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 ًهخص:ان

ٔظشثً ٌٍضغ١شثس ثٌّغضّشر فٟ د١تز ثلأػّجي فئْ ِٛػٛع ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوجس     

ششوجس, ف١ظ أْ ل١جعٗ ٚصم١١ّٗ دجعضّشثس ٠ؼذ ِؤششثً ثٌضؤ١ِٓ ٠ّغً أ١ّ٘ز وذ١شر ٌضٍه ثٌ

ػٍٝ ِذٜ ثعضّشثس٠ضٙج فٟ ثٌّذٜ ثٌط٠ًٛ, ٌٚزٌه ٔؾذ أْ ٕ٘جن ث٘ضّجَ ِضضث٠ذ ِٓ 

ِشثلذٟ ثٌضؤ١ِٓ ٌٛػغ ِمج١٠ظ صغجػذ٘ج ػٍٝ ثٌضقمك ِٓ ِغضٜٛ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز, رٌه 

ثٌٛعجةك  لاْ ٚػغ ِغً صٍه ثٌّؤششثس ٚثٌّمج١٠ظ ٠ؤدٞ إٌٝ فّج٠ز وً ِٓ فٍّز

ٚؽ١ّغ ثلأؽشثف ثٌّضؼجٍِز ِغ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚصغجػذ ١٘تجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌشلجد١ز فٟ 

 .ِضجدؼز أدثء صٍه ثٌششوجس

صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ  ٚلذ ٘ذف ٘زث ثٌذقظ إٌٝ    

لطجع ثٌضؤ١ِٓ دجٌضطذ١ك ػٍٝ ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز دذٛسطز 

ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز, ٚصٛػ١ـ و١ف ٠ضُ ثعضخذثَ ٘زٖ ثلإخضذجسثس وؤدثر ٌضقم١ك 

٘زث ثٌذقظ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌضٍه ثٌششوجس,ٚلذ صُ فٟ ثٌؾضء ثٌضطذ١مٟ فٟ 

ثلاعضؼجٔز دضؾ١ّغ ثٌذ١جٔجس ثٌفؼ١ٍز ثٌٛثسدر دجٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ٌٍششوجس ِقً 

ً ٚإؽشثء ثٌذسثعز ثٌضطذ١م١ز ثػضّجدثً ػٍٝ صطذ١ك  ثٌذسثعز,ٚصق١ٍٍٙج إفظجة١ج

 .ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ؼجٍِز فٟ ٌٚمذ ثخضجس ثٌذجفظ ششوض١ٓ ِٓ ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌ  

 عٛق ثٌضؤ١ِٓ ثٌّظشٞ ّٚ٘ج ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ٚرٌه ٌذسثعز 

فشٚع ثٌذقظ ٚإؽشثء ثٌضق١ًٍ ٌٍذ١جٔجس ثٌخجطز دجٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ثٌّٕشٛسر ٌّٙج فٟ 

ٟٚ٘ فضشر خّظ عٕٛثس. ٚلذ صُ ثخض١جسّ٘ج  0242ٚفضٟ  0243ثٌفضشر ِٓ 
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ٌؼجٍِز فٝ ثٌغٛق ثٌّظشٞ ٚثٌّذسؽز دغٛق ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ث دجػضذجسّ٘ج ِٓ أوذش

 .ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي  ٚلذ صُ صطذ١ك علاط ع١ٕجس٠ٛ٘جس ٌلأٚػجع ثٌؼجغطز ف١ظ ٠خضذش  

صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽش ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٔض١ؾز فذٚط طذِز صضّغً 

( , د١ّٕج ٠خضذش α)% ِٓ ل١ّز 3فٟ ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز دّمذثس 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ  ِذٜ صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽش ٔض١ؾز فذٚط طذِز صضّغً فٟ 

(  فٟ ف١ٓ ٠خضذش α% ِٓ ل١ّز )42ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز دّمذثس 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽش ٔض١ؾز فذٚط طذِز صضّغً فٟ ثلأخفجع فٟ 

ٔغذز عجدضز ِٓ  (α) (, ف١ظ صّغαً% ِٓ ل١ّز)43دٕغذز إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز 

صٛطً  , ٚلذِضٛعؾ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌششوز ثٌضؤ١ِٓ ػٓ خّظ عٕٛثس ِضضج١ٌز

لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثلأٚي ٚثٌمجةً أٔٗ ٠ّىٓ ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ثٌذجفظ إٌٝ 

ؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز )ثٌف١ٕز( فٟ ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخج

طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ, ٚوزٌه لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌغجٟٔ ٚثٌمجةً دؤٔٗ 

٠ّىٓ ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك 

ٚلذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ  ثٌّخجؽش ثٌغٛل١ز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ

ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش  ٠ّىٓةً دؤٔٗ ثٌغجٌظ ٚثٌمج

,  ثٌغ١ٌٛز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ِخجؽش

ً لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌشثدغ ٚثٌمجةً دؤٔٗ  ٌششوجس صؤ١ِٕجس  ٠ّىٓٚأخ١شث

دضقمك ثٌّخجؽشثٌضشغ١ٍ١ز ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز 

 فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

 ِخجؽش, ثلأٚػجع ثٌؼجغطز, ثخضذجسثس ثلإؽٙجدثخضذجسثس انكهًبد الافتتبحٍخ :

جس, ششوجس ٌز, ثٌظذِجس ثٌّج١ٌز, ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘, ِخجؽش ثٌغٛق, ِخجؽش ثٌغ١ٛثٌضؤ١ِٓ

 صؤ١ِٓ ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز.
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Abstract : 

  Due to the continuous changes in the business environment, the 

issue of financial stability of insurance companies is of great 

importance to these companies, as measuring and evaluating its 

going concern is an indication of the extent of their continuity in 

the long term. Therefore we find that there is an increasing 

interest from insurance Controllers to develop indicators that 

help them to verify the level of financial solvency. This is 

because setting such indicators and measures leads to protection 

for both policyholders and all parties dealing with insurance 

companies, and helps supervisory insurance bodies to monitor 

the performance of these companies. 

    This research aimed to apply stress testing scenarios to the 

insurance sector through applying it on property and liability 

insurance companies registered on the Egyptian Stock Exchange, 

to clarify how these tests are used as a tool to achieve financial 

stability for these companies. In the applied part of this research, 

we use collecting actual data from the financial statements of the 

companies under study and statistically analyze based on the 

application of stress test scenarios. 

  The researcher chose two of the property and liability insurance 

companies operating in the Egyptian insurance market, which 

namely, El Mohandes Company for Insurance and Delta 

Insurance, to study the research hypotheses and conduct an 
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analysis of the data on their financial statements published for 

five years for the period from 2015 to 2019. Those two 

companies were chosen because they are the largest insurance 

companies operating in the Egyptian market and listed on the 

stock market. 

 Three scenarios have been applied to stressful situations. The 

first scenario examines the impact of risk indicators that 

insurance companies are exposed to as a result of a shock 

represented by a decrease in total written premiums by 5% of the 

value of (α), while the second scenario tests the extent to which 

risk indicators are affected by a shock that The decline in gross 

written premiums by 10% of the value of (α), while the third 

scenario examines the vulnerability of risk indicators as a result 

of a shock represented by a decrease in gross written premiums 

by 15% of the value of (α), where (α) represents a fixed 

percentage of the average The total written premiums of the 

insurance company for five consecutive years. The researcher 

concludes to accept the first sub-hypothesis, which says that 

property and liability insurance companies can bear the future 

risks of technical insurance risks in the form of a single variable 

scenario, as well as accepting the second sub-hypothesis that it is 

possible Property and liability insurance companies bear future 

risks represented by market risks in the form of a single variable 

scenario and accept the third sub-assumption that says that is 

possible Property and liability bear future risks represented by 
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liquidity risk in the form of a single variable scenario, and finally 

accepting the fourth sub-assumption that says that property and 

liability insurance companies can bear future risks represented by 

operational risks in the form of a single variable scenario. 

Keywords: stress tests, insurance risks, market risks, liquidity 

risks, financial shocks, scenarios, property, and liability 

insurance companies. 

 نهجحث:ـ الإغبر انُظري ـ1

 : ـيمذيخ انجحث 1/1

 دجػضذجس٘ج أفذ دػجةُ ثلالضظجد ثٌمِٟٛ دٚسثً ف٠ٛ١جً فٟ ثلإلضظجد ششوجس ثٌضؤ١ِٓصٍؼخ   

ػٓ ؽذ١ؼز ٔشجؽ ثٌّؤعغجس  ثً صض١ّض دؤْ ؽذ١ؼز ٔشجؽٙج ٠خضٍف وغ١ش ٚفٟ ثٌٛلش ٔفغٗ,

ٚٔظشثً ٌٍضغ١شثس  إر ٠ضظف ٘زث ثٌٕشجؽ دظؼٛدز صٛفش ِؼذلاس أدثء ٌٗ, ثلأخشٜ

ششوجس ٌٗ أ١ّ٘ز ثٌ ضٍهٌ عضمشثس ثٌّجٌٟثلإِٛػٛع  ثٌّغضّشر فٟ د١تز ثلأػّجي فئْ

فٟ ثٌّذٜ ضٙج , ف١ظ أْ ل١جعٗ ٚصم١١ّٗ دجعضّشثس ٠ؼذ ِؤششثً ػٍٝ ِذٜ ثعضّشثس٠وذ١شر

ً ٌٚزٌه ٔؾذ أْ ٕ٘جن ث٘ضّجِثٌط٠ًٛ,  ِٓ ِشثلذٟ ثٌضؤ١ِٓ ٌٛػغ ِمج١٠ظ  ثً ِضضث٠ذ ج

ْ ٚػغ ِؤششثس ِٚمج١٠ظ , رٌه لأصغجػذ٘ج ػٍٝ ثٌضقمك ِٓ ِغضٜٛ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز

ٌٍّلاءر ثٌّج١ٌز ٠ؤدٞ إٌٝ فّج٠ز وً ِٓ فٍّز ثٌٛعجةك ٚؽ١ّغ ثلأؽشثف ثٌّضؼجٍِز ِغ 

 ٕجنٚ٘ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚصغجػذ ١٘تجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌشلجد١ز فٟ ِضجدؼز أدثء صٍه ثٌششوجس, 

ً ؽشل صٕضجدٙج ثٌىغ١ش ِٓ ِٕٙج ثٌطشق ثٌضم١ٍذ٠ز ٚثٌضٟ عضمشثس ثٌّجٌٟ ثلإِخضٍفز ٌضم١١ُ  ج

ِٕٚٙج ثٌطشق ثٌقذ٠غز ٚثٌضٟ أطذقش ػشٚسر ٍِقز ٌٍششوجس ٌّج صٛفشٖ ِٓ  ثٌؼ١ٛح

 Value ,ِٚٓ أِغٍز صٍه ثٌطشق ؽش٠مز ػٍٝ ثٌطشق ثٌم١جع١ز  ٚثػضّجدثً أدٚثس أوغش دلز 

Based Management ( VBM)   ٚؽش٠مزCach Value Added (CVA) 

ثلأٚػجع ٚؽش٠مز ثخضذجسثس Economic Value Added(EVA)ٚؽش٠مز 

ِٓ  ولاً غجػذ صجسثس ٚ٘زٖ ثلإخضذ ـ Stress Testing)ثخضذجسثس ثلاؽٙجد( ثٌؼجغطز
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عضمشثس ثٌّجٌٟ ثٌضٟ صضّضغ دٗ صٍه ِذٜ ثلإثٌششوجس ٚثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز فٟ ثٌضؼشف ػٍٝ 

ٌضم١١ُ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌّظش٠ز ٚفك  ٘زٖ ثلاخضذجسثسِغً , ٌٚؼً ٚؽٛد ثٌششوجس

٠ؼضذش ػشٚس٠ج ٌذػُ ثٌخذشر ثلاوضٛثس٠ز ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚثلإعٙجَ ثٌّٕٙؾ١جس ثٌقذ٠غز 

ثٌضٕذؤ دٛػؼٙج ِٓ فٟ صم١١ُ أدثةٙج , ٚٚػغ ع١ٕجس٠ٛ٘جس ِخضٍفز ِغضمذ١ٍز ٠ّىٕٙج 

, س فٟ ظً ثلأٚػجع ثٌؼجغطز أَ لا, ًٚ٘ عضغضط١غ صٍه ثٌششوجس ثلإعضّشثثٌّجٌٟ

ٚؽذ٠ش دجٌزوش أٔٗ ػٍٝ ِغضٜٛ صٕظ١ُ ثٌظٕجػز ثٌّج١ٌز ٚثٌضٟ ٠ؼُضذش ثٌضؤ١ِٓ أفذ أُ٘ 

١ّج ٠ضؼٍك دضؼض٠ض ثٌمٛثػذ ف   ΙΙΙدجصي ٚ ΙΙدجصي  دػجةّٙج ٔؾذ أٔٗ لذ صُ صطذ١ك ِمشسثس

ش ثٌشأعّج١ٌز ٚصذػ١ُ أعظ ثٌشلجدز ثٌذثخ١ٍز ٚصطذ١ك ِذجدا ثٌقٛوّز ِٚؼج١٠

ً ٌضقغ١ٓ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٚثٌقذ ِٓ ثٌّخجؽش  ثٌّقجعذز ثٌذ١ٌٚز,ٚرٌه ػّجٔج

