساليب مالية صممت 

ومن ؟ (  Z- score نموذجأالمالي في المصارف الإسلَمية بأستخدام التساؤل ) كيف يمكن قياس الَستقرار 

اجل معالجة هذه الإشكالية المطروحة والوصول الى الأهداف المرجوة تم الَعتماد على المنهج الوصفي 

التحليلي الذي يتناسب مع الجانب النظري من الدراسة لتوضيح الجوانب المتعلقة بماهية الَستقرار المالي 

الأسلوب الكمي الذي يتناسب مع الأساليب الرياضية والَحصائية المستخدمة في الجانب التطبيقي  ومضمون

الأنسب لدراسة القوائم المالية . من اهم النتائج التي توصلت اليها  دَ علبيانات مصرف الشارقة الإسلَمي الذي يُ 

لمصادر التمويلية وان المصرف محل الدراسة ان الَستقرار المالي يرتبط بشكل كبير بحجم ومدى استقرار ا

جيد ، تكمن اهم  باستقرارالدراسة سليم من الناحية المالية وهو بعيد كل البعد عن التعثر المالي فهو يستمتع 

-ISLB (Zمساهمات هذه الدراسة في توصياتها وهي ضرورة اعتماد المصارف الإسلَمية على مؤشر 

Score) PSIA لحسابات الَستثمار وتقاسم الأرباح ، والمؤشر الذي يمثله  الذي يقيس الَستقرار الماليISLB 

(Z-Score)Sharh, invest  الذي يقيس الَستقرار المالي لأصحاب رأس المال )حقوق الملكية( لأنه من أكثر

 المؤشرات التقليدية المعروفة موضوعية.

 ( 2022) الراوي وحسن , دراسة  -2

اختبارات إدارة المخاطر المصرفية ودورها في تحقيق الاستقرار المالي لمصرف الخليج التجاري 

  2019لعام 

تهدف الدراسة الى معرفة وفهم موضوع الَستقرار المالي وما الَليات التي تتبعها المصارف للوصول الى   

ر المصرفية ودورها في الحفاظ على سلَمة هذا الَستقرار . كما ركزت على الأهمية الكبيرة لإدارة المخاط
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النظام المصرفي ، استندت الى فرضية مفادها : ان استخدام اختبارات الضغط المصرفي ضمن إدارة المخاطر 

المصرفية له دور كبير في حماية المصرف وتحقيق الَستقرار المالي له ، استخدمت الدراسة البيانات المالية 

تم استخدام  إذ.كما اعتمدت الدراسة على المنهج الكمي التحليلي،  2019ة لمصرف الخليج التجاري لسن

كأداة تحليلية لقياس قدرة المصرف على مواجهة أنواع  (Stress Testing) اختبارات الضغط المصرفي

مختلفة من المخاطر، بما في ذلك اختبارات مخاطر الَئتمان واختبارات مخاطر تركز الَئتمان واختبارات 

 )وفق كفاية رأس المال على السوق واختبارات المخاطر التشغيلية ، وتم تحليل هذه الَختبارات  مخاطر

Capital Adequacy Ratio)  ونسبة الربحية والخسائر أو الأرباح الصافية للمصرف ، وتم تقييم النتائج

حديد ما إذا كان المصرف يتمتع والبنك المركزي العراقي، لت لجنة بازلبمقارنتها مع الحدود الدنيا التي حددتها 

بقدرة على الصمود وتحقيق الَستقرار المالي تحت ظروف الضغط . اهم النتائج التي توصلت اليها الدراسة ان 

والحد الأدنى  لجنة بازلالنسب التي تم الحصول عليها من جميع الَختبارات أعلى من الحد الأدنى الذي حددته 

ادر على مواجهة المخاطر المستقبلية والأزمات التي يمكن ان يتعرض لها الذي حدده البنك المركزي فهو ق

المصرف ويتميز بالَستقرار المالي . أهم ما ساهمت به الدراسة انها بينت أهمية اختبارات الضغط كأداة كمية 

حالة فعِّالة في تقييم قدرة المصارف على مواجهة المخاطر وتحقيق الَستقرار المالي، مع التركيز على ال

 .التطبيقية لمصرف الخليج التجاري

 

 الدراسات الأجنبية  .2

 ( Ozili, 2024)دراسة  -1

 Financial stability and sustainable development 

 مةالاستقرار المالي والتنمية المستدا      

دولة متنوعة ،  26التنمية المستدامة ، في  فيتحقق في تأثير الَستقرار المالي هدفت هذه الدراسة الى ال     

. تسلط هذه الدراسة الضوء على الدور الَستراتيجي  2018الى  2011الدول التي تستخدم بيانات سنوية من عام 

، مؤكدة أن النظام المالي المستقر لَ يدعم الوظائف للَستقرار المالي كشرط أساسي لتحقيق التنمية المستدامة

الَقتصادية فحسب، بل يخلق أيضًا بيئة مواتية لتمويل وتنفيذ أهداف التنمية المستدامة. كما تشمل الدراسة 

التنمية المستدامة ، تستند هذه الفرضية الى أن  فيالمالي تأثيراً ايجابياً كبيراً فرضية واحدة وهي ان للَستقرار 

النظام المالي المستقر يشجع المؤسسات المالية على تمويل المشاريع والأنشطة المتعلقة بأهداف التنمية 

 ماالمستدامة والَستثمار فيها، ما يعزز نتائج التنمية المستدامة. في المقابل، يثُبط عدم الَستقرار هذا الدعم، 

ل التركيز نحو بقاء المؤسسات.  يحُوِّ
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تان في الَقتصاد القياسي: طريقة لواح، وقد استخُدمت طريقتان رئيسجًا كمياً لبيانات الأتستخدم الدراسة نه   

( : تسُتخدم لتقدير نماذج بيانات الألواح الديناميكية ، اختيرت لمعالجة System GMMالعزوم المعممة للنظام )

والتنمية المستدامة. وطريقة المربعات احتمالية تحيز التزامن والتداخل الداخلي في العلَقة بين الَستقرار المالي 

( : تسُتخدم لَختبارات المتانة : ضوابط التباين، والَرتباط الذاتي، والتبعية FGLSالصغرى المعممة المجدية )

باستخدام الدرجة  ( FSIالمقطعية، والآثار الثابتة الخاصة بكل بلد . كما تم بناء مؤشر مركب للَستقرار المالي )

 .  ونسبة القروض العاملة Z-score المعيارية 

اهم نتائج الدراسة انها أشارت إلى أن المؤسسات المالية العاملة في بيئات مستقرة أكثر ميلًَ لدعم مبادرات    

التنمية المستدامة والَستثمار فيها . واهم مساهماتها كانت هذه أول دراسة تنُشئ وتطُبق مؤشرًا مركباً فريداً 

يسُهم في سد فجوة واضحة  مادراسة تأثيره على التنمية المستدامة تجريبياً في بلدان متعددة، للَستقرار المالي ل

 في أدبيات التمويل والَستدامة.

 

 (KAMRAN: 2020 )دراسة  -2

   MODERATING EFFECT OF RISK COMMITTEE ON THE 

RELATIONSHIP BETWEEN RISK MANAGEMENT ANDFINANCIAL 

STABILITY IN COMMERCIAL BANKS OF PAKISTAN 

 العلاقة بين إدارة المخاطر والاستقرار المالي في البنوك التجارية الباكستانية علىللجنة المخاطر  لمعدلا الاثر

البنوك التجارية الباكستانية.  الى دراسة العلَقة بين أنواع المخاطر والَستقرار المالي فيهدفت الدراسة     

ودراسة العلَقة بين التنظيم المتعلق برأس مال البنك والَستقرار المالي ودراسة العلَقة بين عوامل حوكمة 

الشركات والَستقرار المالي ودراسة الأثر المخفف للجنة المخاطر على العلَقة بين عناصر إدارة المخاطر 

 والَستقرار المالي.

يوضح العلَقة بين إدارة المخاطرة والَستقرار المالي  نموذجى الَطر النظرية السابقة تم بناء أوبناءً عل   

أربع  نموذجالأوالدور الوسيط للجنة المخاطر في البنوك التجارية الباكستانية . اذ يشمل المضمون الفكري لهذا 

العائد على  إذستقرار المالي من فرضيات الفرضية الأولى تختص بوجود العلَقة بين إدارة المخاطرة والَ

معدل  إذوجود علَقة مهمة بين إدارة المخاطرة والَستقرار المالي من بصول ، اما الفرضية الثانية تختص الَ

العائد على حقوق الملكية الصفري ، والفرضية الثالثة تهتم بتأثير لجنة المخاطر المُخفف بين إدارة المخاطر 

ائد الأصول المالية ، والفرضية الرابعة التي تهتم بالتأثير المُعدَِِّل للجنة المخاطر ع إذوالَستقرار المالي من 

تم اختبار فرضيات  نسبة العائد على حقوق الملكية الصفرية . إذبين إدارة المخاطر والَستقرار المالي من 
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يتم اختبار  إذلَستنتاجي، وقد اعتمدت دراسة البحث الحالية المنهج ا البحث في ظل نماذج الَنحدار الشريطي .

النظريات الموجودة وتبريرها تجريبياً. لغرض تحقيق أهداف الدراسة، جُمعت بيانات ثانوية من مصادر 

، مع ملَحظات سنوية. وتشمل 2016إلى  2007من  في المدةبنكاً تجارياً في باكستان  28متنوعة متاحة لـ

التجارية، والموقع الإلكتروني الرسمي لبنك الدولة الباكستاني هذه المصادر التقارير السنوية المنشورة للبنوك 

(SBP( وتحليل القوائم المالية السنوي لبنك الدولة الباكستاني ،)SBP).  كما تمت الإشارة إلى مصدر البيانات

(، وقاعدة بيانات تومسون رويترز (WDI)الإلكتروني للبنك الدولي )مؤشر التنمية العالمية 

(Datastream). .غطت طبيعة البيانات المختارة أبعاد السلَسل الزمنية ووحدات الملَحظات المقطعية 

تقُدم نتائج الدراسة رؤيةً ثاقبة لصانعي السياسات بشأن أهمية لجنة المخاطر في اتخاذ القرارات    

 المالي. الَستراتيجية. كما يقُترح أن يرُاعي ممثلو البنوك التجارية عوامل الخطر لتحسين الَستقرار

تطوير إطار شامل، والتحقق منه تجريبياً، يدرس  عن طريقساهم البحث إسهامًا كبيرًا في الأدبيات     

العلَقات المباشرة والمعتدلة بين إدارة المخاطرة، ورأس المال التنظيمي، والَستقرار المالي في البنوك 

معالجة فجوة حرجة في الدراسات  ومن ثمَُ  -كافٍ  وتحديداً في سياق باكستان الذي لم يسُتكشف بشكل -التجارية 

 النظرية والتجريبية الحالية.

 

 -مناقشة الدراسات السابقة:  :اولا

تمحورت اغلب الدراسات السابقة على متغير واحد او اثنين من متغيرات الدراسة وقد ركزت           

ي او وسيط  ولم متغيرين معا بوجود متغير تفاعلالدراسات اما على إدارة المخاطرة او الَستقرار المالي او ال

على اطلَعه على دراسة تربط المتغيرين مجتمعين معاً وهذا ما دفع الباحث لَختبار تأثير  يجد الباحث بناءً 

. ان اغلب الدراسات السابقة طبقت في عدة سياقات مثل البلدان  إدارة المخاطرة في تحقيق الَستقرار المالي

اعات المختلفة ، أيضاً تنوعت المقاييس والأساليب الَحصائية المستخدمة فيها و التي اجرى المختلفة والصن

 .عليها التحديث 

من هذا يتبن ان الجهود المعرفية السابقة لم تتوصل الى اتفاق بصورة عامة على نوع العلَقة بين متغيرات     

الى نتائج تسهم  للوصولسعياً المتغيرات  الدراسة الحالية ,ما اعطى فرصة للباحث الخوض في دراسة هذه

 أكثر دقة وشمولًَ . لدراسات مستقبليةوتمهد  الجوانب النظرية والفكرية إثراء في 
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 -ثانياً : أوجه الإفادة من الدراسات السابقة: 

حل تهتم هذه الفقرة باستعراض اهم ما يمكن الَفادة منه من الدراسات السابقة وفي مختلف خطوات ومرا   

   -اعداد الدراسة الحالية وكالَتي: 

دعمت الجهود المعرفية السابقة الجوانب العلمية والفكرية لهذه الدراسة، عن طريق استثمارها وتوظيفها  -1

في البناء الفكري المنطقي لها، اذ اشارت بعض تلك الدراسات الى طبيعة العلَقات والَنعكاسات 

، وقد أسهم ذلك في توسيع  لمنظماتعلى نتائج مختلفة في ا للمتغيرين مع بعضهما فضلَ عن انعكاسها

ما شكل دافعا غيراتها ومنطقية بنائها الفكري، الطبيعة المفاهيمية لمت عنالجوانب الَدراكية لدى الباحث 

للتعمق في الجهود المعرفية الأخرى ومحاولة ابراز ما يدعم ويعضد طبيعة العلَقة المنطقية بين 

 الحالية.متغيرات الدراسة 

أسهمت الدراسات السابقة في إدراك الباحث للطريقة العلمية لتحديد المقاييس الخاصة بمتغيرات  -2

ها عن طريقها والتي استطاع الباحث و طريقة اختيار لمؤشراتالدراسة، إذا تسلسل الباحث في اختيار ا

 .في قياس الظاهرة قيد الدراسةالتوصل الى نتائج ذات مصداقية وثباتية 

أهمية وضرورة التوسع  عناشاراتها الفكرية للباحث  عن طريقسهمت الدراسات التي تم عرضها أ  -3

والتعمق في البحث في متغيرات الدراسة الحالية كمحاولة لرسم الحدود المفاهيمية لها وكذلك بيان مدى 

 الَرتباط والتأثير فيما بينها او مع متغيرات أخرى .

فكرية مجالَ خصبا يتيح للباحثين إضافة اسهامات معرفية تغني الجوانب الفكرية اذ شكلت إشارة الباحثين ال    

 والتطبيقية، وقد شكلت تلك الإشارات الَسهامة والإفادة الأهم لبناء المخطط الفكري للدراسة الحالية .

أسهمت الدراسات السابقة في إعطاء تصور واضح عن طبيعة الخطوات الأساسية التي يجب اتباعها  -4

ناء الإطار العملي للرسالة والذي يشمل في مضامينه اختيار دقة البناء العلمي فضلَ عن كيفية فهم لب

البحث لتحديد مدى توافر متغيراته ضمن الحيز التطبيقي وكذلك الأسس الإحصائية لعمليات اختيار 

 الفكري الذي تم بنائه للدراسة. نموذجوالأالفرضيات 

زيز المعرفة الضمنية والظاهرية لدى الباحث حول كيفية الَستفادة من أسهمت الدراسات السابقة في تع -5

الجوانب الفكرية والجوانب التطبيقية لبناء الَستنتاجات وتقديم التوصيات ووضع المقترحات في مجال 

 الدراسة الحالية.

نية أسهمت الدراسات السابقة في إعطاء تصور شامل عن كيفية وضع معمارية مفاهيمية وتطبيقية وف -6

لإكمال متطلبات مشروع الدراسة الحالية وبما يعزز من رصانتها العلمية ومدى تطابق محتوياتها مع 

 المنهج العلمي المتبع في تخصص إدارة الَعمال .
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 -ثالثا: اهم ما يميز الدراسة الحالية: 

 -بقة في ما يأتي: يمكن ايجاز اهم مميزات الدراسة الحالية التي تميزت بها عن الدراسات السا          

التفاعل الفكري والمعرفي بين متغيرات الدراسة في حقل إدارة الَعمال )إدارة المخاطرة والَستقرار  -1

المالي( يسلط الضوء على دور التأثير بين هذين المتغيرين ويسهم في تعزيز المجالَت التنظيمية 

 وتحقيق مجموعة من الأهداف الَستراتيجية للمنظمة .

يات الدراسة ميدانيا في القطاع الخاص العراقي الذي يعاني من التلكؤ، افرزت الحاجة اختبار فرض -2

لمثل هذه الدراسة بهدف الوقوف على اهم استراتيجيات إدارة المخاطرة التي تبنتها هذه المنظمات 

 وتستخدمها من اجل تشخيص مواطن الضعف التي تعاني منها مع تقديم مقترحات مناسبة لمعالجتها.

 تمد البحث اسلوباً كميا لمعالجة بيانات الدراسة .اع -3

تميزت الدراسة بمضمونها العلمي الَكاديمي ، إذ طبقت في شركات التأمين الخاصة في العراق  -4

( ما يمنحها مصداقية تطبيقية في دعم النتائج 2024-2015واستندت الى بيانات تمتد للفترة من )

 والتوصيات .
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 اني المبحث الث
 

 منهجية الدراسة 
 

 تمهيد
الدراسة والَهمية والَهداف والفرضيات واهم الأدوات والوسائل التي  مشكلةاهتم هذا المبحث بعرض    

  -اعتمدت لتحقيق توجهات الدراسة وكما يأتي: 

 اولاً: مشكلة الدراسة
 

ً كبير المنظماتلَ تزال       اً بالظواهر الَقتصادية والمالية المالية، على اختلَف أنواعها، تولي اهتماما

حالة الَستقرار المالي، التي باتت في الآونة الأخيرة محور اهتمام واسع نظراً لتأثيرها  لَسيماالمعاصرة، 

وفي هذا السياق، تعُد إدارة ي . النظام المالوارتباطها الوثيق بسلَمة  المنظماتالمباشر في طبيعة عمل تلك 

التنبؤ بالمخاطر المحتملة واحتوائها قبل أن تؤثر سلباً  عن طريقهامحورية التي يمكن المخاطرة أحد الأدوات ال

 .  في الأداء المالي

أهمية إدارة المخاطرة، إلَ أن مدى تأثيرها الفعلي في تحقيق الَستقرار المالي في شركات  وعلى الرغم من     

 ةكفاءة آليات إدارة المخاطر عنيثير تساؤلَت  امالتأمين الخاصة في العراق لَ يزال غير واضح بشكل كافٍ. 

  .المطبقة، وقدرتها على الحد من التقلبات المالية وتعزيز متانة المراكز المالية لتلك الشركات

 :في التساؤل الرئيس الآتي الدراسةومن هنا تنبع مشكلة 

 "ين الخاصة في العراق؟ما مدى تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الَستقرار المالي في شركات التأم"

 يتفرع من هذا التساؤل سبع تساؤلَت فرعية وهي كالَتي :    

 ما مدى الَستقرار المالي للشركات عينة الدراسة ؟ -1

 ما مستوى إدارة المخاطرة في الشركات عينة الدراسة ؟ -2

 نسبة الدين الى حق الملكية في تحقيق الَستقرار المالي ؟ما مدى تأثير  -3

 سبة التداول في تحقيق الَستقرار المالي ؟نما مدى تأثير  -4

 نسبة أقساط التأمين في تحقيق الَستقرار المالي ؟ ما مدى تأثير -5

 نسبة النقد في تحقيق الَستقرار المالي ؟ما مدى تأثير  -6

 نسبة احتياطي الَخطار غير المنتهية في تحقيق الَستقرار المالي ؟ما مدى تأثير  -7
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 ثانياً: أهمية الدراسة
 

     

اذ تعد .  المالية المنظماتتناولت مفصلَ مهما من مفاصل عمل  في إنهاللدراسة  لعمليةتبرز الأهمية ا      

تؤدي دوراً كبيراً في مواجهة المخاطر التي التي  شركات التأمين الخاصة في العراق من المؤسسات المالية

المنظمات العامة والخاصة وكذلك ي اهتمام تنام من. تأتي أهمية هذه الدراسة تتعرض لها المنظمات والَفراد 

بعملية التأمين في ظل الظروف التي تتعرض لها البلَد متمثلة في التغيرات الجيوسياسية والكوارث  المجتمع 

 اداراتهافي توجيه تكمن  شركات التأمينالأهمية على مستوى  فضلَ عن ان ,  الطبيعية والَوبئة والَمراض

إدارة المخاطرة في مواجهة المخاطر المتوقعة وغير المتوقعة والية التعامل معها ومن  استراتيجياتمن  فادةللإ

, فضلَ عن ذلك فان هذه  ثمَُ الحفاظ على استقرارها المالي وهذا ما يحقق ديمومتها كشركة او مؤسسة مالية 

الَهتمام بالدراسات  الى ضرورة محل الدراسةالشركات الدراسة من الممكن ان توجه انظار متخذي القرار في 

وللمجتمع بشكل  لعمل الشركات بشكل خاصوالبحوث العلمية بمختلف المجالَت لَن ذلك يمثل أهمية كبيرة 

،فضلًَ هذا القطاع في  المساهمين وأصحاب المصلحةانعكاس ذلك بشكل مباشر وغير مباشر على  من ثمعام و

 ؤسسات المصرفية في القطاع العام والخاص .عن اسهمامه في دعم القطاعات المالية الأخرى مثل الم

 

 ثالثاً: اهداف الدراسة:
 إدارة المخاطرة في تحقيق الَستقرار الماليقياس أثر  تنسجم اهداف هذه الدراسة مع هدفها الرئيس المتمثل في

 :في العراق ويمكن تفصيلها بالَتي شركات التأمين الخاصة في 

 الدراسة. عينة كاتالشرفي  إدارة المخاطرةتحديد مستوى  (1

 الدراسة. عينة تحقيق الَستقرار المالي في الشركاتتحديد مستوى  (2

 الدراسة. عينة الشركاتبين متغيرات الدراسة في  التأثيرطبيعة علَقات  تحليلدراسة و (3

 :رابعا: مخطط الدراسة 

ً لمتغيرات الدراسةالدراسة  مخطط يمثل       بهدف تحديد الأطر  التأثير بينهماوعلَقة  الفرضي توضيحا

بإدارة  متمثلالفرضي  الأول للمخطط هنا فأن المتغير الرئيسالفكرية والمعرفية التي يجب تغطيتها ، ومن 

الَستقرار الفرضي للدراسة هو  نموذجالأفي  ) متغير تابع (، اما المتغير الثاني ) متغير مستقل (  المخاطرة

 فرضي .الدراسة المخطط ( يوضح  1والشكل )  المالي
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 ( المخطط الفرضي للدراسة1الشكل )

 
 الرئيسة :خامسا: فرضيات الدراسة 

      

 .تعاني الشركات عينة الدراسة من عدم الَستقرار المالي خلَل مدة البحث  -1

 لدى الشركات عينة الدراسة مستويات مقبولة من مؤشرات إدارة المخاطرة خلَل مدة البحث . -2

 . ير ذو دلَلة إحصائية لمؤشرات إدارة المخاطرة في تحقيق الَستقرار المالي لَ يوجد تأث -3

 الفرضيات الفرعية : 

 الدين الى حق الملكيةلنسبة تأثير ذو دلالة احصائية  عدم وجود ـالفرضية الفرعية الأولى :  -أ
 . الاستقرار المالي تحقيق في

                   علاقة ارتباط 

                 علاقة تأثير

 

 

 

 ى حق الملكيةنسب الدين ال-

 نسب التداول -

 نسبة أقساط التأمين -

 نسبة النقد -

نسبة احتياطي الاخطار  -

 غير المنتهية

 

 

 

 مؤشر

Altman's z-

score  
  

 علاقة تأثير

 إدارة المخاطرة
 الاستقرار المالي 
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تحقيق لنسبة التداول في ة احصائية تأثير ذو دلال عدم وجود ـ الفرضية الفرعية الثانية : -ب
 . الاستقرار المالي

 تحقيق لنسبة أقساط التأمين فيتأثير ذو دلالة احصائية  عدم وجود: ـ الثالثة الفرضية -ت
 . الاستقرار المالي

الاستقرار  تحقيق لنسبة النقد فيتأثير ذو دلالة احصائية  عدم وجود: ـ الرابعةالفرضية  -ث
 .المالي

لنسبة احتياطي الاخطار غير تأثير ذو دلالة احصائية  عدم وجود: ـ الخامسةالفرضية  -ج
 . الاستقرار المالي تحقيق المنتهية في

 
 الزمانية(: ، سادسا: نطاق الدراسة وحدودها )المعرفية، الميدانية

 الحدود المعرفية:  -أ

وكل منها تمتد  رار الماليإدارة المخاطرة والَستق ما: هأساسيين  محورينتتجسد الحدود المعرفية للدراسة في 

 . المالية جذوره المعرفية الى حقول الإدارة 

بشركات التأمين الخاصة في العراق ) شركة الأمين تمثلت الحدود المكانية للدراسة  الحدود المكانية: -ب

 .والشركة الَهلية وشركة الحمراء وشركة الخليج وشركة دار السلَم ( 

 . 2024 - 2015ة من لزمانية للدراسة للمدحدود اامتدت ال الحدود الزمانية: -ت

 أدوات الدراسة:نوع ومنهج وسابعا: 
الدراسة كمية تطبيقية ، اتبعت المنهج الوصفي التحليل من حيث توصيف الظاهرة قيد الدراسة وتحليل       

 العلَقة الإحصائية بين المتغيرات لمعرفة اتجاهها .

 عتماد على الأدوات الَتية في عملية جمع البيانات والمعلومات.من اجل تحقيق اهداف الدراسة تم الَو     

بغية انجاز هذا الجانب من الدراسة اعتمد الباحث على ما توفر من مصادر مكتبية  الجانب النظري: -1

والكترونية تمثلت بالكتب والدوريات والرسائل والَطاريح الجامعية والبحوث العلمية ذي العلَقة بمتغيرات 

 لموجودة في المكتبات او على شبكة المعلومات الدولية )الَنترنت(.الدراسة ا

الموقع الَلكتروني لسوق العراق للأوراق المالية / القوائم المالية السنوية للشركات مثل ي الجانب الميداني: -2

صميمها ة في جمع البيانات والمعلومات بما يتعلق بمتغيرات الدراسة والتي تم تالإدارة الرئيسقيد الدراسة 

 .بشكل يعكس قدرتها على تشخيص وقياس متغيرات الدراسة 
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 ثامنا: الوسائل الإحصائية 
وقد  (Excel)لتطبيقي للدراسة الَستعانة بالبرامج الإحصائية الجاهزة مثل ايهدف استكمال الجانب    

 -: الآتيةاستخدمت في عملية التحليل الإحصاءات 

الوسط الحسابي مقاييس النزعة المركزية والتشتت مثل تخدام : وتضمن اسالتحليل الَحصائي الوصفي  -1

 .والَنحراف المعياري 

عن (، فقد تم استخدام البيانات المقطعية panal dataأنموذج )اختبار الفرضيات وتضمن استخدام  -2

الَعتماد على الطريقة  ومن ثممن اجل المفاضلة بين هذه الطرق تطبيق ثلَثة نماذج إحصائية طريق 

  قة التأثير بين متغيرات الدراسة  ، وهي كما يأتي :لَختبار علَ ضلالأف

 أنموذج التأثير التجميعي Pooled model . 
 تأثيرات ثابتة Fixed Effect Model . 
 تأثيرات عشوائي Random Effect . 

للمفاضلة بين نماذج  Hausmanضمن اختبار  (Chi-Sq)استخدام مربع كاي  تم : Hausmanاختبار  -3

 أثيرات الثابتة والعشوائية .الت
استخدام خمسة نسب كمؤشرات لإدارة المخاطرة في الشركات عينة الدراسة وهي ) نسب الدين الى  -4

 حق الملكية ونسبة التداول ونسبة أقساط التأمين ونسبة النقد ونسبة احتياطي الَخطار غير المنتهية ( .
الَستقرار  درجة لقياس Altman's z-score  وذج مؤشرات الَستقرار المالي : تم قياسه باستخدام أنم -5

 عينة الدراسة . للشركاتالمالي 

 تاسعا: مجتمع وعينة الدراسة :
 مجتمع الدراسة  -1

 أم اً كانت هذه الوحدات افرادأيع الوحدات موضوع الدراسة، سواء يمكن تعريف المجتمع بانه جم    

( وفي الدراسة 29: 2019اً او غير محدوداً )الزيادي: م قياسات ام...الخ. وقد يكون المجتمع محدودأ شركات

 والمسجلة لدى هيئة التأمين العراقية.في العراق  العاملة شركات التأمين الخاصةالحالية يمثل مجتمع الدراسة 

  عينة الدراسة :-2
اللَزمة للتحليل وتمثلت العينة في مجموعة من شركات التأمين الخاصة التي تتوافر عنها البيانات المالية     

 خلَل مدة الدراسة وهي : 
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( في 7606أسست شركة الأمين للتأمين بموجب شهادة التأسيس المرقمة ) اولاً: شركة الأمين للتأمين :

( مليون دينار ) زيد عدة مرات حتى اصبح ملياري دينار مدفوع بالكامل 150برأسمال قدره ) 31/7/2000

% من  13,67رسملة  2015مال واصبح ثلَثة مليارات دينار وسنة % من رأس ال50تم رسملة  2014وسنة 

وزاولت  9/11/2000( ومنحت إجازة ممارسة المهنة في 3410100000) 2015رأس المال واصبح سنة  

ساعية الى تحقيق أهدافها في توفير افضل الَغطية التأمينية وأكثرها ملَئمة وفائدة  2001اعمالها منذ سنة 

 الوطني وافراد المجتمع وكذلك استثمار الأموال المتجمعة لديها لأفضل استثمار متاح  ) تقرير لحماية الَقتصاد

 على الموقع الرسمي لسوق العراق للأوراق المالية (.  2015منشور للشركة لسنة 

 : ثانياً : شركة الاهلية للتأمين 

( الصادرة عن وزارة 7423المرقمة )بموجب الشهادة  19/6/2000أسُست شركة الَهلية للتأمين بتاريخ     

( مليون دينار )خمسمائة مليون دينار( 500,000,000التجارة / دائرة تسجيل الشركات الوطنية برأسمال قدره )

المعدل  2004لسنة  21اولًَ(  من قانون الشركات رقم  55و بموجب المادة ) 2007مدفوع بالكامل. خلَل عام 

مليار( دينار وبعد  1,150% ليصبح )15ار( دينار وكذلك تمت زيادته بنسبة تمت زيادة رأس المال الى )ملي

مليار (  1,300ثانياً( من قانون الشركات ليصبح ) 55% بموجب احكام المادة )13,03ذلك تم زيادته بنسبة 

مالها ثانياً ( من قانون الشركات فأصبح رأس  55% وبموجب احكام المدة )16دينار وكذلك تمت زيادته بنسبة 

 مليار ( دينار . 1,508)

%( أي 65,78اولًَ ( من قانون الشركات بنسبة ) 55بعد ذلك تمت زيادة رأس المال وبموجب احكام المادة )   

مليار ( دينار . بموجب كتاب دائرة تسجيل الشركات / قسم  2,500مليون ( دينار ليصبح )  992زيادة ) 

اكتملت الإجراءات القانونية  2021كانون الثاني//25مؤرخ في وال 2525الشركات المساهمة العدد ش/هـ/

( سهم قيمة السهم الواحد دينار واحد . كما 7000,000,000لتعديل عقد التأسيس وزيادة رأسمال الشركة الى )

كانون /5( بتاريخ 2001/3حصلت الشركة على رخصة ممارسة اعمال التأمين من ديوان التأمين تحت رقم )

. ان اهداف الشركة كما وردت في عقد التأسيس هي المساهمة في التنمية الَقتصادية وتنشيط  2001الثاني/

فعالياتها وممارسة اعمال التأمين وإعادة التأمين بالتعاون مع شركة إعادة التأمين العراقية إضافة الى ممارسة 

صادية والمالية للدولة بتوفير خدمات غير اعمال الَستثمار حسبما تجيزه القوانين النافذة ، ووفقاً للسياسات الَقت

تقليدية لعملَئها عن طريق تقديم حلول تأمين مبتكرة من شأنها حماية مكانة العملَء بالحفاظ على ثرواتهم 

بالَعتماد على تخفيف الخسائر في حال وقوع حادث غير متوقع . كما تقوم الشركة الَهلية للتأمين بتقديم منتجات 

ن التي توفر الحماية ضمن افضل الأسعار . ويقاس نجاح الشركة من قبل عملَئها بالَعتماد متعددة من التأمي

على طريقة التعامل معهم واختيارهم للشركة وذلك لثقتهم بقدرات وامكانات الشركة على توفير المنتجات 
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ين هي السباقة دائما المناسبة والضرورية ووضع نقاط اتصال بينها وبين العملَء لتكون الشركة الَهلية للتأم

على الموقع الرسمي لسوق العراق  2024منشور للشركة لسنة  بتقديم خدمات بجودة عالية لعملَئها ) تقرير

 للأوراق المالية ( .

  ً    : للتأمين  الحمراء : شركة ثالثا

الصادرة و 7/1/2001( في  7673تأسست شركة الحمراء للتأمين بموجب شهادة التأمين المرقمة )م.ش      

( ثلَثمائة مليون دينار عراقي 300,000,000عن دائرة تسجيل الشركات في وزارة التجارة براس مال مقداره )

لتكون اول شركة تأمين خاصة تؤسس في العراق ، حصلت على إجازة ممارسة المهنة من دائرة مراقب التأمين 

 1/7/2001الشركة نشاطها الفعلي بتاريخ ، باشرت  27/3/2001( بتاريخ 4/2001في وزارة المالية برقم )

 بعدما تم استحصال موافقة وزارة المالية على نماذج الوثائق الممكن تسويقها . 