, ٠ٚؾخ ِلافظز أٔٗ ٠ضُ صطذ١ك إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ لطجع ثٌٕظج١ِز

ً ٌضٍه ثٌطش٠مز ثٌّطذمز فٟ ثٌمطجع ثٌّظشفٟ ٚرٌه  ثٌضؤ١ِٓ دطش٠مز ِشجدٙٗ ؽذث

 . ٌضشجدٗ دؼغ ثٌّخجؽش ثٌضٟ ٠ٛثؽٙٙج ثٌمطجػجْ

 يشكهخ انجحث :ـ1/2

ً فٟ ظً ثلأصِجس   صٛثؽٗ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌؼذ٠ذ ِٓ ثٌّخجؽش ثٌّج١ٌز خظٛطج

ً ثٌضقمك ِٓ عذجس ِشوض٘ج ثٌّجٌٟ ٚرٌه ٌىغخ ثلإلضظجد٠ز, ٌٚزٌه فئٔٙج  صقجٚي دثةّج

ً لإْ  سػٝ ػّلاةٙج ٚصمذ٠ُ خذِجصٙج دؤلً صىٍفز ِّىٕز, ٚصغؼٝ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ دثةّج

ِٚؼج١٠ش ٚأدٚثس فذ٠غز صغضٕذ إٌٝ أعظ ػ١ٍّز ٚس٠جػ١ز صّىٕٙج ٠ىْٛ ٌذ٠ٙج ِؤششثس 

دشىً ٠ضٛلف  ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِِٓٓ ثٌم١جَ دضم١١ُ أدثةٙج ثٌّجٌٟ,ٚف١ظ أْ 

فٟ صذٕٟ ثعضشثص١ؾ١جس فؼجٌز لإدثسر ثٌّخجؽش ثٌضٟ  صٍه ثٌششوجسػٍٝ ِذٜ ٔؾجؿ  وذ١ش

إٌٝ أٞ ِذٜ ٠ّىٓ صطذ١ك أفذ  ٌزٌه ظٙشس ِشىٍز ٘زث ثٌذقظ ٚ٘ٛصضؼشع ٌٙج 

ً فٟ ل١جط ثٌّخجؽش ٚصقم١ك ثلاعضمشثس ثٌّجٌٟ ٚ٘ٛ ثخضذجسثس  ثلأدٚثس ثٌقذ٠غز ٔغذ١ج

ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ِؼشفز ِذٜ لذسر صقًّ ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس 

 ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ػٍٝ صقًّ ثٌظذِجس ثٌّخضٍفز.
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 -:انجحث أهذاف  1/3

٠ٙذف ٘زث ثٌذقظ إٌٝ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ لطجع   

ثٌضؤ١ِٓ دجٌضطذ١ك ػٍٝ ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز دذٛسطز 

, ٚصٛػ١ـ و١ف ٠ضُ ثعضخذثَ ٘زٖ ثلإخضذجسثس وؤدثر ٌضقم١ك ثٌّظش٠زثلأٚسثق ثٌّج١ٌز 

 ٠ّىٓ صقم١ك ثلأ٘ذثف ثٌضج١ٌز:ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌضٍه ثٌششوجس, ٚدزٌه 

ثٌىشف ػٓ ؽذ١ؼز ٚأ١ّ٘ز ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز وؤدثر فؼجٌز لإدثسر  -

 ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌضٍه ثٌششوجس. ثٌّخجؽش فٟ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚوؤدثر ٌّشثلذز

ٌضؼشف ػٍٝ ِذٜ لذسر ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز ث  -

 ش٠ز فٟ صقًّ ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز.دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظ

ثٌضؼشف ػٍٝ ِذٜ لذسر ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز  -

 دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز فٟ صقًّ ثٌّخجؽش ثٌغٛل١ز.

ثٌضؼشف ػٍٝ ِذٜ لذسر ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز  -

 ِخجؽشثٌغ١ٌٛز .دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز فٟ صقًّ 

ثٌضؼشف ػٍٝ ِذٜ لذسر ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز  -

 دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز فٟ صقًّ ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز.

د١جْ ِذٜ لذسر ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز دذٛسطز  -

 ثٌّج١ٌز .ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز ػٍٝ ِٛثؽٙز ٚثِضظجص ثٌظذِجس 

صقذ٠ذ ٔمجؽ ثٌؼؼف ٚٔمجؽ ثٌمٛر ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز  -

ٕجس٠ٛ٘جس ١ثٌّغؾٍز دذٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّظش٠ز فٟ فجٌز صطذ١ك ثٌغ

 .لاخضذجسثس ثلاٚػجع ثٌؼجغطز ثٌّخضٍفز

 :خ انجحثأه1/4ًٍ

 صشؽغ أ١ّ٘ز ثٌذقظ إٌٝ ثٌٕمجؽ ثٌضج١ٌز:

صقذد ِذٜ لذسر ششوز ثٌضؤ١ِٓ ػٍٝ ثٌّضٛلؼز عٛف  ٌٕضجةؾٗأْ ثٌضطذ١مجس ثٌؼ١ٍّز  -

 ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج ثٌّغضمذ١ٍز.
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ثٌىشف ػٓ ٚثلغ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌّظش٠ز ِٚذٜ لذسصٙج ػٍٝ ِٛثؽٙز  -

ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّخضٍفز ٚصٕذ١ٗ ثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز ٌلأعش ثٌغٍذٟ ٌٍضمٍذجس 

 ثٌّقضٍّز فٟ ثٌغٛق.

ّٛػٛع ثٌذقظ , ف١ظ أْ ِٛػٛع ثخضذجسثس ثلأٚػجع ز ٌثٌقذثعز ثٌٕغذ١ -

صضؼشع  ثٌّخجؽش ثٌضٟ ثٌّغضخذِز فٟ ل١جطثٌؼجغطز ِٓ ثٌّٛػٛػجس ثٌقذ٠غز 

 ششوجس ثٌضؤ١ِٓ. ٌٙج

صٛؽ١ٗ ثلأٔظجس إٌٝ دسثعز ثٌطشق ٚثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز ثٌضٟ ٠ّىٓ صطذ١مٙج فٟ  -

 طٕجػز ثٌضؤ١ِٓ دٛؽٗ ػجَ.

فشع فٟ ػٛء ِشىٍز ثٌذقظ ٚأ٘ذثفٗ لجَ ثٌذجفظ دظ١جغز فروض انجحث : 1/5

 :سة١غٟ ٠ضفشع ِٕٗ أسدؼز فشٚع فشػ١ز وّج ٠ٍٟ

صقًّ غت١ٌٛز ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚث٠ٌّّىٓ ٌ: ٟثٌفشع ثٌشة١غ 4/3/4

 ً  Sensitivity لاخضذجسثس صق١ًٍ ثٌقغجع١ز ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ٚفمج

Analysis )٘زث ثٌفشع ٠ٚضفشع ِٓ, )ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس رثس ثٌّضغ١ش ثٌٛثفذ 

 :٠ّىٓ ػشػٙج ػٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟفشػ١ز ثٌشة١غٟ أسدؼز فشٚع 

ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ٠ّىٓ ٌانفرض انفرػً الأول:  1/5/1/1

ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز )ثٌف١ٕز( فٟ طٛسر صقًّ 

 ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ٌ ٠ّىٓانفرض انفرػً انثبًَ: 4/3/4/0

ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخجؽش ثٌغٛل١ز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ صقًّ 

 رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ٌ ٠ّىٓانفرض انفرػً انثبنث:  1/5/1/3

ثٌغ١ٌٛز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ  ٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ِخجؽشثصقًّ 

 رثس ِضغ١ش ٚثفذ.
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ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ٌ ٠ّىٓانفرض انفرػً انراثغ:  1/5/1/4

ثٌضشغ١ٍ١ز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ  ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخجؽشصقًّ 

 رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

 ثػضّذ ثٌذجفظ فٟ ٘زث ثٌذقظ ػٍٝ ِج ٠ٍٟ:: أسهىة انجحث 1/6

صذٕش ثٌذسثعز ِٕٙؾ١ز ثٌذقظ ثٌٛطفٟ ِٓ خلاي إؽشثء ف١ظ  الإغبر انُظري: 1/6/1

 ثٌٕظش٠ز ٚث١ٌّذث١ٔزثلاعضؼجٔز دجٌّشثؽغ ثٌؼ١ٍّز ٚثلأدقجط ثٌّغـ ثٌّىضذٟ , ٚثلإؽلاع ٚ

,ٚثلإؽلاع ػٍٝ ثٌذسثعجس ثٌغجدمز ِٚج صضؼّٕٗ ِٓ ِقجٚس ِؼشف١ز ٚثٌضمجس٠ش ثٌّضجفز

 ٚرٌه فضٝ ٠ضُ دٍٛسر ثلأعظ ثٌؼ١ٍّز ثٌضٟ ٠مَٛ ػ١ٍٙج ثلإؽجس ثٌٕظشٞ ٌٍذقظ. 

ثٌٛثسدر دجٌمٛثةُ  ٚصُ ف١ٗ ثلاعضؼجٔز دضؾ١ّغ ثٌذ١جٔجس ثٌفؼ١ٍزالإغبر انتطجٍمً: 1/6/2

ً  ششوجسٌٍ ثٌّج١ٌز ثػضّجدثً  ٚإؽشثء ثٌذسثعز ثٌضطذ١م١زِقً ثٌذسثعز,ٚصق١ٍٍٙج إفظجة١ج

 .ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ع١ٕجس٠ٛ٘جس ػٍٝ صطذ١ك 

 ٌضقم١ك أ٘ذثف ثٌذقظ فئْ ٕ٘جن دؼغ ثٌّقذدثس ٟٚ٘ : :انجحث  يحذداد1/7

دذٛسطز  ثٌّغؾٍز صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛزششوجس صمضظش ثٌذسثعز ػً  -

 ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز فمؾ.

دجصذجع ٔفظ ٠ضُ صطذ١ك إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ٘زث ثٌذقظ  -

ثٌّخجؽش ثٌضٟ  ُ ِؼظُثٌّطذمز فٟ ثٌمطجع ثٌّظشفٟ ٚرٌه ٌضشجدٙثٌّٕٙؾ١جس 

 ٠ٛثؽٙٙج ثٌمطجػجْ.

 ـ انذراسبد انسبثمخ :2

ثٌؼشد١ز  عٛثءً  فٟ ٘زث ثٌؾضء ِٓ ثٌذقظ  ٠ؼشع ثٌذجفظ أُ٘ ثٌذسثعجس ثٌغجدمز      

 Stressدجخضذجسثس ثلإؽٙجد ثٌّجٌٟ ثٌضٟ صٕجٌٚش ِٛػٛػجس صضؼٍك  أٚ ثلأؽٕذ١ز

testing,  ٓعُ ثٌضؼ١ٍك ػ١ٍٙج أٚ صٍه ثٌّضؼٍمز دجلاعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِ

ّٛػٛع د صضؼٍكٚصق١ٍٍٙج دغشع ثلاعضفجدر ِّج صٛطٍش إ١ٌٗ  ِٓ ٔضجةؼ ٚصٛط١جس 

 ٕجء ثٌذقظ ػ١ٍٙج.٠ضُ دغ١ز ٚثٌضٟ ٚثٌٛطٛي إٌٝ ثٌفؾٛر ثٌذق  ,ثٌذقظ ثٌقجٌٟ
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 نؼرثٍخثبنهغخ اانذراسبد  2/1

 (2115دراسخ ) جهىل, ػطٍخ محمد,  2/1/1

صٕاااجٚي ثٌذجفااااظ صم١ااا١ُ ثلأدثء ثٌّااااجٌٟ ٌشاااشوجس ثٌضااااؤ١ِٓ ثٌّظاااش٠ز ِاااآ خاااالاي     

ٌضٍااه ثٌشااشوجس , ٚلااذَ ثٌّٕااٛرػ ثٌّؤشااشثس ثٌّج١ٌااز ثٌّغااضخذِز ٌضم١اا١ُ ثلأدثء ثٌّااجٌٟ 

ثٌّااجٌٟ ٌٙاازٖ ثٌشااشوجس, ٚ٘ااذفش ثٌذسثعااز إٌااٝ صمااذ٠ُ ثٌىّااٟ ثٌّمضااشؿ ٌضم١اا١ُ ثلأدثء 

ّٔااٛرػ وّااٟ ٌضم١اا١ُ ثلأدثء ثٌّااجٌٟ ٌشااشوجس ثٌضااؤ١ِٓ ٠ؤخااز فااٟ ثلاػضذااجس ثٌّؤشااشثس 

ثٌّج١ٌز ثٌّلاةّز ٌٍغاٛق ثٌّظاشٞ, ٚدّاج ٠غاجػذ ؽٙاز ثلإشاشثف ٚثٌشلجداز فاٟ صقذ٠اذ 

ثٌششوجس ثٌضٟ صؼاجصٟ ِآ إػاطشثدجس ِج١ٌاز, ٚصقضاجػ إٌاٝ فقاض عاش٠غ ٌّشثوض٘اج 

ثٌّج١ٌااز ٌضفااجدٞ أٞ طااؼٛدجس لااذ صٛثؽٙٙااج, ٚلااذ صٛطااٍش ثٌذسثعااز إٌااٝ أٔااٗ أِىاآ 