( خمسة وعشرون 25,000,000,000تمت زيادة رأس مال الشركة تباعا خلَل سنوات تأسيسها ليصبح )     

( 18473شركات المساهمة بموجب الكتاب المرقم ) قسم ال –مليار دينار لَ غير بموافقة دائرة تسجيل الشركات 

. تهدف الشركة الى المساهمة في دعم الَقتصاد الوطني عن طريق ريادة قطاع التأمين  16/6/2023بتاريخ 

في العراق واستثمار الأموال في القنوات الَستثمارية المتاحة بما يسهم بتحقيق اهداف الشركة في دعم الَقتصاد 

 على الموقع الرسمي لسوق العراق للأوراق المالية (. 2024منشور للشركة لسنة  الوطني ) تقرير

 ً  :للتأمين  الخليج: شركة  رابعا

 16074تأسست الشركة ) شركة مساهمة خاصة ( بموجب القرار الصادر عن دائرة تسجيل الشركات برقم     

وباشرت الشركة العمل في  1/9/2004في  27205وصدرت شهادة التأسيس المرقمة م.ش/ 12/5/2004في 

بعد ان استكملت إجراءات تأسيسها وحصلت على مصادقه وزارة المالية على  2005نهاية شهر كانون الثاني 

باشرت الشركة عملها بظروف صعبة جداً ( ، دينار 1,000,000,000نماذج وثائقها ، بدأت برأس مال قدره )

من عمرها سواء من ناحية أقساط التأمين او الَستثمارات  ومع ذلك حصلت على نتائج جيدة في السنة الأولى

إذ حققت ربحاً مقبولًَ وكانت اول شركة أهلية للتأمين تحقق ارباحاً في السنة الأولى من عمرها وتوزع ارباحاً 

وبالرغم من الظروف الأمنية  2006% من رأس المال وفي السنة الثانية أي سنة 5على حملة الأسهم بنسبة 

تهدف الشركة وكما ورد في عقد التأسيس الى المساهمة في التنمية الَقتصادية حققت ربحاً بسيطاً ،  الصعبة

التأمين العراقية إضافة الى  رسة اعمال التأمين وإعادة التأمين بالتعاون مع شركة إعادةمماوتنشيط فعالياتها و

السياسات الَقتصادية والمالية للدولة. تمت ممارسة اعمال الَستثمار حسبما تجيزه القوانين النافذة على وفق 

دينار( ) نقلًَ عن تقارير  7,000,000,000زيادة رأس مال الشركة تباعا خلَل سنوات تأسيسها ليصبح )

 والمنشورة عبر الموقع الرسمي لسوق العراق للأوراق المالية ( . 2024الشركة منذ تأسيسها حتى عام 
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 ً    : ن للتأمي دار السلام: شركة  خامسا

في  7409تأسست شركة دار السلَم للتأمين )شركة مساهمة خاصة( بموجب شهادة التأسيس المرقمة م.ش/    

، والصادرة عن دائرة مسجل الشركات في وزارة التجارة . وحصلت الشركة على إجازة ممارسة  11/6/2000

أمين في وزارة المالية ، بدأت والصادرة من مراقب الت 2/9/2000والمؤرخة في  1/2000المهنة المرقمة 

، باشرت الشركة نشاطها كأول شركة أهلية  ثلَثمئة مليوندينار(  300,000,000الشركة برأس مال قدره )

بعد استحصال كافة الموافقات على نماذج الوثائق الممكن  10/10/2000تمارس كافة أنواع التأمين بتاريخ 

التأمين على الحياة مع أنواع التأمين الأخرى ويترك للشركات  تسويقها وهي من الشركات القلة التي تمارس

بأختيار احد الفرعين اما التأمين على الحياة او التأمين العام إضافة الى ان الشركة تمارس جميع الأنشطة 

 الَستثمارية . وتهدف الشركة الى المساهمة في دعم الَقتصاد الوطني سواء في مجال النشاط التأميني او مجال

 7,000,000,000النشاط الَستثماري تمت زيادة رأس مال الشركة تباعا خلَل سنوات تأسيسها ليصبح )

والمنشورة عبر الموقع الرسمي لسوق العراق  2024دينار( ) نقلًَ عن تقارير الشركة منذ تأسيسها حتى عام 

 للأوراق المالية ( . 
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 الفصل الثاني 
 الجانب النظري

 الاول المبحث
 Risk managementإدارة المخاطرة 

 توطئة

إدارة المخاااطرة هااي عمليااة منهجيااة تهااادف إلااى تحديااد وتقياايم والتعاماال ماااع المخاااطر التااي قااد تاااؤثر      

. وتكمااان أهمياااة هاااذه العملياااة فاااي الحاااد مااان التاااأثيرات المشاااروعاتعلاااى أهاااداف الأفاااراد أو المنظماااات أو 

المحتملااااة، وضاااامان اسااااتمرارية الأنشااااطة فااااي ظاااال بيئااااة مليئااااة الساااالبية للمخاااااطر، واسااااتثمار الفاااارص 

تساااهم إدارة المخااااطرة بشاااكل كبيااار فاااي تقليااال التقلباااات المالياااة الناتجاااة عااان تغيِّااارات الساااوق،  .بالشاااكوك

أو أسااااعار الفائاااادة، أو العاااارض والطلااااب. وتعُااااد ماااان الأدوات الأساسااااية لتحقيااااق الَسااااتقرار المااااالي فااااي 

 .المنظمات الَقتصادية

سااااتخدم المؤسساااااات أدوات متنوعاااااة مثااااال التحاااااوط الماااااالي والتنوياااااع لتقليااااال أثااااار التذباااااذبات غيااااار ت    

ومااااع تزاياااد التعقياااادات فااااي  ، ويتاااايح ذلاااك لاااالإدارة اتخاااااذ قااارارات ماليااااة أكثاااار دقاااة وفعاليااااة ،المتوقعاااة

، بماااااا يضااااامن ةالأساااااواق المالياااااة، باااااات مااااان الضاااااروري تبناااااي اساااااتراتيجيات مرناااااة لإدارة المخااااااطر

 .مة وتعزيز الكفاءة التشغيلية في مختلف الأنشطة الَقتصاديةالَستدا

 

 The origin and development of risk management   أولا : نشأة وتطور إدارة المخاطرة 

منذ اقدم حقبة من الوجود البشري ، فقد  بدأتان اتخاذ القرارات السليمة في مواجهة عدم اليقين والمخاطرة     

مخلوقات البشرية القادرة على استخدام خبراتها وعقولها للحد من عدم اليقين بشأن الغذاء والدفء فضل التطور ال

المخاطرة وهو نظام للتعامل مع عدم اليقين  لإدارةبداية  عدهَوالحماية ، ويمكن تفسير هذا التعبير الجيني ب

(Kloman , 2008 : 23 )  

ج نابع من تفاعل مجالَت متعددة، إذ تعود نشأت إدارة المخاطرة نتيجة لتطور معرف       ي وتطبيقي متدرِّ

لى القطاع المالي وشركات جذورها إلى التطبيقات الهندسية في البرامج العسكرية والفضائية، قبل أن تنتقل إ

يض عن وقد مثِّل هذا الَنتقال تحولًَ نوعياً من الَعتماد على إدارة التأمين التقليدية بوصفها أداة للتعو ، التأمين

الخسائر، إلى مفهوم إداري متكامل يقوم على تحليل التكلفة والعائد والقيمة المتوقعة، مستنداً إلى المنهج العلمي 

 ( .  4,  2009) عبد القادر :  .في اتخاذ القرارات ضمن بيئة تتسم بعدم التأكد
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صل على لقب أول شخص يح  Massey Fergusonفي شركة  Doug Barlow أصبح 1963في عام      

التي تتجاوز  ةمفهوم "تكلفة المخاطر" الذي تضمن تكاليف إدارة المخاطر 1966"مدير المخاطر"، ثم قدِّم عام 

وقد انعكس هذا التطور  ، نقل المخاطر )التأمين(، مثل التكاليف المتعلقة بتجنب المخاطر وتخفيفها والَحتفاظ بها

إلى "جمعية  1975جمعية الأمريكية لإدارة التأمين اسمها عام لَحقاً على المستوى المؤسسي عندما غيِّرت ال

لم تعد تقتصر على نقلها بالتأمين بل أصبحت عملية  ةإدارة المخاطر والتأمين"، في إشارة إلى أن إدارة المخاطر

 .( McShane, 2018 : 139) استباقية متكاملة

إن الَتجاه العام لَستخدام مصطلح إدارة المخاطرة بدأ فعلياً منذ أوائل الخمسينيات من القرن فومع ذلك ،    

أشارت بعض الدراسات إلى ضرورة وجود شخص داخل المؤسسة يكون مسؤولًَ عن إدارة  إذالعشرين، 

وقد تزامن هذا التوجه .  ( 3:  2020 فيروز & اشواق , )  ، وهو ما مثِّل طرحًا ثورياً في ذلك الوقتة المخاطر

مع بروز وظيفة "مدير التأمين" في عدد كبير من الشركات الكبرى، نظرًا لزيادة أهمية التأمين في الموازنات 

 ( . 10,  2022) ناولو :   السنوية لتلك الشركات مع تنامي حركة الَستثمار

 

 Risk management concept     ثانياً : مفهوم إدارة المخاطرة 

 : risk  المخاطرة  -1

تعُدِّ المخاطرة من المفاهيم الجدلية التي حظيت باهتمام واسع في الدراسات الأكاديمية، لما تنطوي عليه      

ولها الباحثون من زوايا متعددة تبعاً لَختلَف وقد تنا ، د في الأبعاد النظرية والتطبيقيةمن تداخل مفاهيمي وتعد

مناهجهم ومجالَت تخصصهم، إذ لم يعد مفهوم المخاطرة مقتصرًا على الحقلين الَقتصادي والمالي، بل امتد 

ليشمل العلوم الَجتماعية والسياسية والقانونية، بوصفها ظاهرة ترتبط باتخاذ القرارات في ظل حالَت عدم 

 .   ( Burkova et al., 2023 : 105) .التأكد

المخاطرة اصطلَحاً : احتمال خسارة في أي استثمار  ،أما المخاطرة لغة : مواضع الَخطار ، أي المهالك     

ربح وهو من العناصر الواجب أخذها في الحسبان عند اتِّخاذ إحتمال انخفاض قيمة استثمار أو عدم تحقيق  أو ،

 الَئتمانية والمخاطر capital risk الرأسمالية المخاطر هي المخاطر هناك أنواع عديدة منو، قرار استثماري

credit risk 294 : 2005)الَعلم ,  الماليالفشل  مخاطر عجز المقترض عن سداد الدين أو مخاطر أي- 

295 . ) 

كما  ،والتي تعني ) الجرأة (  (riskare)الى ان مصطلح المخاطرة نشأ من الكلمة الإيطالية   Molesأشار     

أشار الى ان المخاطرة ترد كأسم وفعل ، فعندما تستخدم كأسم فأنها تحمل دلَلة الخطر او المجازفة او فرصة 

مقدار الخسارة ) المبلغ المعرض للخطر ( الخسارة أو المشروع الذي يمكن ان يؤدي الى الربح او الخسارة او 
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وعندما تستخدم كفعل فأن كلمة " المخاطرة " تعني تعريض النفس لَحتمال الخسارة  ،أو المقامرة او الرهان 

ويشير كلَ الَستخدامين الى وجود احتمالية  ،أو المراهنة او المقامرة او القيام بمشروع او مغامرة غير مؤكدة 

وهناك معنى نفسي للمخاطرة : إنها حالة عدم اليقين أو الشك في مواجهة موقف  ،خسائر  تحقيق مكاسب وكذلك

  . ( Moles, 2013 : 15) له عواقب إيجابية أو سلبية ) مكاسب وخسائر (

على أنها (   (Rejda, et al., 2014عدم وجود تعريف محدد للمخاطرة، إلَ أنه أشار إليها  على الرغم من   

إلى المخاطرة على أنها أي أحداث غير مؤكدة قد (  (Keshk et al., 2018أي شيء غير مؤكد. كما أشار 

 .  (Makkawi, 2021:1055)أهداف المشروع  فيؤثر، سواء بشكل إيجابي أو سلبي، ت

ف المخاطرة بوجهٍ عام بأنها الحالة أو الحدث الذي من شأنه أن يحُدث تأثيرًا سلبياً في تحقيق الأهداف       تعُره

المنشودة، أو في الأفراد والممتلكات والموارد المالية. كما تعُدَِّ انعكاسًا لَحتمالَت وقوع أحداث غير متوقعة 

جة عدم اليقين، وقد تنشأ نتيجة أفعال أو ممارسات أو سلوكيات معينة تؤدي بصورة مباشرة تتسم بارتفاع در

 . ( Megahed, 2023 : 102) .إلى نشوء الخطر

حالة من عدم اليقين ترتبط بإمكانية حدوث أحداث أو نتائج ما تقدم يمكن ان نعرف المخاطرة على انها :       

الأفراد والمؤسسات  فيغير متوقعة، تحمل في طياتها احتمال تحقيق مكاسب أو خسائر، وتنعكس آثارها 

تعرض للخسارة أو تحقيق المكاسب، وتمثل في جوهرها احتمالية ال التأثير في الموارد والأهداف، بالَعتماد على

 .نتيجة لتقلبات بيئية أو قرارات استثمارية أو سلوكيات بشرية

 Types of risk     أنواع المخاطرة -2

  )Systemic Risk:(المخاطرة النظاميةاولاً : 

العوامل  التغيرات فيالنظامية بأنها نوع من المخاطر ذات الطابع الشمولي، تنشأ نتيجة  ةتعُرف المخاطر    

وتتميز هذه  ،الَقتصادية الكلية مثل ) أسعار الفائدة ، والتضخم ، وسعر الصرف ، والناتج المحلي الإجمالي ( 

  ( 9:  2009,  عبدالقادر) :بعدة خصائص رئيسة تجعلها مختلفة عن المخاطر التقليدية، من أبرزها ةالمخاطر

يشير إلى صعوبة تحديد الروابط السببية بين مكونات النظام نتيجة  )Complexity:( التعقيد .1

ما يصعب ت الزمنية، والتغيرات السلوكية، راالتفاعلَت غير الخطية، وردود الفعل المتبادلة، والتأخي

 .فهم الديناميكيات الداخلية للنظام ويعقد عملية التنبؤ بالنتائج

العوامل المؤثرة وآليات تأثيرها،  عنيشمل نقص المعرفة الدقيقة  )Uncertainty:( عدم اليقين .2

 .ئة التي لَ يمكن التنبؤ بهاويعود إلى غياب البيانات أو ضعف النماذج التحليلية أو التغيرات المفاج
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يعكس التعدد المشروع في تفسير المخاطر وتأثيراتها، سواء من الناحية  )Ambiguity:( الغموض .3

تختلف تقييمات الأفراد والمؤسسات للتهديد ذاته باختلَف القيم  إذالعلمية أو الأخلَقية أو الَجتماعية، 

 .والمعايير والسياقات الثقافية

تتعدى آثار المخاطر النظامية  )Ripple or Cascading Effects:( أو المتسلسلةالآثار الممتدة  .4

أنظمة اجتماعية أو  فيأزمات متراكبة أو متسلسلة تؤثر  حدود النظام أو القطاع المعني، وقد تؤدي إلى

 .اقتصادية أو بيئية أو صحية أخرى

، الأزمات 19-تغيِّر المناخ، جائحة كوفيد ومن الأمثلة على هذه المخاطرة: الأزمات المالية العالمية،   

السيبرانية، والَنهيارات في البنى التحتية الحيوية. وتشترك هذه الظواهر في أنها لَ تقتصر على تأثير محلي 

) & Sukrianingrum أو قطاعي، بل تهدد استقرار النظم الكبرى وتظُهر ضعفاً في أدوات الحوكمة التقليدية

.) 3: 18 Manda, 2020 

ونظرًا لتعقيد هذه المخاطرة وطبيعتها العابرة للحدود والقطاعات، فإن إدارتها تتطلب مقاربات متعددة   

عية، وتفعيل أنظمة رصد مبكر، وتعزيز المرونة التخصصات، تشمل التكامل بين العلوم الطبيعية والَجتما

المؤسسية والمجتمعية، مع إشراك أصحاب المصلحة في اتخاذ القرار، بما يضمن استجابة شاملة ومتكاملة 

 . )Renn et al., 2022  :1902–1906 (لمواجهتها والتقليل من آثارها 

   )Unsystematic Risk (غير النظامية  ةثانياً : المخاطر

الخاصة ،  ةفردة ويطلق عليها المخاطرمعينة من منظمةوهي تلك المخاطر التي تخص صناعة معينة او        

تنويع تكوين المحافظ الَستثمارية ويمكن قياس هذه  عن طريقوهذا النوع من المخاطرة يمكن تفاديه وذلك 

، وتظهر أسباب هذه  باستخدام التباين اذ يظهر التباين وزن الَنحراف بمستويات احتمالية مختلفة ةالمخاطر

، إضطرابات الموظفين وجي او المنافسة او أنماط الإدارة ومن امثلة هذه المخاطرة المخاطرة نتيجة للتقدم التكنل

 ; ( 137:  2019, واخرون قيصر ) ،مخاطرة الإدارة ومخاطرة الصناعة ومخاطرة الدورات التجارية، 

) : 184 Sukrianingrum & Manda, 2020( .   

 )Total Risk (ثالثاً : المخاطرة الكلية 

ورقة مالية وتعرف  لأيوهذه المخاطرة تمثل حصيلة جمع المخاطرة النظامية والمخاطرة غير النظامية      

 .( 843:  2019لدين , )علي ا بأنها التباين الكلي في معدل العائد على الَستثمار في الأوراق المالية 
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 : Risk management إدارة المخاطرة  -3

في مجال التأمين تستند إلى  لَسيمارسة إدارة المخاطرة اممفي منتصف ستينيات القرن العشرين، كانت      

أن هذه  Ferrariو  Denenbergحد كبير إلى الأساليب الَكتوارية التقليدية والأساليب غير التقليدية. وزعم 

رسات، على الرغم من فائدتها في كثير من النواحي، لم تكن تستند إلى مجموعة واضحة من المبادئ امملا

الأساسية. وكان هدفهما هو تجاوز "القواعد العامة" وتطوير إطار عمل يأخذ في الَعتبار بشكل أكثر صرامة 

 . )Denenberg & Ferrari, 1966 647 : ( عدم اليقين والطبيعة الديناميكية للمخاطر

هي عملية منهجية تهدف إلى تحديد وتقييم المخاطر التي قد تواجه المنظمة أو المشروع،  ةدارة المخاطرا   

ومن ثم اتخاذ التدابير اللَزمة للتعامل معها. الهدف الأساسي من هذه العملية هو تقليل تأثير المخاطر السلبية 

رية العمل وتحقيق الأهداف التنظيمية. يتم ذلك عبر تحليل المخاطر وتطوير استراتيجيات وضمان استمرا

 . ( Horcher, 2011 : 3) للتعامل معها بطريقة توازن بين المخاطر والمكاسب المحتملة 

يتطلب وضع سياسة إدارة المخاطرة فهمًا لملف مخاطر المنظمة ، تتضمن إدارة المخاطرة تقليل احتمالية     

 ،سارة. ويرُشد تحديد مستوى مقبول من المخاطر والتعرض لها اعتمادا على استراتيجيات إدارة المخاطرةالخ

لها إرشادات تنظيمية مهمة ل المخاطرة  ،وتعُدِّ القرارات المتعلقة بمقدار الخسارة التي يمُكن تحمِّ ف تحمِّ ويعُرِّ

لها ، والتي بدورها يشُكِّلها مساهموها أو أصحاب نظمةالمويعتمد ذلك على ثقافة  ،بأنه القدرة أو الرغبة في تحمِّ

من المخاطرة أمرًا بالغ الأهمية،  يعُدِّ تحديد مستوى مقبولًَ  ،ة المصلحة، وعلَقة الإدارة بهم، وفهمهم للمخاطر

ل المخاطرة تحديد مستوى معقول من المخاطرة  ،نظرًا لترابط الأعمال والمخاطرة لذلك، يتضمن قرار تحمِّ

 . ( Horcher, 2012 : 180-183) رصة الربح أو الكسب المناسبة. يتناسب مع ف

علااااى انهااااا عمليااااة تحديااااد ،  ة( إدارة المخاااااطر2012عاااارف معهااااد الماااادققين الااااداخليين الأمريكااااي )   

بتأكياااااد  لمنظمااااةمراقبااااة الَحااااداث او الظاااااروف المحتملااااة ، وذلااااك بهااااادف تزويااااد اوادارة ، وتقياااايم ، و

 The Institute of Internal ) المخطااط لهااا لمنظمااةمعقااول فيمااا يتعلااق بإنجاااز وتحقيااق اهااداف ا

Auditors (IIA) , 2012 : 3 )   . 

الياااوم تتعااارض للعدياااد مااان المخااااطرة التاااي قاااد تكاااون مقبولاااة فاااي المساااموح باااه ، ولكااان  لمنظمااااتان ا    

كثيااارا ماااا تتفااااقم هاااذه المخااااطرة لتتخطاااى هاااذا النطااااق لتمثااال إشاااكالية تساااتوجب ضااارورة التعامااال معهاااا 

اطرة الاااااذي يصااااااحب تاااااداعيات وافااااارازات العولماااااة بمنظاااااور وظيفاااااي يسااااامى منظاااااور إدارة المخااااا

:  2014,  سااااهام & لخضاااار) والمعلوماتيااااة والمعرفااااة وغياااار ذلااااك ماااان التحااااديات الأخاااارى المسااااتجدة

151 ) . 
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كل الأنشطة التي تحاول تغيير شكل العلَقة بين العائد المتوقع ودرجة  ةيتضمن مصطلح إدارة المخاطر   

المخاطرة المرتبطة بتحقيق هذا العائد وذلك بهدف تعظيم قيمة الأصل الذي يتولد عنه هذا العائد ) نجاة وحياة 

تصادية ويتم ( . وهي عملية يقوم بها مجلس الإدارة والمدير والموظفين الَخرين في الوحدة الَق 24,  2015: 

تطبيقها على العملية الَستراتيجية في المنظمة بأكملها إذ انها عملية مستمرة ومتدرجة في جميع مرافق المنظمة 

 : Asadi, 2015)وتطبق على جميع مستوياتها ووحداتها مع مراعاة محفظة المخاطر التي تواجهها المنظمة 

90 ) . 

وتخفيف المخاطر التي قد تهدد  إدارة المخاطرة في المنظمات التجارية هي العملية المنهجية لتحديد وتقييم    

الأصول والعمليات والَستقرار المالي ، وهي تنطوي على المراقبة الَستباقية واتخاذ القرارات الَستراتيجية 

 (Mohammed & Knapkova, 2016:3)لتقليل التأثيرات السلبية وتأمين الأداء على المدى الطويل.

تعاااارف إدارة المخااااااطرة بأنهاااااا تطبياااااق السياساااااات والإجااااراءات والمعاااااايير المختلفاااااة التاااااي تتعلاااااق      

بكفااااءة إدارة البياناااات وتساااليم المعلوماااات بشاااكل يسااااعد فاااي المعالجاااة والسااايطرة علاااى الَخطاااار وكااال 

إدارة وتعااااارف .  ( 67:  2017البرزنجاااااي وعلياااااوي , ) هاااااذه تعاااااد عناصااااار حرجاااااة لإدارة المخااااااطرة 

توقاااع  اعتمااااداً علاااىالمخااااطرة بأنهاااا عباااارة عااان مااانهج او مااادخل علماااي للتعامااال ماااع المخااااطرة البحتاااة 

وث الخسااارة الخسااائر العارضااة المحتملااة وتصااميم وتنفيااذ إجااراءات ماان شااأنها ان تقلاال ماان إمكانيااة حااد

 (.   5,  2022واخرون :  شعشوعاو الأثر المالي للخسائر التي تقع الى الحد الأدنى )

تحديد  عن طريقانها عملية ما قبل اتخاذ القرار والتي تهدف الى الحد من المخاطر المستقبلية عُبرَِ عنها بو     

 . ( Shad et al., 2019 : 416)المخاطر المتوقعة وتحليلها ودراستها والتخطيط لها 

على ان إدارة المخاطرة لَ تعني التخلص من الخطر ، لَن التخلص منه يعني التخلص من  (Stewart)اكد     

العائد المتوقع أما إدارة المخاطرة فأنها تعني استخدام الأدوات المناسبة لتدنية الخسائر المحتملة ، وهي تستهدف 

ة التي يمكن تحملها او المصاحبة لهذه العوائد تعظيم القيمة السوقية للعوائد المتوقعة في ضوء درجة المخاطر

 ( .45,  2020المتوقعة ) ريم واخرون : 

( إدارة المخاطرة بأنها عملية يقوم بها مجلس الإدارة والإدارة   (COSOعرفت لجنة المنظمات الراعية     

 . (Makkawi, 2021:1055)جنباً إلى جنب مع الموظفين الآخرين.

الى انها عبارة عن اجراء منتظم للتخطيط من اجل تحديد وتحليل الَستجابة ومتابعة  (هواري)واشار     

المشروع على المخاطر المتعلقة بأي مشروع وتتضمن الإجراءات والأدوات والتقنيات التي ستساعد مدير 

) هواري ,  ظيم إمكانية وأسباب تحقيق نتائج إيجابية وتخفيض إمكانية وأسباب تحقيق نتائج غير ملَئمةــتع

2022  :115 ) . 
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ان إدارة المخاطرة نهج استراتيجي تتبعه المنظمات لتحديد وتقييم وإدارة ومراقبة  (Budiyono)ويرى     

قية تحقيق الأهداف والأداء وهي تركز على الجهود الَستبا فيالخسائر او الَثار السلبية المحتملة التي قد تؤثر 

للحد من عدم اليقين الذي قد ينشأ من مصادر مختلفة مثل البيئة الخارجية والعمليات الداخلية او تغيرات السوق 

(Budiyono, 2023 : 1358 ) . 

في ظل التقلبات الَقتصادية  لَسيماأساسي  أمر المنظمةإن تعزيز ثقافة إدارة المخاطرة القوية داخل       

والتغيرات التنظيمية والتقدم التكنلوجي السريع لذلك فأن تشجيع عقلية تعطي الأولوية لتحديد المخاطرة 

والتواصل بشأنها على كافة المستويات التنظيمية من شأنه أن يعزز البيئة التي تصبح فيها إدارة المخاطرة 

رسات في إدارة المخاطرة ماهذا التدريب المستمر ورفع مستوى الوعي بأفضل الويشمل  ،مسؤولية جماعية

 .  (Lima, 2024 : 1344)بين الموظفين.

حظ هناك نقاط تشابه واختلَف بين الباحثين ف المختلفة لأدارة المخاطرة ، نلاستعراض التعاري عن طريق    

  Horcher (2011)في تعريف كل من التشابه في إعطاء معنى ومضمون لهذا المفهوم ، إذ نلحظ 

على أن إدارة المخاطرة هي عملية منهجية ومنظمة تهدف إلى تحديد وتحليل  اتفاق Budiyono (2023)و

فقد أشاروا الى ان  Horcher (2012)(، و(2018واخرون ) وشعشوع، Stewart (2020)ة ، اما المخاطر

في حين أبُرزت أهمية ارية الأعمال . إلى أن إدارة المخاطرة تسعى إلى تقليل الخسائر المحتملة، وضمان استمر

 إذ، Stewart (2020)( و2015إيجاد توازن بين العائد المتوقع والمخاطر، لَ سيما في تعاريف نجاة وحياة )

 Limaو COSO (2021) وأشارت تعريفات مثل .تفُهم الإدارة كوسيلة لتعظيم القيمة مقابل المخاطرة

ة تشاركية تشمل الإدارة العليا والموظفين، وينُظر إليها كجزء من إلى أن إدارة المخاطرة مسؤولي  (2024)

على أن إدارة   Mohammed & Knapkova(2016)و  (2022خر ركز هواري)آمن جانب  .المنظمةثقافة 

المخاطرة لَ تقتصر على المعالجة التشغيلية، بل ترتبط ارتباطاً وثيقاً باتخاذ القرار والتخطيط الَستراتيجي ، 

  بأنها عملية متكررة ومستدامة . .Shad et al. (2019)و  Asadi (2015)ا ووصفه

قدما رؤية نقدية لبدايات إدارة المخاطرة  Denenberg & Ferrari (1966ان ) فنلحظاما أوجه الَختلَف      

عه تعكس تطور المفهوم وتوسِّ  Lima (2024) وأكدا افتقارها للأسس المنظمة بينما التعاريف الحديثة مثل

إلى إدارة المخاطرة من منظور  (2014) وينظر سهام ولخضر .ليشمل التكنولوجيا، الثقافة المؤسسية، والتدريب

، Horcher (2012) وظيفي تنظيمي بينما يركز آخرون على الجانب التحليلي الإحصائي أو الَكتواري كما في

الجانب الفني على  .Shad et al. (2019)، وAsadi (2015)، وHorcher (2011)من جانب اخر فقد ركز 

اعطيا وزناً للبعد الَستراتيجي والثقافي  .Budiyono (2023)و  Lima (2024)في حين أن أو الإجرائي 

أو الوحدات الَقتصادية الصغيرة أما  روعات( في تعريفه الى المش2022أشار هواري )ووالتنظيمي . 
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(COSO فقد اشار ) كما اوضح   . المنظماتن إطار حوكمة الى المنظمة ككل ضمفي تعريفهBudiyono 

بينما تغيب هذه الإشارة في تعاريف أخرى  والعمليات الداخلية خارجيةأن الخطر قد يأتي من البيئة ال (2023)

  تركز على الخسارة أو التأثير المالي فقط . 

على المدى الطويل، لأنها  منظماتالإن إدارة المخاطرة تشكل أهمية حيوية لَستدامة   بناء لما تقدم يتضح    

معنوية ، وتدعم اتخاذ القرارات السليمة، وتضمن الَمتثال، وتعزز  أمكانت مادية أتساعد في منع الخسائر سواء 

الصحة والَستقرار الماليين بشكل عام. وتسلط المفاهيم والأدوات المتبعة على مدى أهمية إدارة المخاطرة 

 بقاء والَزدهار في بيئة معقدة ومتغيرة باستمرار.من أجل ال للمنظماتبالنسبة 

  

 ً  The importance of risk management   : أهمية إدارة المخاطرةثالثا

وحمايتها من  المنظماتتعد أحد الركائز الأساسية التي تضمن استدامة هذه  المنظماتإدارة المخاطرة في     

على الوفاء  منظمةفي ضمان قدرة ال ةن أهمية إدارة المخاطرتكم ، المخاطر التي قد تهدد استقرارها المالي

بالتزاماتها تجاه العملَء والمستثمرين، وتحقيق استقرار طويل الأجل. فيما يلي أهم النقاط التي تسلط الضوء 

معتمدة لدعم ، مع الإشارة إلى بعض المصادر ال( 308:  2024الفيصل واخرون , ) على أهمية هذه الإدارة 

 :  الأهمية هذه 

رسات إدارة المخاطر المناسبة على تعزيز الَستقرار امم: تعمل تعزيز الاستقرار المالي والمرونة -1

تكون عُرضة بشكل  ةالتي تفشل في إدارة المخاطر المنظماتالمالي والمرونة على المدى الطويل. إن 

اضطرابات تشغيلية، أو فقدان ثقة المستثمرين،  فعال للصدمات غير المتوقعة، والتي يمكن أن تؤدي إلى

 . (Schroeck, 2002 : 28-30)أو حتى الإفلَس 

نظراً لكونها عملية تركيبية، تسهم في دعم العاملين   :تعزيز القدرة على اتخاذ القرارات الاستراتيجية -2

تمكينهم من تحديد المخاطر وتصنيفها، ثم  عن طريقلَتخاذ القرارات المناسبة في الأوقات الحاسمة، 

ليها بفعالية. ويعود ذلك لما توفره من أدوات وبيانات دقيقة تتيح اتخاذ قرارات إدارتها والسيطرة ع

 (. 35:  2010) الزعبي ,  .استراتيجية مستنيرة تسُهم في تحقيق الأهداف العامة للعمل

مع مبادئ الحوكمة  ةتتكامل إدارة المخاطر :دعم الحوكمة المؤسسية وبناء الثقة مع الأطراف المعنية  -3

هم ذلك في خلق بيئة من الثقة يس  ،الشفافية، والمساءلة، وتقييم الأداء بشكل دوري عن طريقالرشيدة 

عنصراً ضرورياً لضمان الَمتثال  عدَ كما تُ  ، والمستثمرين والجهات الرقابيةلمنظمة والوضوح بين ا

 ,Cervantes-Cabrera & Briano-Turrent)للمعايير الدولية وتجنب الأزمات التنظيمية والمالية

2018 : 124 ) . 
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لتحديد التهديدات  للمنظماتأمرًا بالغ الأهمية  ةتعُدِّ إدارة المخاطر :  تحقيق التنافسية وزيادة الثقة -4

فهي تعُزز الثقة بين أصحاب  ، لَستقرار التشغيلي والأمن الماليالمحتملة والحد منها، وضمان ا

 Yang et al., 2018)في السوق  لمنظمةالمصلحة، وجذب العملَء والمستثمرين وهذا يعزز سمعة ا

: 3) 

دون إدارة فمن بنظرة افضل للمستقبل ،  المنظماتتزود إدارة المخاطرة  أداة لتنفيذ الاستراتيجية : -5

المخاطرة لَ يمكن رؤية النتائج المحتملة او التقلبات المحتملة للربحية ولن يكون بالإمكان السيطرة 

خاطرة من حقيقة مفادها انه على حالَت عدم التأكد المحيطة بالمكاسب المتوقعة ، وتنبه أهمية إدارة الم

 فيد الَرشادية دون النظر لتأثيرها دونها ستكون عملية تنفيذ الَستراتيجية مقصورة على القواعمن 

  . ( 30:  2022يوسفي واخرون ,  (لمنظمةمفاضلة مخاطر العائد الخاصة با

 

وتعزيز استقرارها المالي، إذ تمكِّن  منظماتعنصراً أساسياً لَستدامة ال أن إدارة المخاطرة تمثلوبهذا ف      

رار من تقييم المخاطر والتحكم فيها، وتدعم الحوكمة المؤسسية، وتعزز الثقة مع المستثمرين صانعي الق

 . والعملَء، ما يضمن تنفيذ الَستراتيجيات بكفاءة ويعزز القدرة التنافسية في بيئة الأعمال المتقلبة

 

 Risk management objectives  : اهداف إدارة المخاطرة رابعاً 

تعتمد على رؤية مستقبلية واستراتيجيات مرنة  إذ،  منظماتلالمخاطرة دورًا أساسياً في نجاح ا إدارة تؤدي      

واضحة وقابلة  ةفكلما كانت سياسات إدارة المخاطر ، لضمان تحقيق الأهداف المرسومة على المدى الطويل

ما يمنحها ميزة تنافسية قوية  ، على مواجهة التحديات المالية وتعزيز استقرارها المنظماتللتطبيق، زادت قدرة 

 2023الصافي , )  اهمينــمة المســـفي زيادة قي للمنظماتتركة ــداف المشــتتمثل الأه كما،  في بيئة الأعمال

 وفيما يأتي ايجازاً لهذه الأهداف : . ( 174: 

دارة فوائد إوهي تقنية تقييميه تسعى الى تحقيق التوازن بين : قياس وإدارة الخسائر المالية المحتملة  -1

بناء  وتقييم دقة النماذج الديناميكية الشائعة وتحديد أخطاء التقدير  عن طريق المخاطرة والتكاليف ، 

 & Christoffersen)توقعات القيمة المعرضة للمخاطر والعجز المتوقع. عنفترات ثقة 

Gonçalves, 2005:2) 

نظراً لَن الأسواق المحلية والعالمية متقلبة بسبب تغيرات  : تقليل تأثير تقلبات الأسعار على الدخل -2

العرض والطلب ، فأن إدارة المخاطرة تهدف الى تقليل الخسائر الناتجة عن انخفاض أسعار السوق 

 Contracts for)وعقود الفروقات  (Futures)استخدام العقود المالية مثل العقود الآجلة  عن طريق
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Differences) . لَ تؤدي المخاطرة المقبولة  حيثاقف الشركات تجاه تحمل المخاطرة بكما ان مو

الى الَنتقاص من السعي لتحقيق الهدف التجاري العام ، ويشمل هذا الهدف استراتيجية الشركة لتقديم 

 القيمة وضمان رفاهية موظفيها وعملَئها والمجتمع وما الى ذلك .

الإدارة  نموذجيساعد أ :) استقرار الأرباح ( حوطضمان استقرار الإيرادات عبر استراتيجيات الت -3

المقترح على تحقيق توازن بين المخاطر والعوائد عبر استراتيجيات مثل التحوط الديناميكي، والذي 

، وان التحوط يمكن ان يشمل نقل المخاطرة  يتضمن إعادة موازنة العقود المالية وفقاً لتغيرات السوق

والتحوط يتضمن التخلي  ، فاعي يهدف الى الحماية من آثار عدم اليقينأو شراء التأمين وهو اجراء د

، والحفاظ على الأرباح ضمن الحدود المقبولة عن الجانب الإيجابي في مقابل الحماية من الجانب السلبي

 بأقل قدر من التأخير بعد الخسارةاجراء صيانة للعمليات بأستعادة العمليات الطبيعية  عن طريق، 

(Kristiansen, 2006 : 2 ) .  

يعد تعزيز قيمة المساهمين معيار لَتخاذ القرارات بشأن مسارات العمل تعزيز قيمة المساهمين:  -4

ة الذين يسعون الى زيادة قيمة المنظمالتي تعترف بهدف تعظيم القيمة بالنسبة لمديري المستقبلية 

ً كالَمي، كما يسعون الى الوفاء بالَلتزامات المفروضة خارجلصالح مالكيها المنظمة  تثال للقوانين ا

 . (Moles, 2013 : 32)القائمة  الَنظمةو

من  المنظمةهذا الهدف يركز على حماية  :ضمان الأمن المالي للمؤسسة أثناء عملية تطورها -5

 والَستمرار في دة من فرص النموفاعلى الَاستقرارها المالي وقدرتها  فيالتي قد تؤثر سلباً  ةالمخاطر

 . ( Pashchenko et al., 2017 : 514) ظل الظروف المتغيرة 

على الَستمرار في العمل على الرغم من تكبدها خسارة  المنظمةويتمثل بقدرة :  ضمان بقاء الأعمال -6

الحفاظ على الربحية والقدرة  من ثمتحديد المخاطر المحتملة والتخفيف منها، و عن طريق ذلكيتحقق . 

ا العامة وتعزيز صورته المنظمةحماية سمعة  ما بدوره يصب فيالتنافسية في سوق ديناميكية 

(Makkawi, 2021:1056) . 

لضمان الكفاءة والَستدامة في العمليات التجارية، يجب على المنظمات   : ضمان الكفاءة والاستدامة -7

 بشكل استباقي وتعظيم الفرص ةتصميم وتنفيذ إطار فعال لإدارة المخاطرة يعمل على إدارة المخاطر

ً  المنظمةوالَنخراط في المسؤولية الَجتماعية أي أن تكون  ً صالحا  ,.Judijonto et al) مواطنا

2024:38) . 