صظاا١ٕف ثٌشااشوجس ِقااً ثٌذسثعااز إٌااٝ فتضاا١ٓ ثلأٌٚااٝ شااشوجس رثس أدثء ِااجٌٟ ؽ١ااذ 

, %21% ٚثلأخشٜ ششوجس رثس أدثء ِاجٌٟ غ١اش ؽ١اذ ٚٔغاذضُٙ 37ٚوجٔش ٔغذضُٙ 

١ٌااز ٌشااشوجس ٚأٚطااش ثٌذسثعااز دؼااشٚسر ٚؽااٛد ّٔااٛرػ وّااٟ ٌضم١اا١ُ ثٌّشثوااض ثٌّج

, ٚثعاااضخذثَ ثٌّٕاااٛرػ ٚثٌضقمااك ِااآ عااالاِضٙج ثٌضااؤ١ِٓ ٚثٌضٕذاااؤ دجٌٛػاااغ ثٌّاااجٌٟ ٌٙاااج

ثٌّمضشؿ ِٓ ٘زٖ ثٌذسثعز دجػضذجسٖ ٠ضغُ دذسؽاز ػج١ٌاز ِآ ثٌذلاز ٚثٌّٛػاٛػ١ز, ِاغ 

ػشٚسر صقذ٠غٗ دظافز ِغاضّشر ٌؼاّجْ ثعاضّشثس٠ز دلاز ِٚٛػاٛػ١ز ثٌّٕاٛرػ فاٟ 

 ِغضمذلاً.ثٌضٕذؤ دجٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ 

 ( 2113دراسخ )ػجذ انجبري,غبرق ػسد و يحًىد, أسبيخ حُفً,  2/1/2

ثٌٕظش٠اااز ثٌفجص٠اااز ٚثلإٔقاااذثس ثٌٍٛؽغاااضٟ , ٚو١ف١اااز وااالاً ِااآ صٕجٌٚاااش ثٌذسثعاااز     

ثعضخذثِّٙج فٟ صم١١ُ ثلأدثء ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌّظش٠ز, ٚ٘ذفش ثٌذسثعاز إٌاٝ 

صمذ٠ُ ّٔٛرػ وّٟ ٠ؼضّذ ػٍٝ ثٌٕظش٠ز ثٌفجص٠ز ٚثلأقذثس ثٌٍٛؽغضٟ ٠ّىٓ ثعاضخذثِٗ 

ٟ ػاااٛء فااٟ ثٌضٕذااؤ دجٌظااؼٛدجس ثٌّج١ٌااز ثٌضااٟ صٛثؽٙٙااج شااشوجس ثٌضااؤ١ِٓ ٚرٌااه فاا

ثٌّؤشاشثس ثٌّج١ٌااز ثٌضااٟ ٠غاضخذِٙج ثٌغااٛق ثٌّظااشٞ ٚثٌغاٛق ثلأِش٠ىااٟ ٚثٌّؼااج١٠ش 

ثٌؼج١ٌّاز ٌضم١ا١ُ ثلأدثء ثٌّااجٌٟ ٌشاشوجس ثٌضؤ١ِٓ,ٚلااذ صٛطاٍش ثٌذسثعاز إٌااٝ أٔاٗ أِىاآ 

إٌااٝ ِؾّااٛػض١ٓ ٚرٌااه خاالاي ػشااش عاإٛثس فااٟ ثٌفضااشر ِاآ صظاا١ٕف ثٌّشااج٘ذثس 

ٟ ؽ١ذ ٌششوجس رثس أدثء ِج, ثٌّؾّٛػز ثلأٌٚٝ  0220/0221إٌٝ  4220/4221
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, %27,0دٕغاذز  ٚثٌغج١ٔز شاشوجس رثس أدثء ِاجٌٟ غ١اش ؽ١اذ% ,0,1ٚوجٔش ٔغذضُٙ 

ٚثلضظشس ثٌذسثعز ػٍاٝ صطذ١اك ِؤشاشثس صم١ا١ُ ثلأدثء ثٌّاجٌٟ ثٌضم١ٍذ٠از ثٌّغاضخذِز 

فااٟ ثٌغااٛق ثٌّظااشٞ ٚثٌغااٛق ثلاِش٠ىااٟ ٚثٌّؼااج١٠ش ثٌؼج١ٌّااز ٌضم١اا١ُ ثلأدثء ثٌّااجٌٟ 

طش ثٌذسثعز دؼشٚسر صطذ١ك ّٔٛرػ ٠غاجػذ شاشوجس ثٌضاؤ١ِٓ ٚأٌٚششوجس ثٌضؤ١ِٓ 

 ثٌّظش٠ز ػٍٝ ثٌضٕذؤ دجٌظؼٛدجس ثٌضٟ صٛثؽٙٙج .

 ( 2119دراسخ )لبدري, محمد وآخروٌ  2/1/3

ثخضذاجسثس ثلأٚػاجع ثٌؼاجغطز واؤدثر ٘جِاز ٠اضُ صٕجٚي ثٌذجفغْٛ فٟ ٘زٖ ثٌذسثعز     

ذسثعااز ِااذٜ أ١ّ٘ااز ثعااضخذثِٙج وؾااضء ِاآ ػ١ٍّااز إدثسر ثٌّخااجؽش , ٚأٚػااقش ثٌ

ثٌٍؾااٛء ٌّغااً ٘اازٖ ثلإخضذااجسثس خظٛطااج فااٟ ظااً ثلأصِااجس ثٌّج١ٌااز ٚثلإلضظااجد٠ز 

ثٌقج١ٌااز, ٚأْ ٘اازٖ ثلإخضذااجسثس صؼضذااش دّغجدااز ثٌشو١ااضر ثلأعجعاا١ز ٌقغااجح ثٌخغااجةش 

ثٌىجسع١ااز ثٌّضٛلااغ فااذٚعٙج فااٟ ثٌّظااجسف ٚثٌؾٙااجس ثٌشلجد١ااز ٌم١ااجط ِاالاءر ثٌذٕااٛن 

ؼشفز ِذٜ وفج٠ز سأعّجٌٙج, ٚأٚػقش ثٌذسثعز ِاذٜ عٛثء ثلإعلا١ِز أٚ ثٌضم١ٍذ٠ز ِٚ

طااالادز ٚلاااذسر ثٌذٕاااٛن ثلإعااالا١ِز ػٍاااٝ ِٛثؽٙاااز ثٌظاااذِجس ٚفاااك ثٌغااا١ٕجس٠ٛ٘جس 

طٍش ثٌذسثعز إٌٝ أْ ٔضاجةؼ ثخضذاجسثس ثٌؼاغؾ ثٌّاجٌٟ ثٌضاٟ ثٌّخضٍفز ثٌّمضشفز, ٚصٛ

ِآ صُ إؽشثةٙج ػٍٝ أفذ ثٌذٕٛن ثلإعلا١ِز ٚ٘ٛ دٕه ثٌذشوز ثٌؾضثةشٞ خالاي ثٌفضاشر 

أظٙااشس ٔضااجةؼ ث٠ؾجد١ااز دشااىً ػااجَ فااٟ ػااٛء ثٌغاا١ٕجس٠ٛ٘جس  0241إٌااٝ  0244

ثٌّخضٍفز ٚثفضّجي ثٌضؼشع ٌٍظذِجس ثلإلضظجد٠ز, ٚد١ٕش ثٌذسثعز ِذٜ لاذسر ثٌذٕاه 

 ِقً ثٌذسثعز ػٍٝ ثِضظجص صٍه ثٌظذِجس.

 .ثبنهغخ الإَجهٍسٌخانذراسبد   0/0

 ( Kramer,Bert 1997دراسخ )  2/2/1

صظ١ٕف ثٌششوجس ِقً ثٌذسثعاز إٌاٝ عالاط ِغاض٠ٛجس ِآ ثلأدثء ,  ذجفظٚلذ صٕجٚي ثٌ   

ٚ٘اازٖ ثٌّغااض٠ٛجس صضااذسػ ِاآ ِغااضٜٛ أدثء لااٛٞ ِٚغااضٜٛ أدثء ِضٛعااؾ ِٚغااضٜٛ أدثء 

ػؼ١ف, ٚلذ لذِش ٘زٖ ثٌذسثعز ّٔٛرؽجً و١ّجً ٠ّىٓ ِآ خلاٌاٗ صظا١ٕف ثٌشاشوجس, ٚلاذ 

ثٌذسثعاز دشاىً  % ِآ ثٌشاشوجس ِقا21ًصٛطٍش ثٌذسثعز إٌٝ صظ١ٕف ِاج ٠ماشح ِآ 

ع١ٍُ, ٚأٚطش ثٌذسثعاز دؼاشٚسر خؼاٛع ِؾّٛػاز ثٌشاشوجس ثٌضاٟ صماغ فاٟ ثٌّغاضٜٛ 
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ثٌؼؼ١ف ٌؼ١ٍّز فقض إػجفٟ ٌّشوض٘ج ثٌّجٌٟ , ٚأِج دجٌٕغذز ٌّؾّٛػز ثٌششوجس ثٌضاٟ 

صمااغ فااٟ ثٌّغااضٜٛ ثٌّضٛعااؾ فئٔااٗ ٠ااضُ إػطااجء إٔاازثس ِذىااش ٌٙااج ٚػااشٚسر دسثعااز 

ثً فجٔاٗ دجٌٕغاذز ٌٍّغاضٜٛ ثٌؼاؼ١ف, ٚأخ١اشِشوض٘ج ثٌّاجٌٟ فضاٝ لا صضؼاشع ٌٍٙذاٛؽ 

ٌّؾّٛػاز ثٌشاشوجس ثٌضاٟ صمااغ فاٟ ِغاضٜٛ ثلادثء ثٌماٛٞ ف١ؾااخ صماذ٠ُ ثٌاذػُ ثٌىجِااً 

 ٌٙج ِٚضجدؼز أدثةٙج.

 (Mahmoud, OsamaHanfy,2008دراسخ )2/2/2

٘زٖ ثٌذسثعز صط٠ٛش ّٔٛرػ ِضؼذد ثٌّضغ١شثس ١ٌؼىظ وفجءر ثلأدثء ثٌّجٌٟ  صٕجٌٚش    

ٌٍغٛق ثٌضؤ١ِٕٟ فٟ ِظش, ٚلذ صُ صطذ١ك ثٌّٕٛرػ ثٌّمضشؿ ػٍٝ دؼغ ششوجس صؤ١ِٓ 

ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز فٟ ثٌغٛق ثٌّظشٞ, ٚلذ ٘ذفش ثٌذسثعز إٌٝ ثٌٛطٛي إٌٝ 

ٌششوجس صؤ١ِٓ ثٌّّضٍىجس  ّٔٛرػ ِضؼذد ثٌّضغ١شثس ٌضٛلغ وفجءر ثلأدثء ثٌّجٌٟ

ً ٚفك علاعز أطٕجف ٌلأدثء  ٚثٌّغت١ٌٛز ِٓ خلاي ثٌم١جَ دضذ٠ٛخ ثٌذ١جٔجس إفظجة١ج

ثٌّجٌٟ , ٚلذ ثػضّذس ثٌذسثعز صم١ٕز ثٌضق١ًٍ ثٌؼجٍِٟ ٌضخف١غ ثٌذ١جٔجس ٚرٌه ِٓ 

خلاي دسثعز صؤع١ش ٔٛع ثٌٍّى١ز ػٍٝ ثلأدثء ثٌّجٌٟ,ٚلذ أٚطش ثٌذسثعز دؼشٚسر 

ضٕذؤ دىفجءر ثلأدثء ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ دق١ظ ٠ّىٓ ٌٗ صمغ١ُ ٚؽٛد ّٔٛرػ ٌٍ

 ثٌششوجس ِٓ ف١ظ دسؽز وفجءر ثلأدثء ثٌّجٌٟ.

 (Fazzolari,Diana 2009دراسخ ) 2/2/3

صٕجٌٚش ٘زٖ ثٌذسثعز ثٌّفج١ُ٘ ثٌّضؼٍمز دجٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ, ِٚذٜ لذسر     

أْ ثصقجد ِشثلذٟ ثٌضؤ١ِٓ فٟ ثٌٛلا٠جس صٍه ثٌششوجس ػٍٝ ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج , ٚد١ٕش 

لذ ٚػغ ٌٛثةـ ٚصؼ١ٍّجس ٚلٛث١ٔٓ ٌضطذ١ك أٔظّز ثلإٔزثس  (NAIC)ثٌّضقذر ثلأِش٠ى١ز 

س ٌّؼشفز ِذٜ ثعضمشثس٘ج ِج١ٌجً, ٚأْ ٕ٘جن فذٚد د١ٔج ٌضطذ١ك ثٌّذىش ػٍٝ صٍه ثٌششوج

٘زٖ ثٌٍٛثةـ ٚثٌضؼ١ٍّجس ٚثٌمٛث١ٔٓ لا دذ ػٍٝ ششوجس ثٌضج١ِٓ ثصذجػٙج, ٚلذ صٛطٍش 

ثٌذسثعز إٌٝ ػشٚسر ٚؽٛد ِمج١٠ظ صغضخذِٙج ؽٙجس ثٌشلجدز ٌّشثلذز ِذٜ لذسر 

ثصقجد  ِطجٌذز صٍه ثٌششوجس ػٍٝ ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج, ٚأٚطش دؼشٚسر ص٠جدر
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ِشثلذٟ ثٌضؤ١ِٓ ٌٍششوجس دٛؽٛد أٔظّز إٔزثس ِذىش صغضط١غ ِٓ خلاٌٙج ِؼشفز 

 ِذٜ لذسصٙج ػٍٝ ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج.

 (CEBS 2010دراسخ )  2/2/4

صٕجٌٚش ٘زٖ ثٌذسثعز ِذٜ لذسر ثٌذٕٛن ثلأٚسد١ز ػٍٝ صقًّ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأعٛأ    

ػٕذ صقممٙج, ٌٚزٌه لجِش ثٌذسثعز دضطذ١ك ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ثٌذٕٛن ثلأٚسد١ز 

دٕىجً دق١ظ غطش ثٌؼ١ٕز ِج لا ٠مً ػٓ ٔظف ػذد ثٌذٕٛن فٟ  24, ٚشٍّش  0242ػجَ 

% ِٓ إؽّجٌٟ ػذد ثٌذٕٛن 43) فٛثٌٟ  جدوً دٌٚز ِٓ ثٌذٚي ثلأػؼجء فٟ ثلإصق

ثٌّظشف١ز ثلأٚسد١ز صضّضغ إٌٝ أْ ثٌمطجػجس ٚلذ صٛطٍش ثٌذسثعز , ثلأٚسد١ز(

دجعضمشثس ِجٌٟ , ف١ظ أٔٙج دشىً ػجَ صؼضذش لطجػجس ِض١ٕز ٚلجدسر ػٍٝ ِٛثؽٙز 

( دٕٛن ٟ٘ ثٌضٟ فشٍش فٟ ثخضذجس 7ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز ٚرٌه دجعضغٕجء )

ٌٟ , ٚرٌه لإْ ٔغذز وفج٠ز سأعّجٌٙج ألً ِٓ ثٌٕغذز ثٌّمشسر ثلاؽٙجد ثٌّج

ً أْ ٔضجةؼ ثلاخضذجسثس أظٙشس أْ  ٚثٌّضؼجسف ػ١ٍٙج, ٚصٛطٍش ثٌذسثعز أ٠ؼج

إؽّجٌٟ ٔغذز سأط ثٌّجي ثٌؾٛ٘شٞ ) سأط ثٌّجي ِٓ ثلأعُٙ ٚثلإفض١جؽ١جس 

إٌٝ إؽّجٌٟ ثلأطٛي ٌٍّظجسف ثلأٚسد١ز عٛف ٠ٕخفغ فٟ ظً ثٌّؼٍٕز( 

 . 0244 % فٟ ػج2,0َإٌٝ  0222%ػجَ 42,1ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأعٛأ ِٓ 

 (Negrila 2010)دراسخ   2/2/5

ِؤششثً  إٌٝ ثٌٛطٛي إٌٝ ٚ٘ذفش, عضمشثس ثٌّجٌٟ ثلإ ثسصٕجٌٚش ٘زٖ ثٌذسثعز ِؤشش   

ٌلاعضمشثس ثٌّجٌٟ ٠غضٕذ ػٍٝ ل١ُ ِؤششثس ثٌّضجٔز ثٌّج١ٌز ثٌشة١غ١ز ٌٍذٕٛن, ٚلذ صُ 

, وّج ؼً ثٌّّجسعجس ثٌذ١ٌٚز ثٌقذ٠غز ثٌضٟ صُ ثلإػضّجد ػ١ٍٙج ػٍٝ أفثس صؾ١ّغ ثٌّضغ١ش

صُ فغجح أٚصثْ صشؽ١ق١ز ٌىً ِضغ١ش دٕجءثً ػٍٝ ثٌخذشر ثلإفظجة١ز ٚصُ صط٠ٛش ثٌّؤشش 

 ١ٌؼذش ػٓ ِذٜ ٚؽٛد ثعضمشثس ِجٌٟ ػٕذ صطذ١مٗ, ٚلذ صٛطٍش ثٌذسثعز إٌٝ أْ ثٌّؤشش

ثٌّج١ٌز ِغً ٔغذز وفج٠ز سأط ثٌّجي  ثٌزٞ صُ صط٠ٛشٖ ٠ؼضّذ ػٍٝ ِؾّٛػز ِٓ ثٌٕغخ

ٚٔغذز ؽٛدر ثلأطٛي ٚٔغذز ثٌشدق١ز ٚٔغذز ثٌغ١ٌٛز ٚٔغذز ِخجؽش عؼش ثٌفجةذر ٚٔغذز 
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ز ٚد١جْ ِخجؽش عؼش ثٌظشف, ٚصُ إػطجء ٚصْ صشؽ١قٟ ٌىً ٔغذز ِٓ ثٌٕغخ ثٌغجدم

 عضمشثس ثٌّجٌٟ.ِذٜ صؤع١ش٘ج ػٍٝ ِؤشش ثلإ

 ( Jim 2011دراسخ )  2/2/6

صٕجٌٚش ثٌذسثعز أعش فٛوّز ثخضذجسثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ثٌّج١ٌز ػٍٝ إدثسر ثٌّخجؽش        

ثٌضٟ صٛثؽٗ ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز, ٚلذ ٘ذفش ثٌذسثعز إٌٝ ثٌىشف ػٓ ِّجسعجس 

إخضذجسثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ثٌّج١ٌز دجػضذجس٘ج ل١ّز ِؼجفز لإدثسر ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز ٚفٟ 

ّٕٙؾ١زثٌضٟ صّش ثٌخطٛثس ثٌخجؽش, ٚثٌضؼشف ػٍٝ ٔفظ ثٌٛلش ٚع١ٍز ٌضذػ١ُ إدثسر ثٌّ

صٍه ثلإخضذجسثس دٙج ثخضذجسثس صقًّ ثٌؼغٛؽ, ٚلذ صٛطٍش ثٌذسثعز إٌٝ ِذٜ أ١ّ٘ز 

 ٚأْ ٕ٘جن عذؼز خطٛثس أعجع١ز صّش دٙج ٘زٖ ثلاخضذجسثس فٟ ثٌذٕٛن ثٌضؾجس٠ز.

 انتؼهٍك ػهى انذراسبد انسبثمخ: 2/3

ٓ أْ ؽااضء وذ١ااش ِٕٙااج صٕااجٚي ِٛػااٛع ِاآ خاالاي ثعااضؼشثع ثٌذسثعااجس ثٌغااجدمز صذاا١   

إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ثٌمطجع ثٌّظشفٟ , ٚدؼؼاٙج ث٢خاش صٕاجٚي ِٛػاٛع 

ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ, ٌٚىٓ لا ٠ٛؽذ دسثعز صٕجٌٚاش صطذ١اك ثخضذاجسثس ثلأٚػاجع ثٌؼاجغطز 

ثلاعاضمشثس ثٌّاجٌٟ, ٚ٘ازث ِاج عا١مَٛ ثٌذجفاظ ِآ فٟ لطجع ثٌضؤ١ِٓ فٟ ِظش ٚأعاشٖ ػٍاٝ 

 خلاي ٘زث ثٌذقظ دضغط١ضٗ .

 Stress Testingاختجبراد الأوظبع انعبغطخ ) اختجبراد الإجهبد(-3

صمَٛ ِؼظُ ثٌذٚي دّضجدؼز ِٚشثلذز أدثء ِؤعغجصٙج ثٌضؤ١ٕ١ِز ػٓ ؽش٠ك صطذ١ك     

ثصقجد  ٠ٛؽذ دٙجِش٠ى١ز ذ أْ ثٌٛلا٠جس ثٌّضقذر ثلأدؼؼجٌّؤششثس ثٌى١ّز , فّغلاً ٔؾ

 National Association of Insurance( NAICِشثلذٟ ثٌضؤ١ِٓ )

Commissioners ٚٛ٘ ضطذ١ك ٔظجَ ٌلإٔزثس ثٌّذىش ػٍٝ أٚي ١٘تز ِضخظظز صمَٛ د

ً د١جٔجصٙج ٚدسثعز أدثةٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌضٟ صؼًّ فٟ ثٌغٛق ثلأِش٠ىٟ دٙذف صق١ٍ

( دضط٠ٛش ٔظُ ثٌّؼٍِٛجس ثٌخجطز ٌلإششثف ػٍٝ NAIS) ٚلذ لجَ ثلإصقجد  ثٌّجٌٟ,

دق١ظ  The Insurance Regulatory Information System( IRIS) ثٌضؤ١ِٓ  

 ( ٔغذز44)٠ضىْٛ ِٓ ِشفٍض١ٓ أٌّٚٙج ثٌّشفٍز ثلإفظجة١ز ٠ٚضُ ِٓ خلاٌٙج ثفضغجح 
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مجً ٚثٌّشفٍز ثٌغج١ٔز ٟ٘ صق١ًٍ ثٌٕضجةؼ ٚفصطذك ػٍٝ ششوجس ثٌضؤ١ِٕجس ثٌؼجِز  ِج١ٌز

ٌىشٛف ثٌقغجدجس ثٌّج١ٌز ثٌخضج١ِز ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚٔضجةؼ ثٌٕغخ ثٌّج١ٌز ٌٕظجَ 

ٚأٞ ششوز لا صقمك ثٌّغضٜٛ ثٌّطٍٛح  ,(IRISثٌّؼٍِٛجس ٌلإششثف ػٍٝ ثٌضؤ١ِٓ)

ً ٌٕظُ ثٌّؼٍِٛجس ٌلاششثف ػٍٝ ثٌضؤ١ِٓ ٠ىْٛ ٌٙج أ٠ٌٛٚز فٟ فقض ِشثوض٘ج  ٚفمج

ٓ أ١ّ٘ز ثٌضق١ًٍ ثٌّجٌٟ ثٌغ١ٍُ ٚوزٌه ٔظُ , ٚػٍٝ ثٌشغُ ِ(4211)ثٌّٕظٛسٞ,ثٌّج١ٌز

ثلإٔزثس ثٌّذىش فٟ ثٌضٕذؤ ثٌّغذك دجٌظؼٛدجس ثٌّج١ٌز ثٌضٟ لذ صٛثؽٗ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ , إلا 

ششوجس ػٍٝ ثٌضٕذؤ ِٚؼشفز ِشوض٘ج صٍه ثٌأْ ٕ٘جن أعج١ٌخ ٚثخضذجسثس فذ٠غز صغجػذ 

 .ثٌّجٌٟ لذً أْ ٠ضؼمذ ثلأِش ٚصؼطش إٌٝ ِغجدسر ثٌغٛق وىً

ٚفٟ ث٢ٚٔز ثلأخ١شر ظٙشس دؼغ ثلإخضذجسثس ثٌضٟ صغجػذ ػٍٝ فقض علاِز أٚػجع 

لإْ رٌه ٠ؼضذش أِشثً ػشٚس٠جً  ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚغ١ش٘ج ِٓ ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز

ع ثٌؼجغطز جٌلإعضمشثس ثٌّجٌٟ , ِٚٓ د١ٓ ٘زٖ ثلإخضذجسثس ِج ٠ؼشف دجخضذجسثس ثلأٚػ

ِٚٓ أُ٘ ِمِٛجس ثخضذجسثس ثلأٚػجع ,Stress Tisting (ثٌّجٌٟ ثخضذجسثس ثلإؽٙجد)

ثٌؼجغطز ٚػغ ع١ٕجس٠ٛ عٍذٟ ٠ؾّغ د١ٓ ثٌقذر ٚثٌّٕطم١ز, ٠ٚفضشع ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌقجد 

ٚلذ صثد ,ٚلٛع فذط ِٕخفغ ثلإفضّج١ٌز ٌٚىٕٗ ٠ّىٓ أْ ٠ؤدٞ إٌٝ ٔضجةؼ وجسع١ز وذ١شر

, ف١ظ خغشس 0221ثلإ٘ضّجَ دّغً ٘زٖ ثلإخضذجسثس أعٕجء ثلأصِز ثٌّج١ٌز ثٌؼج١ٌّز عٕز 

ج ِٓ ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز ِذجٌغ ِج١ٌز ػخّز, ثلأِش ّٚغ١ش٘ٚششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌذٕٛن 

ثٌؼذ٠ذ ثٌّؤعغجس ثٌضٟ وجْ ِٓ ثٌّفضشع أٔٙج ِغضمشر ِج١ٌجً  ثٌزٞ أدٜ إٌٝ إفلاط

ٌٍضؤوذ ِٓ ِذٜ  ثلأٚػجع ثٌؼجغطزلجد١ز صغضخذَ ثخضذجسثس ف١ٕتز دذأس ثٌؾٙجس ثٌش,

صِز دشؤْ ِج ٠ّىٓ علاِز ثلأٚػجع ثٌّج١ٌز ٌضٍه ثٌّؤعغجس , ٚثصخجر ثٌمشثسثس ثٌلا

ٚصغطٟ صٍه ثلإخضذجسثس ػٍّٗ صؾجٖ ثٌّؤعغجس ثٌضٟ صؼجٟٔ ِٓ ػذَ ثعضمشثس ِجٌٟ,

سأط ِجي وجفٟ لإعض١ؼجح ؽجٔذٟ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز أٞ ِج إرث وجٔش ِؤعغجس ثٌضؤ١ِٓ ٌذ٠ٙج 

ٌذ٠ٙج أِٛثي وجف١ز ٌغذثد ثٌضؼ٠ٛؼجس ِٚذجٌغ  ٚفٟ ٔفظ ثٌٛلش ٠ىْٛثٌخغجةش ٚثٌغ١ٌٛز 

ٚؽذ٠ش دجٌزوش أٔٗ ِٓ ثٌّمِٛجس ثٌشة١غ١ز فٟ صٍه  ثٌضؤ١ِٓ ٌٍّغضقم١ٓ فٟ ِٛثػ١ذ٘ج .