تمثل ركيزة استراتيجية لَ غنى عنها في  بأنها وبموجب ما تقدم تتلخص اهداف ادارة المخاطرة      

، إذ لَ تقتصر أهميتها على تجنب الخسائر فحسب، بل المنظمات تحقيق الَستقرار المالي واستدامة 
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بين العوائد تتجاوز ذلك لتشمل تعزيز القدرة التنافسية، وضمان استمرارية الأعمال، وتحقيق التوازن 

أن إدارة المخاطرة تمثل أداة متكاملة، لَ تقتصر على التحوط أو ،  والمخاطر بما يدعم قيمة المساهمين

السيطرة على الخسائر، وإنما تسهم في صياغة استراتيجية مؤسسية طويلة الأجل تؤدي إلى تحقيق 

 .الَستقرار المالي المنشود

 التأمينت : مراحل إدارة المخاطرة في شركاخامساً 

Stages of risk management in insurance companies 

ان زيادة المعرفة والفهم للتعرض للمخاطر أمر مرغوب فيه فهو يؤدي الى طريقة منهجية ومستنيرة وشاملة      

 لَتخاذ القرارات وهي خطوة أساسية نحو التخطيط الَستراتيجي الأكثر فعالية ، وتحسين التحكم في التكاليف

 . ) Lhabitant&Tinguely 2001 , :362 (واستخدام الموارد وتقليل الَضطرابات الى أدنى حد ممكن 

باً ما يتــم تحـديــــده فــي الأبحــــاث ــالـــمًا، غـــال نهجًا منظــخاطرة في الأعمــمـع إدارة الــتبــت      

اختـــلَف البـــاحثين فــــي تحـــــديــــد  من رغـــمال على رسات فـــي الصناعة .مامية وأفــــضل الــمــاديـــالأك

ة يـســراحل رئان هـــــذه الـــعملية تــــتــــضمن عــــــادةً عــــــــدة مـــــ رة الَمــــراحـــل إدارة المــخــاطـــ

 ,Murtaja & Al-Wattar) ،  (Fadun, 2013:227-228) ،  ( Berg , 2010 : 82-88): ـما يــأتيوك

2016 : 11-12 ) ، (Novita & Hizazi , 2021: 258)  ، (Abu Kwaik et al., 2023:4-6)  ،

 .                                                  (236:  2018)شناوه & حسين ,   ; ( 400:  2023 ,ود )العر

ليس من الواضح كيفية ادراك المخــاطرة او تحديدها تحديد اهداف إدارة المخاطرة ) الوعي بالمخاطرة ( : . 1

ن الجانب الَخر سوف تظهر مخاطرة أخرى نتيجة طويلة وم مدةهناك مخاطرة قد تم تحديدها منذ  ، من جانب

تغير الظروف قد يكون للإدارة وعي مسبق او قد تكون هناك خبرة محددة بمخاطرة معينة ، : ويشمل الوعي 

 بالمخاطرة :

، والعصف الذهني، وحكم الخبراء SWOTمثل تحليل  كأستخدام تقنيات الأساليب التحليلية القياسية : -أ

 دلفي ( ، ومراجعة البيانات التاريخية، وتحليل السيناريو.) التنبؤ باستخدام 

 ، وتشمل : أهداف العمل فيالمخاطرة المحتملة التي قد تؤثر وتصنيف تحديد  -ب

 المخاطر الَكتتابية : وهي احتمال ان تكون الأقساط غير كافية لتغطية التعويض . -1

 لإجراءات الداخلية .المخاطر التشغيلية : أخطاء بشرية او اعطال فنية أي ضعف في ا -2

 المخاطر السوقية : تقلبات الأسعار والفائدة او الأسهم تؤثر على استثمارات المنظمة . -3

 المخاطر الَئتمانية : عدم قدرة الأطراف المتعاملة مع شركات التأمين الوفاء بألتزاماتهم . -4

 ضائية .المخاطر القانونية و التنظيمية : تغير القوانين او تعرض الشركة لدعاوى ق -5
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ف على  ةيعُدِّ الوعي بالمخاطر          نشاطاً متواصلًَ من الفحص والَكتشاف، يتطلب التكرار الدوري للتعرِّ

وتزداد أهمية هذا الوعي في ظل تفاوت الأسواق المالية من  ، التغيرات المستمرة في البيئة الَقتصادية والمالية

إلى  ةصنيف المخاطروفي هذا السياق، يمكن ت،  تطورها مستويات الكفاءة، وشفافية المعلومات، ومدى حيث

معروفة ولكن يصعب قياسها،  ةغير معروفة وغير قابلة للقياس، ومخاطر ة: مخاطر ةثلَث فئات رئيس

تبني استراتيجيات مرنة تتناسب  ةويستدعي هذا التنوع في طبيعة المخاطر ، معروفة وقابلة للقياس ةومخاطر

 . المنظمات ودعم عملية اتخاذ القرار في  ةن فعالية إدارة المخاطرمع خصائص كل نوع، لضما

 . تقييم المخاطر )التحليل والتقييم( :2

يقارن تقييم المخاطرة بين المخاطرة المقدرة ومعايير المخاطرة التي وضعتها المنظمة بالفعل ، يمكن ان     

امل الَجتماعية والَقتصادية ، والمتطلبات القانونية تشمل معايير المخاطرة التكاليف والفوائد المرتبطة ، والعو

 ،ويتضمن تحليل المخاطرة تحديد احتمال وقوع حدث خطر والنتيجة المحتملة لكل حدث  ،، واعطال النظام 

 يتضمن التقييم والتحليل ما يأتي : 

مصفوفات المخاطرة . يكون  التحليل النوعي: ويعني تقييم المخاطرة بناءً على الَحتمالية والتأثير باستخدام -أ

هذا النوع من التحليل مناسباً في الحالَت التي يكون فيها مستوى الخطر قليل ) متدني ( ، ويستخدم في تحليل 

المخاطرة أساليب العصف الذهني والَستبانات والمقابلَت ، ويعتمد على وصف الخطر ) التقييم بنسبة ( لَنه 

كون هناك حاجة الى تفاصيل ويكون التحليل النوعي للمخاطرة مفيداً عندما ت ،عن طريقها تقييم المخاطرة يسهل 

وعليه يمكن القول ان الأساليب النوعية ليست دقيقة بشكل عام ولكنها توفر وسيلة للجمع بين النظر في  ،قليلة 

 والنتائج التي يمكن قياسها . ةالمخاطر

النماذج الإحصائية والمحاكاة )على سبيل المثال، تحليل التحليل الكمي: وهو استخدام البيانات الرقمية و -ب

مونت كارلو( لقياس التعرض للمخاطرة. يوفر هذا التحليل القدرة على تعيين قيم محددة لمحددات المخاطرة 

يوضح التحليل الكمي للمخاطرة تحليل  إذ,  الَقتصاديةفي حساب الخطر على مستوى الوحدة  استعمالهاالتي يتم 

تطبيق المحاكاة الحاسوبية لتقييم  عن طريقحدوث خطر والعواقب المحتملة نتيجة وقوع الخطر  لَحتمال

الرياضية لمحاكاة الواقع وذلك بتخصيص قيم لمتغيرات  ةالمخاطر أنموذج استعمالالمخاطرة ، كذلك فأنه يمكن 

ذه النتائج في دراسة إحصائية مختلفة والحصول على نتائج قوية ثم تستخدم ه احتمالَتعشوائياً لتمثيل  أنموذج

توفر استنتاجات ذات صلة بالمخاطرة المرتبطة بالوحدة الَقتصادية عن طريق تحديد المتوسطات والقيم 

المعيارية كمقياس للمخاطر , ومن جانب آخر فإن التحليل الكمي للمخاطر يعتمد على  والَنحرافاتالقصوى 

 ئمة في قياس الخطر.لإعطاء معلومات ملَ ةالتعبير العددي للمخاطر

 إعطاء الأولوية للمخاطرة بناءً على شدتها واحتماليتها. -ج
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يساعد التقييم والتحليل الفعال لمخاطرة المنظمة على حماية الأصول وتحسين عملية اتخاذ القرار وتحسين    

 الكفاءة التشغيلية في جميع المجالَت لتوفير المال والوقت والموارد .
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 ( مراحل إدارة المخاطرة 2الشكل ) 

 

  يأتي :ما ا من خلَل  تسعى المنظمة لتقليل احتمال وقوع المخاطرة او أثاره -:  مراقبة وضبط المخاطر. 3

 وضع إجراءات صارمة في سياسة الَكتتاب وتحديد شروط قبول التأمين . - أ

 إعادة التأمين : تحويل جزء من الخطر الى منظمة أخرى لتقليل العبء . -ب

 تنويع المحفظة التأمينية : عدم التركيز في نوع واحد ومنطقة واحدة من الَخطار . -ج

 للرقابة والجودة .تطبيق نظام داخلي  -د
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 . مراقبة المخاطرة والتحكم فيها : وتتضمن هذه المرحلة أربعة خطوات وكما يأتي :4

 تتبع المخاطرة المحددة والمخاطرة الناشئة بشكل مستمر. -أ 

 .الرئيسةومؤشرات الأداء  الرئيسةاستخدام مؤشرات المخاطرة  -ب 

 استراتيجيات إدارة المخاطرة.إجراء عمليات تدقيق ومراجعة منتظمة لتحديث  -ج 

 تنفيذ أنظمة الإنذار المبكر. -د 

 . التواصل بشأن المخاطر وإعداد التقارير عنها : وتتضمن الاتي: 5

 التأكد من إبلَغ أصحاب المصلحة )المديرين التنفيذيين والموظفين والمستثمرين( بالمخاطرة. -أ 

المخاطرة باستخدام لوحات المعلومات وسجلَت المخاطرة الحفاظ على الشفافية في إعداد التقارير عن  -ب 

 وتقارير الَمتثال.

 تعزيز ثقافة الوعي بالمخاطرة داخل المنظمة. -ج 

 . المراجعة والتحسين المستمر : وتتضمن الاتي :6

 إجراء تحليل ما بعد الحدث للحوادث والأزمات. -أ 

 المستفادة وظروف العمل المتطورة.تكييف سياسات إدارة المخاطرة بناءً على الدروس  -ب 

 رسات الصناعة.امموأفضل  المنظمةمواءمة إدارة المخاطرة مع استراتيجية  -ج 

 

 Risk management strategies    : استراتيجيات ادارة المخاطرةسادساً 

والقانونية،  مجموعة متنوعة من المخاطر، تشمل المخاطر المالية والتشغيلية والتقنية المنظماتتواجه      

لذا، تبرز الحاجة إلى تبني استراتيجيات فعِّالة من  ، بالتقلبات الَقتصادية والسياسية تلك المرتبطة فضلًَ عن

وتشير العديد من الدراسات والبحوث إلى وجود أربع استراتيجيات رئيسية المنظمات ، في  ةقبل إدارة المخاطر

لحد من آثارها السلبية، نقلها إلى طرف ثالث، أو قبول بعض أو للتعامل مع المخاطر، وهي: تجنِّب المخاطر، ا

  ;  ( 217:  2024القهوادي , ) ( Chakabva & Tengeh, 2023 : 2)جميع تبعاتها وفقاً لطبيعة الموقف

(Ojwang , 2025 : 3 ) . 

 إذ ،ة لإدارة المخاطر المنظماتيعُد تجنِّب المخاطرة أحد الأساليب الأساسية التي تتبعها :  تجنب المخاطرة -1

إلى تعديل خططها التشغيلية أو الَستراتيجية بهدف إزالة مصدر التهديد كلياً، أو عزل الأهداف  المنظمةتلجأ 

الحيوية عن التأثير المحتمل للخطر، أو تقليص مدى تعرضها له، كأن تقوم بتمديد الجدول الزمني أو تقليص 

أن هذا النهج يعُد فعالًَ في تقليل  على الرغم منو.  ( Mahendra et al., 2013 : 140) نطاق المشروع

احتمالية تحقق الخطر إلى الصفر، إلَ أنه قد يؤدي في بعض الأحيان إلى حرمان المجتمع من منتجات أو 
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ل المسؤولية المهنية أو تكبِّد الخسائر  المنظماتخدمات معينة نتيجة خشية   2018شعشوع واخرون , ) من تحمِّ

وفي حال كان الخطر يمثل تهديداً جوهرياً لأهداف المشروع أو العمل، فقد يتجه المسؤول عن إدارة .  ( 36: 

وتشير الدراسات إلى أن  .الخطر إلى تطبيق استراتيجية التجنب كوسيلة لإلغاء الخطر وآثاره بشكل كامل

أظهرت دراسة  إذ، هايرة والمتوسطة غالباً ما تعتمد على هذه الَستراتيجية في إدارة مخاطرالصغ المنظمات

شركة في كيب تاون أن غالبية المشاركين يفتقرون إلى المعرفة الكافية لتحديد مستوى تقبِّلهم  150نوعية شملت 

 المنظماتفي  ةلذلك، تسعى إدارة المخاطر.  ( Chakabva & Tengeh, 2023 : 2)للمخاطر في بيئة أعمالهم

إلى اتخاذ كافة التدابير الممكنة، بما في ذلك توظيف الوسائل العلمية والتقنية والفنية، بهدف منع أو تقليل احتمالية 

 يمُكن تجنب المخاطر و  .( Ahmed et al., 2024 : 312)حدوث الخطر والتخفيف من آثاره في حال تحقق

، أو شركةالتغطية التأمينية لشيء أو فيما يتعلق بنوع التأمين، وتغطية المخاطر، وتقديم  في شركات التأمين 

  )t , 2021Çalıyur  ، وذلك بالنظر إلى نتائج الشركة وتخصصها وفرصها وسياستهاالشركاتمجموعة من 

)136:  . 

تهدف هذه الَستراتيجية إلى تقليل شدة الخسائر الناتجة عن تحقق الخطر، وليس ة : التخفيف من المخاطر -2

منع وقوعه بالكامل. فمثلًَ، وجود نظام إطفاء آلي في المنشأة لَ يمنع نشوب الحريق، لكنه يحد من انتشاره، 

إلى أن تقليل المخاطر يمكن أن يتم  هواري وقد أشار.  ( 27   2014 :) جبر ,يقلل من حجم الخسائر من ثمَُ و

مدخلين: الأول هندسي يركِّز على إزالة العوامل المسببة للحوادث، والثاني سلوكي يهتم بتحسين  قعن طري

من المخاطر بشكل رئيسي من او التخفيف ويتم الحد  .(132:  2022) هواري ,  أداء العاملين داخل المنظمة

ويمكن تحقيق التنويع من خلَل توسيع أنواع التأمينات الممارسة، ،  خلَل التدابير الوقائية والتنويع

يمي، ومشاركة شركات إعادة تأمين أكثر نشاطًا في برامج والموضوعات، والمخاطر المغطاة، والنطاق الإقل

التأمين الخاصة بشركة التأمين. في مجال التأمين، ينطوي ذلك بشكل رئيسي على توزيع المخاطر لتقليلها 

وتعُد الشراكة مع المنافسين إحدى الَستراتيجيات .   )Çalıyurt , 2021 : 137( واستقرارها وموازنتها

في  المنظماتيسهم تبادل المعلومات بين هذه  إذالصغيرة والمتوسطة،  المنظماتالشائعة لتقليل المخاطر في 

رسات بشكل امموتساعد هذه ال ، لَقات ثقة تحقق منافع متبادلةتحسين تقييم الجدارة الَئتمانية للعملَء، وبناء ع

 ,Chakabva & Tengeh)، والموارد البشرية مويلــ، والت وقــالمرتبطة بالس ةخاطرــخاص في الحد من الم

2023 : 2 ) .  

بإبرام اتفاقيات تعاقدية تسمح بتحويل المسؤولية إلى طرف  ةتعُنى استراتيجية نقل المخاطر: ةنقل المخاطر  -3

ل هذا الطرف نتائج الخطر في حال وقوعه. وغالباً ما يكون ذلك  حيثآخر، ب عقود التأمين أو  عن طريقيتحمِّ

 . ( Al‐Bahar & Crandall, 1990 : 542) ثلةماترتيبات قانونية 
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ل تبعاته المالية أو التشغيلية إلى جهة        ويشُار إلى أن هذه الَستراتيجية لَ تلغي وجود الخطر، لكنها تحُوِّ

ت، أو وعادة ما تتطلب دفع أقساط مالية كجزء من ترتيبات النقل، مثل أقساط التأمين، أو ضمانا ، خارجية

يعني التوصل إلى اتفاق بين طرف  ة، فإن نقل المخاطرمن ثمَُ و.  ( Asadi, 2015 : 99) التزامات قانونية

ل هذه المخاطر ) احمد واخرون ,  مقابل مادي متفق عليهب ةمعرض للخطر وطرف آخر قادر ومستعد لتحمِّ

2024  :6  ). 

لَ يمكن القضاء تمامًا على جميع أنواع المخاطر أو استغلَل كل الفرص المتاحة، لذا قد  : ةقبول المخاطر  -4

الخطر وتوثيقه ورفع مستوى الوعي به،  تتبنى المنظمات استراتيجية القبول، التي تتمثل في الَعتراف بوجود

 ( Mahendra et al., 2013 : 141)دون السعي لتجنبه أو نقله، وهو ما يعُرف أحياناً بالقبول السلبي

ويعُد هذا النهج مقبولًَ في بعض الحالَت، بل قد يكون الخيار الأمثل في مواقف معينة، على أن يتم اتخاذ القرار 

ل الخسائر أو وفقاً لهامش الَحتمالَت المقبول لديها   2020لويزة وآخرون , )بناءً على قدرة المنظمة على تحمِّ

بة للطوارئ، وتدريب العاملين على التعامل مع وتنطوي هذه الَستراتيجية على وضع خطط استجا .( 12: 

 ,)القهوادي للتعامل مع الأزمات عند حدوثها المنظمةيعزز من استعداد  ماالمخاطر المحتملة بشكل فعِّال، 

2024 : 218 )  . 

توفر خيارًا بديلًَ  إذ، ة تعُد خطط الطوارئ جزءًا أساسياً من استراتيجيات إدارة المخاطر : خطة الطوارئ   -5

يفُعَِّل في حال وقوع خطر معين. وقد تأخذ هذه الخطط شكل احتياطات مؤقتة أو مخصصات مالية مخصصة 

 . ( Mahendra et al., 2013 : 141) غير معروفة أو غير متوقعة ةللتعامل مع مخاطر
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 ً  Credit risk assessment: تقييم مخاطر الائتمان  سابعا

يشُكِّل تقييم مخاطر الَئتمان أحد الركائز الأساسية في حقل الإدارة المالية، نظراً لدوره الحيوي في دعم       

قرارات التمويل والَئتمان. ويتطلب هذا التقييم دراسة دقيقة لمجموعة من الخصائص المالية وغير المالية 

ات ائتمانية مدروسة تحقق توازناً فعالًَ بين الحد من المتعلقة بالشركات محل التحليل، بما يهدف إلى اتخاذ قرار

 احتمالية التعرض لمخاطر الخسارة، وبين تعظيم احتمالَت تحقيق العوائد المستهدفة من عمليات منح الَئتمان

) 1997 : 3Galindo, ( ; ) s et al., 2002 : 393Doumpo(  . 

يجعل تقييم مخاطر الَئتمان أمرًا أساسياً  ماشكل تحدياً كبيرًا أمام الإقراض الناجح، ة تطراخمزال التلَ     

يتضمن تقييم مخاطر الَئتمان تقدير   )Bekhet & Eletter, 2014 : 20 (لقرارات الموافقة على القروض 

، يستلزم ة، من منظور إدارة المخاطر ومن ثمَُ احتمالية تخلف الطرف المقابل عن سداد التزاماته جزئياً أو كلياً. 

أيضًا، أو )ب(  ةمان إما )أ( منح الَئتمان، وهو ما يوفر عوائد محتملة ولكنه ينطوي على مخاطرقرار الَئت

  .  )Brown & Moles ,2014  :5 (ولكنه لَ يحقق أي عوائد.  ةرفض الَئتمان، وهو ما يزيل المخاطر

عند تقييم مخاطر الَئتمان، يجب على محلل الَئتمان أن ينظر إلى ما هو أبعد من المخاطرة المرتبطة فقط       

بالعميل أو المؤسسة التي تسعى للحصول على الَئتمان، ويجب أن يأخذ في الَعتبار أيضًا المخاطرة الناجمة 

 خنشور هزابرة &) تصادية الأوسع. عن البيئة المحيطة والصناعة التي تعمل فيها المؤسسة والظروف الَق

مجموعة مختارة من الشركات المصنفة على أنها جيدة/سيئة أو سليمة/مفلسة  تحليل عن طريق.  ( 42:  2016,

 مدة)بناءً على التصنيفات الَئتمانية( إلى جانب مجموعة من المتغيرات المالية التي تعكس وضعها على مدى 

ية المخاطرة زمنية محددة )للتنبؤ بالإفلَس أو الفشل(، من الممكن تقدير احتمالية وقوع الشركة في مجموعة عال

 . )Chen et al., 2016 : 123 (أو مفلسة في السنوات اللَحقة. 

منها أنموذج                  تسُتخدم تقنيات متخصصة مُختلفة لتقييم مخاطر الَئتمان للمؤسسات المالية        

Altman's z-score   5ونماذجCs : وهي 

  السمعة والسلوكcharacter . 

  القدرة على السدادcapacity  . 

  رأس المالcapital  . 

  ضماناتcollateral . 

  شروطconditions . 
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الأساليب الإحصائية، وتحليل فعالية التكلفة، وتقييمات الخبراء، والأساليب التحليلية، وتقييمات تستخدم  ذلكك    

الأطراف المُقابلة. تساعد هذه الأساليب في قياس مخاطر العملَء والمنافسة عبر سيناريوهات تشغيلية 

رة في قطاع . )Kavun & Vorotintcev, 2016 : 142 (مختلفة وتطُبِّق نماذج تسجيل الَئتمان، المُطوِّ

يد احتمالية تخلف المتقدم عن السداد. وفي تقييم مخاطر الَئتمان الفردية، يستخدم الَئتمان، على نطاق واسع لتحد

رسون المعلومات الَجتماعية والديموغرافية الشخصية وبيانات طلبات القروض لتقييم الجدارة الَئتمانية مامال

 .  )ZHANG et al., 2018 : 65 (للمتقدم

يعُد تقييم مخاطر الَئتمان متعدد الأبعاد بطبيعته، ويعتمد إلى حد كبير على بيانات تاريخية شاملة مثل معلومات 

الضامن، وسجل التوظيف، والأداء الَئتماني السابق، وحالة الحساب. تسُهم هذه الميزات في عملية اتخاذ قرار 

تشمل .  )Moraes et al., 2019 : 4 (عملَء المُحتالينمُعقدة تسُاعد على التمييز بين العملَء الحقيقيين وال

، SVMs(ن للشركات الشبكات العصبية، وآلَت المتجهات الداعمة )الأساليب المُعاصرة لتقييم مخاطر الَئتما

) : Zhou, 2022وأشجار القرار، ونماذج الَنحدار اللوجستي، والشبكات البايزية، ومختلف المناهج الهجينة

لقد شهدت تقنيات مثل رسم الخرائط الجينومية، ونماذج المتجهات الموجهة، والَنحدار اللوجستي، .  2 (

. )Gao et al., 2023 : 2 (والنماذج الهجينة تقدمًا ملحوظًا في تحسين أداء ودقة تقييمات مخاطر الَئتمان

كفاءة الشركة في إدارة  عنتقُدم رؤى ثاقبة  إذتشُكل البيانات المالية أساس أي تقييم شامل لمخاطر الَئتمان، 

الموارد، والوفاء بالَلتزامات، وتحقيق الربحية. تشمل الوثائق المالية الأساسية التي تشُكل جزءًا لَ يتجزأ من 

 . )Durdona , 2025 : 44 (وبيان التدفقات النقديةهذا التقييم الميزانية العمومية، وبيان الدخل، 

المقترض عن السداد، باستخدام المعلومات يتبين لنا إن تقييم مخاطر الَئتمان هو عملية تقييم احتمالية تخلف      

المالية وغير المالية لتوجيه قرارات الإقراض مع موازنة المخاطر والعوائد المحتملة. يتضمن ذلك تحليل 

النماذج  عن طريقالعوامل الخاصة بالشركة، وظروف القطاع، والَتجاهات الَقتصادية الأوسع، غالباً 

الهدف هو التنبؤ بالَستقرار المالي المستقبلي للمقترض وضمان منح ائتمان الإحصائية ونماذج التعلم الآلي. 

 سليم بناءً على البيانات المالية والبيانات التاريخية.

 

 Measuring risk management ratios : قياس نسب إدارة المخاطرة ثامناً 

حليل مدى الَستقرار المالي للمؤسسات، تعُد نسب إدارة المخاطرة من المؤشرات الأساسية التي تسُتخدم في ت    

فارتفاع أو  ، إذ تعكس هذه النسب كفاءة إدارة الموارد والَلتزامات ومدى قدرة الشركة على مواجهة الأزمات

يهدد استقرارها على  ما،  انخفاض هذه النسب بشكل غير متوازن قد يكون مؤشراً على ضعف البنية المالية

وهي مؤشر س مؤشرات لقياس ادارة المخاطرة في شركات التأمين عينة الدراسة سيتم قياس خم .المدى الطويل
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ومؤشر نسبة التداول ومؤشر نسبة أقساط التأمين ومؤشر نسية النقد ومؤشر نسبة  الملكيةنسبة الدين الى حق 

 .احتياطي الَخطار غير المنتهية 

، والرافعة المالية هي احد مكونات هيكل  : وهو أحد مؤشرات الرافعة المالية نسبة الدين الى حق الملكية -1

رأس المال ، وان الَختيار بين الدين والملكية يوحي بطريقة ما بمبادلة بين الَعمال التجارية والمخاطرة 

ملكية الشركة لكنها  فيفأنها لَ تؤثر  حاجاتهاالمالية ، فعندما تختار الشركات المزيد من القروض لتمويل 

 Watson and Wilson. يعرف ( Alarussi & Alhaderi, 2018 : 448)تواجه مخاطر اعلى 

الَقتراض إذ يختلف رأس مال  عن طريقرأس مال الدين بأنه رأس المال الذي تجمعه الشركة  (2002)

في الشركة بل هم المساهمين فيه لَ يصبحون شركاء  نَ ، لأالدين عن رأس مال الَسهم او الَسهم العادية 

مجرد دائنين ، وعادة ما يحصل مقدمو رأس مال الدين على عائد سنوي ثابت بموجب عقد استثماري 

(Mugun et al., 2019 : 156 ) ة. ويتم قياسها وفق المعادلة الَتي (Susilawati et al., 2022 : 

329): 

 (1... )  حق الملكية \نسبة الدين الى حق الملكية = اجمالي الدين 

equity ratio = Total debt/Total equity-Debt 

وتعرف نسبة الدين الى حقوق الملكية بأنها نسبة تظهر مقارنة استخدام الدين برأس المال الخاص بالشركة     

ة المالية للشركة والعكس صحيح فكلما انخفض دل ذلك ، كلما ارتفع هذا المعدل دل ذلك على ارتفاع المخاطر

على انخفاض مستوى المخاطرة التي تواجهها الشركة ، لقياس مدى تمويل الشركات بالدين يمكن ملَحظة احد 

 .( Zuliyana et al., 2023 : 740)    نسبة الدين الى حقوق الملكية عن طريقهذه المؤشرات 

لتقييم قيمة الشركة ، فهي تظهر قدرة الشركة على الوفاء بألتزاماتها أو هي عامل مهم  نسبة التداول : -2

 ً ، وعليه يجب ان يكون لدى الشركة سيولة نقدية أو سداد ديونها قصيرة الَجل أي المستحقة قريبا

ة مدى توافر الَصول اصول متداولة أخرى قابلة للتحويل الى نقد فوراً ، بمعنى اخر توضح هذه النسب

 ( Husna & Satria, 2019 : 51)المتداولة المملوكة للشركة مقارنة بأجمالي الَلتزامات المتداولة 

  (Susilawati et al., 2022 : 329)وفق المعادلة الَتية : على ويتم قياسها . 

 

 (2... ) المطلوبات المتداولة \الموجودات المتداولة =  التداولنسبة 

Current liabilities /Current ratio = Current assets 
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 نسبة أقساط التأمين :  -3

ى ،بعد تقُدِّم لم لتغطية مُسبقاً التأمين أقساط التأمين شركة تحُصِّل        وهو ،"المكتتب القسط" القسط هذا يسُمِّ

 القسط دفعة تقُسِّم للقسط، التأمين شركة استلَم بمجرد ،الوثيقة عقد بداية في دفعه العملَء من يطُلب لذيا المبلغ

ف ،المُكتسب غير القسط مقابل المُكتسب القسط:  قسمين إلى المُستلمة  من الجزء" بأنه المُكتسب القسط يعُرِّ

 صلَحيته وانتهت انقضى ولكنه خلَلها، سارية التأمين وثيقة كانت الوقت منمدة  عن دفُع الذي التأمين قسط

 المُرتبطة الأقساط مدفوعات اعتبار الآن يمُكنها ،لمدة ا تلك في المخاطر غطِّت التأمين شركة أن وبما ،الآن

ن من أخذتها التي ف"مُكتسبة عليه المؤمِّ  بعد، يكُتسب لم الذي القسط من الجزء بأنه المُكتسب غير القسط ، يعُرِّ

 القسط هو المُكتسب غير القسط ،بعد التغطية تقُدِّم لم ولكن الوثيقة حامل دفعه الذي القسط مبلغ" أدق، بتعبير أو

 .( Manathunga & Zhu, 2022 : 1)" التأمين وثيقة من المتبقية الزمنية للمدة المُقابل

 (3... )    إجمالي الموجودات÷ إجمالي اقساط التأمين  نسبة اقساط التأمين =

Insurance premium ratio = Total insurance premiums ÷ Total assets 

 

دورًا  تؤدي إذ، ةاختصار، إن إدارة هيكل أقساط التأمين بشكل متوازن تعُد من أهم أدوات إدارة المخاطرب   

 .للمؤسسات التأمينية والَقتصاد الوطنيالاستقرار المالي تحقيق أساسياً في 

تشير الى مدى قدرة الموجودات النقدية في الصندوق والبنك المركزي والمصارف  نسبة النقد : -4

اخرى لدى الشركة على الوفاء بالتزاماتها الواجبة التسديد في مواعيدها المتفق عليها وكلما  وارصده

سوف تكون هناك  ومن ثمَُ على اداء التزاماتها المالية ون الشركة قادرة كانت هذه النسبة مرتفعة تك

وتعرف نسبة النقدية بأنها احدى النسب المالية التي  . علَقة طردية بين نسبة النقد والَستقرار المالي 

 تستخدم عادة لإظهار قدرة الشركة على سداد الديون قصيرة الَجل بالنقد او ما يعادله من النقد الذي

 .  ( 168: 2022 )عبد وبوري , تملكه الشركة  

 

 ( 4... ) إجمالي الموجودات÷ نسبة النقد = النقد وما يعادله 

Cash ratio = Cash and cash equivalents / Total assets 

رات قصيرة الأجل عالية يشمل النقد وما يعادله : النقد الموجود في الصندوق، والنقد في البنوك، والَستثما   

 . قصيرة )مثل الأوراق المالية الحكومية أو شهادات الإيداع( في مدة السيولة التي يمكن تحويلها إلى نقد بسهولة 

أما اجمالي الموجودات فيشمل جميع الأصول التي تملكها الشركة، بما في ذلك الأصول المتداولة )مثل النقد، 

والأصول غير المتداولة )مثل الممتلكات، والمعدات، والَستثمارات طويلة والحسابات المدينة، والمخزون( 
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، عندما نفسها  يمكن استخدام النسبة لمقارنة سيولة الشركة مع الشركات الأخرى في الصناعة ، الأجل(

أما  . هولةنسبة عالية فذلك يشير إلى أن الشركة لديها سيولة كافية، وأنها قادرة على سداد التزاماتها بسال تكون 

عندما تكون النسبة منخفض فذلك يشير إلى أن الشركة قد تواجه صعوبة في سداد التزاماتها، وقد تكون أكثر 

 . )Zuliyana et al., 2023 740 : ( عرضة للمخاطر المالية

 :نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية  -5

يتم تكوين احتياطيات المخاطر غير المنتهية في حالة عدم قدرة شركات التأمين على تغطية المطالبات      

فو  والنفقات المتوقعة الناشئة عن المحفظة النشطة بعد تاريخ التقييم الكلي ، غير  المخاطر احتياطي يعُره

 المخاطر عن ستنشأ التي والنفقات المطالبات لتغطية تخصيصه المطلوب للمبلغ قبليمست تقييم بأنه المنتهية

 بمعنى. نفسه التقييم تاريخ في بالمخاطر نفسها المتعلقة المكتسبة غير الأقساط احتياطي يتجاوز والذي السارية،

 احتياطيات لتغطية شطةمحفظة التقييم الن من المتوقعة والنفقات المطالبات مبلغ إلى يضُاف وُجد، إن آخر،

كما يعرف احتياطي الَخطار  . )PavloviĆ, 2012 : 4 ( نفسه التاريخ في الفئة لتلك المكتسبة غير الأقساط

ذلك الجزء من قسط التأمين المقابل للمسؤوليات الممتدة لما بعد  بأنه مخصص الَقساط الذي يمثلغير المنتهية 

تاريخ بيان المركز المالي ويكون فيه القسط غير كاف لتغطية المطالبات المتوقعة والمصاريف والربح 

 )Hindley, 2017 5 : ( المستهدف من الشركة ويعبر عنه :

 .%100نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية =)احتياطي الأخطار غير المنتهية / إجمالي المطلوبات( * 

( ...5 ) 

Unexpired risks reserve ratio = (Unexpired risks reserve / Total liabilities) * 

.100% 

 إذا التأمين شركة لتقدير وفقاً يفُتح احتياطي حساب :( RRU) ) غير المنتهية ( السارية المخاطر احتياطي    

 في. المتوقعة المخاطر لتغطية تكفي لَ المستحقة غير الأقساط احتياطي حساب في المودعة الأموال أن رأت

 احتياطي فإن المحاسبي، الإطار أو القانون بموجب يحُدد المستحقة غير الأقساط لَحتياطي الأدنى الحد أن حين

تتمثل اهمية هذه النسبة في ،  السارية المخاطر مخصص: باسم أيضًا يعُرف. اختياري غير المنتهية اطرالمخ

وكونها  . كونها مؤشر على ملَءة الشركة إذ تعكس مدى استعداد الشركة لتغطية الأخطار المحتملة في المستقبل

كما تعتبر معيار للمستثمرين إذ  . ات التأمينأداة رقابية تستخدمها الجهات الرقابية لمراقبة المركز المالي لشرك

)Glossary(Society of Actuaries , ( يها المالتساعد المستثمرين على تقييم مدى قوة الشركة واستقرار

) 71:  2022. 
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 الثانيالمبحث 

 financial stability الاستقرار المالي
 

 توطئة

أهميته في قدرته على توفير بيئة  تتجسدناً جوهرياً في البيئة الَقتصادية الكلية، ويعُد الَستقرار المالي مكو      

ضمان استمرارية أداء النظام المالي لوظائفه الأساسية، كتحويل المدخرات  عن طريقمواتية للنمو والَستثمار، 

عقيد في بيئة الأعمال إلى استثمارات، وتسهيل عمليات الدفع، وتخصيص الموارد بكفاءة. وفي ضوء تزايد الت

مثل كفاية رأس المال، ومعدلَت السيولة، —وتنامي المخاطر النظامية، أصبحت مؤشرات الَستقرار المالي

على  المنظماتذات صلة مباشرة بقدرة —ونسب التعثر الَئتماني، ومستوى التركز في المحافظ الَستثمارية

المالية وغير المالية على امتصاص  لمنظماتقدرة ا إدارة المخاطرة بفعالية. إذ تعكس هذه المؤشرات مدى

الصدمات وتحقيق التوازن بين المخاطرة والعائد. ومن هذا المنطلق، فإن تحقيق الَستقرار المالي لَ يقتصر 

رسات حوكمة رشيدة وإدارة مخاطرة فعِّالة داخل اممعلى السياسات الكلية فحسب، بل يتطلب أيضًا ترسيخ 

ز من متانة النظام المالي الكلي. وعلى الرغم من الجهود المبذولة في هذا الَتجاه، إلَ أن ، بما يعزالمنظمات 

التحديات المرتبطة بتقلبات الأسواق، وضعف الإفصاح المالي، والتداخل بين المخاطر التشغيلية والَئتمانية، لَ 

 .درجة الَستقرار المالي في العديد من الدول فيتزال تؤثر سلباً 

 

 The concept of financial stability: مفهوم الاستقرار المالي اولاً 

ً يعكس استمرارية الأداء المالي، ويميز الَستقرار المالي بشموليته مقارنة       يعُد نطاق الَستقرار مفهوما

بالنماذج التقليدية التي تفترض العودة إلى مسار واحد بعد الصدمة، كما في المفاهيم النيوتنية 

وبنفس المضمون أشار البنك المركزي الأوربي في مراجعة الَستقرار  .( Stefaniak, 2004 : 9)زنللتوا

يعُد مفهوماً متعدد الأبعاد، لَ يقتصر على تجنب الأزمات المالية، بل يشمل قدرة النظام المالي على المالي :إنه 

 Europ Eancentral Bank Financial)أداء وظائفه الأساسية بفعالية واستدامة على المدى الطويل 

Stability Review Financial Stability Review, 2005 : 131 ).  