ٚػغ ع١ٕجس٠ٛ عٍذٟ ٠ؾّغ د١ٓ ثٌقذر ٚثٌّٕطم١ز, ٠ٚفضشع ػشٚسر ثلإخضذجسثس 

جد ٚلٛع فذط ثفضّجي صىشثسٖ ِٕخفغ ٌٚىٕٗ ٠غُذخ فٟ فجٌز فذٚعٗ ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌق
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خغجةش وذ١شر ؽذثً ِغً فذٚط صٌضثي ِذِش أٚصىشثس ثلأصِز ثٌّج١ٌز ثٌضٟ ٚلؼش ػجَ 

ٚلذ ثػضّذ طٕذٚق ثٌٕمذ ثٌذٌٟٚ صٍه ثلإخضذجسثس ٌّٛثؽٙز ثلأصِجس ثٌّج١ٌز ٚوجْ ,0221

خضذجسثس صقًّ ثٌؼغٛؽ ) ف١ظ لجَ ثٌظٕذٚق دئؽشثء ث 4227رٌه لأٚي ِشر ػجَ 

ثلإؽٙجد ثٌّجٌٟ( ٌضم١١ُ ثلأٚػجع ثٌّج١ٌز ٌٍّؤعغجس ثٌّج١ٌز ث٢ع٠ٛ١ز ٚلذ صُ إؽشثةٙج 

دجٌضؼجْٚ ِغ ثٌذٕه ثٌذٌٟٚ, ٚدجٌٕغذز ٌّؤعغجس ثٌضؤ١ِٓ فئْ ٘زٖ ثلاخضذجسثس 

ً ِٓ أٔٛثع ثلإٔزثس ثٌّذىش, فّغلا إرث أخزٔج فٟ ثٌقغذجْ  ػشٚس٠ز ٌىٛٔٙج صّغً ٔٛػج

ٚثٌقذر ثٌضٟ صقذط دٙج ثٌغ١ٛي ٚفجلاس ثٌؾفجف ٚغ١ش٘ج ِٓ ثٌىٛثسط  ثٌضٛثصش

فئْ ٘زث لذ ٠ؤدٞ إٌٝ إٌقجق Covid19 ثٌطذ١ؼ١ز ٚصذثػ١جس أصِز وٛسٚٔج ثٌّغضؾذ 

خغجةش وذ١شر دششوجس ثٌضؤ١ِٓ ِّج لذ ٠ؾؼٍٙج صمَٛ دض٠جدر ثلألغجؽ إٌٝ ِغضٜٛ 

 صؤ١ٕ١ِز.٠ضؼزس ِؼٗ ػٍٝ وغ١ش ِٓ ثلأعش ثٌقظٛي ػٍٝ صغط١ز 

 (Beitz,Maria, &Ehrhardt,Matttias,2010)  ٠ٚؼشف ثخضذجس ثلإؽٙجد ثٌّجٌٟ  

أٔٗ ػذجسر ػٓ ٔٛع ِقذد ِٓ صق١ًٍ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ٠ضُ ِٓ خلاٌٗ صمذ٠ش ثٌخغجةش ثٌضٟ 

٠ّىٓ أْ صضقمك فٟ فجٌز فذٚط ِؾّٛػز أٚ ِض٠ؼ ِٓ ثٌٛلجةغ أٚ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس 

ثٌّلاةّز دشىً وذ١ش, ٚلذ صطٛس ٘زث ثلاخضذجس وؤدثر ػ١ٍّز ثٌٕجدسر ٚثٌّؼجوغز أٚ غ١ش 

لإدثسر ثٌّخجؽش ٚصطذ١مجصٙج ف١ظ ٠ضُ ِٓ خلاٌٗ صم١١ُ ث٢عجس ثٌّخضٍفز ٌقذط ِقذد ٠ٚضُ 

 .إخضذجسثس ثٌقغجع١زٚ صظ١ٕف ٘زٖ ثلاخضذجسثس إٌٝ  ثخضذجسثس ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس

 أهذاف اختجبراد الأوظبع انعبغطخ: 3/1

ً ػٕذ دٕجء إْ فُٙ ثلأ٘ذثف ٠   ٚػجع ثٌؼجغطز ثلأ صم١١ُ ّٔجرػ ثخضذجسثسٚؼضذش أعجع١ج

صض١ّض ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٚ ٚثٌضٟ صغؼٝ إٌٝ صقم١ك ِؾّٛػز ِٓ ثلأ٘ذثف ,

أٔٙج لا صؼضّذ فمؾ ػٍٝ ثلأفذثط ثٌضجس٠خ١ز ٚإّٔج ػٍٝ سأٞ ثٌخذشثء ثٌمجةُ ػٍٝ دسثعجس 

ٚثٌضطٛسثس ثٌّقضٍّز ف١ٙج ِٚذٜ صؤع١ش٘ج صفظ١ٍ١ز دل١مز ٌلأٚػجع ثٌّج١ٌز ٚثلإلضظجد٠ز 

ْ ٘زٖ ثلاخضذجسثس ٌٙج دؼذ ٍششوز , ٌٚزث فجٔٗ ٠ّىٕٕج ثٌمٛي أػٍٝ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٌ

ِغضمذٍٟ فٟ صم١١ُ ثٌّخجؽش دطشق صضؾجٚص ثلأعج١ٌخ ثلإفظجة١ز ثٌّذ١ٕز ػٍٝ د١جٔجس 
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 ف أّ٘ٙج, ٠ٚضُ ثعضخذثَ صٍه ثلاخضذجسثس ٌضقم١ك دؼغ ثلأ٘ذث فمؾ ِٚؼٍِٛجس عجدمز

 :(0241)فش٠ك ػًّ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ فٟ ثٌذٚي ثٌؼشد١ز, 

صٛف١ش د١جٔجس صفظ١ٍ١ز صقضجؽٙج ثٌّؤعغز ٚثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز: ف١ظ ٔلافع أْ ٘زٖ  -

ثٌذ١جٔجس ثٌّضؼٍمز دّذٜ صؼشع ثٌششوز ٌٍّخجؽش, ثلاخضذجسثس صغجػذ ػٍٝ صٛف١ش 

 ّٚٔٛرػ أػّجي ثٌششوز, ِٕٚظِٛز ثٌّخجؽش ٌٍششوز.

ز: ف١ظ صؼًّ ٘زٖ ثلاخضذجسثس ٔمجؽ ثٌمٛر ٌٍششو١ًٍٚ شجًِ ٌٕمجؽ ثٌؼؼف صمذ٠ُ صق -

دشثص أُ٘ ٔمجؽ ثٌؼؼف ٚٔمجؽ ثٌمٛر ٌٍششوز, ٚصٍمٟ ثٌؼٛء ػٍٝ و١ف١ز ػٍٝ إ

 ؼجًِ ِغ وً ِّٕٙج.ضثٌ

صقذ٠ذ ثٌخطٛثس ثٌضٟ ٠ّىٓ ٌٍششوز ثصخجر٘ج ٌضم١ًٍ فؾُ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج  -

 ٚفّج٠ز سأعّجٌٙج.

ِضجٔز ٚطلادز ثٌمطجع ثٌّجٌٟ ِٓ خلاي صؼض٠ض ثلإؽشثءثس ثٌٛلجة١ز ثٌضؤوذ ِٓ  -

ٚثٌضشو١ض ػٍٝ ثٌضٕذٛءثس ثٌّغضمذ١ٍز ِٚؤششثس ثٌضقٛؽ ثلافضشثص٠ز فٟ ِٛثؽٙز 

 ثٌظذِجس ٚثلأصِجس ثٌفؾجة١ز.

خجؽش  - ّخجؽش ثٌشة١غ١ز: صؼذ ٘زٖ ثلاخضذجسثس ؽضءثً ِّٙجً ِٓ ػ١ٍّجس إدثسر ثٌّ صقذ٠ذ ثٌ

ثٛؽٗ ثٌششوز ػٍٝ ِخضٍف ِغض٠ٛجس ثٌ جٙ صقذد ثٌّخجؽش ثٌشة١غ١ز ثٌضٟ ص ششوز, لأ

١ّز سة١غ١ز صغجػذ ػٍٝ  ٍّز, ٟٚ٘ دزٌه أدثر و ّقض ٚثلاِجوٓ ثٌضٟ صضشوض دٙج ٚصؤع١شثصٙج ثٌ

جٙ , ِٚذٜ  خجؽش ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ثٌششوز ٚلذسصٙج ػٍٝ ثٌغ١طشر ػ١ٍ ِٕظِٛز ثٌّ فُٙ 

ٛثع ثٌظذِجس.مذسر ػٍٝ ثٌ  ِٛثؽٙز ِخضٍف أٔ

ً فٟ ثٌّغجػذر ف - ٟ صؼض٠ض عمز ثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز ٚثٌؼّلاء ٚثٌشأٞ ثٌؼجَ ػِّٛج

ثعضمشثس لطجع ثٌضؤ١ِٓ: إْ  لطجع ثٌضؤ١ِٓ لا دذ أْ ٠قٛص عمز ثٌشأٞ ثٌؼجَ ٚثٌؼّلاء 

لطجع ثٌضؤ١ِٓ وٍّج أدٜ  ٚثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز , ف١ظ ٔؾذ أٔٗ وٍّج صٛثفشس ثٌغمز فٟ

سثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٠ؤدٜ إٌٝ ٔضشجس ثٌضؤ١ِٓ, ٌٚؼً ٔشش ٔضجةؼ ثخضذجرٌه إٌٝ إ

صٛثفش ثلإؽّتٕجْ ٚثٌغمز ٌٍؼّلاء دؤْ لطجع ثٌضؤ١ِٓ لجدس ػٍٝ صقًّ ثٌظذِجس 

 ِٚٛثؽٙز ثٌّخجؽش ثٌّشصفؼز.
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ً ٌششوجس  - ثٌّغجػذر ػٍٝ إدثسر ثٌغ١ٌٛز: ف١ظ أْ ثلإعضغّجس ٠ّغً ؽضءثً ٘جِج

فٟ ػ١ٍّز ثٌضؤ١ِٓ, فئٕٔج ٔؾذ أْ ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز صغجػذ دشىً وذ١ش 

 صقذ٠ذ ٚل١جط ٚػذؾ ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز دجٌششوز.

ؽؼً ثٌّخجؽش أوغش شفجف١ز : ف١ظ صغضخذَ ٘زٖ ثلاخضذجسثس فٟ صمذ٠ش ثٌخغجةش  -

ٍز ٌٍّقفظز ثلاعضغّجس٠ز ٚثٌٕجؽّز ػٓ ثٌقجلاس ثٌغ١ش ِضٛلؼز ٟٚ٘ دزٌه ثٌّقضّ

 صؾؼً ثٌّخجؽش ثٌّضٛلؼز ٌٍششوز ثوغش شفجف١ز.

ثٌّغجػذر فٟ ػ١ٍّز ثٌضخط١ؾ ثٌشأعّجٌٟ: ٔظشثً ٌؼشٚسر صّضغ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ  -

دٛػغ ِجٌٟ ؽ١ذ ٠ّىٕٙج ِٓ ِٛثؽٙز أٞ طذِجس ِج١ٌز ِقضٍّز, ٚػشٚسر 

ٌىفج٠ز سأط ثٌّجي ,ٌزٌه فجْ ثخضذجسثس ثلأٚػجع إؽشثء صم١١ُ دثخٍٟ 

ثٌؼجغطز صٛفش أدٚثس ٘جِز ٚػشٚس٠ز ٌضم١١ُ ِذٜ وفج٠ز سأط ثٌّجي ثٌذثخٍٟ 

ٚفٟ ثٌٛلش ٔفغٗ ٔؾذ فز ثٌّخجؽش رثس ثلأعش ثٌّجدٞ.جٌذٜ ثٌششوز ٌّٛثؽٙز و

أْ ٘زٖ ثلإخضذجسثس صغجػذ ػٍٝ صمذ٠ش فؾُ سأط ثٌّجي ثٌّغضمذٍٟ ثٌٛثؽخ 

 ػٛثَ ثٌمجدِز.صٛثفشٖ فٟ ثلأ

ثٌّغجػذر فٟ صىٍّز أدٚثس إدثسر ثٌّخجؽش: ٕ٘جن ثٌؼذ٠ذ ِٓ أدٚثس إدثسر ثٌّخجؽش  -

ثٌضٟ صمَٛ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ دجعضخذثِٙج ِغً سأط ثٌّجي ثلإلضظجدٞ أٚ ثٌم١ّز 

ثلإلضظجد٠ز ثٌّؼجفز أٚ ثٌم١ّز ثٌّؼشػز ٌٍخطش, ٚصؤصٟ ثخضذجسثس ثلأٚػجع 

ر ثٌّخجؽش, ٚلا صؼضذش دذ٠لاً ػٕٙج, ٌٚؼً ِج ثٌؼجغطز وؤدثر ِىٍّز لأدٚثس إدثس

ً ِذ١ٕز ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌضجس٠خ١ز  ١ّ٠ض ِؼظُ ٘زٖ ثلأدٚثس ٚثلإخضذجسثس أٔٙج ؽ١ّؼج

 ٚثٌؼلالجس ثلإلضظجد٠ز.