الذي يشمل  -مل فيها النظام المالي يشير إلى حالة يع همضمونتعريفاً للَستقرار المالي  Schinasiأقترح     

بكفاءة وموثوقية في توزيع الموارد على فترات زمنية وعبر  -المالية والأسواق والبنية التحتية  المنظمات

ويجسِّد هذا الَستقرار قدرةً استشرافيةً على  ، موال من المدخرين إلى المستثمرينيسُهِّل تدفق الأ ماالقطاعات، 
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ذلك، يتمتع النظام المستقر مالياً بمرونة  فضلًَ عن،  وتسعيرها وإدارتها بدقة معقولة يةالمال ةتقييم المخاطر

دون إحداث خلل كبير في وظائفه من  –المالية والَقتصادية الحقيقية  -كافية لَمتصاص الصدمات المعاكسة 

 .( Schinasi, 2007 : 21)الأساسية أو فقدان ثقة المشاركين في السوق 

بأن الَستقرار المالي هو حالة يكون فيها النظام المالي قادراً على تحمل  Padoa Schioppaيجادل       

يضعف تخصيص المدخرات لفرص الَستثمار  مادون افساح المجال للعمليات التراكمية ، من الصدمات 

يمكنه الَستمرار في أداء وظائفه  حيثوضح مرونة النظام المالي بومعالجة المدفوعات في الَقتصاد وهذا ي

ان  إذالأساسية في تخصيص الموارد وتوفير خدمات المدفوعات ويعطي لَستدامة نظام المدفوعات دوراً مهما 

الَضطرابات في نظام المدفوعات لديها القدرة على احداث اثار سلبية على مستوى النشاط الَقتصادي 

(Morozova & Sahabutdinova, 2013 : 857 ) .  كما( أشار بنك التسويات الدوليةBIS الى إنه يجب )

يمنع الَضطرابات الشديدة التي قد تؤثر  ماأن يصمد النظام المالي المستقر أمام الصدمات والَختلَلَت المالية، 

 .( Jeanneau, 2014 : 47)على تخصيص المدخرات للَستثمارات المدرة للربح 

يرتبط الَستقرار المالي على الرغم من صعوبة تعريفه بجوانب مختلفة من القطاع المالي فعلى المستوى      

الَستقرار المالي ، اما على المستوى الكلي فيعد  فيالمالية نفسها  المنظماتالجزئي تؤثر هياكل السوق و

 . ( Creel et al., 2015 : 6)تقرار الماليالَستقرار النقدي وفعالية نظام الدفع جانبين مهمين من جوانب الَس

الَستقرار المالي بأنه قدرة النظام المالي على تيسير وتعزيز العمليات الَقتصادية  Anh & Phuongعرف     

استمرارية قابلة للتغيير بمرور الوقت ومتسقة  فضلًَ عن إنه يعُدَ رة المخاطرة وامتصاص الصدمات ، ، وإدا

 . ( Anh & Phuong, 2021 : 68)مع مجموعات متعددة من العناصر المكونة للتمويل 

ع الموارد بكفاءة، ويدُير المخاطر، ويحُافظ على        ً للبنك الدولي فأن النظام المالي المستقر يوُزِّ ووفقا

مستويات التوظيف، ويجُنِّب تقلبات الأسعار التي قد تزُعزع الَستقرار النقدي أو التوظيف. وتمنع قدرته على 

 Risman)لَقتصاد الحقيقي أو الأنظمة المالية الأخرى.التصحيح الذاتي الأحداث السلبية من التأثير سلباً على ا

et al., 2021 : 1980 ) 

منظماته عرف البنك المركزي العراقي الَستقرار المالي : بأنه الحالة التي يكون فيها النظام المالي بكافة كما     

قادر على الَستمرار في أداء وظائفه الأساسية المتمثلة في تعبئة المدخرات ومنح القروض المختلفة وتسوية 

         ن النظام المالي نفسه او من القطاع الحقيقي عأوقات الَزمات المالية الناتجة  لَسيما في المدفوعات بفاعلية

 . ( 26:  2021صندوق النقد العربي , ) 

بما في ذلك البنوك والوسطاء  -المالية والنظام المالي الأوسع  المنظماتيشير الَستقرار المالي إلى قدرة   كما   

على تحمل الصدمات الَقتصادية، وامتصاص آثار الأزمات  -الماليين والأسواق المالية والبنية التحتية المالية 
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قييم المخاطر وإدارتها بفعالية. ويتميز هذا الَستقرار عادةً بغياب عدم الَستقرار المالي، وصمود المالية، وت

 : Mabkhot & Al-Wesabi, 2022)المالية، وخاصة البنوك، في مواجهة الظروف المعاكسة  المنظمات

4 ). 

 المنظماتإلى إنه استقرار  افي تعريف الَستقرار المالي وأشار على الثقة Wischnewskyو  Oziliركز و    

انه يعُدِّ بالغ الأهمية لأنه يغرس الثقة في النظام  فضلًَ عنوالأسواق المالية في النظام المالي ،  الرئيسةالمالية 

ه إلى المقترضين للقيام بأنشطة  المالي ويشجع المستثمرين والمودعين والمدخرين على توفير الأموال التي ستوُجِّ

 .( Wischnewsky, 2024 : 35)  ;  ( Ozili, 2024 : 2)إنتاجية في الَقتصاد 

العاملة  للمنظماتكما يعُدِّ الَستقرار المالي من بين أهم المؤشرات التي تعكس الأداء المالي والَقتصادي     

قارنةً بمنافسيها في التي تتمتع بالَستقرار المالي بوضع أفضل م ظمةالمنفي اقتصاد السوق ، عادةً ما تتمتع 

يوفر هذا الوضع العديد من المزايا الَستراتيجية، بما في ذلك تحسين الوصول إلى رأس المال  ، القطاع نفسه

ة أكبر الَستثماري، وشروط ائتمانية أكثر ملَءمة، والقدرة على جذب الكفاءات العالية والَحتفاظ بها، ومرون

 . ( Kapustina et al., 2018 : 727)في اختيار الموردين والعملَء 

تبدو جيدة  منظمتهمأن الَستقرار المالي هو شرط يفي به المديرون لجعل  ( Ijudien, 2018 : 86)بحسب      

و   مون من التأكد والَيمان بأداء الإدارة .الأخرى حتى يتمكن المساه المنظماتوتكون قادرة على اللحاق ب

والأسواق  المؤسسات الماليةالذي يتألف من  –يمكن تعريف الَستقرار المالي بأنه حالة يكون فيها النظام المالي 

التخفيف من  ومن ثمَُ قادراً على تحمل الصدمات وتفكيك الَختلَلَت المالية  – الماليةوالبنية التحتية المالية 

تخصيص  لإضعافية حدوث اضطرابات في عملية الوساطة المالية والتي تكون شديدة بما يكفي احتمال

  .( Ozili, 2020 : 4)المدخرات لفرص الَستثمار المربحة بشكل كبير 

ر إدارة ماهرة ومدروسة لعوامل الإنتاج الكلية والَقتصادية التي هو ثم للمنظمةان الوضع المالي المستقر     

: بأنه سمة تدل على  للمنظمةة ، في قاموس التدقيق والمحاسبة يعرف الَستقرار المالي المنظمنتائج تحدد 

 ، إذ في الأموال واستخدامها الفعال زيادة الإيرادات على النفقات والتصرف الحرَ و،  لمنظمةاستقرار وضع ا

من أهم المشكلَت الَقتصادية في ظروف السوق، إذ قد يؤدي  للمنظماتيعُد تحديد حدود الَستقرار المالي 

 لتطوير الإنتاج، وإعسارها، وفي النهاية، إفلَسها لمنظمةنقص الَستقرار المالي إلى نقص الأموال المخصصة ل

(Yerdavletova et al., 2020 : 2 ) . 

رسات امم، في إدارة الَستقرار المالي يتم استخدام مجموعة كبيرة من الأدوات التي تشمل  Vlasenkoأشار     

مالي منها تحليل الَرتباط والَنحدار والإدارة الَستراتيجية وأعطى تعريفين بمعنى ضيق وواسع ، فالَستقرار ال

والذي يتجلى في السيولة والملَءة ، اما بالمعنى بالمعنى الضيق هو الحفاظ على هيكل رأس المال المستهدف 
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ً بالَستجابة لَضطرابات البيئة الخارجية والداخلية  الَوسع فهو ضمان تحقيق الأهداف المالية مصحوبا

(Vlasenko, 2020 : 53 ) .  

التأمين وفقاً لمتطلبات شركات التأمين كمشاركين في السوق المالية يتمثل ككيان  اتوالَستقرار المالي لشرك     

أس المال الخاص والمقترض في هيكل الموارد المالية للشركة، مما يضمن قانوني، في وجود علَقة فعِّالة بين ر

 . ( Аберніхіна et al. , 2021 : 146 ) توفير المستوى المطلوب من الملَءة المالية والسيولة

يتضح من مراجعة التعاريف المتعددة لمفهوم الَستقرار المالي أن هناك إجماعًا عامًا بين الباحثين     

الدولية على أنه حالة من قدرة النظام المالي أو الشركة على أداء وظائفها الأساسية بكفاءة واستدامة،  المنظماتو

 .ماتحتى في مواجهة الصد

 ,Padoa Schioppa, Morozova & Sahabutdinova)، و(Schinasi, 2007: 21) فكل من    

يشيرون إلى أن الَستقرار المالي يعني قدرة النظام المالي على  (Jeanneau, 2014: 47)، و(857 :2013

في الأسواق،  تحمل الصدمات وامتصاص الَختلَلَت من دون تعطيل عملية الوساطة المالية أو إضعاف الثقة

( الذي أكد على أن الَستقرار مفهوم 131: 2005وهو ما يلتقي أيضاً مع تعريف البنك المركزي الأوروبي )

 .متعدد الأبعاد يتجاوز تجنب الأزمات إلى ضمان الَستمرارية الوظيفية للنظام المالي

ً كما أن هناك   :Risman et al., 2021)و (Anh & Phuong, 2021: 68) واضحاً بين تعريفات تشابها

 ةالقدرة على إدارة المخاطر، إذ تجمع جميعها بين (Mabkhot & Al-Wesabi, 2022: 4)و (1980

للنظام المالي، ما يعكس إدراكاً مشتركاً لأهمية  الَستدامة في أداء الوظائف الأساسيةو وامتصاص الصدمات

 .الجانب الديناميكي والقدرة على التكيف بمرور الزمن

( 26: 2021صندوق النقد العربي، ) البنك المركزي العراقيفي السياق المؤسسي المحلي، جاء تعريف و     

، أداء الوظائف الأساسية للنظام المالي في أوقات الأزماتمتسقاً مع الَتجاهات الدولية السابقة، لكنه ركِّز على 

 .ئات الَقتصادية الناميةفي البي أهمية المرونة المؤسسيةوهو ما يمنحه طابعاً عملياً يعكس 

الثقة فقد قدِّما بعُداً مختلفاً نسبياً، حيث ركزا على   (Wischnewsky, 2024: 35)و (Ozili, 2024: 2) أما

ن جوهري والأسواق هي الشرط المسبق لَستمرارية  لمنظماتللَستقرار المالي، معتبرين أن الثقة في ا كمكوِّ

ً لمفهوم الَستقرار –وهو منظور نفسيتدفق الموارد وتوازن الأنشطة المالية،  اقتصادي يضيف عمقاً بعديا

 .المالي

 Kapustina) لَ النظام المالي الكلي، كما في المنظماتمستوى في المقابل، اتجهت بعض التعريفات إلى       

et al., 2018: 727) و(Ijudien, 2018: 86) و(Yerdavletova et al., 2020: 2)ر ، حيث يفُهم الَستقرا

مزايا  للمنظمة، مما يوفر انعكاس للكفاءة الإدارية والقدرة على تحقيق التوازن المالي الداخليالمالي على أنه 
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هذا الَتجاه يبُرز أن الَستقرار ، و تنافسية واستراتيجية، ويمنع تعرضها لمخاطر الإفلَس أو نقص التمويل

 .، وليس مجرد حالة نظامية خارجيةيدةنتيجة مباشرة لإدارة مالية رشيعُد  المنظماتالمالي في 

الَستقرار المالي بالمعنى رؤية تحليلية مزدوجة، حيث ميِّز بين  (Vlasenko, 2020: 53) بينما قدِّم      

تحقيق الأهداف المالية والَستجابة الذي يشمل  المعنى الواسع، والسيولة والملَءةالذي يركز على  الضيق

 .، مما يجعل تعريفه جامعاً بين المنظورين التشغيلي والَستراتيجيلخارجيةلَضطرابات البيئة الداخلية وا

تحديداً،  شركات التأمينعلى  (Аберніхіна et al., 2021: 146) وفي نفس الَتجاه ركِّزت دراسة     

ة الملَءلضمان  تحقيق توازن فعِّال بين رأس المال الخاص والمقترضمعتبرةً أن الَستقرار المالي يتمثل في 

 .والتحوط المالي ةتعتمد على إدارة المخاطر كمنظمات، وهو ما يتفق مع متطلبات طبيعة هذه الشركات والسيولة

بقدرتها على أداء  المنظمةوعلى وفق ما تقدم يمكننا تعريف الَستقرار المالي هو الحالة التي تتمتع فيها        

ذلك إدارة مواردها المالية، والوفاء بالتزاماتها في مواعيدها، وظائفها المالية الأساسية بكفاءة واستدامة، بما في 

ويعكس هذا الَستقرار كفاءة إدارة  ، جية دون اضطراب جوهري في أنشطتهاوتحمل الصدمات الداخلية والخار

على الَستمرار والنمو ضمن بيئة  المنظمةوالسيولة ورأس المال، ويسهم في تعزيز الثقة بقدرة  ةالمخاطر

 .ية متغيرةاقتصاد

 The importance of financial stability  الاستقرار المالي  اهمية ثانياً :  

يسهم في تأمين التمويل  إذتتجلى أهمية الَستقرار المالي في ارتباطه الوثيق بمختلف الأنشطة الَقتصادية،      

، لذلك  ل التجاري، وانتهاءً بالَستهلَكاللَزم لدعم هذه الأنشطة، بدءًا من الَستثمار، ومرورًا بعمليات التباد

 Jurkowska-Zeidler, 2020 : 216) ; ( Ozili, 2020 : 6)الَستقرار المالي تتجسد بما يأتي  فان أهمية

-Jurkowska) ;   ( Imane & Mohamed , 2023 : 50 )  ; (  26:  2022) الراوي وحسن ,  ; (

Zeidler & Janovec, 2024 : 10 )  : 

وتعزيز يساعد على جذب الَستثمارات المحلية والأجنبية  مايدعم ويشجع بيئة اقتصادية مستقرة،   -1

 .ثقة المساهمين وأصحاب المصلحة في أدائها المالي والإداري

الداخلية  على تحقيق مهمتها المتمثلة في تحقيق استقرار الأسعار المنظمةالإدارة المالية في يساعد  -2

السياسات المالية والتشغيلية بما ينعكس ايجاباً على تعزيز فعالية  عن طريق نتاجلعناصر التكلفة والإ

 .الأرباح وزيادة قيمة اسهم المنظمةاستقرار 

 ) السيولة ورأس المال(يعُد توافر الأموال القابلة للَستثمار إذيعُد أساسياً في تعزيز الوساطة المالية،  -3

 .الإنتاجي تحقيق النمو والتوسع عاملًَ أساسياً في 



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

49 
 

الأداء السليم لنظام المدفوعات  فضلًَ عن، للعمليات الإدارية والماليةيشجع التشغيل الفعال والكفء  -4

 . لمنظمةالمستدام لأساسيتان لتعزيز النمو والتسويات، وهما ركيزتان 

قتصادي يعُد الَستقرار المالي جزءًا لَ يتجزأ من تحقيق أهداف التنمية المستدامة، بدعمه النمو الَ -5

من تخصيص  للمنظمةالإدارة المالية الرشيدة إذ تمُكِّن ، ومعالجته أوجه عدم المساواة الَجتماعية 

 التشغيلية ، وهي أمور حيوية للتنميةوتقليل الهدر يدعم الَقتصادات المبتكرة  ماالموارد بكفاءة، 

 المستدامة. 

يسهم في تأمين التمويل اللَزم  ، إذالمالية منظمات ال لليعُدِّ الَستقرار المالي حجر الزاوية في الأداء الفع     

، لذلك فأن أهمية  لدعم أنشطتها بدءاً من الَستثمار ومروراً بعمليات التبادل التجاري وانتهاءً بالَستهلَك 

 تعد اساساً لَستمرارية عملها وضمان قدرتها على مواجهة التقلبات الَقتصادية المنظماتالَستقرار المالي في 

  والحفاظ على توازنها المالي .

 

 Financial stability objectivesاهداف الاستقرار المالي ثالثاً : 

ما  هدفاً استراتيجياً تتقاطع عنده غايات متعددة، أبرزها المنظماتيعُدِّ تحقيق الَستقرار المالي في 

 يأتي : 

إلى منع وتخفيف المخاطر النظامية  تمنظمايهدف الَستقرار المالي في ال النظامية : ةتخفيف المخاطر -1

التي قد تنشأ نتيجة الترابط بين أنشطتها المالية والتشغيلية وتأثرها بالمتغيرات الَقتصادية والمالية 

الخارجية. وفي هذا السياق، تحتاج الإدارة العليا إلى النظر ليس فقط في المسار المستقبلي الأكثر 

بل أيضاً في توزيع جميع النتائج المحتملة المرتبطة بهذا المسار، مع  ترجيحاً لأدائها المالي والتشغيلي،

واستدامتها. وتعُد أساليب تحليل  المنظمةالتركيز على مخاطر التراجع التي قد تؤثر في استقرار 

من خلَل إدراك الآثار غير الخطية المحتملة  للمنظماتالمخاطرة إطاراً مهماً لتقييم الَستقرار المالي 

 .( Galán et al., 2020 : 71) .دائها الماليعلى أ

: يعُدِّ تجنِّب الَختلَلَت الجوهرية في الهيكلين المالي والتشغيلي الحدّ من الاختلالات المالية والتشغيلية -2

هدفاً محورياً لتحقيق الَستقرار المالي، نظراً لما قد يترتب على ضعف الَستقرار من تكاليف  للمنظمات

ما يؤدي بدوره اءة استخدام الموارد، وانخفاض كفكبيرة تشمل تراجع الأرباح، وزيادة الأعباء المالية، 

. ومن ثم، تكتسب الرقابة الداخلية الفعِّالة، وتعزيز منظمةإلى ضعف القدرة التنافسية والَستثمارية لل

التي قد  ةوالحدِّ من المخاطر المنظمةمتانة المراكز المالية والتشغيلية، أهمية بالغة لضمان استقرار 

 .( Mabkhot & Al-Wesabi, 2022 : 4) .تنجم عن هشاشة إدارتها المالية
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 المنظماتيعُد تحقيق النمو المستدام في أداء  :تحقيق النمو المؤسسي وتعزيز الاستقرار الاستراتيجي -3

أحد الأهداف المحورية للإدارة المالية الحديثة، إذ يعتمد ذلك على بناء بيئة مالية مستقرة وموثوقة تسُهم 

ع في المشاريع الإنتاجية في تعزيز ثقة المستثمرين والمساهمين، وجذب رؤوس الأموال نحو التوس

والَستراتيجية. ويتحقق هذا النمو من خلَل تطوير البنية المؤسسية، وتبنِّي التحول الرقمي في 

العمليات، ودعم ممارسات الَستدامة البيئية والَجتماعية، فضلًَ عن تمكين المشاريع الصغيرة 

 المنظمة تسُهم فقط في تعزيز كفاءة إن هذه الجهود لَ المنظمة ،والمتوسطة التابعة أو المتعاونة مع 

ً بتحقيق استقرارها الَستراتيجي ودعم قدرتها على مواجهة التحديات  وربحيتها، بل ترتبط أيضا

 .(Zavadskykh et al., 2024 : 259) .الَقتصادية

إذن فأن الَستقرار المالي يشكل هدفاً استراتيجياً أساسياً لتحقيق نمو اقتصادي مستدام وضمان متانة        

، ويعزز القدرة  المالية والتشغيلية. فهو يسهم في تخفيف المخاطر النظامية، والحد من الَختلَلَت  ماتالمنظ

يحافظ على ثقة المستثمرين ويحفز النشاط الَستثماري. كما أن الَستقرار  ماعلى مواجهة الصدمات المالية، 

من المنظمات على الَستثمار وتمكن توفير بيئة مالية موثوقة تشجع  عن طريقالمالي يدعم الأمن القومي 

 .الَستمرار في تحقيق أهدافها الَقتصادية والَجتماعية بكفاءة

  Characteristics of financial stabilityرابعاً : خصائص الاستقرار المالي 

إلَ أنه ، يمكن الجزم بأنه على الرغم من تنوعها الواسع، الَستقرار الماليبعد استكشاف عدة مناهج لمفهوم    

يمكن ملَحظة تقارب كبير في وجهات النظر حوله، ومن ثمَه يمكن تحديد الخصائص الرئيسة الكامنة فيه على 

على إدارة مواردها المالية بكفاءة لتأمين عملياتها التشغيلية والتمويلية،  المنظمة، وهي: قدرة منظمات المستوى 

اءة استخدام رأس المال وتوظيفه في الفرص الَستثمارية والقدرة على تعزيز نشاطها الَقتصادي من خلَل كف

المنتجة، وضمان انسيابية العمليات المالية الداخلية وتوافر السيولة اللَزمة، واستقرار أوضاعها المالية 

لها والإدارية بما يعزز الثقة في قدرتها على الوفاء بالتزاماتها التعاقدية، إضافةً إلى تقليل التقلبات في قيمة أصو

 ، واستدامة ربحيتها، وتمتعها بقدرة عالية على مواجهة الصدمات والمخاطر دون الحاجة إلى دعم خارجي

 . ( Morozova & Sahabutdinova, 2013 : 3)  : وكما مبين بالشكل الَتي
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قدرة الشركات على تحمل 

 الصدمات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Morozova & Sahabutdinova, World Appl. Sci. J., 22 (6): 856-858, 2013 

 خصائص الاستقرار المالي (  4الشكل )  

 

لَقتصادية ا على تحمل الصدمات ةقادر المالية المستقرة المنظماتعلى تحمل الصدمات :  القدرة -1

)chinasi, S دون انهيار أو اضطراب كبيرمن خارجية،  مكانت داخلية أأوالمالية غير المتوقعة، سواء 

)21-20:  5200  . 

الَستقرار النقدي هو حالة اقتصادية يتميز فيها مستوى الأسعار بالثبات النسبي، الاستقرار النقدي :  -2

ويسهم في النمو  المالية لمنظماتبايعزز الثقة في  ماوعدم وجود تقلبات كبيرة في قيمة العملة، 

 .)Fisher & Gai, 2005 : 443 ( الَقتصادي المستدام

يشير الأداء السلس للسوق إلى الحالة التي تظهر فيها الأسواق المالية استقرارًا، : اداء السوق السلس  -3

يعكس الأداء  ماوتتميز بانخفاض التقلبات، وحركات الأسعار الثابتة، والحد الأدنى من الَضطرابات، 

 .)1Valenti et al., 201: 8 (الفعال والقدرة على الصمود في مواجهة الصدمات الخارجية 
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تسهِّل تخصيص الموارد ونقل المخاطر  إذتعُد الوساطة المالية وظيفة أساسية ، : الوساطة المالية  -4

.) & Adrianيسهم في تعزيز الَستقرار المالي وتقليل حدة الصدمات الَقتصادية ماوتوفير السيولة، 

) Shin, 2008 : 13 

الجوهرية للَستقرار المالي، إذ يسُهم في دعم النشاط الَقتصادي  يعُد الَئتمان من الخصائص الائتمان : -5

كما أن توازن نمو الَئتمان يقُلل من مخاطر التعثر المالي ويحُد من  ،لمنظمات اتمويل  عن طريق

 . )Fantazzini, 2008 : 3 ( التقلبات الَقتصادية

كانت أمن إجراء المعاملَت المالية، سواء  منظماتهي الأنظمة والآليات التي تمُكِّن ال خدمات الدفع : -6

 إذ، للَستقرار الماليخدمات الدفع من الركائز الأساسية  دَ ية، بطريقة آمنة وفعِّالة ، تعُإلكترون منقدية أ

) ,.Amromin et alالَقتصادي النظامية وتحفيز النمو  ةم في تعزيز السيولة و تقليل المخاطرهتس

) 4:  2025 . 

 نظماتيسهم الَستقرار المالي في تعزيز ربحية الم:  الرئيسةاستقرار اوضاع المؤسسات المالية  -7

يدعم قدرتها على التخطيط طويل الأمد، كما  ماالنظامية،  ةتقليل التقلبات والمخاطر عن طريقالمالية 

)Xu et al., 2019 ية العمل عبر تهيئة بيئة مستقرة للعمليات المالية والَستثمارية يعزز كفاءة وفعال

)5:  

يمكن تعبئة  حيثيغرس الثقة بين المدخرين والمستثمرين بالَستقرار المالي  درجة عالية من الثقة : -8

    )CHEKALIL& RATOUL , 2023 : 51 (المنظماتالموارد بشكل فعال لزيادة الإنتاجية في 

 

 Framework for Maintaining Financial   حفاظ على استقرار النظام الماليعوامل ال خامساً :

System Stability 

عملية مستمرة ومتعددة الَبعاد لتحديد المخاطر للنظام المالي ككل يتطلب الحفاظ على الَستقرار المالي      

هذا الإطار بين التحليلَت الَقتصادية الكلية ومواطن الضعف في النظام المالي ورصدها وتقييمها. يجمع 

 النظامية بفعالية. ةوالجزئية الَحترازية والرؤى المؤسسية للكشف عن الَختلَلَت وتقييم المخاطر

وخارجية، ناشئة  -ناشئة داخل المؤسسات المالية أو الأسواق أو البنية التحتية  -إلى داخلية  ةتصُنف المخاطر    

التنظيم والرقابة، فإن الصدمات  عن طريققي. وبينما يمكن معالجة المخاطر الداخلية عن الَقتصاد الحقي

الخارجية تتطلب اتخاذ تدابير مرنة للتخفيف من آثارها . تمُكِّن هذه العملية التحليلية المستمرة من إجراء تقييمات 

مناسبة للحفاظ على سلَمة النظام ، يرُشد إلى اتخاذ استجابات سياساتية  ماآنية لمدى استقرار النظام المالي، 

حالة تتطلب رقابة مستمرة، وتنظيمًا حكيمًا،  -الَستقرار المالي ليس حالة ثابتة بل حالة توازن ديناميكي  لأنَ 
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                 ; ( Schinasi, 2005 : 106)والقدرة على اتخاذ إجراءات وقائية وتصحيحية وكما يبينه الشكل ادناه 

( Icaza, 2017 : 186 ) ; (Abdlkareem Ibrahim et al., 2024 : 3 )  . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Schinasi, 2005, “Safeguarding Financial Stability”, p. 106. 

 (إطار عمل للحفاظ على استقرار النظام المالي 5شكل )  

         

تتناول الأدبيات الَقتصادية مجموعة واسعة من العوامل والمصادر التي تشُكِّل الأساس لضمان الَستقرار       

الَلتزام  فعلى المستوى العملي، لَ يقتصر الَستقرار المالي على ، المالية بمختلف أنواعها لمنظماتالمالي في ا

ويبرز هذا الجانب بشكل خاص  ، بالتشريعات والأنظمة ، بل يعتمد كذلك على كفاءة إدارة الموارد والمخاطرة

 في شركات التأمين، حيث تتعدد مصادر ضمان  استقرارها المالي، وأبرزها ما موضح في الجدول الآتي :
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  (1جدول )

 شركة تأمين، كما أبرزها باحثون معاصرونمصادر( لضمان الاستقرار المالي ل معايير )يتضمن 

 

 المصدر/المؤلف

 

تأمين، كما  اتلي لشركمصادر( لضمان الاستقرار الما (معايير 

 أبرزها باحثون معاصرون

Forecasting the financial 

stability of an insurer 

[14, p. 5]  

 : يمكن تحديد الَستقرار المالي لشركة تأمين من خلَل بيان ما يأتي

 . رأس مال كافٍ ومدفوع بالكامل 

 .تعريفات تأمين محسوبة بشكل معقول وواضح 

 . سياسة احتياطي فعالة ونظام إعادة تأمين عامل 

Balytska M. V. [15, p. 5]  الأساس الرئيسي للَستقرار المالي لشركة التأمين هو: 

 

 . سياسة رأس المال السهمي والتعريفة المعقولة 

  التأمين .كفاية احتياطيات 

 . سياسة استثمار فعالة وعمليات إعادة التأمين 

Velychko H. O., 

Stashkevych N. M., 

Stashkevich O. S. [11, p. 

80] 

 

 :تشمل المعايير الرئيسية لضمان استقرار نشاط شركة التأمين ما يأتي

 

 كفاية رأس مال الأسهم وسياسة تعريفة متوازنة . 

 مج إعادة تأمين آمنتوازن محفظة التأمين وبرنا. 

 طرق كافية لتكوين احتياطيات التأمين. 

 سياسة استثمار مثالية ومستوى عالٍ من الملَءة المالية . 

Pikus R., Balytska M. 

[16, p. 8] 

 

 هناك خمسة مصادر رئيسية لضمان نشاط شركة التأمين ما يأتي : 

 

 ي كفاية رأس المال السهمي واحتياطيات التأمين المحسوبة ف

 . الوقت المناسب والتي تضمن مدفوعات التأمين

 )توظيف الأصول )وثيقة الَستثمار. 

 الحد من المخاطر الفردية )إعادة التأمين( وسياسة التعريفة . 

Balytska M. V. [2, p. 90]   من أجل تلبية مصالح شركات التأمين بشكل كامل يجب تزويد

 : شركات التأمين باستقرار مالي يضمن ما يأتي

 . الملَءة المالية وكفاية رأس المال 

 . توافر احتياطيات وأموال التأمين 

 . عملية إدارة المخاطر المنظمة 

Lapishko M. L., 

Danylkiv K. P., 

Dobosh N. M. 

[17, p. 228]  

تشمل المكونات الرئيسية لضمان الَستدامة المالية لشركة التأمين ما 

 يأتي : 

 ة تعريفة متوازنة؛رأس مال أسهم كافٍ وسياس 

 محفظة تأمين متوازنة من حيث الحجم والمخاطرة؛ 

 . التوظيف الفعال لَحتياطيات التأمين 
Source : Аберніхіна, І., Топоркова, О., Сокиринська, І., & Шило, Л. (2021). Methodical 

approaches for assessing the financial stability of insurance companies. Financial and credit 

activity problems of theory and practice, 3(38), 144-153. 
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 ً  Factors affecting financial stabilityالاستقرار المالي  في: العوامل المؤثرة  سادسا

المخاطرة في ظل الَهتمام المتزايد بفهم مقومات الَستقرار المالي، يبرز البحث في العوامل المرتبطة ب     

 .بوصفه مدخلًَ أساسياً للكشف عن مدى تأثيرها في تحقيق هذا الَستقرار، سواء داخل الأنظمة المالية أو خارجها

الى ان الَنظمة المالية تواجه مخاطرة داخلية تنشأ من أي من مكونات النظام المالي  Oosterloo، أشار 

 .  ( Oosterloo et al., 2007 : 342)حتية الثلَثة وهي المؤسسات والَسواق والبنية الت الرئيسة

ً على منع      ان النظام المالي المستقر هو النظام الذي يعزز الأداء الَقتصادي وتراكم الثروة وقادر ايضا

انه لَ يشترط تحقيق الَستقرار المالي ان  فضلًَ عنالنظام المالي ،  فيلباً الَضطرابات السلبية من التأثير س

يعمل كل جزء من النظام المالي دائماً بأداء اعلى ففي بعض الحالَت يفضل ضمان عمل كل جزء من النظام 

  . ( Ozili, 2020 : 6) لأخرالمالي عند الحد الأدنى من مستوى التشغيل من وقت 

العوامل يتحدد بمجموعة من  لمنظماتالاستقرار المالي لوانطلَقاً من هذا الإطار العام، يمكن القول إن   

 :التي تعكس كفاءة أدائها وجودة إدارتها، ومن أبرز هذه العوامل ما يأتي الداخلية

قرار المالي، إذ تتضمن حجر الأساس في تحقيق الَست تعُد الإدارة المالية الرشيدة :الإدارة المالية الفعاّلة. 1

استراتيجية مالية متكاملة تشمل التخطيط الدقيق، ووضع ميزانيات واقعية، ومراقبة منهجية للتدفقات النقدية 

بناءً على دراسة متأنية يسهم في تقليل احتمالية الخطأ  لمنظمةفي اوالنفقات. كما أن اتخاذ القرارات المالية 

 ( Ashma’ & Laksmi, 2023 : 136)بما يتوافق مع الأهداف المحددة وضمان الَستخدام الأمثل للموارد 

; (Molchanov et al., 2023 : 2 ). 

من  للمنظماتاءة العمليات الداخلية ــيسُهم الأداء التشغيلي المرتفع في رفع كف : الأداء التشغيلي الفعاّل. 2

لى للموارد ــويشمل ذلك الإدارة المث ، خلال خفض التكاليف غير الضرورية وزيادة الإنتاجية والربحية

، وهو ما ينعكس إيجاباً  عائد ممكن بأقل تكلفة من تحقيق أعلى المنظمةبما يمكّن  ، رية والمادية والزمنيةــالبش

-Wicaksono et al., 2023 : 299) ; ( Rizki Dwianto et al., 2023 : 123) على استقرارها المالي

300 ) .  

 

أن درجة الرفع المالي لَ تتأثر  ( Vlasenko, 2020 : 54) بيِّن :درجة الرفع المالي وفعالية التكلفة  .3

مباشرة بنسبة الدين إلى حقوق الملكية، بل تتأثر بمرونة ربحية رأس المال العامل. وعليه، فإن تعزيز فعالية 

 .التكلفة يعُدِّ عاملًَ مترابطاً مع تحقيق الَستقرار المالي في بيئات السوق المتقلبة

تياطي وإدارته بصورة منهجية من المقومات الأساسية يعُد وجود صندوق اح :إنشاء الصندوق الاحتياطي  .4

لَستدامة الَستقرار المالي، إذ يشكِّل هذا الصندوق حاجزًا واقياً أمام الأزمات والطوارئ غير المتوقعة التي 



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

56 
 

بمواصلة التزاماتها دون الإخلَل بعملياتها التشغيلية الجارية  للمنظمةقد تؤثر على التدفقات النقدية، ويسمح 

(Jones, 2018 : 6-9 ) . 

من منظمة يسهم الَستثمار الحكيم وتنويع الأصول في حماية ال :سياسات الاستثمار وتنويع المحفظة  .5

المتنوع تعويض الخسائر في أحد المجالَت بالعوائد في مجالَت أخرى،  تقلبات السوق، إذ يتيح الَستثمار

 : Tasca & Battiston, 2008)ما يؤدي إلى خفض مستوى المخاطر الكلية وتعزيز الَستقرار المالي 

26 ) ; (Investment Funds and Financial Stability, 2021 : 5 ) 

التأكيدعلى أهمية إدارة الديون بحذر لتجنب الأعباء المالية الزائدة ، فالَلتزام بسداد  :إدارة الديون بعناية  .6

القروض في مواعيدها يحافظ على السيولة والتوازن بين الدين وحقوق الملكية، مع ضرورة مراعاة أسعار 

 . ( Kusumastuti et al., 2024 : 12-13)الفائدة وظروف السوق قبل اتخاذ القرارات التمويلية 

، المنظمة لحوكمة السليمة ركيزة أساسية في استقرار تمثل القيادة الواعية وا :القيادة والحوكمة الرشيدة  .7

إذ تعززان الشفافية والمساءلة، وتضمنان اتخاذ قرارات مبنية على بيانات دقيقة وسياسات عادلة، ما يعزز 

 . (Judijonto et al., 2024: 395)ثقة المستثمرين والعملَء ويقوي السمعة المؤسسية

نظام التحكم في المخاطر عنصرًا محورياً في صون الَستقرار المالي،  يعُد :التحكم الفعاّل في المخاطرة  .8

إذ يهدف إلى تحديد المخاطر المحتملة وتحليلها ومعالجتها عبر تدابير وقائية واستراتيجيات تخفيفية، مما 

 .( Huseynov, 2024 : 37)على مواجهة الأزمات وتعزيز مرونتها التشغيلية ةلمنظميرفع من قدرة ا

 

رجية باهتمام واسع من قِبل الباحثين لما لها من دور مؤثر في تحديد حظيت العوامل الخاخر آمن جانب     

 وكما يأتي : منظماتمستوى الاستقرار المالي لل

 geopolitical)تعُد المخاطر الجيوسياسية :  المخاطر الجيوسياسية وتأثيرها في الاستقرار المالي .1

risks GPR ) لما تتسم به من طبيعة مفاجئة وصعوبة  الماليجية التي تهُدد الَستقرار من أبرز العوامل الخار

إذ تؤدي الأحداث الكبرى مثل الحروب، والهجمات الإرهابية، والصراعات السياسية، والأزمات ، في التنبؤ

العالمية إلى ارتفاع مستويات عدم اليقين المالي، وهو ما ينعكس مباشرة على ثقة المستثمرين واستقرار 

 .   ( N. Anh, 2024 : 2) الأسواق

نحو وجهات ففي فترات التوتر الجيوسياسي الحاد تميل رؤوس الأموال إلى الَنسحاب من الأسواق المحلية     

ما يؤدي إلى تراجع تدفقات رأس المال وارتفاع تكاليف التمويل المصرفي، وبالتالي انكماش أكثر أماناً، 

ولَ تقتصر انعكاسات هذه  .( Zhu et al., 2025 : 2)الإقراض والنشاط الَقتصادي، لَ سيما في الأسواق 

، ولَ سيما في الَقتصادات المعتمدة  بل تمتد إلى أسواق السلع الأساسية بوترات على الأنظمة المالية فحسالت
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،  ، حيث تؤدي إلى تقلبات حادة في الأسعار تؤثر بدورها في الأسهم، وأداء البنوك على النفط والمعادن

 ,.Aiyar et al)يةوتكاليف الإنتاج، ومستويات الأرباح، وسلوك المستهلك، والتضخم، والسياسات النقد

2023: 100) . 

ومن ثمَِّ، تعُد المخاطر الجيوسياسية تحدياً هيكلياً للَستقرار المالي، إذ تجمع بين العوامل السياسية     

والَقتصادية وتنُتج اضطرابات مالية يصعب احتواؤها، مما يجعل تعزيز الَحتياطيات الدولية، وتطوير القطاع 

   .(N. Anh, 2024: 22)ية للحد من آثارها المحتملةالمالي، وزيادة رأس المال المصرفي أدوات جوهر

والابتكارات الرقمية  (FinTech) التقنيات المالية الحديثةأوجدت  : التطور التكنولوجي والابتكار المالي .2

 تعقيد تحقيق الاستقرار المالي، وعمّقت حدة المنافسةديناميكيات جديدة في الأسواق المالية، زادت من 

 . سريع في نماذج العمل وتوسع أدوات التمويل الحديثةنتيجة التحول ال

، وقد تناولت المنظمات للمنافسة أثر مباشر في تحديد درجة استقرار  : المنافسة في النظام الماليدور  .3

 : الأدبيات هذا الأثر من خلَل فرضيتين متقابلتين

  الهشاشة –فرضية المنافسة  (Competition–Fragility Hypothesis) :ى هذه الفرضية تر

ل بعدم الَستقرار المالي من خلَل تشجيع ممارسات الإقراض المحفوفة  أن اشتداد المنافسة يمكن أن يعُجِّ

إلى خفض معاييرها الَحترازية لزيادة  المنظماتبالمخاطر، خاصة في الأسواق غير المنظمة، إذ تميل 

 Detragiache et al., 2008 : 1)عثرةما يؤدي إلى ارتفاع نسبة الأصول المت،  محافظها الَئتمانية

 Asngar et al., 2022)  ( Haiyan, 2019 : 5) ;  ( Kasman & Kasman, 2015 : 2)؛ (

 . ( 40-39:  2023 )الدليمي , ;  (28 :

  الاستقرار –فرضية المنافسة (Competition–Stability Hypothesis):  تفترض هذه الرؤية

أن اشتداد المنافسة يعزز المرونة والَستقرار المالي من خلَل رفع الكفاءة التشغيلية، وتقليل أوجه 

ما تسُهم المنافسة المتزايدة في تحجيم السلوكيات الَحتكار، وتحسين إدارة المخاطر وجودة الخدمات، ك

 ; ( Berger et al., 2017 : 1)نحو النمو المستدام لمنظماتاالمفرطة في المخاطرة ودفع 

(Fernández & Garza-García, 2015 : 1 )  . وتبُرز هذه الفرضية أيضًا الأثر الإيجابي للمنافسة

 في تحقيق الشمول المالي وتقليل التفاوت الَقتصادي، ما يعزز من الَستقرار الَقتصادي الكلي

(Haiyan, 2019 : 5 ) ; (Allen & Gale, 2004 : 3 ) (Faisal, 2023 : 39-40 ). 

 

خلية يعُدِّ نتاجاً لتفاعلٍ دينامي بين العوامل الدا للمنظماتيمُكن القول إنِّ الَستقرار المالي  ، في ضوء ما تقدِّم      

التي تعكس كفاءة الإدارة وجودة الأداء والحوكمة الرشيدة، والعوامل الخارجية التي تجسد بيئة الَقتصاد الكلي 
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على إدارة مواردها ومخاطرها بفعالية،  منظماتفكلما ازدادت قدرة ال ، قلباته الجيوسياسية والتكنولوجيةوت

 .وى استقرارها المالي واستدامتها في مواجهة الأزماتوتعزيز مرونتها أمام المتغيرات الخارجية، ارتفع مست

 

 ً  The theoretical basis for achieving   : الاساس النظري لتحقيق الاستقرار المالي سابعا

financial stability 

السياسة  المالية وتحقيقه عملية معقدة بطبيعتها، إذ يتأخر تطوير أطر المنظماتيعُد تقييم الَستقرار المالي في     

 EUROP EANCENTRAL) النقدية نظرًا للطبيعة المتعددة الجوانب للهشاشة المالية والمخاطر النظامية

BANK FINANCIAL STABILITY REVIEW FINANCIAL STABILITY REVIEW, 

2005 : 131 ) ; (Ojo, 2013 : 10 )  واستناداً إلى الدراسات النظرية والتجريبية، يجب استيفاء عدد من

 :( Goodhart & Tsomocos, 2023 : 19) الشروط الأساسية لضمان الَستقرار المالي

على عكس نماذج الَقتصاد الكلي التقليدية التي تفترض  عن السداد :. إدراك التباين ودور احتمالية التخلف 1

 :يأتيواقعي للَستقرار المالي ما  أنموذجوجود جهات تمثيلية وغياب التخلف عن السداد، يجب أن يتضمن أي 

ت والَستراتيجيا ةتحمل المخاطر حيثبما في ذلك البنوك وعملَؤها، من  : التباين بين الجهات الاقتصادية -أ

 المالية.

كمحددات رئيسية  (LGDوالخسارة في حالة التخلف عن السداد ):  (PDاحتمال التخلف عن السداد ) -ب

يجب التعامل مع الإفلَس والتخلف عن السداد ليس كحالَت شاذة، بل كعنصرين أساسيين  . للضعف النظامي

 . في ديناميكيات النظام المالي

 كن أن تنشأ الأزمات المالية إما بسبب:يم. إدارة نقص السيولة والإعسار :2

عجز مؤقت للمؤسسات المالية عن الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل، غالباً بسبب عدم تطابق  نقص السيولة : -أ

 أو بسبب :  ( Ghenimi et al., 2017 : 240)آجال استحقاق الأصول 

ب تدهور مخاطر ا يكون ذلك بسبتتجاوز الَلتزامات قيم الأصول، وعادةً م إذاختلَل هيكلي وهو  الإعسار: -ب

 . ( Ummah, 2019 : 4)الَئتمان أو السوق 

يعُد ضمان  ،انخفاض أسعار الأصول  عن طريقوعليه يمكن أن يتحول ضغط السيولة بسرعة إلى إعسار     

يعُد وجود كما  ،طيات السيولة أمرًا بالغ الأهميةمطابقة آجال استحقاق الأصول والخصوم والحفاظ على احتيا

 ,.Castro et al) نظماتيولة الخاصة بالمسوق ما بين البنوك قوي أمرًا أساسياً للتخفيف من صدمات الس

2014 : 82 ). 
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للمؤسسات البنك المركزي في الَستقرار المالي  يسهم:  . دور البنك المركزي في ضمان السيولة النظامية3

 :عن طريقالمالية 

 الملَذ الأخير لتوفير السيولة خلَل ضغوط السوق.: يعتبر العمل كمقرض  -أ

تثبيت أسعار الفائدة والسماح بالتقلبات  عن طريقتطبيق آلية مرنة لعرض النقود، لَ سيما استقرار نقدي :  -ب

 .الداخلية في مخزون النقد 

 & Morozova)لمنع انتقال عدوى نقص السيولة ها والتدخل في المالية لمنظماتامراقبة سوق ما بين  -ج

Sahabutdinova, 2013 : 857 ) 

في الدول  لَسيمابية، القيود: قد تقُيِّد قدرة البنوك المركزية على إدارة الأزمات المتعلقة بسيولة العملَت الأجن -د

 النامية ذات الَلتزامات الدولَرية.

المالية العمل في ظل نظام تنظيمي  نظماتيجب على الم:  . إطار تنظيمي متين: كفاية رأس المال والعقوبات4

 سليم يطُبِّق ما يلي:

 (.2لَمتصاص الخسائر ومنع الإفلَس )إطار بازل  (CARsمتطلبات كفاية رأس المال ) -أ

. ويشمل ذلك تطبيق آليات المالية نظماتالمائح تنظيمية صارمة تعُالج المخاطرة الحالية والمحتملة داخل لو -ب

والمخالفات  إدارة المخاطرة وإعادة التوزيع التي تمُكِّن من امتصاص الصدمات ومنع الأزمات النظامية

اركة في أسواق الَئتمان ردع المشدون من  ، كافية لفرض الَنضباط  التنظيمية، تكون ذات مصداقية

(Bashaija, 2018 : 76 ) . 

 الَستدانة المفرطة وتراكم الأصولردع  عن طريقظيم الفعال بين المخاطرة والَستقرار النظامي يوُازن التن -ج

(Ahmed Elbadry, 2018 : 5 ). 

تتضمن النماذج المتقدمة للَستقرار المالي :  الداخلية في النمذجة ة. دمج الأسواق غير المكتملة والمخاطر5

 :يأتيما 

 لَ يمكن التحوط من جميع المخاطر. إذأطر التوازن العام مع الأسواق غير المكتملة،  -أ

 Gabbi) يسمح بظهور التخلف عن السداد داخلياً ماالتفاعلَت الَستراتيجية بين العوامل غير المتجانسة،  -ب

& Levich, 2019 : 2 )  

 أسعار الأصول الداخلية وأسعار الفائدة المتأثرة باحتكاكات سوق الَئتمان وتدخلَت البنوك المركزية. -ج

ديناميكيات المالية مقارنةً بالأنظمة الخطية التقليدية أو نماذج الَقتصاد تقدم هذه النماذج تمثيلًَ أكثر واقعية لل

 . ( Onyshchuk et al., 2020 : 355)لعوامل الكلي التمثيلية ل
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رًا متعدد الأبعاد يدمج سلوك العوامل غير المالية إطا لمنظماتيتطلب تحقيق الَستقرار المالي في ا وعليه  

الداخلية، وتفاعلَت السيولة والإعسار، والأدوار التنظيمية الَستباقية وأدوار البنوك  ةالمتجانسة، والمخاطر

يعُد دمج احتمال التخلف عن السداد، واحتكاكات السوق، والروابط المؤسسية في التحليل النظري كما المركزية. 

 النظامية بكفاءة.  ةات أمرًا ضرورياً لإدارة المخاطروتحليل السياس

 

 ً  في الشركات مؤشرات قياس الاستقرار الماليبعض :  ثامنا

Some indicators of measuring financial stability in companies 

وهو عرضة ه، على قوة النظام المالي ومكوناته والأنشطة المرتبطة ب المنظماتيعتمد الَستقرار المالي في     

ويمكن للإدارة الحد من بعض المخاطر الداخلية عبر استراتيجيات فعِّالة، بينما ،  لمخاطر داخلية وخارجية

وتقُاس متانة النظام المالي واستقراره  ، المنظمةيصعب السيطرة على المخاطر الخارجية التي تهدد استقرار 

 نستعرض منها الَتي :  ( 541:  2015)توفيق ,  باستخدام مؤشرات ونماذج متنوعة
 

  Beaver 1966 أنموذج -1

اعتمد على التحليل  أنموذج للمنظماتمن النماذج المبكرة التي تناولت الَستقرار المالي  الأنموذجهذا عد يُ      

منخفضة  منظمة 79وقد جُمعت بيانات  ، الإحصائي أحادي المتغير بهدف التنبؤ بمستوى الَستقرار المالي

 ، باستخدام دليل وكالة لمرتفعثل من المؤسسات ذات الَستقرار ااممالَستقرار المالي، وقورنت بعدد 

Moody’s  شمل التحليل فحص ثلَثين نسبة مالية على مدى خمس سنوات سبقت  ، (1964–1954) للمدة

وتلك المهددة بفقدان تراجع القدرة على السداد، مع تحديد نقطة فاصلة مثلى للتمييز بين المؤسسات المستقرة 

 رار إذا انخفضت نسبتها عن هذه النقطة، ومستقرة إذا تجاوزتهاتصُنف المؤسسة منخفضة الَستق إذاستقرارها، 

(Beaver, 1966 : 81 )  . وأكِّدت إحدى الدراسات أن هذه النقطة الفاصلة تمثل أداة كمية فعِّالة لقياس مستوى

 & Hu) المؤشرات المالية والمحاسبية عن طريقبدقة  المنظماتإذ تمكِّن من تصنيف ،  الَستقرار المالي

Ansell, 2006 : 3 )  . 
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 Beaver 1966( يبين نسب  2الجدول )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Pozzoli, M., & Paolone, F. (2017). Corporate Financial Distress: A Study of the 

Italian Manufacturing Industry. Springer 

 

، أبرزها محدوديته الناتجة عن اعتماده على متغير واحد في نموذجالأورغم ذلك، فقد وُجهت انتقادات لهذا    

 & Jan ) كل مرة يتم فيها التقييم، وهو ما يقلل من قدرته على تمثيل الواقع المعقد للَستقرار المالي

Marimuthu, 2015 : 127)   . المالي تميل إلى  منخفضة الَستقرار المنظماتكما أظهرت دراسة لَحقة أن

تسجيل نسب مالية متراجعة مقارنة بنظيراتها المستقرة، وأن هذا التراجع يبدأ قبل عدة سنوات من ضعف القدرة 

 : Pozzoli & Paolone, 2017) من حالة الخطر المالي نظمةعلى السداد، ويتفاقم تدريجياً مع اقتراب الم

12 )   . 

 ن بين هذه النسب وهي : النسب الثلَثة الأقوى م Beaverويحدد 
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 اجمالي الموجودات \التدفق النقدي  -

 اجمالي الدين  \التدفق النقدي  -

  ( Pozzoli & Paolone, 2017: 12)اجمالي الدين ..    \صافي الدخل  -

 

  Altman  1968 نموذجأ -2

 تحليلياً لقياس والذي يعد إطاراً رياضياً  (Altman Z-Score)اً باسمه نموذجأ 1968طور إدوارد التمان عام  

على الدمج الخطي لخمسة  نموذجالأيعتمد  ، والتنبؤ باحتمال تعرّضها للإفلاس لمنظماتقوة الوضع المالي ل

نسب مالية أساسية تغطي أبعاد السيولة، والربحية، والرفع المالي، وكفاءة الأصول، والقيمة السوقية، باستخدام 

وتكمن جاذبيته الأكاديمية في  ،(Multiple Discriminant Analysis) أسلوب التحليل التمييزي المتعدد

بدقة عالية  منظماتيصُنفّ ال (Z-Score) قدرته على تحويل بيانات محاسبية متفرقة إلى مؤشر رقمي واحد

بين صرامة  نموذجالأضمن نطاقات: مستقرة مالياً، أو في منطقة رمادية، أو مهددة بالتعثر. وبهذا، يجمع 

يجعله أداة محورية في تقييم الاستقرار المالي وإدارة  ماائي ووضوح التفسير العملي، الأسلوب الإحص

 . ( Altman , 1968 : 607 -608) على المستويين الأكاديمي والتطبيقي ةالمخاطر

 : (1968) كما طوّره ألتـمان نموذجالصيغة العامة للإ

)6(……… 0.999X5+0.006X4+0.033X3+0.014X2+2X10.01=Z 

 

1- X1  وقدرتها على تغطية  للمنظمةاجمالي الأصول : يقيس السيولة النسبية  \= رأس المال العامل ،

 التزاماتها القصيرة الَجل من أصولها المتداولة .

2- X2 ويرتبط  مةالمنظيعكس تراكم الربحية عبر عمر :  إجمالي الأصول \لأرباح المحتجزة = ا ،

 .باستقرار الهيكل التمويلي الداخلي

3- X3  =الأرباح قبل الفوائد والضرائب (EBIT) \ مؤشر على الكفاءة التشغيلية، :  إجمالي الأصول

 .وإنتاجية الأصول في توليد الأرباح بعيدًا عن أثر التمويل والضرائب

4- X4  = يقيس الهامش الوقائي ضد الانخفاض :  إجمالي الديون الدفترية \القيمة السوقية لحقوق الملكية

 .في قيمة الأصول قبل الوصول إلى حالة العجز عن السداد، مضيفاً بعُدًا سوقياً للتقييم

5- X5  =في استغلال  لمنظمةيعكس معدل دوران الأصول، وكفاءة ا:  المبيعات / إجمالي الأصول

 .أصولها لتحقيق الإيرادات
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 كما يأتي : (Z-Score)ة وان التفسير العملي للقيمة الناتج

 Z > 2.99             مالياً، واحتمال التعثر منخفض آمنةفي منطقة  المنظمة. 

 1.81 < Z < 2.99         رمادية منطقة (Gray Zone)التوقع غير حاسم، وتستدعي مراقبة دقيقة ،.  

  Z < 1.81           فلَسعالية لَحتمال التعثر أو الإ منطقة خطرفي  المنظمة.    

الأساليب و تحليل النسب المالية التقليديألتـمان أداة كمية دقيقة، تجمع بين  أنموذجبهذا الأسلوب، يوفر 

يجعله مرجعاً أساسياً في الدراسات  ما، منظمات، لتقديم قراءة شاملة عن الاستقرار المالي للالإحصائية المتقدمة

 .ةرسات إدارة المخاطراممالأكاديمية و

 

  Edmister 1972 جأنموذ -3

ائتماني الذي كان من اوائل من عمل كمحلل   972Robert O. Edmister1 الى نموذجالأيعود هذا      

احد نماذج مخاطر الَئتمان القليلة المطورة على  الأنموذجيعد هذا ، في الصناعة المصرفية  اول

المؤشرات المالية الفردية وكذلك بناءً على تحليل النسب المالية ، وقد اثبت ان الصغيرة  المنظمات

العلَقات بين المؤشرات المالية المحددة ليست مؤشرات على الصعوبات المالية التي تواجهها المشاريع 

الصغيرة ، اذ كان من الضروري حساب اتجاه ثلَث سنوات على الَقل لمختلف النسب المالية 

نسبة مالية شائعة الَستخدام للتنبؤ  19 شمل البحث،   ومجموعات النسب للتنبؤ بالضائقة المالية

 أنموذجبالصعوبات المالية في ذلك الوقت. وقد تم تظليل المؤشرات/النسب المالية المستخدمة في 

وهذه النسب كما  الصغيرةلمنظمات إدميستر، نظرًا لدلَلتها الإحصائية على التنبؤ بالضائقة المالية في ا

 يأتي : 

(Edmister, 1972 : 1479-1480) ; ( Sprcic. et al, 2013 : 164-165) 

 

 Edmister (1972) النسب المالية حسب أنموذجيبين ( 3جدول )

 الأجل/ حقوق الملكية قصيرة الَلتزامات 

 ( الأصول/ ) الملموسة حقوق الملكية والَلتزامات قصيرة الَجل 

 الملكية حقوق / ل الملموسةالأصو 

 الملكية حقوق / إجمالي المطلوبات 

 الَلتزامات إجمالي / الأجل الأصول قصيرة 

 

 

 المديونيةنسب 

(Indebtedness) 
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 الأجل قصيرة الَلتزامات / المخزونات( – الأجل قصيرة )الأصول 

 الأجل قصيرة الَلتزامات / الأجل قصيرة الأصول  

 لعاملا المال رأس / المخزونات 

 الأصول إجمالي / العامل المال رأس 

 

 السيولةنسب 

(Liquidity) 

 الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إيرادات المبيعات 

 الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الأصول 

 الأرباح قبل الفوائد والضرائب / حقوق الملكية 

 

 نسب الربحية

(Profitability) 

 لَلتزاماتالتدفق النقدي / إجمالي ا 

 التدفق النقدي / الَلتزامات قصيرة الأجل 

 نسب التغطية

(Coverage) 

 إجمالي الأصول / إيرادات المبيعات 

 الأصول الملموسة / إيرادات المبيعات 

 حقوق الملكية / إيرادات المبيعات 

 المخزون / إيرادات المبيعات 

 رأس المال العامل / إيرادات المبيعات 

 

 نسب الدوران 

(Turnover)  

  

Source :Edmister, R. (1972). An Empirical Test of Financial Ratio Analysis for Small Business 

Failure Prediction. Journal of Financial and Quantitative Analysis, 7(2).    

 

أيضًا  لَبحاثا تف%. وكش7 الَنموذج%، بينما بلغ خطأ Edminister (1972) 93 أنموذجبلغت دقة تصنيف 

أن القدرة التنبؤية للنماذج تعتمد على أسلوب حساب النسب وتحديداً، أثبتت عملية قسمة النسب على متوسطات 

 .(Rankov & Kotlica, 2013 : 41 ) مفيد تقنيةأنها ) الصناعة ( القطاع 

 Deakin, 1972     أنموذج -4

، مطبِّقاً التحليل التمييزي منظماتال( أحدَ المناهج الإحصائية الرائدة للتنبؤ بفشل 1972) Deakinقدِّم       

المفلسة وغير المفلسة. استلهم دراسته من أعمال سابقة )بيفر،  منظماتللتمييز بين ال لمنظماتعلى عينة من ا

(، ولكنه وسِّع نطاق التحليل باختبار مجموعة أوسع من النسب والتركيز على 1968؛ ألتمان، 1966

 من النسب المالية:  رئيسةعلى أربع فئات  نموذجالأ. اعتمد  خصائصها التوزيعية

 :مثل -نسب دوران الأصول  -1
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 الأصول المتداولة/المبيعات *

  الأصول السريعة/المبيعات *

 رأس المال العامل/المبيعات.  *

 :مثل -نسب السيولة  -2

  الأصول المتداولة/الخصوم المتداولة 

  الأصول السريعة/الخصوم المتداولة 

  إجمالي الأصول/الأصول المتداولة 

  الأصول السريعة/إجمالي الأصول 

   .رأس المال العامل/إجمالي الأصول 

 :مثل -نسب الربحية  -2

  التدفق النقدي/إجمالي الدين 

   .صافي الدخل/إجمالي الأصول 

 على سبيل المثال، إجمالي الدين إلى إجمالي الأصول. -نسب الدين إلى حقوق الملكية  -3

الفاشلة  منظماتك هذه النسب إحصائياً بمرور الوقت، واختبر قدرتها على فصل الدرس ديكين كيفية سلو     

تكمن أهمية عمله في إثبات إمكانية دمج النسب المالية بشكل منهجي لتوليد تنبؤات  ، الصامدة منظماتعن ال

وزيع النسب غالباً احتمالية للفشل، بدلًَ من الَعتماد على الحكم الذاتي. علَوة على ذلك، سلط الضوء على أن ت

( خطوة حاسمة إلى الأمام في أبحاث 1972ديكين ) أنموذجفي الختام، مثِّل  ،ما ينحرف عن الوضع الطبيعي

، مع التأكيد أيضًا على التحديات المنهجية ةعزز فائدة النسب المحاسبية في تقييم المخاطر ماالتنبؤ بالإفلَس، 

 . ( Deakin, 1976 : 91) ; (Deakin, 1972 : 168-169 ) للنمذجة الإحصائية في مجال التمويل

 

 Kida, 1980   نموذجأ -5

م للتحقق من قدرة المدققين على التنبؤ بمشكلَت الَستمرارية نموذجالأ      Going-concern) صُمِّ

problems)  نماذج الرياضية المبنية على النسب المالية. اعتمد ومقارنتها بدقة الKida  خمسة مؤشرات على

 ي والمعادلة التي طورها هي : أبعاداً مختلفة من الأداء المال أساسية تمثل مالية

 

Z=-1.042 X1-0.427X2-0.461X3-0.463X4+0.271X5 … (7) 
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 اذ ان : 

 X1  :)صافي الدخل / إجمالي الأصول )الربحية 

 X2  :ي حقوق الملكية / إجمالي الديون )الرافعة المالية(صاف 

 X3  :)الأصول السريعة / الخصوم المتداولة )السيولة 

 X4  المبيعات / إجمالي الأصول )كثافة رأس المال(: اجمالي 

 X5  :)النقد / إجمالي الأصول )المركز النقدي 

المتعثرة وغير المتعثرة بدقة تصل  منظماتلأن هذه النسب مجتمعة تستطيع التمييز بين ا Kidaوقد أثبت       

  . (Kida, 1980 : 510-513)  (Discriminant analysis) باستخدام التحليل التمييزي  %90إلى 

، بينما مالية وهي غير مستقرة مالياً  مشكلَتتعاني من  منظمةال ان السلبية إلى Z تشير الدرجة المعياريةو     

 مالية وهي مستقرة مالياً  مشكلَتة لَ تعاني من لمنظما ان  الإيجابية إلى Zتشير الدرجة المعيارية 

(Rahiche, 2021 : 23 ). 

 

 Sherrod, 1987 أنموذج -6

، ويعتمد على ستة مؤشرات مالية بالَستقرار المالي من عدمه من أحدث النماذج للتنبؤ  نموذجالأيعُد هذا         

 :لَتية لتمييز المعطاة لهذه المتغيرات، وفقاً للصيغة االأوزان النسبية لمعاملَت دالة ا فضلًَ عنمستقلة، 

 

Z = 17X1 + 9X2 + 3.5X3 + 20X4 + 1.2X5 + 0.10X6 … (8) 

 اذ ان :

X1    = إجمالي الأصول. /رأس المال العامل 

X2    = إجمالي الأصول. /الأصول النقدية 

X3    = إجمالي الأصول. /إجمالي حقوق المساهمين 

X4    = قبل الفوائد والضرائب إلى إجمالي الأصول.الأرباح 

X5  =.إجمالي الأصول إلى إجمالي الخصوم 

X6   =مين إلى الأصول الثابتة الملموسةإجمالي حقوق المساه (Hassan & Kareem, 2016 : 36 )     

 . ( 16:  2024بوعظمات & المنفي, )

، مُنحت الشركات خمس فئات (Zبناءً على عدد النقاط )درجات ولقياس درجة مخاطرة المؤسسات المالية و 

 وفقاً لقدرتها على الَستمرار، وهذه الفئات هي:
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 ئات مستوي المخاطرة( ف4)جدول 

 Zدرجة  مستوى المخاطرة الفئة

 Z > 25 الشركة ليست معرضة لخطر الَفلَس الأولى

 Z > 5 ≤ 25 احتمالية ضئيلة لتعرض الشركة لخطر الَفلَس الثانية

 Z > 5 ≤ 20 من الصعب التنبؤ بمخاطر الَفلَس الثالثة

 Z > –5 ≤ 5 تتعرض الشركة بشكل كبير لمخاطر الإفلَس الرابعة

 Z ≤ –5 الشركة معرضة لمخاطر الإفلَس الخامسة

 

Source : Orabi, M. M. A. (2014). Empirical tests on financial failure prediction 

models. Interdisciplinary journal of contemporary research in business, 5(9), 29-43. 

 

 معدل ال 1993لعام  Altman Z نموذجأمؤشر او  -7

وأخُتبرت في الدول المتقدمة مثل )الولَيات المتحدة الَمريكية  (SFPMs)طُورت معظم نماذج الأداء المالي     

ومقياس  1968لعام  Altman Z-Scoreوالدول الَوربية( ومن بين أكثر نماذج الأداء المالي شيوعاً مقياس 

Altman Z  1993لعام (AMODELS)قياس . وقد اثبتت الدراسات ان م(AMODELS)  ومتغيراته تتمتع

بدقة عالية جداً في التنبؤ بالفشل المالي للشركات في الولَيات المتحدة الَمريكية، وكذلك في بعض الأسواق 

لتصنيف الشركات الى فئات عالية  (MDA)المتعدد  لمتوسط الحسابيتحليل ا Altmanالناشئة. وقد استخدم 

  .( Alareeni & Branson, 2012 : 113) خلف عن السداداو منخفضة المخاطرة المتعلقة بالت

صورة متطورة عن نماذج التبويب الثنائي ذات النسب المالية المعقدة والتي تستخدم في  نموذجالأيعد هذا       

تحليل متعدد  أنموذج 1968من جامعة نيويورك سنة   Altman EIإذ طور  القياس والتعثر المالي ،

هذا الأسلوب لتحليل العوامل الخمسة وهي ) السيولة  دمواستخ Z- Score أنموذجيسمى  (MDA)التمييز

مقياس موضوعي  دَ ع، يُ   والرافعة المالية والقدرة الَئتمانية وتحليل التمايز (والربحية وقدرة الَسترداد للدين 

 Altman et)او الضائقة المالية بحثياً وعملياً  بالإفلَساو داعمة للتنبؤ او التحليل  رئيسةم كأداة يستخد لأنه

al., 2014 : 2 ) كثر من مجموعة وهو نوع من أسلوب متعدد المتغيرات التي تسمح للتمييز بين الَثنين او ا

 . ( 488: 2023  , زسعيداني وبيرا)  متغيرات في وقت واحد

أحد المقاييس الشائعة المستخدمة لقياس الَستقرار المالي. ويستند  (Z-score) وتعُد الدرجة المعيارية    

أوضح الباحثون أن حقوق الملكية تمثل خط الدفاع الأول في  إذاستخدام هذا المؤشر إلى مبررات منطقية؛ 

ذلك، يعُد هذا  فضلًَ عنبالتزاماتها المالية. على الوفاء  الشركاتيعزز قدرة  مامواجهة الخسائر غير المتوقعة، 
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 Pavić Kramarić)المؤشر أداةً فعِّالة لقياس مخاطر التعثر المالي، لما له من ارتباط مباشر باحتمالية الإفلَس 

et al., 2019 : 166 ) ;  , ( 52:  2020) أسماء وسليمة ; (Ozili, 2024 : 10 ) .  

  التعبير الَتي :  جنموذالأيأخذ 

    

) 9… ( Z = 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 

 إذ تمثل : 

        X1 . رأس المال التشغيلي / اجمالي الموجودات : 

        X2 . الأرباح المحتجزة / اجمالي الموجودات : 

        X3 . الربح قبل الفائدة والضريبة / اجمالي الموجودات : 

        X4 . القيمة الدفترية / اجمالي المطلوبات : 
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 الفصل الثالث
 المبحث الاول

 

 تحليل نسب ادارة المخاطرة في شركات التأمين عينة الدراسة

 

عينة  تحليل نسب ادارة المخاطرة باستخدام المتوسط الحسابي والانحراف المعياري في شركات التأمين    

 الدراسة

 . وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها إدارة مخاطرة الشركاتالنسب مهمة للمستثمرين والدائنين لتقييم هذه  تعُدَ     

 . كما أنها تساعد الشركات على فهم وضعها المالي واتخاذ قرارات استباقية للحفاظ على استقرارها المالي

 

تقيس هذه النسبة مقدار الدين الذي  :  )Equity Ratio-to-Debt(:حقوق الملكية نسبة الدين إلى -1

تشير النسبة المرتفعة إلى اعتماد كبير . تمتلكه الشركة مقارنة بحقوق الملكية )رأس المال الخاص بالشركة(

شركة اقل في حين تشير النسبة المنخفضة الى ان ال قد يجعل الشركة أكثر عرضة للخطر ماعلى الديون، 

تستخدم هذه النسبة في تحليل الَستقرار  .تعتمد على حقوق الملكية بشكل اكبر إذعرضة للمخاطر المالية 

مدى استقرار الشركة المالي وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها المالية ، كما تستخدم  إذالمالي للشركات من 

 ستثمرين على اتخاذ قرارات مستنيرةيساعد الم مالمقارنة الشركات المختلفة في قطاع التأمين 

 إجمالي حق الملكية÷ نسبة الدين إلى حقوق الملكية = إجمالي الديون 

هي نسبة مالية تقيس قدرة الشركة على تغطية التزاماتها :  )Current Ratio:(نسبة التداول -2

 وتتمثل بالمعادلة الَتية : . قصيرة الأجل بأصولها قصيرة الأجل

 . الخصوم المتداولة÷ نسبة التداول = الأصول المتداولة                    

كما  . تساعد هذه النسبة في تقييم مدى قدرة الشركة على تحويل أصولها إلى نقد لتغطية ديونها قصيرة الأجل   

خدم وهي تست . يمكن للمستثمرين والدائنين استخدامها لتقييم المخاطر المرتبطة بالَستثمار أو الإقراض للشركة

يمكن مقارنة نسبة التداول لشركة ما بنسب شركات أخرى في نفس الصناعة لتقييم أدائها  إذفي مقارنة الأداء 

 النسبي .