عضمشثس ثٌّجٌٟ ٚفك ِٕظٛس ٌؼّجْ صقم١ك ثلإ صقغ١ٓ ثلأدثء ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ -

 ةك.جِغضمذٍٟ ٚرٌه ٌؼّجْ فمٛق فٍّز ثٌٛع
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 اختجبراد الأوظبع انعبغطخ:أهًٍخ  3/2

ٚػجع ثٌؼجغطز ِؾّٛػز ِٓ ثٌّضث٠ج ثٌّّٙز ػٕذ صطذ١مٙج ٚصضّغً صقمك ثخضذجسثس ثلأ

 أ١ّ٘ضٙج فٟ:

ً فٟ إدثسر ثٌّخجؽش ثٌضٟ صؼضشع أػّجي  ضٍه ثلاخضذجسثسأْ ٌ - دٚسثً ِّٙج

ً فٟ ظً ثٌذ١تز  ثٌّج١ٌز ثٌّؼمذر ٚغ١ش ثلالضظجد٠ز ٚثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز خظٛطج

 .ٙجٚصٕٛع ثٌّخجؽش ثٌضٟ صٛثؽٙثٌّغضمشر 

، إر ػذُس ػّٓ 0221فذثعز ثعضؼّجٌٙج فٟ ظً ثلأصِز ثٌّج١ٌز ثٌؼج١ٌّز ػجَ  -

إٌٝ ثٌّخجؽش غ١ش ثٌّضٛلؼز ِٚج لذ  ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌزأدٚثس ثلأزثس ثٌّذىش ٌضٕذ١ٗ 

 .صضشوٗ ِٓ آعجس عٍذ١ز ػ١ٍٙج

صشوض ػٍٝ ثٌضٕذّٛءثس ثٌّغضمذ١ٍز ٌٚٙزث فٟٙ صؼذ رثس صٛؽٗ صطٍؼٟ ِغضمذٍٟ  -

فٟ صقذ٠ذ ٚصم١١ُ ثٌّخجؽش ٚفك ع١ٕجس٠ٛ٘جس ِغضمذ١ٍز صؤخز دجٌقغذجْ 

ِؾّٛػز ِٓ ثٌّضغ١شثس ثلالضظجد٠ز ٚثٌّج١ٌز ثٌضٟ صقىُ ٚصؤعش فٟ ِغجس 

 .ثٌّجٌٟ ٌٍّؤعغجس ثٌّج١ٌزثلأدثء 

ثٌّخجؽش ػٓ ؽش٠ك صم١١ُ د١جٔجصٙج ثٌّج١ٌز صقمك ثٌضم١١ُ ثٌشجًِ لإدثسر  -

 ٚصؼش٠ؼٙج ٌظذِجس ِضغ١شثس ػذ٠ذر صؼًّ ػٍٝ صقغ١ٓ إدثسر سأط ِجي

 .جٚع١ٌٛضٙ ثٌّؤعغز

صمذَ ِٕٙؾ١ز ػ١ٍّز ٚصطذ١م١ز ٌذٕجء ِؤعغجس ِج١ٌز )ػجدشر ٌلأصِجس( ٚصؤو١ذ  -

فٟ ظً ألغٝ ثٌظشٚف، ٚرٌه ِٓ خلاي دٕجء  ػًّ صٍه ثٌّؤعغجس ثعضّشثس٠ز

ثٌزثص١ز ٚثٌضقٛؽ ثٌّجٌٟ ٌضلافٟ ثٌفؾٛثس فٟ ثٌّخجؽش ثٌضٟ لذ صقذط ٔض١ؾز  ثٌمذسثس

 ثلأصِجس ٚثٌظذِجس ثٌّقضٍّز ٚثٌفؾجة١ز.

 دٙجٚإؽشثءثس ثٌؼًّ  ٙجإِىج١ٔز ٌضؼذ٠ً ٚصط٠ٛش ع١جعجصٌٍّؤعغز ثٌّج١ٌز  صؼطٟ -

 صذٕٟ ٚثصذجع ع١جعجس ؽٛثسا دذ٠ٍز فٟ أٚلجس ثلأصِجس. جٚصغًٙ ػ١ٍٙ

لٛر ِٓ ثٌّٕجػز ٚثٌضقٛؽ ٚصض٠ذ  ٚثلؼ١ز صىغخ ثٌّؤعغز أٔٙج صؾشدز ١ِذث١ٔز -

ثٌزثص١ز ػٍٝ ثٌٛلج٠ز ٚثٌقّج٠ز ِٓ ثٌظذِجس ٚثٌّفجؽآس غ١ش  جِغضٜٛ لذسصٙ
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ثٌّضٛلؼز دٕجءً ػٍٝ ثعضمشثس ثٌّغضمذً ٚثٌؼًّ فٟ ظً خ١جسثس ٚدذثةً ٚع١جعجس 

 إدذثػ١ز ِضٕٛػز.

لاي ثٌىشف ػٓ ثوضشجف ِٛثؽٓ ثٌؼؼف ٚثٌمٛر ِٓ خفٟ صغجػذ طٕجّع ثٌمشثس  -

ٚدسء  عضمشثس ثٌّجٌٟلإصٛثؽٗ ثثٌّخجؽش ثٌىجِٕز ٚثٌغغشثس غ١ش ثٌظج٘شر ثٌضٟ 

 .دظفز ػجِزثٌّخجؽش ِغ صؼض٠ض ثٌغمز فٟ ثلأعٛثق ثٌّج١ٌز 

 جِٚذٜ صؤعش٘ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٌٍششوزػٓ ٚثػقز صؼطٟ طٛسر ِغضمذ١ٍز  -

١ٍٓ فٟ دجلأصِجس ٚثٌظذِجس ثٌّفجؽتز، ٚدزٌه فٟٙ صغجػذ ؽّٙٛس ثٌّضؼجِ

 صقذ٠ذ خ١جسثصُٙ.

فٟ ظٙٛس أ٠ز أصِز ِج١ٌز ِغضمذ١ٍز , ِغ صغجػذ ػٍٝ ثلاعضشؼجس ٚثٌضٕذؤ ثلأٌٟٚ  -

ػٍٝ ثلاعضّشثس٠ز ِٚٛثؽٙز  جػٍٝ ثٔفشثد ٚلذسصٙ ششوزد١جْ ثٌمذسر ثٌقم١م١ز ٌىً 

 ثٌؼغٛؽ ٚثلأصِجس.

غجٍؼخ انًخبغر انتً تتؼرض نهب شركبد انتأيٍٍ وتتُبونهب اختجبراد الأوظبع   3/3

 :انعبغطخ

جٙ ششوجس      صضٕجٚي ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ثٌؼذ٠ذ ِٓ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صضؼشع ٌ

جٙ فٟ٘زٖ ثٌّخجؽش ٚ, ثٌضؤ١ِٓ ثٌف١ٕز ثٌّخجؽش أسدؼز ِؾّٛػجس سة١غ١ز ٟ٘  ٠ّىٓ صظ١ٕف

ضٌشغ١ٍ١ز )ثٌضؤ١ٕ١ِز( ِٚخجؽش ثٌغٛق ٌٛز ٚثٌّخجؽش ث  .(0241ٔٛس  ) ثٌق١ّذٞ, ِٚخجؽش ثٌغ١

 انًخبغر انفٍُخ ) انتأيٍٍُخ(: 3/3/1

 ثٌّخجؽشُ ٘زٖ ٕمغصٚٚصشًّ ؽ١ّغ ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ششوز ثٌضؤ١ِٓ  

 إٌٝ ِؾّٛػض١ٓ أعجع١ض١ٓ ّ٘ج ِؾّٛػز أخطجس ثٌّقفظز ثٌضؤ١ٕ١ِز ِٚؾّٛػز أخطجس

ثٌضٟ ص١ٌٛٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ  ثٌّخجؽش ِٓ أُ٘ أٔٛثع ثٌّخجؽش٘زٖ  صؼضذشٚ,ثلإوضضجح

 .ػٍٝ أدثةٙج ػٕج٠ز وذ١شر ٌّج ٌٙج ِٓ أعش

  ِؾّٛػز أخطجس ثٌّقفظز ثٌضؤ١ٕ١ِزRisks of Actuarial Portfolio 

ّؾّٛػز ِٓ ثلأخطجس صضؼٍك دٕشجؽ ثلاوضضجح , ٠ٕٚذسػ صقضٙج علاعز ٔغخ صم١ظ فؾُ  ٚ٘زٖ ثٌ

 ,ٓ١ِ جٙ ٚصشص١ذجس إػجدر ثٌضؤ ١ِٓ ٚصمٍذجص جٙ ششوجس ثٌضؤ ٔغذز ٟٚ٘ ثلأخطجس ثٌضٟ صضؼشع ٌ

ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ٚ(  Exploited Capacity Ratio)     ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز ثٌّغضغٍز
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ٚ٘زث ثٌّؤشش ٠ذ١ٓ ٔغذز  (  Ratio of change in Underwriting)    ثلاوضضجح

جٙ ِذجششر,  غٕز ثٌغجدمز ٌ جِ ِمجسٔز دجٌ ٔغذز ٚثٌضغ١ش فٟ فؾُ طجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌغٕز 

ّؤشش ٘ٛ ثٌزٞ        (Reinsurance Risks Ratio)أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ   ٚ٘زث ثٌ

 .ثٌضؤ١ِٓ ٌٙج ٠ؼطٟ ثٌمذسر ػٍٝ صقذ٠ذ فؾُ ثلأخطجس ثٌضٟ ٠ّىٓ إػجدر

   ِؾّٛػز أخطجس ثلإوضضجحUnderwriting Risks 

علاعز ٔغخ صؼذش ػٓ ثٌٕضجةؼ ثٌف١ٕز فٟ طٕجػز أخطجس ثٌشدق١ز ٚصشًّ  صؼذش ػٓ ٟٚ٘   

ٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ ِؤشش ٠م١ظ  (loss rate)    ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ  ثٌضؤ١ِٓ ٟٚ٘

ٌٕفظ ثٌغٕز, ٚ٘ٛ ِؤشش ُِٙ  إٌٝ ثلألغجؽ ثٌّىضغذز ٔغذز ثٌضؼ٠ٛؼجس ثٌضق١ٍ١ّز ٌغٕز ِج

ٌٕضجةؼ ػ١ٍّجس ِقفظز أٞ ششوز صؤ١ِٓ ٠ٚغجػذ فٟ ِؼشفز أٔٛثع ثلأخطجس ثٌّغطجر أٞ 

ِؼذي ٘جِش سدـ ٚ ِؼشفز ِج إرث وجٔش ٔغذز ثلأخطجس غ١ش ثٌؾ١ذر وذ١شر أَ لا

ٚ٘ٛ ِؼذي ٠ؼذش ػٓ   (Underwriting Profit Margin Rate)     ثلاوضضجح

ثٌٕظش ٌشدـ ثلاعضغّجس ٌٚزث فٙٛ أدثر صغضخذَ ٌضقذ٠ذ ثلأدثء سدـ ثلاوضضجح فمؾ دْٚ 

 Ratio of Chang ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغأِج  ثٌفؼٍٟ ٔض١ؾز ثٌؼ١ٍّجس ثٌضؤ١ٕ١ِز ثٌذقضز

In Surplus    ٟٙٔغذز صؼذش ػٓ ثٌضغ١ش فٟ فؾُ ثٌفجةغ فٟ عٕز ِج ِمجسٔز ف

ِؤششث ػٓ ثٌضقغٓ أٚ  ِذجششر, ٟٚ٘ صؼطٟ جدجٌفجةغ ثٌّؼذي فٟ ثٌغٕز ثٌغجدمز ٌٙ

 ثٌخًٍ ثٌزٞ ٠قذط فٟ ثٌّٛلف ثٌّجٌٟ ٌٍششوز. 