هي مؤشر مالي يقيس مدى اعتماد شركة :  (Insurance premium rate) التأميننسبة اقساط  -3

أقساط التأمين على إجمالي موجودات  تحُسب هذه النسبة بقسمة إجمالي. التأمين على الأقساط لتغطية أصولها

https://www.google.com/search?cs=0&sca_esv=0e39c597175f10a4&sxsrf=AE3TifNbTLMj7l2zlryh7dgxVdtKxPrekw%3A1752683924160&q=%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86+%D8%A5%D9%84%D9%89+%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D9%83%D9%8A%D8%A9+%28Debt-to-Equity+Ratio%29&sa=X&ved=2ahUKEwj1_5y16MGOAxU1ywIHHcCbO1YQxccNegQIDhAB&mstk=AUtExfDWelU5qy-ao66cTAbJfWTdiLL24LW7KStTMYTpQIWHT0qUWAywGxTv6bi523gQq5gabhEWYaHQDZB_JwJFgWqcytO6Q6gn-ywJyQjRd5CVABGJg3zEAH8PaiFMZuyBQRUkgX-nD8YhqLVeb_-B1LFwqLu7aLEvVufCikjkq5KDPUw&csui=3
https://www.google.com/search?cs=0&sca_esv=0e39c597175f10a4&sxsrf=AE3TifNbTLMj7l2zlryh7dgxVdtKxPrekw%3A1752683924160&q=%D9%86%D8%B3%D8%A8%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86+%D8%A5%D9%84%D9%89+%D8%AD%D9%82%D9%88%D9%82+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D9%83%D9%8A%D8%A9+%28Debt-to-Equity+Ratio%29&sa=X&ved=2ahUKEwj1_5y16MGOAxU1ywIHHcCbO1YQxccNegQIDhAB&mstk=AUtExfDWelU5qy-ao66cTAbJfWTdiLL24LW7KStTMYTpQIWHT0qUWAywGxTv6bi523gQq5gabhEWYaHQDZB_JwJFgWqcytO6Q6gn-ywJyQjRd5CVABGJg3zEAH8PaiFMZuyBQRUkgX-nD8YhqLVeb_-B1LFwqLu7aLEvVufCikjkq5KDPUw&csui=3
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 ماالأقساط لتغطية أصولها، إذا كانت النسبة مرتفعة، ذلك يعني أن الشركة تعتمد بشكل كبير على ف . الشركة

في تقييم استقرار الشركة المالي وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها تجاه  فهي تساعدقد يشير إلى مخاطر مالية ، 

استخدام هذه النسبة لمقارنة شركات التأمين المختلفة وتحديد أيها أكثر اعتماداً على ويمكن  .المؤمن عليهم

        .الأقساط

 إجمالي الموجودات÷ نسبة اقساط التأمين = إجمالي اقساط التأمين        

 

مقياس مالي يقارن مقدار النقد وما يعادله لدى الشركة بإجمالي هي  (  :Cash ratioنسبة النقد ) -4

تسُتخدم هذه النسبة لتقييم سيولة الشركة وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل . جوداتهامو

بمعنى آخر، هي تبين مدى قدرة الشركة على تحويل أصولها إلى نقد . باستخدام أصولها الأكثر سيولة

 .لتغطية ديونها

 الموجودات  إجمالي÷ النقد وما يعادله نسبة النقد =                       

يشمل النقد وما يعادله : النقد الموجود في الصندوق، والنقد في البنوك، والَستثمارات قصيرة الأجل عالية    

 . قصيرة )مثل الأوراق المالية الحكومية أو شهادات الإيداع( في مدةالسيولة التي يمكن تحويلها إلى نقد بسهولة 

ل التي تملكها الشركة، بما في ذلك الأصول المتداولة )مثل النقد، أما اجمالي الموجودات فيشمل جميع الأصو

والحسابات المدينة، والمخزون( والأصول غير المتداولة )مثل الممتلكات، والمعدات، والَستثمارات طويلة 

 . الأجل(

نسبة ال ون ، عندما تكنفسها  يمكن استخدام النسبة لمقارنة سيولة الشركة مع الشركات الأخرى في الصناعة   

أما عندما تكون  . عالية فذلك يشير إلى أن الشركة لديها سيولة كافية، وأنها قادرة على سداد التزاماتها بسهولة

النسبة منخفض فذلك يشير إلى أن الشركة قد تواجه صعوبة في سداد التزاماتها، وقد تكون أكثر عرضة للمخاطر 

 . المالية

هي نسبة مئوية ( : Unexpired risk reserve ratioية )نسبة احتياطي الاخطار غير المنته -5

تحُسب بقسمة قيمة احتياطي الأخطار غير المنتهية على إجمالي المطلوبات في الشركة، ويتم التعبير عنها 

كنسبة مئوية ، تعكس هذه النسبة مدى قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها المستقبلية المتعلقة بالأخطار غير 

 . تشير النسبة المرتفعة إلى قوة المركز المالي للشركة وقدرتها على مواجهة هذه الأخطار إذ، المنتهية

 .% 100نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية =)احتياطي الأخطار غير المنتهية / إجمالي المطلوبات( * 
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 اولاً : تحليل نسب ادارة المخاطرة في شركة الأمين للتأمين

( اذ بلغت اعلى نسبة  2024-2015مدة الدراسة ) طوالنسبة الدين كانت مستقرة ان  (5) ولنشاهد في الجد  

المتوسط السنوي لنسبة  ، اما 2024( عام 1.042484524( وادنى نسبة بلغت )1.119641555) 2015عام 

ً ، اما الَنحراف المعياري كان م( 1.064538128الدين بلغ ) عكس ( وهذا ي0.02054469إذ بلغ )نخفضا

 يون في تمويل وسداد التزاماتها قصيرة الَجل .داستقرار الشركة وعدم اعتمادها على ال

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        للتأمين الامينلشركة  نسب إدارة المخاطرة (5)جدول                    

 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
( وادنى 22.00634276) 2024فقد كانت بأتجاه تصاعدي إذ بلغت اعلى قيمة لها عام  داولنسبة التأما       

( 13.70596808) مرتفع إذ بلغ سنويمتوسط  ما أدى الى ان ينتج ، 2017( عام 5.825444873قيمة بلغت )

 نسبة اقساطأما ( وهذا يعكس تحسن سيولة الشركة. 5.289894881بلغ ) منخفض إذ معياريوانحراف 

ً تنازلياً، التأمين   2017اذ بلغت ادنى قيمة عام .قد يشير إلى تراجع في النشاط التشغيلي مااتخذت اتجاها

( 0.123490014اسفرت عن متوسط سنوي ) 2023( عام 0.15986528( واقصى قيمة )0.081071524)

 .( 0.027855204وانحراف معياري )

year نسبة التداول نسبة الدين 

نسبة أقساط 

 نسبة النقد التأمين

نسبة احتياطي 

الاخطار غير 

 المنتهية

2015 1.119641555 8.208773429 0.150239454 0.80953173 0.015402401 

2016 1.064252287 6.461769968 0.13856684 0.340032681 0.016213947 

2017 1.062770159 5.825444873 0.081071524 0.296029922 0.024622243 

2018 1.055799006 15.85934027 0.083639024 0.770749889 0.00651139 

2019 1.062807168 14.22006234 0.097786588 0.784641692 0.00192674 

2020 1.067502148 13.41229323 0.118013064 0.768707611 0.017057528 

2021 1.056991673 16.82596091 0.141416795 0.842060858 0.015612981 

2022 1.056017827 17.36421577 0.122993047 0.866649709 0.022421645 

2023 1.057114933 16.87547727 0.15986528 0.178326323 0.043287643 

2024 1.042484524 22.00634276 0.141308523 0.169228079 0.032007921 

Mean 1.064538128 13.70596808 0.123490014 0.582595849 0.019506444 

standard d. 0.02054469 5.289894881 0.027855204 0.295453384 0.011940871 
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اذ بلغت  2017( وادنى قيمة عام 0.866649709) 2022بلغت اعلى قيمة عام  نسبة النقدأما     

( يتضح من هذه 0.295453384( وانحراف معياري )0.582595849( بمتوسط سنوي )0.296029922)

نسبة احتياطي الاخطار غير واخيراً  .القيم ان نسبة النقد منخفضة لكنها شهدت تحسناً نسبياً في السنوات الأخيرة

، اما  2019( عام 0.00192674( وادنى قيمة )0.043287643) 2023ام فقد بلغت اعلى قيمة عالمنتهية 

هذه  منتبين ي( 0.011940871( وبأنحراف معياري بلغ )0.019506444المتوسط السنوي كانت قيمته )

وهذا  .قد يشير إلى ضعف التحوط من الأخطار مامنخفضة ومتناقصة،  نسبة احتياطي الأخطارالمشاهدات ان 

 لثانية .يحقق الفرضية ا

 

 

 Excelبالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن ( 6الشكل )

 

 ثانياً : تحليل نسب ادارة المخاطرة في شركة الاهلية للتأمين

( اذ بلغت اعلى نسبة عام  2024-2015مدة الدراسة ) طوالنسبة الدين  ارتفاع (6)نشاهد في الجدول     

، اما المتوسط السنوي لنسبة  2021م ( عا.1864166931( وادنى نسبة بلغت )1.588576195) 2020

اما نسبة التداول فقد كانت اعلى  .( 0.143724259بلغ ) المعياريالَنحراف و( ، 1.420710535الدين بلغ )

، اما المتوسط السنوي  2020( عام 2.575807663وادنى قيمة بلغت )( 6.254953056) 2021قيمة عام 

 ( .1.15021701نحراف المعياري )( وال3.579861843َفقد بلغ )
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( وادنى قيمة بلغت 0.07518637) 2021اما نسبة أقساط التأمين فقد بلغت اقصى قيمة لها عام 

( 0.022223356( والَنحراف المعياري )0.041342961( اما المتوسط الحسابي فقد بلغ )0.003809984)

اذ بلغت  2021( وادنى قيمة عام 0.227318672)اذ بلغ  2023. اما نسبة النقد كانت اعلى قيمة لها عام 

( و 0.100262537وبلغ كل من المتوسط السنوي والَنحراف المعياري )( 0.024711901)

. اما نسبة احتياطي الَخطار غير المنتهية بلغت اعلى قيمة لها عام  الترتيب( على 0.067364853)

، والمتوسط المعياري بلغ  1920( عام 0.000295039( وادنى قيمة بلغت )0.028057615)

انخفاض نسبة احتياطي  يتبين من ذلك. ( 0.008114275( اما الَنحراف المعياري فقد بلغ )0.010756213)

 . وعليه تدعم هذه المشاهدات تحقق الفرضية الثانية .الَخطار غير المنتهية 

 

 للتأمين الاهليةلشركة  نسب إدارة المخاطرة (6جدول )

Year نسبة التداول ننسبة الدي 

نسبة أقساط 

 نسبة النقد التأمين

نسبة احتياطي الاخطار 

 غير المنتهية

2015 1.250230779 4.662940435 0.070629148 0.064397364 0.014433948 

2016 1.303458694 4.041059692 0.04688524 0.103400932 0.014073289 

2017 1.348538007 3.659212586 0.046221652 0.062498548 0.014235918 

2018 1.424275787 3.192921911 0.026767035 0.048682637 0.000695619 

2019 1.448956487 3.071447095 0.003809984 0.0632213 0.000295039 

2020 1.588576195 2.575807663 0.014123656 0.075820027 0.004119375 

2021 1.186416693 6.254953056 0.07518637 0.024711901 0.028057615 

2022 1.579441819 2.690447072 0.041135951 0.204499152 0.011274997 

2023 1.561107428 2.748961509 0.046245675 0.227318672 0.009486823 

2024 1.516103465 2.900867406 0.042424897 0.128074841 0.010889506 

Mean 1.420710535 3.579861843 0.041342961 0.100262537 0.010756213 

standard d. 0.143724259 1.15021701 0.022223356 0.067364853 0.008114275 

 
 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 Excelبالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن (  7 )الشكل 

 

 شركة الحمراء للتأمينثالثاً : تحليل نسب ادارة المخاطرة في 

( وادنى نسبة بلغت 1.844403807) 2021اعلى نسبة عام  بلغتنسبة الدين  ان( 7)الجدول  منحظ نل    

( ، والَنحراف 1.581129795، اما المتوسط السنوي لنسبة الدين بلغ ) 2018( عام 1.336721169)

وادنى  (3.858165162) 3202ى قيمة عام اما نسبة التداول فقد كانت اعل .( 0.349133077المعياري بلغ )

( والَنحراف 2.217898282، اما المتوسط السنوي فقد بلغ ) 2022 ( عام1.369002331قيمة بلغت )

 ( .0.799845367المعياري )

 2015( وادنى قيمة بلغت عام 1.166820672) 2020اما نسبة أقساط التأمين بلغت اعلى قيمة لها عام    

 (0.302251899( والَنحراف المعياري )0.583920583ا المتوسط الحسابي فقد بلغ )( ام0.174479155)

 2018( وادنى نسبة بلغت عام 0.533534576اذ بلغت ) 2021. اما نسبة النقد كانت اعلى نسبة عام 

 ( .0.197287014( والَنحراف المعياري بلغ )0.231499965( والمتوسط السنوي بلغ )0.061088966)

( وادنى نسبة 0.114143431اذ بلغت ) 2024على نسبة عام أفكانت احتياطي الَخطار غير المنتهية  اما نسبة

( والَنحراف 0.044608425ام المتوسط السنوي فقد بلغ )( 0.011162661اذ بلغت ) 2016كانت لعام 

مؤشرات ادارة  يكون للشركة مستويات مقبولة من. وبناء على هذه المشاهدات ( 0.03153387المعياري بلغ )

 تتحقق الفرضية الثانية .المخاطرة وبذلك 
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 للتأمين الحمراءلشركة  نسب إدارة المخاطرة (7)جدول

year نسبة التداول نسبة الدين 

نسبة أقساط 

 نسبة النقد التأمين

نسبة احتياطي 

 الاخطار غير المنتهية

2015 1.455859619 1.4221372 0.174479155 0.108047255 0.01516239 

2016 1.505507334 1.973354847 0.255703635 0.167927581 0.011162661 

2017 1.40724468 2.171286904 0.621083525 0.17139475 0.059820016 

2018 1.336721169 2.585556662 0.494371053 0.061088966 0.058316747 

2019 1.435833012 2.155523988 0.406392037 0.065892758 0.045452125 

2020 1.538333731 1.515883174 1.166820672 0.136090439 0.061875127 

2021 1.844403807 1.939555512 0.619976629 0.533534576 0.012809264 

2022 2.487737866 1.369002331 0.525204564 0.64215194 0.02472508 

2023 1.346313452 3.858165162 0.589546518 0.24083525 0.04261741 

2024 1.453343281 3.188517041 0.985628043 0.188036134 0.114143431 

Mean 1.581129795 2.217898282 0.583920583 0.231499965 0.044608425 

standard d. 0.349133077 0.799845367 0.302251899 0.197287014 0.03153387 

 :لى برنامج بالاعتماد ع اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
 

 

 

 Excelبالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  (8)الشكل 
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 رابعاً : تحليل نسب ادارة المخاطرة في شركة الخليج للتأمين

( وبلغت ادنى قيمة 1.339200718) 2024بلغت اعلى قيمة لعام  نسبة الدينان ( 8)حظ من الجدول نل    

( اما الَنحراف المعياري فقد بلغ 1.159933532لسنوي بلغ )( والمتوسط ا1.045628676) 2016عام 

 2024وادنى قيمة عام ( 20.60342178) 2016بلغت اعلى قيمة عام  نسبة التداول. اما  (0.10271513)

( والَنحراف المعياري بلغ 10.26845036اما المتوسط السنوي فقد بلغ ) (3.853549068)

اما نسبة اقساط  .الشركة على سداد التزاماتها قصيرة الأجل بكفاءة،دل على قدرة ، وهذا ي (5.936433296)

( للعام 0.036467966( وادنى قيمة بلغت )0.483345057قد بلغت اعلى قيمة ) 2024التأمين في عام 

 ( .0.148766971( والَنحراف المعياري )0.174989715والمتوسط السنوي بلغ ) 2020

 

 للتأمين الخليجركة لش نسب إدارة المخاطرة (8)جدول 

year نسبة التداول نسبة الدين 

نسبة أقساط 

 نسبة النقد التأمين

نسبة احتياطي 

 الاخطار غير المنتهية

2015 1.066810787 15.88668404 0.072234018 0.460372022 0.009114114 

2016 1.045628676 20.60342178 0.085198945 0.411721322 0.005055678 

2017 1.062566402 16.9469561 0.384738342 0.346805789 0.133003492 

2018 1.253555788 4.897323886 0.198615218 0.143101931 0.064054358 

2019 1.234862495 5.210105129 0.041689472 0.184225127 0.013314626 

2020 1.254297081 4.895241019 0.036467966 0.162022635 0.095391537 

2021 1.093637832 11.62387674 0.11715785 0.690134009 0.001672904 

2022 1.097996721 11.16292886 0.150472637 0.680014749 0.02146453 

2023 1.150778816 7.604416967 0.17997764 0.72134928 0.050953501 

2024 1.339200718 3.853549068 0.483345057 0.613489191 0.03630667 

Mean 1.159933532 10.26845036 0.174989715 0.441323606 0.043033141 

standard d. 0.10271513 5.936433296 0.148766971 0.228559019 0.043509625 

 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 

 

 2018نى قيمة عام ( واد0.72134928) 2023فقد بلغت اعلى قيمة عام  نسبة النقداما      

( 0.228559019) بلغ ( اما الَنحراف المعياري0.174989715وان المتوسط السنوي )( 0.143101931)

يمكنها من الوفاء بالتزاماتها قصيرة الَجل واتخاذ قرارات  ومن ثمَُ وهذا يدل على استقرار النقد في الشركة 
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 2017بلغت اعلى نسبة عام  خطار غير المنتهيةنسبة احتياطي الااما  .دون ضغوط مالية من استراتيجية 

وان المتوسط السنوي بلغ  2021عام  (0.001672904( وادنى قيمة بلغت )0.133003492)

وهذا عدم احتياج الشركة للتحوط من ( 0.043509625( والَنحراف المعياري بلغ )0.043033141)

 .لخليج تبين تحقق الفرضية الثانية مشاهدة نسب مؤشرات ادارة المخاطرة لشركة ا ومنالَخطار . 

 

 

 Excelبالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن ( 9الشكل )

 

 خامساً : تحليل نسب ادارة المخاطرة في شركة دار السلام للتأمين

( ، اما ادنى 1.218982448بلغت اعلى قيمة لها ) 2024عام  نسبة الدينحظ ان قيمة نل( 9)من الجدول     

( اما الَنحراف 1.064531996)وان المتوسط السنوي بلغ ،  2019( في عام 0.952165212لغت )قيمة قد ب

( وهي اعلى قيمة في عام 67.05439577قد بلغت ) التداولنسبة اما  ( .0.077195828المعياري قد بلغ )

سبة التداول ، أي ان ن( وهي قيمة سالبة -171.5832578اذ بلغت ) 2017، اما ادنى قيمة كانت عام  2018

، اما المتوسط  المهمةدون الحاجة الى الَقتراض المكلف او تقليل الَستثمارات من اتجهت نحو التعافي وبقوة 

كانت  نسبة اقساط التأمين( . اما 66.47211925الَنحراف المعياري بلغ ) و( 6.10630578السنوي بلغ )

، وان  2017( عام 0.029465652يمة بلغت )( وادنى ق0.615666179اذ بلغت ) 2024اعلى قيمة لها عام 

 .  (0.210319085( وبلغ الَنحراف المعياري )0.321788981المتوسط السنوي بلغ )
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اذ بلغت  2018( وان ادنى قيمة عام 0.08635831) 2024فقد بلغت اعلى قيمة لها عام  نسبة النقداما     

اما الَنحراف المعياري فقد بلغ  (0.037507392وان المتوسط السنوي بلغ ) (0.008152496)

اذ بلغت  2015كانت اقصى قيمة لها عام  نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهيةواخيراً ( ،  0.03026502)

وان المتوسط السنوي بلغ  2020( عام 0.029845413( وادنى قيمة بلغت )0.100406676)

وفق هذه المشاهدات فقد تحققت ى عل . (0.024834613( وبلغ الَنحراف المعياري )0.051709337)

 الفرضية الثانية .

 للتأمين دار السلاملشركة  نسب إدارة المخاطرة (9)جدول 

year نسبة التداول نسبة الدين 

نسبة أقساط 

 نسبة النقد التأمين

نسبة احتياطي 

 الاخطار غير المنتهية

2015 1.053769164 19.52753749 0.160459125 0.01064575 0.100406676 

2016 1.015430464 65.596367 0.061038585 0.013162309 0.091612486 

2017 0.994219609 -171.5832578 0.029465652 0.016595892 0.05635842 

2018 1.015121796 67.05439577 0.179141495 0.008152496 0.030842156 

2019 0.952165212 31.00374354 0.47091397 0.008868457 0.04827403 

2020 1.060222855 16.33124131 0.380358396 0.060829687 0.029845413 

2021 1.117119821 8.842652911 0.345450245 0.042831508 0.036342853 

2022 1.093733824 10.75423552 0.363916473 0.048526194 0.03555243 

2023 1.124554763 8.355172834 0.611479687 0.079103313 0.047247323 

2024 1.218982448 5.18096922 0.615666179 0.08635831 0.04061158 

Mean 1.064531996 6.10630578 0.321788981 0.037507392 0.051709337 

standard d. 0.077195828 66.47211925 0.210319085 0.03026502 0.024834613 

 
 :برنامج  بالاعتماد على اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 Excelبالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن ( 10الشكل )

 

 : (2024-2015الدراسة للمدة ) عينّةالتحليل المقارن لنسب إدارة المخاطرة في شركات التأمين 

 

ً تبنِّت الجدول الَتي يتبين ان كل شركة من خلَل  ً خاص سلوكا هدوء  في إدارة المخاطر. فالأمين حافظت على ا

مالي يشبه العمل في منطقة أمان محسوبة، أما الأهلية فتعكس مؤشراتهُا تحدياتٍ مزدوجة على صعيد التمويل 

وبدت  ، حمراء مسارًا تشغيلياً أكثر جرأةبينما اختارت ال .والسيولة، رغم حفاظها على نشاط تأميني مقبول

ة، في حين مرت دار السلَم بدورات من عدم الخليج وكأنها توازن بين الحذر والنشاط دون انحرافات حاد

 الَتزان تلتها فترات تصحيح واضحة.

 ( يبين تحليل مقارن لنسب ادارة المخاطرة في شركات التأمين عينة الدراسة 10الجدول ) 

 

نسبة الدين الى  الشركة

 حق الملكية

نسبة اقساط  نسبة التداول

 التأمين

نسبة 

 النقد

نسبة 

 الاحتياطي

ام لادارة التقييم الع

 المخاطرة

منخفضة  الامين

 ومستقرة

 إدارة مخاطرة محافظة جداً  منخفض جيدة منخفضة عالية ومتنامية

مستوى مخاطرة تمويلي  منخفض جداً  ضعيفة منخفضة متوسطة مرتفعة الاهلية

 وتشغيلي أعلى

ن لك مخاطرة تشغيلية عالية متوسطة متوسطة الَعلى تشغيلياً  متوسطة مرتفعة الحمراء

 ضمن السيطرة

مرتفعة لكن  متوسطة الخليج

 متذبذبة

استقرار مقبول مع حساسية  متوسطة جيدة متوسطة

 للتذبذب

تحوط قوي لكن سيولة  الَعلى ضعيفة متنامية شديدة التذبذب منخفضة دار السلام

 ضعيفة

-200

-150

-100

-50

0

50

100

نسب ادارة المخاطرة لشركة دار السلام للتأمين

نسبة الدين نسبة التداول

نسبة أقساط التأمين نسبة النقد

نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

80 
 

 

مستويات عينة الدراسة ات وعليه فأن نتائج التحليل تدعم بدرجة كبيرة تحقق الفرضية الثانية بأنه لدى الشرك

 مقبولة من مؤشرات ادارة المخاطرة خلَل مدة الدراسة .
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 المبحث الثاني

 للاستقرار المالي المعدل Z-Score التمان نسب حسب مؤشرالتحليل 

 

 توطئة

، لَ سيما في قطاع ظمات للمنالأدوات الأساسية في تشخيص الوضع المالي  احديمثل تحليل النسب المالية      

طبيعة المخاطر المالية والتشغيلية. وتعُد النسب المالية مؤشرات  إذالتأمين الذي يتِّسم بخصوصية عالية من 

على الوفاء بالتزاماتها، ما يجعلها أداة  لمنظمةكمية دقيقة تساعد في تقييم كفاءة الأداء المالي، وقياس قدرة ا

 .راتيجية الهادفة إلى تعزيز الَستقرار المالي وضمان الَستدامةمساندة لَتخاذ القرارات الَست

 

 ألتمان المعدل ودوره في تعزيز الاستقرار المالي في شركات التأمين نموذجتحليل النسب باستخدام أ

 

، وهو أحد النماذج (Altman’s Z-Score Model) ألتمان المعدل نموذجأيتناول هذا المبحث تطبيق        

واسعة الَنتشار ، وهو بديل موثوق لحساب المسافة الفاصلة عن الَفلَس لتقييم المتغير التابع  المتقدمة  التحليلية

في هذه الدراسة ، إذ تصور الدرجة المعيارية هذه بدقة قدرة الشركات على تحمل الصدمات والحفاظ على 

من  نموذجالأ(. وتنبع أهمية هذا 2024–2015، على عينة من شركات التأمين خلَل المدة )الَستقرار المالي 

في تقييم مدى قدرة الشركات على الَستمرار في  يسهمقدرته على التنبؤ المبكر بإمكانية الفشل المالي، بما 

تحديداً نظراً لمناسبته لطبيعة شركات التأمين، وارتفاع دقته التنبؤية  ألتمان المعدل نموذجأالسوق. وقد تم اختيار 

 .الأخرى مقارنةً بالنماذج

في التمييز بين الشركات السليمة وتلك  نموذجالأويكمن الهدف الأساسي من تحليل الفشل المالي باستخدام هذا    

ضة للتعثر، بما يعزز من قدرة متخذي القرار، سواء على المستوى الَستثماري أو التمويلي، على تبني  المعرِّ

 :وفقاً للمعادلة التالية Z-Score مؤشرقرارات رشيدة مبنية على أسس كمية واضحة. ويحُسب 

Z = 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 

 .تعبِّر كل متغيرات المعادلة عن نسب مالية مختارة تعكس الأداء المالي العام إذ

تعُد الشركة في وضع جيد إذا تجاوزت هذه  ، إذ(2.6)على قيمة فاصلة مقدارها  نموذجالأويعُتمد في هذا    

، فإن الشركة تصنهف ضمن الفئة (1.1)يشير إلى انخفاض احتمال التعثر. أما إذا كان الناتج أقل من  ماالقيمة، 

، فتقع ضمن "المنطقة (2.6 – 1.1)المعرضة لخطر الفشل المالي. في حين أن الشركات التي يقع مؤشرها بين 
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ا المبحث تحليل الوضع المالي لشركات الرمادية"، وهي منطقة تتطلب رقابة ومتابعة دقيقة. وعليه، سيتم في هذ

 .نموذجالأوفق هذا  على التأمين عينة الدراسة

 التمان المعدل لشركة الأمين للتأمين  نموذجأاولاً : تحليل مؤشرات 

-2015التمان المعدل الذي تم تطبيقه على شركة الأمين للتأمين للمدة ) نموذجأ( نشاهد  11في الجدول )      

متقاربة في جميع السنوات ويغلب عليها طابع الَرتفاع ، إذ بلغت اعلى قيمة لها في  X1ة قيم ( ، ان2024

بلغت  2017( و 2.163123284بلغت )  2016الَ في السنتين : ( 5.694479622) 2022عام 

فقد كانت متفاوتة ويغلب عليها   X2قيمة . أما  (4.704624928وبلغ المتوسط السنوي ) ( 1.869627454)

ويعزى ذلك الى عدم توفر أرباح محتجزة ، اما اعلى قيمة لها  2017( في عام  0الَنخفاض ، اذ بلغت )  طابع

( وهذا يدل على انخفاض رأس المال التشغيلي )السيولة( 0.248329564اذ بلغت ) 2023فقد كانت في عام 

ة الشركة منخفضة وغير ( وعليه فأن سيول0.135357526 للشركة وربحيتها ، اما المتوسط السنوي بلغ )

 .قادرة على توليد الأرباح لتسديد التزاماتها قصيرة الَجل

( ثم بدءت بالَرتفاع 0.099072261-بلغت )اذ  2017فقد انخفضت الى ما دون الصفر عام  X3قيمة  اما    

لشركة يدل على زيادة قدرة ا ما (0.639447137)اعلى قيمة  2023بنسب متدنية ومتفاوتة حتى بلغت عام 

على توليد الدخل التشغيلي وبدءت بالَبتعاد عن منطقة الخطر المالي اما المتوسط السنوي بلغ 

( 0.98666195فهي تميل الى ان تكون مرتفعة ومستقرة بمتوسط سنوي ) X4قيمة ( . أما 0.338102294)

 2024كة لعام وهذا يعني ان قيمة الشركة عالية ومستقرة اذ بلغت اعلى قيمة لها في بيانات الشر

( وهي قيمة عالية بسبب انخفاض اجمالي المطلوبات مقارنة بالسنوات الأخرى وادنى قيمة 1.007209197)

 . 2015( للعام  0.937800134بلغت ) 

كانت مستقرة ومتجهة نحو الَرتفاع والَستقرار ، فقد بلغت ادنى قيمة لها عام  المعدل Z-Scoreأما قيمة    

( ، أي انها تقع ضمن 7.50780228اذ بلغت ) 2023( واعلى قيمة عام 2.758539275اذ بلغت ) 2017

وهذا يؤكد عدم صحة  .احتمال للفشل او التعثر المالي  المنطقة المستقرة وان الشركة في وضع جيد وليس هناك

وضح ( ي 11والشكل )  (11والجدول )الفرضية الأولى وان الشركة تحقق الَستقرار المالي خلَل المدة . 

 . 2024-2015للتأمين للمدة الأمين المعدل لشركة  Z-Scoreالتمان  نموذجأ
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6.56*x1 3.26x2 6.72x3 1.05x4 Z-Score

 المعدل لشركة الأمين للتأمين Z-Score(   11جدول ) 

 x1 3.26x2 6.72x3 1.05x4 Z-Score*6.56 السنة

2015 5.053220559 0.228154204 0.623667159 0.937800134 6.842842056 

2016 2.163123284 0.120727772 0.339458623 0.986608168 3.609917847 

2017 1.869627454 0 -0.099072261 0.987984082 2.758539275 

2018 5.15167643 0.072672709 0.19704378 0.994507472 6.415900391 

2019 5.124978883 0.01647101 0.086832883 0.987949679 6.216232455 

2020 5.148784349 0.09849127 0.253963194 0.983604578 6.484843391 

2021 5.597753511 0.21153991 0.472815645 0.993385309 7.275494375 

2022 5.694479622 0.139721709 0.305275918 0.994301397 7.133778646 

2023 5.626756098 0.248329564 0.639447137 0.993269481 7.50780228 

2024 5.615849094 0.217467109 0.561590864 1.007209197 7.402116264 

Mean 4.704624928 0.135357526 0.338102294 0.98666195 6.164746698 

 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Excelاعداد الباحث بموجب برنامج  من( 11)الشكل 
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 لتمان المعدل لشركة الاهلية للتأمينا نموذجثانياً : تحليل مؤشرات إ

( 2024-2015التمان المعدل للمدة ) لشركة الَهلية للتأمين في إنموذج X1قيمة نشاهد  (12)الجدول  من    

 2021( واعلى قيمة كانت عام 3.830025719) 2020يغلب عليها طابع الَرتفاع ، إذ بلغت أدنى قيمة له عام 

ي ارتفاع سيولة الشركة وارباحها ، اذ بلغ المتوسط السنوي يعن ما( 5.416518508إذ بلغت )

-2015غلب عليها طابع الَنخفاض الى ما دون الصفر وخاصة للمدة  ) X2قيمة ( . أما 4.414158616)

 2016( للعام 0.04132656-( واعلى قيمة بلغت )0.281046406-) 2019( إذ بلغت ادنى قيمة للعام 2020

ة كانت منخفضة جداً وان هذه النتائج تخفض من قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها يعني ان سيولة الشرك ما

( ، 0.10292592إذ بلغت ) 2021قصيرة الَجل ، بينما كانت اعلى قيمة وصلت لها خلَل مدة الدراسة عام

يلي للشركة ( ويعزى ذلك الى الَنخفاض الشديد في الدخل التشغ0.050359604-اما المتوسط السنوي فقد بلغ )

 وعدم توفر ارباح محتجزة تمكن الشركة من التمويل الداخلي.

قيمة له خلَل هذه المدة  بلغت اعلى( اذ 2020-2015فقد انخفضت الى ما دون الصفر للمدة ) X3قيمة  اما     

( ، في حين كانت اعلى 0.260494416-إذ بلغت ) 2015( وادنى قيمه عام 0.070317925-) 2016عام 

( ، وهذا يوضح ان مقدار الأرباح قبل الفوائد 0.10292592اذ بلغت ) 2021له خلَل مدة الدراسة عام قيمة 

(  وبمتوسط 0.10292592( الى )0.260494416-والضرائب الى اجمالي الموجودات للشركة تراوح من )

لَرباح التشغيلية ( وهذا مؤشر على عدم قدرة الشركة على زيادة تحقيق ا0.058327876-سنوي بلغت قيمته )

فقد كانت  X4قيمة  اما يعني ان الشركة تقع ضمن منطقة الفشل او الخطر المالي  . ماخلَل مدة الدراسة 

إذ  2024( وادنى قيمة كانت عام 0.885017891) 2021متفاوته في الَرتفاع إذ بغلت اعلى قيمه لها عام

ت الشركة مقارنة بالسنوات الَخرى ، اما ( وهذا يدل على ارتفاع اجمالي مطلوبا0.069256623بلغت )

 ( وهو يدل على ان قيمة الشركة عالية ومستقرة .0.68385263المتوسط السنوي فقد بلغ )

إذ بلغت  2019كانت متفاوتة في الَرتفاع ، فقد بلغت ادنى قيمة لها عام المعدل Z-Scoreأما قيمة    

( ، وبلغ المتوسط السنوي للشركة 6.740603641اذ بلغت ) 2021( واعلى قيمة عام 3.996030432)

( أي ان الشركة تقع ضمن المنطقة المستقرة وان أداءها جيد وبعيد عن الفشل او الخطر 4.989323765)

( 12. والجدول )، وهذا يؤكد عدم صحة الفرضية الأولى وان الشركة تحقق الَستقرار المالي خلَل المدةالمالي 

 . 2024-2015المعدل لشركة الَهلية للتأمين للمدة  Z-Scoreالتمان  ( يوضح إنموذج 12والشكل ) 
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Z-Scoreالمعدل لشركة الاهلية للتأمين

6.56*x1 3.26x2 6.72x3

1.05x4 Z-Score (Z-Score)خطي 

 المعدل لشركة الاهلية للتأمين Z-Score(  12)جدول 

 x1 3.26x2 6.72x3 1.05x4 Z-Score*6.56 السنة

2015 4.809326233 -0.163222844 -0.260494416 0.839844945 5.225453918 

2016 4.644415817 -0.04132656 -0.070317925 0.805549117 5.338320449 

2017 4.508622243 -0.112507073 -0.20520364 0.778620992 4.969532522 

2018 4.285299329 -0.112077326 -0.198540984 0.737216774 4.711897793 

2019 4.210431368 -0.281046406 -0.658013973 0.724659443 3.996030432 

2020 3.830025719 -0.104375084 -0.201806344 0.66096924 4.184813531 

2021 5.416518508 0.10292592 0.336141322 0.885017891 6.740603641 

2022 4.068287346 0.038973042 0.167449524 0.664791819 4.939501731 

2023 4.123797384 0.07828714 0.243121764 0.672599451 5.117805739 

2024 4.244862217 0.090773148 0.264385908 0.069256623 4.669277896 

Mean 4.414158616 -0.050359604 -0.058327876 0.68385263 4.989323765 

   :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 التمان المعدل لشركة الحمراء للتأمين نموذجتحليل مؤشرات إ: ثالثاً  

( 0.22231943) 2017متفاوتة في الَرتفاع إذ بلغت ادنى قيمة عام  X1قيمة حظ ان ( نل13)الجدول  من    

( 2.402921866( وكان المتوسط السنوي )4.822967511إذ بلغت ) 2023في حين كانت اعلى قيمة عام 

الشركة تحقق ارباحاً ، وان هذه النتائج تمكن الشركة من الوفاء بالتزاماتها قصيرة الَجل  ما يعني ان سيولة

فقد كانت متفاوتة بين ارتفاع وانخفاض فقد  X2قيمة ما تزال في المنطقة الرمادية . اما  على الرغم من انها

( بسبب 0.091320078) 2023( بينما كانت ادنى قيمة عام 0.242147356) 2015بلغت اعلى قيمة عام 

انخفاض ايراداتها ، بينما كانت قيمة  ومن ثمَُ انخفاض ارباح الشركة الناتج عن انخفاض قيمة استثماراتها 

يعني ان الَرباح المحتجزة الى اجمالي الموجودات منخفض وهذا ما  ما( 0.149364971المتوسط السنوي )

 لَ يمكَن الشركة من القيام بالتمويل الداخلي .

( وادنى 0.689949033) 2017فقد كانت متذبذبة في الَرتفاع إذ بلغت اعلى قيمة لها عام  X3قيمة ا ام   

( وهذا يشير 0.430370504في حين بلغت قيمة المتوسط السنوي ) 2022( عام 0.295164838قيمه بلغت )

فقد  X4لقيمة بالنسبة  الى ان قدرة الشركة على تحقيق ارباحاً تشغيلية متفاوتة متجهة نحو الَنخفاض . أما

وحققت   2018( عام 0.785504131( واعلى قيمة ) 0.422070193) 2022كانت ادنى قيمة لها عام 

 ( ما يشير الى ان القيمة السوقية للشركة جيدة ومستقرة .0.68578833متوسط سنوي بلغ )

إذ بلغت  2017ادنى قيمة لها عام كانت متذبذبة بين ارتفاع وانخفاض ، فقد بلغت  المعدل Z-Scoreأما قيمة    

( ، وبلغ المتوسط السنوي للشركة 5.993796952إذ بلغت ) 2023( واعلى قيمة عام 1.833090038)

( أي ان الشركة تقع ضمن المنطقة المستقرة والَمنة وان أداءها جيد وبعيد عن الفشل او 3.668445672)

. ى وان الشركة تحقق الَستقرار المالي خلَل المدة، وهذا يؤكد عدم صحة الفرضية الأول الخطر المالي 

المعدل لشركة الحمراء للتأمين للمدة  Z-Scoreالتمان  نموذج( يوضح إ 13( والشكل )   13والجدول ) 

2015-2024 . 
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Z-Scoreالمعدل لشركة الحمراء للتأمين

6.56*x1 3.26x2 6.72x3

1.05x4 Z-Score (Z-Score)خطي 

 المعدل لشركة الحمراء للتأمين Z-Score ( 13جدول )

 x1 3.26x2 6.72x3 1.05x4 Z-Score*6.56 السنة

2015 0.867099803 0.242147356 0.64407129 0.721223384 2.474541833 

2016 1.786106393 0.154198685 0.391176099 0.697439313 3.02892049 

2017 0.22231943 0.174682673 0.689949033 0.746138902 1.833090038 

2018 2.620083916 0.163028049 0.405387864 0.785504131 3.97400396 

2019 3.776771554 0.135381844 0.335524889 0.73128281 4.978961097 

2020 1.18617594 0.170830386 0.461605415 0.682556703 2.501168444 

2021 2.821778017 0.146608782 0.432972288 0.569288218 3.970647305 

2022 1.447620581 0.09341175 0.295164838 0.422070193 2.258267362 

2023 4.822967511 0.091320078 0.299601832 0.779907531 5.993796952 

2024 4.478295513 0.122040108 0.348251494 0.722472119 5.671059234 

Mean 2.402921866 0.149364971 0.430370504 0.68578833 3.668445672 

 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 التمان المعدل لشركة الخليج للتأمين تحليل مؤشرات إنموذج: رابعاً 

 

 2016مرتفعة ولكنها اتجهت للَنخفاض إذ بلغت اعلى قيمة عام  X1قيمة حظ ان نل( 14)الجدول  من   

ذلك الَ من رغم على ال( 4.741330981إذ بلغت ) 2024عام  ( في حين كانت ادنى قيمة6.241606287)

ً ، وكان المتوسط السنوي ) ( وان هذه النتائج تمكن 5.645727446ان الشركة تمتلك سيولة وتحقق ارباحا

قيمة احتفاظها بالسيولة الكافية . اما نسبة  عن طريقالشركة من الوفاء بالتزاماتها قصيرة الَجل بشكل كفوء 

X2 ى تمويل خارجي مثل قدرة الشركة على الَحتفاظ بأرباح غير موزعة يمكن استثمارها دون اللجوء الالتي ت

( 0.218012588) 2017إذ بلغت اعلى قيمة عام ( انخفاض هذه النسبة14الجدول )  منحظ بتكلفة عالية . نل

قيمة المتوسط السنوي ( وهي نسبة منخفضة ، بينما كانت 0.008936162)  2016بينما كانت ادنى قيمة عام 

    .ـويل استــثــماراتها مستــقبلًَ ( وبسبب هذا الَنخفاض يمكن للشـركة الَقتراض لغرض تـــم0.074641212)

التي تمثل قدرة الشركة على تحقيق أرباح تشغيلية فقد كانت منخفضة إذ بلغت اعلى قيمة لها  X3قيمة اما      

في حين كانت قيمة المتوسط  2021( عام 0.039809179ه بلغت )( وادنى قيم 1.085772939)  2017عام 

ً تشغيلية .0.2639274السنوي ) أما بالنسبة  ( وهذا يشير الى ان انخفاض قدرة الشركة على تحقيق ارباحا

( عام 1.00418057( واعلى قيمة )0.024673449إذ بلغت ) 2015كانت ادنى قيمة لها عام  X4لقيمة 

 ( ما يشير الى ان القيمة السوقية للشركة جيدة ومستقرة .0.815492499لسنوي بلغ )اما المتوسط ا  2017

( 5.744568329إذ بلغت ) 2024كانت مرتفعة ، فقد بلغت ادنى قيمة لها عام  المعدل Z-Scoreنسبة قيمة     

(  وهو 6.799788557( ، وبلغ المتوسط السنوي للشركة )8.451760885إذ بلغت ) 2017واعلى قيمة عام 

، وهذا يؤكد عدم صحة الفرضية الأولى وان  مؤشر جيد على ابتعاد الشركة عن مناطق الفشل او الخطر المالي

 Z-Scoreالتمان  ( يوضح إنموذج 14( والشكل )  14. والجدول )  الشركة تحقق الَستقرار المالي خلَل المدة

 . 2024-2015المعدل لشركة الخليج للتأمين للمدة 
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Z-SCOREالمعدل لشركة الخليج للتأمين

6.56*x1 3.26*x2 6.72*x3

1.05*x4 Z-Score (Z-Score)خطي 

 

 المعدل لشركة الخليج للتأمين Z-Score ( 14جدول )  

 x1 3.26*x2 6.72*x3 1.05*x4 Z-Score*6.56 السنة

2015 6.115906853 0.0892908 0.245199736 0.024673449 6.475070838 

2016 6.241606287 0.008936162 0.292366684 1.00418057 7.547089703 

2017 6.159801821 0.218012588 1.085772939 0.988173537 8.451760885 

2018 5.171305571 0.170839945 0.454531634 0.837617289 6.634294439 

2019 5.252811898 0.01166207 0.084811326 0.850297101 6.199582395 

2020 5.180588987 0.016275589 0.093647689 0.837122255 6.12763452 

2021 5.96711887 0.011336311 0.039809179 0.960098461 6.978362821 

2022 5.950222796 0.056212369 0.154558784 0.956287009 7.117280958 

2023 5.676580393 0.060656646 0.072578083 0.912425556 6.722240678 

2024 4.741330981 0.103189644 0.115997945 0.784049759 5.744568329 

Mean 5.645727446 0.074641212 0.2639274 0.815492499 6.799788557 

 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 التمان المعدل لشركة دار السلام للتأمين تحليل مؤشرات إنموذج: خامساً 

 

كانت مرتفعة متجهة نحو الَنخفاض إذ بلغت اعلى قيمة لها عام  X1قيمة حظ ان نسبة ( نل15)الجدول  من   

( كما بلغ 4.927114609) 2024( واتجهت بالَنخفاض لتصل ادنى قيمة عام 6.582295662) 2017

الَنخفاض الَ ان الشركة تمتلك سيولة تمكنها من الوفاء من رغم على ال( 5.888823493المتوسط السنوي )

( 0.015522529) 2018كانت منخفضة اذ بلغت ادنى قيمة عام  X2قيمة زاماتها قصيرة الَجل . اما بالت

( وهذا يعني انخفاض 0.062380083( اما المتوسط السنوي بلغ )0.138874615) 2015واعلى قيمة عام 

فـن الشركة  من ثمَُ وارباح الشركة وهذا يؤكد ان نسبة الَرباح المحتجزة الى اجمالي الموجودات منخفضة جدا 

 غير قادرة على القيام بالتمويل الداخلي .

 2018متذبذبة بين ارتفاع وانخفاض ، اذ بلغت ادنى قيمة عام  X3قيمة كما أظهرت النتائج ان نسبة       

( في حين بلغ المتوسط 0.470233989اذ بلغت ) 2024( ، بينما كانت اعلى قيمة عام 0.071490344)

لقيمة اما بالنسبة ( وهذا مؤشر على قدرة الشركة على تحقيق الَرباح التشغيلية . 0.289841516السنوي )

X4 ( اذ بلغت اعلى قيمة لها عام 2019-2016حققت ارتفاع للمدة )( وبلغت ادنى 1.102749802) 2019

يمة (  وهذا يدل على ان ق0.990904665(  ، اما المتوسط السنوي بلغ )0.861374174) 2024قيمة عام 

كانت مرتفعة ، فقد بلغت ادنى قيمة لها   المعدل Z-Score الشركة جيدة وفي منطقة الَمن المالي . اما قيمة

( ، وبلغ المتوسط 7.80371229إذ بلغت ) 2017( واعلى قيمة عام 6.334825754إذ بلغت ) 2024عام 

او الخطر المالي .  طق الفشل(  وهو مؤشر جيد على ابتعاد الشركة عن منا7.231949757السنوي للشركة )

(  15والجدول )وهذا يؤكد عدم صحة الفرضية الأولى وان الشركة تحقق الَستقرار المالي خلَل المدة  ، 

 . 2024-2015المعدل لشركة دار السلَم للتأمين للمدة  Z-Scoreالتمان  نموذجأيوضح  (15)والشكل 
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Z-SCOREالمعدل لشركة دار السلام للتأمين

6.56*x1 3.26x2 6.72x3

1.05x4 Z-Score (Z-Score)خطي 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           لمعدل لشركة دار السلام للتأمينا Z-Score (15)جدول                    

 x1 3.26x2 6.72x3 1.05x4 Z-Score*6.56 السنة

2015 6.201679739 0.138874615 0.427775961 0.99642316 7.764753475 

2016 6.439330853 0.078505527 0.226350513 1.034044218 7.778231111 

2017 6.582295662 0.048506368 0.116805562 1.056104698 7.80371229 

2018 6.454918948 0.015522529 0.071490344 1.034358639 7.57629046 

2019 6.348412645 0.058663214 0.297591383 1.102749802 7.807417044 

2020 5.712751597 0.051943021 0.303626682 0.990357824 7.058679124 

2021 5.393832782 0.046393252 0.288007272 0.939917079 6.668150385 

2022 5.483802054 0.027778776 0.29481517 0.960014198 6.766410198 

2023 5.344096036 0.081510543 0.401718287 0.933702861 6.761027727 

2024 4.927114609 0.076102982 0.470233989 0.861374174 6.334825754 

Mean 5.888823493 0.062380083 0.289841516 0.990904665 7.231949757 

 
 :بالاعتماد على برنامج  اعداد الباحثمن  -المصدرExcel 
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 عينة الدراسة للاستقرار المالي في شركات التأمين الخاصة Z-Score مؤشرمقارن لتحليل 

 

المطبق على عينة شركات التأمين العراقية  (Z-Score) أنموذج ألتمان المعدليتضح من خلَل تحليل نتائج     

، إلَ أنها مستويات متفاوتة من الاستقرار الماليلشركات الخمس قد أظهرت ( أن جميع ا2024–2015للمدة )

 . وكما مبين في الجدول ادناه: .(2.6) وفقاً للحد الفاصل البالغ المنطقة الآمنة أو المستقرةفي مجملها تقع ضمن 

 

 للشركات عينة الدراسة للاستقرار المالي Z-Score يبين تحليل مقارن لمؤشر (16)جدول 

 

 ما يأتي :  يتبين من الجدول اعلَه      

  الأعلى في مؤشر :دار السلام للتأمينشركة Z-Score ما يعني أقوى استقرار مالي بين الشركات ،

 .الخمس

  ان جداً من دار السلَم، ويظهران استقرارًا مالياً قوياًتقريب  :والامين للتأمين الخليج شركتي. 

  مؤشر جيد، بعيد عن الفشل المالي لكنه أقل قليلًَ من الشركات الثلَثة السابقة  :لية للتأمينالأهشركة. 

 رغم كونها ضمن المنطقة الآمنة، إلَ أن مؤشرها الأدنى يشير إلى بعض التقلبات  :الحمراء للتأمين

 .والتذبذب المالي مقارنة بالشركات الأخرى

 

 

 

 

 

 

 

 الشركة  Z-Score المتوسط السنوي Z-Score مستوى الاستقرار المالي حسب

 الأمين للتأمين 6.165 جدًامرتفع / مستقر 

 الأهلية للتأمين 4.989 جيد / مستقر

 الحمراء للتأمين 3.668 متوسط / ضمن المنطقة الآمنة

 الخليج للتأمين 6.800 مرتفع / مستقر جدًا

 دار السلام للتأمين 7.232 مرتفع جدًا / مستقر
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 الثالثالمبحث 
 تحليل الفرضيات

 

هو أسلوب يستخدم لتقدير العلَقات بين المتغيرات ، يساعد تحليل الَنحدار على فهم كيفية تغير المتغير      

حجم واتجاه  βالتابع عند تغير احد المتغيرات المستقلة ، مع ثبات المتغيرات المستقلة الأخرى ، يظهر معامل 

 نحدار .التغير في المتغير التابع في صيغة الَ

تطبيق ثلَثة نماذج  عن طريق( ، panal dataسيتم إجراء تحليل الَنحدار باستخدام البرنامج الَحصائي )     

عامل التغير في الَستقرار  βإحصائية وهي ) تأثير تجميعي ، وتأثيرات ثابتة ، وتأثيرات عشوائية ( . تمثل قيمة 

موجبة ، فان الَستقرار سيزداد بمقدار  βطرة ( ، اذا كانت قيمة المالي عند تغير المتغير المستقل ) ادارة المخا

β ( وينخفض بمقدار 1إذا زاد المتغير المستقل بمقدار )β ( والعكس 1اذا انخفض المتغير المستقل بمقدار )

 السالبة .  βصحيح بالنسبة لقيمة 

  : 

دار تأثير المتغير المستقل ) ادارة المخاطرة ( على سيتم اختبار خمس فرضيات باستخدام تحليل الَنح     

المتغير التابع ) الَستقرار المالي ( . سيتم دراسة خمس شركات تأمين عراقية خاصة وهي : ) شركة الَمين 

-2015والشركة الَهلية وشركة الحمراء وشركة الخليج وشركة دار السلَم ( باستخدام بياناتها المالية للمدة ) 

 اب مستوى تأثير ادارة المخاطرة في تحقيق الَستقرار المالي لهذه الشركات .( لحس2024

 

( 5في ) Z-Scoreلنساااااابااة الاادين الى حق الملكيااة في  ( نلحظ وجود تااأثير17الجاادول ) نتااائج عبر

 panal) نموذجأ( مشااااااهدة باساااااتخدام 50( اذ بلغ اجمالي عدد المشااااااهدات )2024-2015) للمدة شاااااركات

data تجميعي، و  تأثير) -تطبيق ثلَثة نماذج إحصاااائية وهي: عن طريق(، فقد تم اساااتخدام البيانات المقطعية

جل الَعتماد على ق من اائمن اجل العمل على المفاضاااااالة بين هذه الطر )تأثيرات ثابتة، تأثيرات عشااااااوائي

بهدف المفاضااالة بين النماذج  F، ومن اجل الوصاااول الى الهدف ساااوف يتم اساااتخدام اختبار الفضااالىالطريقة 

 -يلي: ، وسيتم شرح النماذج كماالفرضية الفرعية الَولىلإثبات 
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 (Pooled Regression Modelالانحدار التجميعي ) أنموذج .1
، وذلك التجميعي التأثير وذجإحصائية الَنمتأثير ذو دلَلة عدم وجود  (17)الجدول  نتائج يتبين من

من مستوى الدلَلة المعتمد  اعلى(، وهي 0.135814والبالغة ) F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

بلغت قيمة معامل وقد ، %10مستوى غير دال احصائيا عند  نسبة الدين الى حق الملكيةكما نلحظ  ان  %(.10)

الَستقرار % من التغيرات في 4.57يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.045753نحو ) R² لتفسيرا

الَنحدار التجميعي، في حين تعُزى النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن  أنموذجوفق على المالي 

 .الأنموذج

 

 (Fixed Effects Modelالتأثيرات الثابتة ) نموذجأ .2
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك استناداً إلى التأثيرات الثابتة  نموذجأأن نشاهد ( 17الجدول ) تائجعبر ن

%(. كما 10(، وهي أقل من مستوى الدلَلة المعتمد )0.000000والبالغة ) F القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

قيمة معامل  تبلغوقد ، %10عند مستوى إحصائية  بدلَلةيتمتع  نسبة الدين الى حق الملكيةتظُهر النتائج أن 

الَستقرار % من التغيرات في 99.97يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.999974نحو ) R² التفسير

النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن  ترجع، في حين التأثيرات الثابتة أنموذجوفق  على المالي

 .الأنموذج

 

 Effects Model Randomالعشوائية  التأثيرات نموذجأ .3
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك  العشوائيةالتأثيرات  أنموذجأن نشاهد ( 17الجدول ) عبر تدقيق نتائج

(، وهي أقل من مستوى الدلَلة المعتمد 0.000000والبالغة ) F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

بلغت و %،10سبة الدين الى حق الملكية يتمتع بدلَلة إحصائية عند مستوى كما تظُهر النتائج أن ن %(.10)

% من التغيرات 99.94يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.999477نحو ) R² التفسيرقيمة معامل 

أخرى النسبة المتبقية إلى عوامل  ترجع، في حين التأثيرات العشوائية نموذجأوفق  على الَستقرار الماليفي 

 .الأنموذجلم تدُرج ضمن 
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 الاستقرار الماليلنسبة الدين الى حق الملكية في البسيط ( التأثير 17جدول )

 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
 

الأنسب من بين النماذج  الأنموذجمن النتائج المتحققة سابقاً، فإنه من الضروري تحديد  على الرغم

استخدام الَختبارات الإحصائية المناسبة، الثلَثة )التجميعي، التأثيرات الثابتة، التأثيرات العشوائية(، وذلك ب

بلغت  Hausman أن القيمة الَحصائية لَختبار (18)يوضح الجدول ، وHausman ومنها اختبار

%(، 10(، وهي أعلى من مستوى المعنوية المعتمد )0.8661(، بينما كانت القيمة الَحتمالية )0.028430)

يشير إلى أن  ما، الأنموذجالداخلة في  ة الدين الى حق الملكيةنسب (، بناءً على1كما أن درجات الحرية كانت )

التأثيرات الثابتة. وهذا ما يتضح أيضًا من الجدول  أنموذجبالتأثيرات العشوائية هو الأنسب مقارنةً  أنموذج

(18. ) 
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 نسبة الدين الى حق الملكية

X1 

0.999477 0.999974 0.045753 

0.999466 0.999971 0.025873 

91707.47 337250.1 2.301430 

0.000000 0.000000 0.135814 
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 Hausman( نتائج اختبار 18جدول )

0.028430 0.8661 1 

  Chi-Sq 
 :اعداد الباحثمن  -المصدر 

 

 لإيجاد العلَقة بين المتغيرات نستخدم معادلة الَنحدار الَتية :

𝑦 = 𝑎 + 𝑏𝑥1 … (10) 

 

 6.769725= التأثيرات العشوائية هو أنموذجفي  (a) معامل الثابت
 0.008897− =لنسبة الدين إلى حق الملكية هو (b) ومعامل الانحدار

 :الاتي إذن، معادلة الانحدار تكون على الشكل 
𝑦 = 6.769725 + (−0.008897)𝑥1 

 

بلغ معامل  إذتظهر النتائج ان هناك علاقة عكسية بين نسبة الدين الى حقوق الملكية والاستقرار المالي    
الى انخفاض  يشير الى ان زيادة الدين الى حقوق الملكية بوحدة واحدة تؤدي ما( ، 0.008897−الانحدار )

المحسوبة فان الباحث يستدل على رفض فرضية العدم وهي الفرضية  Fوبناءً على قيمة  الاستقرار المالي .
 الفرعية الأولى وان هناك دلالة إحصائية لنسبة الدين الى حق الملكية في الاستقرار المالي .

 

التأمين  شركات( 5في )الَستقرار المالي في  التداوللنسبة  ( نلحظ وجود تأثير19الجدول ) نتائج من

(، فقد تم panal data) نموذجأ( مشاااهدة باسااتخدام 50( اذ بلغ اجمالي عدد المشاااهدات )2024-2015) للمدة

تجميعي، و تأثيرات ثابتة،  تأثير) -نماذج إحصاااائية وهي: تطبيق ثلَثة عن طريقاساااتخدام البيانات المقطعية 

، لفضااالىق من اجل الَعتماد على الطريقة اائمن اجل العمل على المفاضااالة بين هذه الطر )تأثيرات عشاااوائي

الفرضاااية بهدف المفاضااالة بين النماذج لإثبات  Fومن اجل الوصاااول الى الهدف ساااوف يتم اساااتخدام اختبار 

 -:يأتي سيتم شرح النماذج كما، والثانيةالفرعية 
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 (Pooled Regression Modelالانحدار التجميعي ) نموذجأ .1
، وذلك استناداً التجميعي التأثير لأنموذج وجود تأثير ذو دلَلة احصائية (19)الجدول  نتائج يتبين من

كما  %(.10لة المعتمد )من مستوى الدلَ اعلى(، وهي 1.83والبالغة ) F إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

 ما، (0.081)نحو  R² التفسيربلغت قيمة معامل وقد %، 10مستوى التداول دال احصائيا عند نسبة حظ ان نل

الَنحدار  أنموذجوفق  على ي الَستقرار الماليمن التغيرات ف% 8.1نسبته يفسر ما  الأنموذجيشير إلى أن 

 .الأنموذجعوامل أخرى لم تدُرج ضمن التجميعي، في حين تعُزى النسبة المتبقية إلى 

 

 (Fixed Effects Modelالتأثيرات الثابتة ) نموذجأ .2
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك استناداً لَ التأثيرات الثابتة  أنموذجأن نشاهد  (19)الجدول  نتائج من

%(. 10لدلَلة المعتمد )من مستوى ا اعلى(، وهي 0.322095والبالغة ) F القيمة الَحتمالية لَختبار معنويةإلى 

 التفسيرقيمة معامل  تبلغوقد %، 10إحصائية عند مستوى  بدلَلةالتداول لَ تتمتع نسبة كما تظُهر النتائج أن 

R² ( 0.120545نحو ،)الَستقرار من التغيرات في % 12.0545يفسر ما نسبته الأنموذجيشير إلى أن  ما

النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن  ترجعحين  ، فيالتأثيرات الثابتة نموذجأوفق على المالي 

 .الأنموذج

 

 Effects Model Randomالتأثيرات العشوائية  أنموذج .3
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك  العشوائيةالتأثيرات  أنموذجأن نشاهد  (19)الجدول  نتائجعبر تدقيق 

ن مستوى الدلَلة المعتمد أقل م، وهي (0.016226) لبالغةوا F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

بلغت قيمة معامل و %،10متع بدلَلة إحصائية عند مستوى تت التداولكما تظُهر النتائج أن نسبة  %(.10)

من التغيرات في % 11.4521يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.114521نحو ) R² التفسير

النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم  ترجع، في حين التأثيرات العشوائية نموذجأوفق على الَستقرار المالي 

 .الأنموذجتدُرج ضمن 

 

 

 

 

 

 



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

98 
 

 في الاستقرار المالي التداوللنسبة البسيط ( التأثير 19)جدول 
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 التداولنسبة 

X2 

0.114521 0.120545 0.081 

0.096074 0.020607 0.072 

6.207965 1.206193 1.83 

0.016226 0.322095 0.133 

 :اعداد الباحث من -المصدر 
 

الأنسب من بين النماذج الثلَثة  الأنموذجمن النتائج المتحققة سابقاً، فإنه من الضروري تحديد  على الرغم      

تة، التأثيرات العشوائية(، وذلك باستخدام الَختبارات الإحصائية المناسبة، ومنها )التجميعي، التأثيرات الثاب

(، 0.287607بلغت ) Hausman ( أن القيمة الَحصائية لَختبار20)يوضح الجدول ، وHausman اختبار

ت %(، كما أن درجا10(، وهي أعلى من مستوى المعنوية المعتمد )0.5918بينما كانت القيمة الَحتمالية )

التأثيرات العشوائية  أنموذجيشير إلى أن  ما، الأنموذجالداخلة في التداول نسبة  (، بناءً على1الحرية كانت )

 (.20)التأثيرات الثابتة. وهذا ما يتضح أيضًا من الجدول  أنموذجبهو الأنسب مقارنةً 
 

 Hausman( نتائج اختبار 20جدول )

0.287607 0.5918 1 

Chi-Sq 
 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
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 لإيجاد العلَقة بين المتغيرات نستخدم معادلة الَنحدار الَتية :

𝑦 = 𝑎 + 𝑏𝑥1 

 
 6.463413= التأثيرات العشوائية هو أنموذجفي  (a) معامل الثابت

 0.008486= هو التداوللنسبة  (b) ومعامل الانحدار
 

 :الاتي معادلة الانحدار تكون على الشكل إذن، 
𝑦 =  6.463413 + 0.008486 𝑥1  

 

بلغ معامل الانحدار  إذبين نسبة التداول والاستقرار المالي  طرديةتظهر النتائج ان هناك علاقة    
بناءً و   .يشير الى ان زيادة نسبة التداول بوحدة واحدة تؤدي الى ارتفاع الاستقرار المالي  ما( ، 0.008486)

المحسوبة فان الباحث يستدل على رفض فرضية العدم وهي الفرضية الفرعية الثانية وان هناك  Fعلى قيمة 
 دلالة إحصائية لنسبة التداول في الاستقرار المالي  .

 
 

 للمدة شااركات( 5في ) Z-Scoreفي  أقساااط التأمينلنساابة  ( نلحظ وجود تأثير21)دول الج نتائج من

(، فقد تم panal data) أنموذج( مشاااااااهدة باسااااااتخدام 50( اذ بلغ اجمالي عدد المشاااااااهدات )2015-2024)

ابتة، تجميعي، و تأثيرات ث تاثير) -تطبيق ثلَثة نماذج إحصاااائية وهي: عن طريقاساااتخدام البيانات المقطعية 

ق من اجل الَعتماد على الطريقة الأفضااال، ائمن اجل العمل على المفاضااالة بين هذه الطر )تأثيرات عشاااوائي

الفرضاااية بهدف المفاضااالة بين النماذج لإثبات  Fومن اجل الوصاااول الى الهدف ساااوف يتم اساااتخدام اختبار 

 -:يأتي  ، وسيتم شرح النماذج كماالثالثةالفرعية 

 

 (Pooled Regression Modelلتجميعي )الانحدار ا نموذجأ .1
، وذلك استناداً التجميعي التأثير لأنموذج وجود تأثير ذو دلَلة احصائية( 21)الجدول  نتائج يتبين من

 %(.10من مستوى الدلَلة المعتمد ) اقل(، وهي 0.037960والبالغة ) F معنويةإلى القيمة الَحتمالية لَختبار 

نحو  R² التفسيربلغت قيمة معامل وقد %، 10مستوى تأمين دال احصائيا عند أقساط النسبة حظ  ان كما نل
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على الَستقرار المالي من التغيرات في  %8.6670نسبته يفسر ما  نموذجالأيشير إلى أن  ما(، 0.086670)

 .جنموذالأالَنحدار التجميعي، في حين تعُزى النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن  نموذجأوفق 

 (Fixed Effects Modelالتأثيرات الثابتة ) نموذجأ .2
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك استناداً إلى التأثيرات الثابتة  أنموذجأن نشاهد ( 21)الجدول  عبر نتائج

%(. 10من مستوى الدلَلة المعتمد ) علىوهي أ(، 0.146335والبالغة ) F القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

قيمة معامل  تبلغوقد %، 10إحصائية عند مستوى  أقساط التأمين لَ تتمتع بدلَلةنتائج أن نسبة كما تظُهر ال

من التغيرات في % 16.4774يفسر ما نسبته  نموذجالأيشير إلى أن  ما(، 0.164774نحو ) R² التفسير

أخرى لم تدُرج  لى عواملالنسبة المتبقية إ ترجع، في حين التأثيرات الثابتة نموذجأوفق على الَستقرار المالي 

 .نموذجالأضمن 

 

 Effects Model Randomالتأثيرات العشوائية  نموذجأ .3
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك  العشوائيةالتأثيرات  أنموذجأن نشاهد ( 21)الجدول  عبر تدقيق نتائج

من مستوى الدلَلة المعتمد وهي أقل  (،0.055433والبالغة ) F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

بلغت قيمة معامل و %،10متع بدلَلة إحصائية عند مستوى تت أقساط التأمينكما تظُهر النتائج أن نسبة  %(.10)

ن التغيرات في م% 7.4325سبته يفسر ما ن نموذجالأيشير إلى أن  ما(، 0.074325نحو ) R² التفسير

النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم  ترجع، في حين لعشوائيةالتأثيرات ا نموذجأوفق على الَستقرار المالي 

 .نموذجالأتدُرج ضمن 

 في الاستقرار الماليأقساط التأمين لنسبة البسيط ( التأثير 21)جدول 
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 أقساط التأميننسبة 

X3 

0.074325 0.164774 0.086670 

0.055041 0.069862 0.067642 

3.854080 1.736073 4.554914 

0.055433 0.146335 0.037960 

 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
الأنسب من بين النماذج  الأنموذجمن النتائج المتحققة سابقاً، فإنه من الضروري تحديد  على الرغم

تة، التأثيرات العشوائية(، وذلك باستخدام الَختبارات الإحصائية المناسبة، الثلَثة )التجميعي، التأثيرات الثاب

بلغت  Hausman ( أن القيمة الَحصائية لَختبار22)يوضح الجدول ، وHausman ومنها اختبار

%(، 10أعلى من مستوى المعنوية المعتمد )(، وهي 0.6722(، بينما كانت القيمة الَحتمالية )0.179074)

 نموذجأيشير إلى أن  ما، نموذجالأالداخلة في أقساط التأمين نسبة  (، بناءً على1ت الحرية كانت )كما أن درجا

 (.22)ضح أيضًا من الجدول التأثيرات الثابتة. وهذا ما يت نموذجبأالتأثيرات العشوائية هو الأنسب مقارنةً 

 Hausman( نتائج اختبار 22)جدول 

0.179074 0.6722 1 

Chi-Sq 
 :ثاعداد الباحمن  -المصدر 

 
 لإيجاد العلَقة بين المتغيرات نستخدم معادلة الَنحدار الَتية :

𝑦 = 𝑎 + 𝑏𝑥1 

 4.692423= التأثيرات العشوائية هو أنموذجفي  (a) معامل الثابت
 6.921689= هو اقساط التأمينلنسبة  (b) ومعامل الانحدار

 :الاتي إذن، معادلة الانحدار تكون على الشكل 
 

𝑦 = 4.692423 + 6.921689𝑥1 
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بلغ معامل الانحدار  إذبين نسبة أقسط التأمين والاستقرار المالي  طرديةتظهر النتائج ان هناك علاقة     
 ستقرار المالي.يشير الى ان زيادة نسبة اقساط التأمين بوحدة واحدة تؤدي الى ارتفاع الا ما( ، 6.921689)

المحسوبة فان الباحث يستدل على رفض فرضية العدم وهي الفرضية الفرعية الثالثة ، وان  Fوبناءً على قيمة 
 هناك دلالة إحصائية لنسبة أقساط التأمين في الاستقرار المالي . 

 
 

 للمدة شاااااركات( 5في )الَساااااتقرار المالي في  النقدلنسااااابة  ( نلحظ وجود تأثير23)الجدول  نتائج من

(، فقد تم panal data) أنموذج( مشاااااااهدة باسااااااتخدام 50( اذ بلغ اجمالي عدد المشاااااااهدات )2015-2024)

ميعي، و تأثيرات ثابتة، تج تأثير) -تطبيق ثلَثة نماذج إحصاااائية وهي: عن طريقاساااتخدام البيانات المقطعية 

، الفضاالى ق من اجل الَعتماد على الطريقة ائمن اجل العمل على المفاضاالة بين هذه الطر )تأثيرات عشااوائي

الفرضاااية بهدف المفاضااالة بين النماذج لإثبات  Fومن اجل الوصاااول الى الهدف ساااوف يتم اساااتخدام اختبار 

 -:أتي ي ، وسيتم شرح النماذج كماالرابعةالفرعية 

 (Pooled Regression Modelالانحدار التجميعي ) أنموذج .1
، وذلك استناداً التجميعي التأثير لأنموذج وجود تأثير ذو دلَلة احصائية( 23)الجدول  نتائج يتبين من

 %(.10من مستوى الدلَلة المعتمد ) اقلوهي (، 0.044281والبالغة ) F إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

(، 0.081638نحو ) R² التفسيربلغت قيمة معامل وقد %، 10مستوى النقد دالة احصائيا عند نسبة ان  نلحظكما 

 أنموذجوفق على  الَستقرار الماليمن التغيرات في % 8.1638 يفسر ما نسبته الأنموذجيشير إلى أن  ما

 .الأنموذجن الَنحدار التجميعي، في حين تعُزى النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضم

 (Fixed Effects Modelالتأثيرات الثابتة ) أنموذج .2
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك استناداً لَ التأثيرات الثابتة  أنموذجأن نشاهد ( 23)الجدول  نتائج من

%(. 10من مستوى الدلَلة المعتمد )اعلى  وهي(، 0.178489)والبالغة  F إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

 R² التفسيرقيمة معامل  تبلغوقد %، 10إحصائية عند مستوى  بدلَلةيتمتع لَ النقد نسبة ما تظُهر النتائج أن ك

 الَستقرار الماليالتغيرات في  من% 17.8489يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.178489نحو )

 .الأنموذجة إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن النسبة المتبقي ترجع، في حين التأثيرات الثابتة أنموذجوفق  على
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 Effects Model Randomالتأثيرات العشوائية  أنموذج .3
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك  العشوائيةالتأثيرات  أنموذجأن نشاهد ( 23)الجدول  تدقيق نتائج من

قل من مستوى الدلَلة المعتمد (، وهي أ0.061828والبالغة ) F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

 التفسيربلغت قيمة معامل و %،10تع بدلَلة إحصائية عند مستوى تتم النقدكما تظُهر النتائج أن نسبة  %(.10)

R² ( 0.070785نحو ،)الَستقرار الماليفي من التغيرات % 7.0785يفسر ما نسبته الأنموذجيشير إلى أن  ما 

 .الأنموذجالنسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج ضمن  ترجع، في حين يةالتأثيرات العشوائ أنموذجوفق  على

 في الاستقرار الماليالنقد لنسبة البسيط ( التأثير 23جدول )

 

0
.0

0
3
3
 

3
.0

9
5
5

2
7
 

1
.4

9
1
8

2
6
 

4
.6

1
7
9

8
8
 

0
.0

1
6
3
 

2
.4

9
8
9

0
8
 

2
.0

2
1
3

3
5
 

5
.0

5
1
1

2
8
 

0
.0

0
1
5
 

3
.3

6
0
1

0
1
 

1
.3

6
5
5

1
5
 

4
.5

8
8
2

6
7
 

Constant 

0
.0

6
4
3
 

1
.8

9
4
0

0
1
 

3
.4

7
5
7

0
8
 

6
.5

8
2
9

9
4
 

0
.3

8
9
0
 

0
.8

6
9
9

5
9
 

5
.9

1
2
1

8
9
 

5
.1

4
3
3

6
5
 

0
.0

4
4
3
 

2
.0

6
5
6

6
6
 

3
.2

3
4
6

8
4
 

6
.6

8
1
7

7
6
 

 النقدنسبة 

X4 

0.070785 0.154316 0.081638 

0.051427 0.058216 0.062506 

3.656515 1.605781 4.266975 

0.061828 0.178489 0.044281 

 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
 

الأنسب من بين النماذج  نموذجالأمن النتائج المتحققة سابقاً، فإنه من الضروري تحديد  على الرغم

ة(، وذلك باستخدام الَختبارات الإحصائية المناسبة، الثلَثة )التجميعي، التأثيرات الثابتة، التأثيرات العشوائي

بلغت  Hausman أن القيمة الَحصائية لَختبار (24)الجدول يوضح ، وHausman ومنها اختبار

%(، 10وهي أعلى من مستوى المعنوية المعتمد )(، 0.7634(، بينما كانت القيمة الَحتمالية )0.090609)

التأثيرات  نموذجأيشير إلى أن  ما، نموذجالأالداخلة في النقد نسبة  ءً على(، بنا1كما أن درجات الحرية كانت )

 (.24)جدول التأثيرات الثابتة. وهذا ما يتضح أيضًا من ال نموذجبأالعشوائية هو الأنسب مقارنةً 
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 Hausman( نتائج اختبار 24)جدول 

0.090609 0.7634 1 

Chi-Sq 
 :اعداد الباحثمن  -المصدر 

 

 لإيجاد العلَقة بين المتغيرات نستخدم معادلة الَنحدار الَتية :

𝑦 = 𝑎 + 𝑏𝑥1 

 

 4.617988= التأثيرات العشوائية هو أنموذجفي  (a) معامل الثابت
 6.582994= هو النقدلنسبة  (b) ومعامل الانحدار

 :الاتي كل إذن، معادلة الانحدار تكون على الش
𝑦 = 4.617988 + 6.582994 𝑥1 

 
( 6.582994بلغ معامل الانحدار ) إذبين نسبة النقد والاستقرار المالي  طرديةتظهر النتائج ان هناك علاقة    
 Fوبناءً على قيمة  يشير الى ان زيادة نسبة النقد بوحدة واحدة تؤدي الى ارتفاع الاستقرار المالي . ما، 

ث يستدل على رفض فرضية العدم وان هناك دلالة إحصائية لنسبة النقد في الاستقرار المحسوبة فان الباح
 المالي ، وهي الفرضية الفرعية الرابعة .