 يخبغر انسىق: 3/3/2

ٚصشًّ ؽ١ّغ ثٌّخجؽش ثٌضٟ ٠ضؼشع ٌٙج ثٌغٛق ٔض١ؾز ثٌضغ١ش فٟ أعؼجس ثٌضؤ١ِٓ أٚ     

ثٌغ١جعجس ثلاوضضجد١ز ثٌّضذؼز , ِٚخجؽش أعؼجس ثٌظشف ٚأعؼجس ثٌفجةذر, ِٚخجؽش أعؼجس 

 صغضخذَ فٟ ل١جط ِخجؽش ثٌغٛق ِٕٙجثٌّمج١٠ظ ثٌضٟ ثٌٕغخ ٚ, ٕٚ٘جن ثٌؼذ٠ذ ِٓ ثلأعُٙ

 ( ٌم١جط ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز ٚػجةذ ِقفظز ثٌغٛقBetaِم١جط د١ضج ) 

ػٓ فغجع١ز ػٛثةذ ثٌّٛؽٛدثس ثٌّج١ٌز إٌٝ ػجًِ ِقذد )ػجًِ ٚ٘ٛ ِم١جط ٠ؼذش 

ٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز إٔغذز ٚ ثٌّج١ٌزدّؤششثس ثلأعٛثق  ٠ٚضُ ثٌضؼذ١ش ػٕٗثٌغٛق( 

إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ٠ٚمَٛ ٘زث ثٌّم١جط ػٍٝ صقذ٠ذ   Standard deviationثٌّضٛعؾ

ػٓ ل١ّز ِؼ١ٕز )ثٌّضٛعؾ( فٟ فغجح ثٌّخجؽشر، ٚوٍّج صثدس ل١ّز ثلأقشثف فجْ 
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رٌه ٠ؼٕٟ ص٠جدر صشضش ثٌؼٛثةذ ػٓ ِضٛعطٙج ، ٚدجٌضجٌٟ ثسصفجع ثٌّخجؽشر دغذخ 

ػذَ صقمك ثٌؼجةذ ثٌّضٛلغ )ِضٛعؾ ثٌؼٛثةذ(, ٠ٚغضخذَ ٘زث ثٌّم١جط ٌم١جط ثفضّجي 

 .ػٛثةذ ثٌغٛق

 يخبغر انسٍىنخ: 3/3/3

ٔظشثً لإْ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ صّجسط ٔشجؽ ثلإعضغّجس دؾجٔخ ثلأٔشطز ثٌضؤ١ٕ١ِز, ٚٔظشثً  

ٌىٛٔٙج ِطجٌذز دضٛثفش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ثٌضٟ صّىٕٙج ِٓ عذثد ؽ١ّغ ثٌضضثِجصٙج ِٓ 

صؼ٠ٛؼجس ٚخلافٗ فٟ أٚلجس ثعضقمجلٙج ٚفٟ أٞ ِٛلغ ؽغشثفٟ ٚأٞ ٚلش , ٌزث فئٔٙج لا 

, ٚصشضًّ ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز ػٍٝ ِؾّٛػز أخطجس ثٌغ١ٌٛز دذ أْ صىْٛ ِغضؼذر ٌّٛثؽٙز 

ٚثٌضٟ  Financial Risksثٌّج١ٌز  صؼشف أف١جٔجً دّؾّٛػز ثلأخطجس ٌّخجؽش ثٌضِٟٓ ث

ٟ٘ ػذجسر ػٓ ِؾّٛػز ثلأخطجس ثٌضٟ صضؼٍك دجٌغ١ٌٛز فٟ ششوز ثٌضؤ١ِٓ , دّؼٕٝ آخش 

ِؾّٛػز صقضٛٞ ػٍٝ ثلأخطجس ثٌضٟ صضؼٍك دجلأِٛثي ثٌّضٛفشر ٌذ٠ٙج, ٚ٘زٖ ثٌّؾّٛػز 

ٔغذز  ٚ (Financial Solvency Ratio)    ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز   ِٓ ثٌٕغخ ٟ٘

ِٚؼذي , Financial Solvency Margin Ratio       ر ثٌّج١ٌز )٘جِش ثٌّلاء

 .( Retention Rate     ثلافضفجظ )

 انًخبغر انتشغٍهٍخ: 3/3/4

صضؼٍك دجلإؽشثءثس ثٌذثخ١ٍز ِغً ثٌضشغ١ٍ١ز صؼشف دؤٔٙج صٍه ثٌّخجؽش ثٌضٟ  ٚثٌّخجؽش

ثٌؼٕظش ثٌذششٞ ٚثلأٔظّز ثٌذثخ١ٍز دجٌششوز أٚ ثٌضٟ صضؼٍك دجلأفذثط ثٌخجسؽ١ز ثٌّضؼٍمز 

, ٠ّٚىٓ أْ صضؼّٓ ٘زٖ ثٌّخجؽش ِؾّٛػز ثخطجس دجٌضشغ١ً أٚ ثٌّخجؽش ثٌمج١ٔٛٔز 

ٚصشضًّ ٘زٖ ثٌّؾّٛػز ػٍٝ  Reserves and Costs Risksثلإفض١جؽ١جس ٚثٌضىج١ٌف 

(   ⁄     ٔغذز صطٛس ثلإفض١جؽٟ)  (0241) ثٌق١ّذٞ,ٔٛس ِؤشش٠ٓ ٘ج١ِٓ ّ٘ج 

Growth of Reserve Ratioٛ٘ٚ  ػذجسر ػٓ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلافض١جؽٟ ػٓ عٕز

 ٚ٘ٛ  Total Cost Rate(    )ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍزٚ إٌٝ ثٌفجةغ ٌٍغٕز ثٌغجدمز

 ثلإٔضجػ, ٚ٘زثّظشٚفجس ثلإدثس٠ز ٚثٌؼ١ِّٛز ٚثٌؼّٛلاس ٚصىج١ٌف ػذجسر ػٓ ِؼذي ثٌ

ثٌّؼذي ٠ؼذ ِٓ ثٌّؤششثس ثٌٙجِز ٌّؼشفز ِذٜ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٌششوز ثٌضؤ١ِٓ ِٚذٜ 

 .ِمذسصٙج ػٍٝ ثلاعضّشثس فٟ صمذ٠ُ ثٌخذِز ثٌضؤ١ٕ١ِز دؤلً صىٍفز ِّىٕز
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 اختجبراد الأوظبع انعبغطخ فً يجبل انتأيٍٍ: 3/4

صٛثؽٗ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ِغٍٙج ِغً دجلٟ ثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز ثلأخشٜ ثٌىغ١ش ِٓ    

ثٌظذِجس ٚثٌّخجؽش دؼؼٙج ِشصذؾ دذٚسر ثلأػّجي ٚثٌذؼغ ث٢خش ِشصذؾ دجٌذٚسر 

خذِز ثٌّج١ٌز , ٌٚؼً ثخضذجس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٠ؼذ أفذ أدٚثس إدثسر ثٌّخجؽش ثٌّغض

ٌضٍه  ٚصقذ٠ذ ٔمجؽ ثٌؼؼف فٟ ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ ثٌّضجفز ػٍٝ ٔطجق ٚثعغ ٌضم١١ُ ثلإِىجٔجس

أدثر ِف١ذر صّىٓ إدثسر ثٌششوز ٚثٌؾٙجس ثلإششثف١ز ِٓ ثٌضؤوذ  , ٚ٘ٛ دزٌه ٠ؼضذشثٌششوجس

ِٓ أْ ششوز ثٌضؤ١ِٓ صضّضغ دجٌّشٚٔز ثٌّج١ٌز ثٌىجف١ز لاعض١ؼجح ثٌخغجةش ثٌضٟ ٠ّىٓ أْ 

٠ضُ , ٚثٌضغ١ش ثٌشذ٠ذ فٟ ثلأٚػجع ثٌّق١طز أٚ ثٌضؼشع ٌظذِجس وذ١شرصقذط ٔض١ؾز 

صظ١ُّ ِٕٙؾ١ز ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ِؾجي ثٌضؤ١ِٓ ثػضّجدثً ػٍٝ ِض٠ؼ ِٓ 

ِى١ٔٛٓ ثلأٚي ٠ضّغً فٝ صؤع١ش ثٌّضغ١شثس ثلإلضظجد٠ز ثٌى١ٍز دّفشد٘ج ػٍٝ ثٌٕشجؽ، 

قذدر لأُ٘  ٚثٌغجٔٝ ٠ضّغً فٝ صؤع١ش ثٌّضغ١شثس ثلإلضظجد٠ز ُِ ثٌى١ٍز ِغ ع١ٕجس٠ٛ٘جس 

ثٌّخجؽش ثٌٕجشتز ٚثٌّشصذطز دجلأصِز ثٌقج١ٌز ٌٍششوز ٚثٌضٝ صخضٍف دجخضلاف ؽذ١ؼز 

ػٍٝ ل١جط صؤع١ش ثٌضغ١ش فٝ ػذد ِقذٚد ِٓ ثٌّضغ١شثس  ٔشجؽ وً ششوز,ٚدجٌضشو١ض

ثٌّغضمٍز ػٍٝ ِؾّٛػز ِضٕٛػز ِٓ ثٌّضغ١شثس ثٌضجدؼز ثٌضٝ صخضٍف دجخضلاف وً ٔشجؽ، 

ٌىً ششوز ٚفك ع١ٕجس٠ٛ٘جس  0202ٚثٔؼىجط رٌه ػٍٝ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ثٌّضٛلؼز ٌؼجَ 

علاعز ٌم١جط ِذٜ ثٌضقًّ ثٌّجٌٝ ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌؾضةٝ ٌىً ِٕٙج ػٍٝ فِذرٍَ ِٚٓ عُ 

ِذٜ ثٌضقًّ ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌىٍٝ ٌىً ٔشجؽ، ف١ظ سثػش ط١جغز صٍه ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس 

صٕٛع ِغضٜٛ ثلإؽٙجد ثٌّجٌٝ ثٌّطٍٛح صطذ١مٗ  فٝ صقذ٠ذ٘ج ثٌؼذ٠ذ ِٓ ثٌؼٛثًِ أّ٘ٙج

دظٛسر ِضذسؽز ػٍٝ ثٌّؤعغز ٚٚفمجً ٌطذ١ؼز ثٌظشٚف ثلإلضظجد٠ز ثٌّق١طز ٚثٌّشصمذز 

صشوض  ّٔجرػ ٌٍغ١ٕجس٠ٛ٘جس فٟ ِؾجي ثٌضؤ١ِٓ، ف١ظ 4صظ١ُّ ػذد , ٚلذ صُ  ٌىً ٔشجؽ

ثلالضظجد٠ز ِغً ل١جط صؤع١ش ػٛثًِ ثٌّخجؽش  صٍه ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأعجع١ز ػٍٝ

ِؼذلاس ثٌفجةذر ٚثٔخفجع ِؤششثس دٛسطز ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ٚثسصفجع ِؼذلاس 

, ٚصُ ثعضخذثَ صٍه ثٌّٕجرػ دئػجفز صؼغش ِؼ١ذٞ ثٌضؤ١ِٓ، ٚص٠جدر صؼجِلاس ثٌّذ١ٕ٠ٓ

ػٛثًِ ثٌّخجؽش ثٌّشصذطز دجٌٕشجؽ ثٌضؤ١ِٕٝ ِغً ص٠جدر فؾُ ثٌضؼ٠ٛؼجس ٚص٠جدر 

، ٚوزٌه ثٔخفجع ثٌضؼ٠ٛؼجس ثٌّغضشدر ِٓ ِؼ١ذٞ ِؼذلاس إٌغجء ٚصظف١ز ثٌٛعجةك
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 ٛ ٚثٔخفجع ثؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز.ثٌضؤ١ِٕ

:فً يجبل انتأيٍٍ يتطهجبد إجراء اختجبراد الأوظبع انعبغطخ 3/4/1  

فئْ ٕ٘جن دؼغ ثٌّضطٍذجس فٟ ِؾجي ثٌضؤ١ِٓ لإؽشثء إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز   

أوغش فجػ١ٍز ِٚٛعٛل١ز , ٚأِٓ ٚثٌم١ٛد ثٌضٟ ٠ؾخ ِشثػجصٙج ٌىٟ صىْٛ صٍه ثلاخضذجسثس 

 أُ٘ ٘زٖ ثٌّضطٍذجس ِج ٠ٍٟ:

عٛثء وجٔش صٍه ثلاخضذجسثس ػٍٝ صقذ٠ذ أ٘ذثف إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز   -

 ِغضٜٛ لطجع ثٌضؤ١ِٓ دظفز ػجِز أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ وً ششوز ػٍٝ فذر.

ثٌغٛق, ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز   ِٚخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ّخجؽشثٌصقذ٠ذ ػٛثًِ ثٌّخجؽش ِغً  -

 , ٚثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز.

ٚػجع ثٌؼجغطز صضغُ دجٌغذجس ٚثٌّٛػٛػ١ز صٛػ١ـ ِّجسعجس لاخضذجسثس ثلأ -

 ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌششوز.عٛثء ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌمطجع وىً أٚ

ً ث - ّقذدر. صقذ٠ذ ِؼذي صىشثس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ػٛثِ  ٌّخجؽش ثٌ

٠ّٚىٓ أْ صىْٛ صٍه  ,ثٌّٕجعذز ٚثٌّؾذ٠ز ثلأٚػجع ثٌؼجغطزع١ٕجس٠ٛ٘جس  إخض١جس -

أٚ ِغضٕذر إٌٝ صؾشدز عجدمز أٚ أْ صىْٛ ٘زٖ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس إفضشثػ١ز 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ِذ١ٕز ػٍٝ أعجط ِقجوجر ػٛثًِ ثٌّخجؽش.