 
 

الَسااتقرار المالي في احتياطي الَخطار غير المنتهية لنساابة  ير( نلحظ وجود تأث25)الجدول  نتائج من

 أنموذج( مشااااااهدة باساااااتخدام 50( اذ بلغ اجمالي عدد المشااااااهدات )2024-2015) للمدة شاااااركات( 5في )

(panal data فقد تم اسااااااتخدام البيانات المقطعية ،)تأثير) -تطبيق ثلَثة نماذج إحصااااااائية وهي: عن طريق 

من اجل العمل على المفاضاالة بين هذه الطرق من اجل الَعتماد  )ثابتة، تأثيرات عشااوائي تجميعي، و تأثيرات

بهدف المفاضاااالة بين  Fعلى الطريقة الأفضاااال، ومن اجل الوصااااول الى الهدف سااااوف يتم اسااااتخدام اختبار 

 -يلي: ، وسيتم شرح النماذج كماالخامسةالفرضية الفرعية النماذج لإثبات 
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 (Pooled Regression Modelجميعي )الانحدار الت أنموذج .1
، وذلك التجميعي التأثير نموذجلأ عدم وجود تأثير ذو دلَلة احصائية( 25)الجدول  نتائج يتبين من

من مستوى الدلَلة المعتمد  اعلى(، وهي 0.458766والبالغة ) F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

بلغت وقد %، 10مستوى طي الَخطار غير المنتهية غير دال احصائيا عند احتيانسبة ان   نلحظكما  %(.10)

من التغيرات % 45.8766يفسر ما نسبته الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.458766نحو ) R² التفسيرقيمة معامل 

تدُرج  الَنحدار التجميعي، في حين تعُزى النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم نموذجأوفق الَستقرار المالي في 

 .الأنموذجضمن 

 

 (Fixed Effects Modelالتأثيرات الثابتة ) نموذجأ .2
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك استناداً إلى التأثيرات الثابتة  أنموذجأن نشاهد ( 25الجدول ) عبر نتائج

%(. كما 10أقل من مستوى الدلَلة المعتمد ) وهي (،0.000000والبالغة ) F القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

قيمة  تبلغوقد %، 10إحصائية عند مستوى  بدلَلةنسبة احتياطي الَخطار غير المنتهية يتمتع تظُهر النتائج أن 

 من التغيرات% 78.8972يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.788972نحو ) R² التفسيرمعامل 

النسبة المتبقية إلى عوامل أخرى لم تدُرج  ترجعحين ، في التأثيرات الثابتة أنموذجوفق الَستقرار المالي في 

 .الأنموذجضمن 

 

 Effects Model Randomالتأثيرات العشوائية  نموذجأ .3
يتمتع بمعنوية إحصائية، وذلك  العشوائيةالتأثيرات  أنموذجأن نشاهد ( 25)الجدول  عبر تدقيق نتائج

(، وهي أقل من مستوى الدلَلة المعتمد 0.065233بالغة )وال F استناداً إلى القيمة الَحتمالية لَختبار معنوية

 %،10يتمتع بدلَلة إحصائية عند مستوى  احتياطي الَخطار غير المنتهيةكما تظُهر النتائج أن نسبة  %(.10)

من % 6.9051يفسر ما نسبته  الأنموذجيشير إلى أن  ما(، 0.069051نحو ) R² التفسيربلغت قيمة معامل و

النسبة المتبقية إلى عوامل  ترجع، في حين التأثيرات العشوائية أنموذجوفق  على ستقرار الماليالَي التغيرات ف

 .نموذجالأأخرى لم تدُرج ضمن 
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 في الاستقرار المالي احتياطي الاخطارلنسبة البسيط ( التأثير 25)جدول 

 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
 

بين النماذج الثلَثة الأنسب من  نموذجالأبالرغم من النتائج المتحققة سابقاً، فإنه من الضروري تحديد 

)التجميعي، التأثيرات الثابتة، التأثيرات العشوائية(، وذلك باستخدام الَختبارات الإحصائية المناسبة، ومنها 

(، 0.029350بلغت ) Hausman أن القيمة الَحصائية لَختبار (26)يوضح الجدول ، وHausman اختبار

%(، كما أن درجات 10ى من مستوى المعنوية المعتمد )(، وهي أعل0.8640بينما كانت القيمة الَحتمالية )

 أنموذجيشير إلى أن  ما، الأنموذجالداخلة في  احتياطي الَخطار غير المنتهيةنسبة  (، بناءً على1الحرية كانت )

 (.26)التأثيرات الثابتة. وهذا ما يتضح أيضًا من الجدول  أنموذجبالتأثيرات العشوائية هو الأنسب مقارنةً 

 Hausman( نتائج اختبار 26) جدول

0.029350 0.8640 1 

Chi-Sq 
 :اعداد الباحثمن  -المصدر 
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 احتياطي الاخطارنسبة 

X5 

0.069051 0.788972 0.011489 

0.049656 0.764991 -0.009105 
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 لإيجاد العلَقة بين المتغيرات نستخدم معادلة الَنحدار الَتية :

𝑦 = 𝑎 + 𝑏𝑥1 

 
 5.871725= هو التأثيرات العشوائية أنموذجفي  (a) معامل الثابت

 9.301781= لنسبة الدين إلى حق الملكية هو (b) ومعامل الانحدار
 :الاتي إذن، معادلة الانحدار تكون على الشكل 

𝑦 = 5.871725 +  9.301781𝑥1 

   
بلغ  إذبين نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية والاستقرار المالي  طرديةتظهر النتائج ان هناك علاقة  

يشير الى ان زيادة نسبة احتياطي الاخطار غير المنتهية بوحدة واحدة  ما( ، 9.301781ر )معامل الانحدا
المحسوبة فان الباحث يستدل على رفض فرضية العدم   Fوبناءً على قيمة  .تؤدي الى ارتفاع الاستقرار المالي 

ير المنتهية في الاستقرار وهي الفرضية الفرعية الخامسة وان هناك دلالة إحصائية لنسبة احتياطي الاخطار غ
 المالي  .
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 الفصل الرابع
 الاستنتاجات والتوصيات

 

 توطئة 

بعد استكمال الجانبين النظري والتطبيقي في هذه الدراسة وتحليل البيانات المالية لشركات التأمين الخاصة     

لنتائج التي تكشف واقع العلَقة بين ، أمكن التوصل إلى مجموعة من اZ-Scoreفي العراق باستخدام مؤشر 

إدارة المخاطر والَستقرار المالي. وقد عكست هذه النتائج جوانب القوة والضعف في السياسات المعتمدة، 

وأظهرت مواطن القصور التي ينبغي معالجتها. وانطلَقاً من تلك الَستنتاجات، تم صياغة توصيات عملية 

 .رة المخاطر ودعم الَستقرار المالي في هذا القطاع الحيويوأكاديمية تهدف إلى تعزيز كفاءة إدا

 

 المبحث الأول
 الاستنتاجات

 
تفاوتاً جوهرياً في مستويات الاستقرار المالي بين شركات التأمين  Z-Score تطبيق مؤشر تبين .1

، إذ تمكنت بعض الشركات من الحفاظ على معدلَت مستقرة تدل على متانة مركزها الخاصة في العراق

يبرز الحاجة لتكامل أدوات التحليل  ماالمالي، بينما اقتربت شركات أخرى من منطقة الخطر المالي، 

 .لتعزيز قدرة الشركات على مواجهة المخاطر المستقبلية ةالمالي مع استراتيجيات إدارة المخاطر

 

يعكس  ما، ار الماليتبين أن نسبة الدين إلى حقوق الملكية تحقق تأثيرًا إحصائياً معنوياً في الاستقر .2

اعتماد بعض الشركات على التمويل الذاتي أو محدودية الَفادة من القروض، ويؤكد أهمية تطوير 

 .المرتبطة بالديون ةدون زيادة المخاطرمن سياسات تمويلية متوازنة تضمن تعزيز الملَءة المالية 

 

رًا واضحًا في تعزيز الاستقرار دو تؤدينتائج التحليل أن نسبة التداول )السيولة الجارية(  تبين .3

تشير إلى قدرة الشركات على توظيف السيولة المتاحة بفعالية لإدارة الَلتزامات قصيرة  إذ، المالي

 .الأجل، ما يعكس جودة التخطيط المالي وكفاءة الإدارة في مواجهة المتغيرات الَقتصادية الطارئة
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تحُدث تأثيرًا دالًَ إحصائياً في الَستقرار المالي، ودات تبينّ أن نسبة أقساط التأمين إلى إجمالي الموج .4

، إذا اقترن بإدارة مخاطر سليمة، يمثل مؤشراً مهمًا على متانة المركز  يدل على أن حجم الأقساط ما

 .المالي للشركات وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها

 

، وهو ما يعكس تقدماً في إدارة ماليالاستقرار ال فيالنتائج أن نسبة النقدية تؤثر بشكل ملموس  بينت .5

النقد واستثماره بشكل فعِّال، ويشير إلى قوة السياسات النقدية المتبعة داخل الشركات وقدرتها على 

 .مواجهة الَلتزامات الطارئة

 
يوفر غطاءً  إذ، في تعزيز الاستقرار المالي نسبيأن احتياطي الأخطار غير المنتهية يسُهم بدور  تبين .6

ضافياً ضد المخاطر المحتملة، ويفتح المجال أمام الشركات لتعزيز آليات تكوين الَحتياطيات مالياً إ

 .وتطوير أساليب إدارتها بما يرسخ دعائم الَستقرار المالي على المدى الطويل

 
، إذ ةالتحليل المقارن بين الشركات وجود فجوة واضحة في تطبيق استراتيجيات إدارة المخاطر بينَ .7

الشركات إجراءات متقدمة نسبياً تعتمد على التحليل المستمر والتنبؤ بالمخاطر، بينما اكتفت تبنت بعض 

رسات ورفع كفاءة إدارة امميبرز الحاجة لتعميم أفضل ال ماشركات أخرى بالأساليب التقليدية، 

 .في القطاع ةالمخاطر

 
المالية وعدم الاستقرار المتكرر، الدراسة أن البيئة الاقتصادية العراقية، بما فيها ضعف السوق  بينت .8

يؤكد  ما، كانت من العوامل غير المباشرة التي أضعفت العلاقة بين نسب المخاطرة والاستقرار المالي

ضرورة تبني سياسات مرنة وإجراءات وقائية تمكن الشركات من التكيف مع التغيرات الَقتصادية 

 .المفاجئة

 
يجي في شركات التأمين انعكس على محدودية قدرتها على النتائج أن ضعف التخطيط الاسترات بينت .9

يبرز التخطيط الَستراتيجي كعنصر محوري لضمان استدامة الَستقرار  إذ، مواجهة الأزمات المالية

 .المالي وتحقيق جاهزية أفضل للتعامل مع المخاطر المحتملة

 

دون تكاملها مع باقي أدوات من البيانات عن وجود اعتماد مفرط على بعض الأدوات المالية  بينت  .10

حدِّ من فعالية هذه النسب في دعم الَستقرار المالي، ويشير إلى أهمية تكامل أدوات  ما، ةإدارة المخاطر

 .لتحقيق نتائج أكثر دقة وفاعلية في تعزيز الَستقرار المالي ةإدارة المخاطر
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ستثمار تمكنت من الحفاظ على النتائج أن شركات التأمين التي اتبعت سياسات محافظة في الا بينت .11

، مقارنة بالشركات التي لم تحُسن إدارة استثماراتها، ما يبرز العلَقة الوثيقة بين استقرار مالي نسبي

 .سياسات الَستثمار الحكيمة والقدرة على الحفاظ على الَستقرار المالي في ظل بيئة غير مستقرة
 

عاّلة في تشخيص الحالة المالية لشركات التأمين يعُد أداة ف Z-Score النتائج على أن مؤشر بينت .12

، غير أنه يوضح في الوقت نفسه محدودية دور بعض مؤشرات إدارة المخاطر التقليدية في تفسير العراقية

يشير إلى الحاجة لتطوير أدوات تقييم شاملة ومتكاملة تعكس جوانب الأداء  ماالَستقرار المالي بشكل كامل، 

 .ر المحتملةوالمخاطكافة المالي 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 تأثير إدارة المخاطرة في تحقيق الاستقرار المالي

111 
 

 المبحث الثاني
 التوصيات

 
الإفصاح الدقيق والمستمر  عن طريقفي شركات التأمين  سياسات الحوكمة والشفافيةتعزيز نوصي ب .1

، بما يسهم في رفع مستوى الثقة لدى المتعاملين والمستثمرين،  عن البيانات المالية والتقارير الدورية

 .عن قوة المراكز المالية للشركات وقدرتها على تحقيق الَستقرار الماليويعكس صورة إيجابية 

 

لَ تقتصر على النسب والمؤشرات التقليدية  حيثب تنويع أدوات إدارة المخاطرةالعمل على نوصي ب .2

والتحليل  (Stress Testing) ، بل تمتد لتشمل أساليب متقدمة مثل اختبارات الضغط المالي فقط

ي تمنح الشركات قدرة أكبر على استشراف الأزمات المحتملة وقياس مدى مرونتها السيناريوي، الت

 .في مواجهة مختلف الظروف المالية والَقتصادية

 

تقليل الَعتماد على التمويل الذاتي كخيار وحيد،  عن طريق سياسات التمويلإعادة النظر في نوصي ب .3

ر مصادر تمويلية متنوعة، بما يعزز من والعمل على توسيع قاعدة التمويل الخارجي المدروس عب

 .الملَءة المالية للشركات ويمنحها مرونة أعلى في مواجهة الأزمات

 

عن طريق وضع خطط تشغيلية واستثمارية أكثر مرونة  كفاءة إدارة السيولة النقديةتحسين نوصي ب .4

الية، ويحد من المخاطر وديناميكية، بما يمكن الشركات من الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل بكفاءة ع

 .المرتبطة بتعثر التدفقات النقدية

 

لتكون أكثر توافقاً مع حجم الأخطار  آليات إدارة احتياطيات الأخطار غير المنتهيةتطوير نوصي ب .5

المستقبلية المحتملة، الأمر الذي يسهم في ضمان استدامة المراكز المالية للشركات ويوفر حماية إضافية 

 .مفاجئة في المطالبات التأمينيةضد التذبذبات ال

 

تأخذ في الَعتبار عمليات  ةلإدارة المخاطر تبني استراتيجيات متكاملةتشجيع الشركات على نوصي ب .6

ق عملية، ائالتنبؤ بالمخاطر وتقييمها بشكل دوري، إلى جانب وضع خطط استراتيجية لمواجهتها بطر

 .بما يعزز من استقرارها المالي على المدى الطويل
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في شركات التأمين بهدف رفع دقة التنبؤ بالمخاطر وتحسين  أنظمة تكنولوجية حديثةإدخال نوصي ب .7

كفاءة تحليل البيانات المالية، الأمر الذي يساعد في اتخاذ قرارات أكثر استنارة ويزيد من قدرة الشركات 

 .على التكيف مع التغيرات المتسارعة في بيئة العمل

 

على توجيه جزء أكبر من استثماراتها نحو المجالَت الآمنة والمربحة  تإدارات الشركاحث نوصي ب .8

،  بما يسهم في دعم استقرارها المالي، ويساعد في تعويض أي انخفاض محتمل في إيرادات الأقساط

 .مع الحفاظ على توازن محفظتها الَستثمارية وتوزيع المخاطر بشكل مدروس

 

، لرفع كفاءتهم في التعامل ةعاملين في مجال إدارة المخاطرلل ثقافة التدريب المستمرتعزيز نوصي ب .9

  .مع الأزمات والمستجدات الَقتصادية

 

)ديوان التأمين + البنك المركزي(  التنسيق بين القطاع التأميني والجهات التنظيميةضرورة نوصي ب  .10

  .لضمان وجود معايير رقابية تضمن استقرار هذا القطاع الحيوي

 

تتناول تأثير العوامل الَقتصادية الكلية )مثل  إجراء دراسات مستقبليةاحثين على تشجيع البنوصي ب .11

 . والَستقرار المالي ةالعلَقة بين إدارة المخاطر فيالتضخم، أسعار الصرف، النمو الَقتصادي( 

 

دوري في تقييم الأداء المالي لشركات التأمين، مع  بشكل  Altman's z-score مؤشر اعتمادنوصي ب .12

 .رنته بمؤشرات أخرى لتعزيز شمولية التقييممقا
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 المصادر

 المصادر العربية
 

 القرآن الكريم     

 

 : المعاجم والقواميس : اولاً 

 7120، مؤسسة الَعلمي للمطبوعات بيروت ، لبنان ، ص.ب  1( ، ط 2005قاموس الَعلم للطلَب )  .1

 .   295- 294 ، ص 

 ُ  : الكتب : ثانيا

 .290-1 .فلسطين –جامعة بير زيت، رام الله  .إدارة الخطر والتأمين) .2012 .(هشامجبر، محمد  .2

، دار سورية 1ط .إدارة المخاطر المالية والمصرفية بين النظرية والتطبيق) .2022 .(ناولو، محمد .3

 . 418-1 .الفتاة للثقافة والعلوم

لى القيم المواطنة العالمية التربية ع) .2021 .(جمال الدين، نجوى يوسف &مجاهد، نهى عادل  .4

 . 102 .مصر –دار التعليم الجامعي، الإسكندرية  .لمواجهة مجتمع المخاطر

 اً : الرسائل والاطاريح :ثالث

دور التدقيق الداخلي في إدارة المخاطر ) .2020 .(زغدودي، سارة &قمار، سعاد  &صغير، لويزة  .5

/ كلية العلوم  محمد البشير الإبراهيمي رسالة ماجستير، جامعة .دراسة ميدانية –المصرفية 

 .91-1الَقتصادية والتجارية وعلوم التسيير 

دراسة حالة البنك  –إدارة المخاطر المالية في البنوك التجارية ) .2020 .(بوالطين، بوغرة صليحة .6

 .أطروحة دكتوراه، جامعة جيجل .الوطني الجزائري

رة المخاطر في شركات التأمين في إطار الملَءة إدا) .2020 .(بن طبوله، أشواق &رجال، فيروز  .7

 .رسالة ماجستير، جامعة طيبة .(2017-2013) دراسة حالة لقطاع التأمين في الجزائر للفترة )المالية

إدارة المخاطر المالية في المؤسسات المالية ) .2022 .(يوسفي، عبد الصمد &قرافي، يوسف  .8

 .أدرار –دراية أطروحة دكتوراه، جامعة أحمد  .الإسلَمية

دور تكنولوجيا المعلومات في إدارة المخاطر المالية في المؤسسة ) .2022 .(هواري &قرناش،  .9

الشلف /كلية العلوم الَقتصادية  أطروحة دكتوراه، جامعة حسيبة بن بوعلي .دراسة حالة –الَقتصادية 

 . 288-1والتجارية وعلوم التسيير .

 .رسالة ماجستير .الأداء المتميز في إدارة المخاطر المالية) .2015( .كراس، نجاة &مستور، حياة  .10

 . 24ص

 –دور التحليل المالي في تقييم مخاطر الَئتمان المصرفي ) .2016 .(خنشور، جمال &هزابرة، أحلَم  .11

 .رسالة ماجستير .دراسة حالة بنك التنمية المحلية

 اً : البحوثرابع
إدارة المخاطر  سياسة) .2024 .(زياد عز الدينطه،  &محمد، قصي جاسم  &حمد، ناجي حسين ا .12

،  2024، العدد الخاص، أغسطس 6المجلد  .مجلة وارث العلمية .المالية في الجهاز الإداري

 . 317-307ص

دور إدارة الخطر وأثرها في ) .2017 .(عليوي، سعاد حسين &البرزنجي، احمد محمد فهمي  .13

 .67. ص 41العدد .لية الرافدين الجامعة للعلوممجلة ك .السياسة الَكتتابية لتأمين الحرائق

   استخدام نماذج) .2025 .(ا. ميلَد محمد & ,بوعظمات، د. محمد اصميدة احمدي محمد, المنفي .14

(Sherrod  ،Altman ،Kida ، Springate )للتنبؤ بالفشل المالي للمصارف التجارية الليبية. 
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مجلة جامعة  .المالي لعينة من المصارف التجاريةقياس الَستقرار ) .2015 .(توفيق، هوازن تحسين .15

 . 555-537( . 2)3( . العدد  B)3المجلد  .زاخو

تقييم السيولة المصرفية باستخدام المؤشرات ) .2022 .(يوسف، عبد الله عبد &حربية، رشيد بوري  .16

 . 175-163( . 132)47 .مجلة الإدارة والَقتصاد .المالية

اختبارات إدارة المخاطر ) .2022 .(الراوي، علي عبد محمد سعيد &حسن، هبة صلَح احمد محمد  .17

مجلة  .2019لمصرف الخليج التجاري لعام  المصرفية ودورها في تحقيق الَستقرار المالي

 . 36-23( . ص26العدد) .الدراسات الَقتصادية والإدارية

في اتخاذ  الجودة الشاملة العلَقة الترابطية بين إدارة المخاطر وإدارة) .2023 .(حيدر، محمد جاسم .18

مجلة المثنى  .القرارات الَدارية ) بحث تحليلي لَراء عينة من العاملين في بنك الجنوب الَسلَمي(

 ( .1)13. للعلوم الإدارية والَقتصادية

دور أساليب المحاسبة الإدارية الحديثة ) .2025 .(مفتاح، علي عامر عون &خالد، البشير محمد  .19

 .195-180( . 1)6.مجلة العلوم الإنسانية والطبيعية .ء إدارة المخاطرفي تحسين جودة أدا

قياس الَستقرار المالي والمصرفي لعينة من البنوك ) .2020 .(خوالدي، سليمة &دردور، أسماء   .20

مجلة الَقتصاد  Score-Z .التجارية العمومية والخاصة في الجزائر باستخدام مؤشر

 .59-49. ص 2. العدد19المجلد.والإدارة

إدارة المخاطر ودورها في تعزيز عملية اتخاذ القرارات التسويقية ) .2010 .(الزعبي، علي فلَح .21

 .46-27. ص 4لجامعة سعد دحاب البليدة . العدد مجلة الأبحاث الَقتصادية .الَستراتيجية

قياس الَستقرار المالي في المصارف الإسلَمية ) .2023 .(بيراز، نوال &سعيداني، سميرة  .22

دراسات الث ووبحالمجلة دراسة حالة مصرف الشارقة الَسلَمي .   score-Z .ستخدام نموذجبا
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 . 4ص .الجزائر –العالمية، جامعة فرحات عباس 
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 (2024-2015( بيانات شركة الامين للتأمين للمدة من )1ملحق )

 الموجودات السنة

حق 

الملكية)القيمة 

ية(  الدفتر

الموجودات 

 المتداولة

المطلوبات 

 المتداولة

رأس المال 

 العامل

الأرباح قبل 

يبة  الضر

الأرباح 

 النقد المحتجزة

احتياطي 

 رأس المال الاخطار

سعر 

 السهم

القيمة 

السوقية)رأس 

ي عدد 
ر

المال ف

 المطلوبات الأسهم(

2015 4425719896 3952800678 3882086711 472919218 3409167493 410740501 309738219 3582760684 246004023 3410100000 0.77 2625777000 4425719897 

2016 4326624954 4065412878 1687892348 261212076 1426680362 218558056 160228156 1471193881 48015045 3410100000 0.68 2318868000 4326624954 

2017 4239685124 3989277538 1458735588 250407586 1208328002 -62505235 0 1255073655 34238889 3819312000 0.47 1795076640 4239685124 

2018 4235718566 4011860727 3550237641 223857839 3326379802 124199701 94423665 3264679616 -26810143 3819312000 0.3 1145793600 4235718566 

2019 429344175 4039718478 3607960831 253723278 3354237553 55477967 21692428 3368813404 5023616 3819312000 0.54 2062428480 4239441756 

2020 4512991037 4227617757 3827510112 285373280 3542136832 170555600 136346695 3469170560 44376442 3819312000 0.57 2177007840 4512991037 

2021 4795645346 4537070127 4350776526 25855219 4092201307 337419070 310947454 4038225233 -2106155 3819312000 0.62 2367973440 4795645346 

2022 5905457896 5592195270 5439559831 313262626 5126297205 268272927 253104498 5117963365 57535762 5000000000 0.48 2400000000 5905457896 

2023 6638041687 6279394494 6052342552 358647193 5693695359 631648326 505650918 5683737568 154935100 5000000000 0.55 2750000000 6638041687 

2024 7220361267 6926108829 6475420010 294252438 6181167572 603406087 481653710 1221887869 231108751 5000000000 0.75 3750000000 7220361267 
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 (2024-2015( بيانات شركة الاهلية للتأمين للمدة من )2ملحق )

 

 الموجودات السنة

حق 

الملكية)القيمة 

ية(  الدفتر

الموجودات 

 المتداولة

المطلوبات 

 المتداولة

رأس المال 

 العامل

الأرباح قبل 

يبة  الضر

الأرباح 

 النقد المحتجزة

احتياطي 

 رأس المال الاخطار

سعر 

 السهم

القيمة 

السوقية)رأس 

ي عدد 
ر

المال ف

 المطلوبات الأسهم

2015 3468061716 2773937239 3236661091 694124477 2542536614 -134436117 -173640151 223334031 50057824 2500000000 0.5 1250000000 3468061716 

2016 3556938604 2728846430 3346369906 828092174 2518277732 -37219722 -45090809 367790766 50057824 2500000000 0.42 1050000000 3556938604 

2017 3516304668 2607493931 3325531687 908810737 2416720950 -107374781 -121352499 219763935 50057824 2500000000 0.4 1000000000 3516304668 

2018 3475744757 2440359366 3305904701 1035385391 2270519310 -102690129 -119494534 169208422 2437793 2500000000 0.4 1000000000 3475744757 

2019 3141404581 2168046183 2989618824 973358398 2016260426 -307602397 -270822228 198603681 926838 2500000000 0.46 1150000000 3141404581 

2020 3296540308 2075154039 3146056111 122138629 1924669842 -98997434 -105544991 249943774 13579685 2500000000 0.45 1125000000 3296540308 

2021 8530484208 7190124899 8383884556 1340359309 7043525247 426703609 269327586 210804479 239345045 7000000000 0.55 3850000000 8530484208 

2022 11581751655 7332813094 11431544312 4248938561 7182605751 288595055 138458931 2368458395 130584219 7000000000 0.4 2800000000 11581751655 

2023 12063160847 7727309878 11919087422 4335850969 7583236453 436431097 289690297 2742181702 114441070 7000000000 0.35 2450000000 12063160847 

2024 12461648857 821954026 12305841656 4242124831 8063716825 490280410 346988683 1596023690 135701195 7000000000 0.8 5600000000 12461648857 
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 (2024-2015كات التأمين الخاصة في العراق عينة الدراسة المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية للمدة )المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لشر

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الموجودات السنة

حق 
الملكية)القيمة 

ية(  الدفتر
الموجودات 

 المتداولة
المطلوبات 

 المتداولة
رأس المال 

 العامل
الأرباح قبل 

يبة  الضر
الأرباح 

 النقد المحتجزة
احتياطي 
 رأس المال الاخطار

سعر 
 السهم

القيمة 
السوقية)رأس 

ي عدد ال
ر

مال ف
 المطلوبات الأسهم

2015 9428518520 6476255263 4198523401 2952263257 1246260144 903666380 700334612 1018725547 142958873 5000000000 0.64 3200000000 9428518520 

2016 9634868000 6399748298 5318427527 2695119702 2623307825 560852691 455731282 1617960073 107550768 5000000000 0.42 2100000000 9634868000 

2017 11493742614 8167550942 7222116417 3326191672 389524745 1180073902 615876592 1969967144 687555862 5000000000 0.42 2100000000 11493742614 

2018 11739922269 8782626132 7646256730 2957296137 4688960593 708217565 587097123 717179717 684634080 7000000000 0.42 2940000000 11739922269 

2019 13334553513 9286980731 8724640226 4047572782 7677067444 665784914 553759644 878650513 606083791 7000000000 0.42 2940000000 13334553513 

2020 16286282951 10586963427 8653297105 5708419524 2944877581 1118725656 853433124 2216407392 1007715830 7000000000 0.42 2940000000 16286282951 

2021 19853743905 10764315183 17629548552 9089478722 8540069830 1279184664 892862945 10592658839 254311855 7000000000 0.98 6860000000 19853793905 

2022 30280815396 12172028175 24790971924 18108787221 6682184703 1330034505 867663793 19444884366 748695591 7000000000 0.96 6720000000 30280815396 

2023 43871874497 32586671733 43540176152 11285202764 32254973388 1955966364 1228951829 10565893862 1869705644 25000000000 0.95 23750000000 43871874497 

2024 57466519320 39540912364 57156103250 17925606956 39230496294 2978095392 2151294548 10805782125 6559425699 25000000000 0.76 19000000000 57466519320 
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 (2024-2015ة )الباحث بالاعتماد على التقارير السنوية لشركات التأمين الخاصة في العراق عينة الدراسة المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية للمدالمصدر : من اعداد 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الموجودات السنة

حق 
الملكية)القيمة 

ية(  الدفتر
الموجودات 

 المتداولة
المطلوبات 

 لةالمتداو 
رأس المال 

 العامل
الأرباح قبل 

يبة  الضر
الأرباح 

 النقد المحتجزة
احتياطي 
 رأس المال الاخطار

سعر 
 السهم

القيمة 
السوقية)رأس 
ي عدد 

ر
المال ف
 المطلوبات الأسهم

2015 2035641002 47834557 2025319936 127485379 1897833957 74276582 55755833 937152165 18553064 2000000000 0.36 720000000 2035641002 

2016 2045875753 1956598743 2045875753 99297863 1946577890 89009807 5608060 842330670 10343289 2000000000 0.48 960000000 2045875753 

2017 2795600455 2630988943 2789664068 164611512 2625052556 451694543 186955855 969530422 371824622 2000000000 0.53 1060000000 2795600455 

2018 3149807360 2512698190 3120129956 637109170 2483020786 213048674 165065312 450743514 201758889 2000000000 0.58 1160000000 3149807360 

2019 2915178436 2360731214 2888728315 554447222 2334281093 36791688 10428532 537049117 38814511 2000000000 0.68 1360000000 2915178436 

2020 2967096874 2365545546 2944738736 601551328 2343187408 41348478 14813267 480736855 283035930 2000000000 0.72 1440000000 2967096874 

2021 8207596691 7504858050 8168547341 702738641 7465808700 48621678 28541063 5664341610 13730521 7000000000 0.67 4690000000 8207596691 

2022 8457423689 7702594666 8426102683 754829023 7671273660 194519210 145831844 5751172847 181534622 7000000000 0.41 2870000000 8457423689 

2023 9262180801 8048619488 9228426239 1213561313 8014864926 100034421 172335219 6681267448 471940536 7000000000 0.29 2030000000 9262180801 

2024 11117316960 8301456840 10851055142 2815860120 8035195022 191902670 351899383 6820353783 403632763 7000000000 0.6 4200000000 11117316960 
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 الموجودات السنة

حق 
الملكية)القيمة 

 ية(الدفتر 
الموجودات 

 المتداولة
المطلوبات 

 المتداولة
رأس المال 

 العامل
الأرباح قبل 

يبة  الضر
الأرباح 

 النقد المحتجزة
احتياطي 
 رأس المال الاخطار

سعر 
 السهم

القيمة 
السوقية)رأس 
ي عدد 

ر
المال ف
 المطلوبات الأسهم

2015 5219393960 4953071451 5200622780 266322509 4934300271 332251677 222343964 55564364 524062000 3509000000 1.01 3544090000 5219393960 

2016 4755323407 4683061592 4740112537 72261815 4667850722 160174089 114515084 62591036 435647000 3509000000 0.81 2842290000 4755323407 

2017 4242666864 4267333721 4322419684 -24666857 4257086541 73745101 63127718 70410839 239110000 3509000000 0.97 3403730000 4242666864 

2018 5812769769 5726179647 5806248310 86590122 5719658188 61838827 27677573 47388582 179278353 5000000000 0.5 2500000000 5812769769 

2019 7669856568 8055174111 7669856568 247384854 7422471714 339655238 138017928 68019792 370254889 7000000000 0.65 4550000000 7669856568 

2020 8563356242 8076939860 7943783310 486416382 7457366928 386914204 136443737 520906278 255576901 7000000000 0.95 6650000000 8563356242 

2021 8806529573 7883245292 8164282435 923284281 7240998154 377432227 125326241 377196941 320054408 7000000000 0.58 4060000000 8806529573 

2022 8691068079 7946236906 8010089857 744831173 7265258684 381288497 74057433 421744452 308988589 7000000000 0.69 4830000000 8691068079 

2023 8919620759 7931690881 8254283103 987924878 7266358225 533210528 223019363 705571555 421428201 7000000000 0.7 4900000000 8919620759 

2024 9928959109 8145284718 9241162119 1783674391 7457487728 694781855 231786318 857448124 403230720 7000000000 0.75 5250000000 9928959109 



 

 
 

 

 

Abstract 

 

This study aimed to measure and analyze the impact of risk management, as 

measured by its indicators (debt-to-equity ratio, current ratio, insurance premium 

ratio, cash ratio, and non-expired risk reserve ratio), on financial stability. Financial 

stability was measured using Altman's z-score model for insurance companies listed 

on the Iraq Stock Exchange during the period from 2015 to 2024. This was achieved 

through an analysis of the companies' published financial statements. Financial and 

statistical tools were used to achieve the study's objective and determine the extent 

of the impact of the independent variables of risk management on the dependent 

variable, financial stability. The study was based on a central problem: Can financial 

stability be achieved through effective risk management? This central problem led 

to a set of sub-questions, which were answered throughout the study's chapters. The 

study reached a number of conclusions, the most important of which is the existence 

of a clear disparity in the level of financial stability of the insurance companies in 

the study sample, in addition to the fact that there is a clear effect of risk management 

variables on the level of financial stability. The study recommended the need to 

develop diverse and effective risk management mechanisms in order to enhance the 

financial stability of Iraqi insurance companies. 

Keywords: 

                    Risk management , financial stability ,  Modified Eltman Model , 

insurance companies . 
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