ٍٝ ثلأدثء ثٌّجٌٟ ٚثٌٛػغ صشؽّز ثٌؼغٛؽ إٌٝ ِؤعشثس ِٓ ثٌّغضٜٛ ثلأٚي ػ -

 ششوز ثٌضؤ١ِٓثٌّجٌٟ عٛثء ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌمطجع وىً أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ وً 

 .ػٍٝ فذر

 صم١١ُ ٔضجةؼ ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٚثٌّضجدؼز دظفز دٚس٠ز. -

 :(2119) شحبته, محمد يىسى ػهى أَىاع اختجبراد الأوظبع انعبغطخ 3/4/2

صضؼّٓ ِؾج١ٌٓ فٟ ثٌضطذ١ك ثلأٚي ػذجسر  زػجِإْ ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز دظفز    

١ٕز ػٍٝ أفذثط صجس٠خ١ز فذعش فٟ ثٌّجػ غجٟٔ ػذجسر ػٓ ثخضذجسثس ٚثٌ ٟػٓ إخضذجسثس ِذ

ّىٓ أْ صقذط ِغً ثٔخفجع فجد فٟ أعؼجس ثٌفجةذر أٚ إٔخفجع فجد فٟ  ثفضشثػ١ز ِٓ ثٌّ

 :ّ٘ج ثلإوضضجح...إٌخ,ٕٚ٘جن ٔٛػ١ٓ أعجع١١ٓ ِٓ ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز
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انسٍُبرٌىهبد )Sensitivity Analysis انحسبسٍخ تحهٍم إختجبراد  3/4/2/1

 :(راد انًتغٍر انىاحذ

٘زث ثٌّٕٙؼ ٠ضُ دسثعز صؤع١ش وً ِضغ١ش ػٍٝ فذر ػٍٝ ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌٍششوز دجعضخذثَ   

ِغ ثفضشثع عذجس ثٌّضغ١شثس ثلأخشٜ، ٚرٌه دٙذف صم١١ُ ِذٜ فغجع١ز ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ 

ٌّضغ١ش ِؼ١ٓ ٚثٌّمجسٔز ِغ فغجع١ز ثٌّضغ١شثس ثلأخشٜ ٌّؼشفز ثٌؼٛثًِ رثس ثٌّخجؽش 

, ٠ٚغضخذَ ٘زث ثٌّجي ِٚغضٜٛ ثٌغ١ٌٛز ثٌّشصفؼز ٚثلأوغش صؤع١شثً ػٍٝ وفج٠ز سأط 

وً ػٍٝ فذر ِغً ثٌضغ١شثس فٟ  ثٌضق١ًٍ ٌم١جط أعش ثٌضقشوجس فٟ ػٛثًِ ثٌّخجؽش

أعؼجس ثٌفجةذر أٚ ثٌضغ١شثس فٟ عؼش ثلأعُٙ..., ٚفٟ ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثخضذجسثس ثلأٚػجع 

ؼلالجس ثٌؼجغطز ػجدر لا ٠ضُ صقذ٠ذ ِظذس ثٌظذِز ٚأ٠ؼجً لا ٠ضُ ثلأخز فٟ ثلإػضذجس ثٌ

ٌٝ صقذ٠ذ دسؽز صٙذف ٘زٖ ثلاخضذجسثس إٚثٌّخضٍفز,  أٚ ثٌضذثخلاس د١ٓ ػٛثًِ ثٌّخجؽش

ٚصم١١ُ لذسر  ِٓ ثٌّخجؽش فغجع١ز ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌٍذٕه أٚ ٌٍششوز صؾجٖ ػجًِ ٚثفذ

ثٌذٕه أٚ ثٌششوز ػٍٝ ِٛثؽٙضٗ, ٠ٚمَٛ ثٌذٕه أٚ ثٌششوز دضقذ٠ذ ِشضمجس أٚ ػٛثًِ 

طج صٍه ثٌّضؼٍمز دّضغ١شثس ثلالضظجد ثٌىٍٟ ٚثلإةضّجْ ثٌخطش ثٌضٟ ٌٙج صؤع١ش خظٛ

ٚػٛثًِ ثٌّخجؽش ثٌّج١ٌز ٚثلإوضضجح ٚثٌضؼ٠ٛؼجس....إٌخ , ٠ٚفؼً أْ ٠مَٛ ثٌذٕه أٚ 

ثٌششوز دئؽشثء ٘زٖ ثلاخضذجسثس ػٍٝ ػٛثًِ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صُ صقذ٠ذ٘ج دجعضؼّجي 

ؾجسح ثٌغجدمز دسؽجس ِخضٍفز ِٓ ثٌشذر , ٠ٚضُ صقذ٠ذ دسؽز ثٌشذر دٕجء ػٍٝ ثٌض

ٚثٌذ١جٔجس ثٌضجس٠خ١ز عٛثء ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌٛفذر أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ ثلإلضظجد ثٌىٍٟ دشىً 

 ػجَ ِغ ِلافظز أْ صىْٛ صٍه ثٌضؾجسح أٚ ثٌذ١جٔجس ِٛعمز ِٚذػّز دئفضشثػجس ِؼمٌٛز

 .(0241فش٠ك ػًّ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ فٟ ثٌذٚي ثٌؼشد١ز )

  اد انًتؼذدح:انسٍُبرٌىهبد راد انًتغٍراختجبراد  3/4/2/2

إٌٝ صم١١ُ ػذر ِضغ١شثس ِؾضّؼز  ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٠ٙذف ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثخضذجسثس  

ٌّؾّٛػز ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس فٟ ٚلش ٚثفذ ٚثٌضٟ صضؼٍك دجٌّخجؽش ثٌّخضٍفز ثٌضٟ لذ 

ٚثخضذجسثس , ِٚمذثس صؤع١ش٘ج ػٍٝ ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ثٌششوزثٌذٕه أٚ صٛثؽٗ ػًّ 

صم١١ُ أعش ِخجؽش رثس ثفضّج١ٌز فذٚط ِٕخفؼز إلا أْ أعش٘ج ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس صؼًّ ػٍٝ 

 فجي فذٚعٙج ٠ىْٛ وذ١ش) ثٌّشؽغ ثٌغجدك(.
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 Types of scenariosأَىاع انسٍُبرٌىهبد 3/5

 س ٚثٌضٟ عٛف ٠ضُ ثعضخذثَ دؼؼٙجثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جأٔٛثع ٠ٛؽذ أوغش ِٓ ٔٛع ِٓ 

 ِٕٚٙج ِج ٠ٍٟ:  فٟ ٘زث ثٌذقظ

  Reverse scenarios: انسٍُبرٌىهبد انؼكسٍٍخ  3/5/1

-٘ٛ صقذ٠ذ ع١ٕجس٠ٛ أٚ أوغش ِٓ ثلأفذثط  ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جسثٌغشع ِٓ ٚ  

ِٓ ثٌّضٛلغ أْ صؤدٞ إٌٝ و١ّز ِؼ١ٕز ِٓ ثٌخغجسر  ٠ٚىْٛ -ثٌضٟ صؤدٞ إٌٝ ع١ٕجس٠ٛ 

 .فٟ ثٌّغضمذً ثٌّج١ٌز

 Historical scenariosانسٍُبرٌىهبد انتبرٌخٍخ   3/5/2

ص١ِٕز ِجػ١ز , ثٌضجس٠خ١ز ػٍٝ ثٌخذشر ثٌّىضغذز خلاي فضشر  ٘جسثٌغ١ٕجس٠ٛٚصغضٕذ 

ػٓ  أٞ أْ دٕجء ثٌغ١ٕجس٠ٛ ٕ٘ج ٠ىْٛ ٔجصؼ، دّؼٕٝ أٔٙج صغضٕذ إٌٝ د١جٔجس صجس٠خ١ز ٚثلؼ١ز

 فذط صجس٠خٟ ِؼ١ٓ.

  Synthetic scenarios سٍُبرٌىهبد الاصطُبػٍخ :ان 3/5/3

  ً ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌضجس٠خ١ز، ف١ظ أٔٗ ٠مَٛ ػٍٝ ِٓ  ٚ٘زث ثٌٕٛع ٘ٛ ػٍٝ ثٌؼىظ صّجِج

صظف ثلأٚػجع ثٌضٟ ٠ضُ ٚوٍّز ثلاططٕجػ١ز ٕ٘ج ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثفضشثػ١ز ,ٚػغ 

, ٌٚزٌه فٟٙ صؼضّذ ػٍٝ ِلافظضٙج ٚدجٌضجٌٟ ٠ّىٓ أْ صىْٛ ِظّّز دغٌٙٛز أوذش 

ثفضشثع ع١ٕجس٠ٛ ِؼ١ٓ ٠مَٛ ػٍٝ طذِجس , ٚوً طذِز صضذسػ ِٓ ثلألً 

 (.Severe( ٚأوغش شذر ) Mediumضٛعطز ثٌشذر )(, Moderateِشذر)

  Company-specific scenarios سٍُبرٌىهبد شركخ يحذدح  3/5/4

ٌّخجؽش ِقذدر ششوز ٚ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ٠مَٛ دجلاػضّجد ػٍٝ صؼشع    

 ٌٙجٚظشٚف ٚأفذثط ِؼ١ٕز لذ ٠ىْٛ ٌٙج صؤع١ش وذ١ش ػٍٝ ثٌّٛثلف  ثٌّج١ٌز ثٌّخضٍفز 

 دجٌٕغذز ٌٍششوجس ثلأخشٜ فٟ ٔفظ ثٌّؾجي أٚ ثٌظٕجػز 

  Global scenariosانسٍُبرٌىهبد انؼبنًٍخ 3/5/5

ضغط١ز دؼغ ث٢عجس ثٌّضشصذز ػٍٝ ششوجس ٚ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ٠مَٛ د   

, ٚ٘ٛ دزٌه ٠فضشع أْ ثٌضؤ١ِٓ ٚثٌّؤعغجس ثٌّج١ٌز ثلأخشٜ ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌؼجٌّٟ

ث٢عجس ثٌّضشصذز ػٍٝ ثٌّخجؽش صىْٛ آعجس ػج١ٌّز, ٌٚؼً ٘زث ثٌٕٛع ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس 
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 .٠ضفك ِغ ثٌضؤ١ِٓ دجػضذجس أْ ثٌضؤ١ِٓ طٕجػز ػج١ٌّز

 ستمرار انًبنً:يفهىو الإ -4

ً فٟ ثٌمطجع ثٌّجٌٟ     عٛثء فٟ ِظش ٌمذ عجّ٘ش ثٌغ١جعجس ثٌّج١ٌز ثٌّضذؼز فج١ٌج

فٟ ثٌقذ ِٓ ثٌّخجؽش ثٌضٟ ٠ضؼشع ٌٙج ٘زث ثٌمطجع ثٌّظشفٟ أٚ غ١ش ثٌّظشفٟ 

إٌٝ صقغ١ٓ ثٌظشٚف ثٌّج١ٌز ثٌى١ٍز ٚدػُ ٌق١ٛٞ, ٚلذ أدس صٍه ثٌغ١جعجس ث

عٛثء ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌمِٟٛ أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌمطجػجس ثٌّخضٍفز  ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ

 . أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ وً دٕه أٚ ششوز

صؼذ ِٓ أدشص ثٌّج١ٌز ٚثٌضمٍذجس ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ثلأٔظّز ثٌّج١ٌز  ٚف١ظ أْ ثلأصِجس

ٚصٙذد ثعضمشثس٘ج, ٌزٌه فئْ ِٛثؽٙز صٍه  ثٌضقذ٠جس ٚثٌؼٛثةك ثٌضٟ صٛثؽٗ صٍه ثلأٔظّز

ٚثٌضمٍذجس ٚثٌقفجظ ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ِٓ أُ٘ ثلأ٘ذثف ثٌضٟ ص١ٌٛٙج ثلأصِجس 

ً , ِٚٓ ٕ٘ج  ً خجطج ظٙشس دشذر ثٌقجؽز ثٌّجعز إٌٝ دٕجء ثٌغٍطجس ثٌشلجد١ز ث٘ضّجِج

ِؤششثس صؼذش ػٓ ٚػغ ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ دجعضخذثَ ِؾّٛػز ِٓ ثٌّضغ١شثس ثٌضٟ صّغً 

, ِٚٓ ػٕجطش ٘زث ثٌٕظجَ  ٚثٌضٟ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙج صقذ٠ذ أُ٘ ٔمجؽ ثٌمٛر ٚثٌؼؼف ف١ٗ

ٕ٘ج لجِش ثٌغٍطجس ثٌشلجد١ز دضط٠ٛش أٔظّز ؽذ٠ذر ٌؼ١ٍّز ثٌشلجدز ثٌّغضّشر ػٍٝ 

ٚخفغ إفضّج١ٌز فذٚط  ّغضٜٛ ثٌىٍٟ ٚثٌؾضةٟ ٌضم١١ُ ِذٜ إعضمشثس ثٌمطجع ثٌّجٌٟثٌ

ٚفٟ ٔفظ ثٌٛلش ثِىج١ٔز صق١ًٍ إؽجس ٚػ١ٍّز صقذ٠ذ  ثلأصِجس ٚصىج١ٌف ِؼجٌؾز آعجس٘ج

, ٚلذ صّغٍش صٍه ثلأٔظّز فٟ أٔظّز ثلإٔزثس ثٌّذىش ثٌّشجوً ٚصٛل١ش ٚو١ف١ز ثٌضذخً

عذضش ثٌضؾجسح ثٌفؼ١ٍز أ١ّ٘ز ٚؽٛد إؽجس ثفضشثصٞ ٚلذ أِٚؤششثس ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ,  

ٌٍضؼجًِ ِغ ثٌمطجع ثٌّجٌٟ , ٚػشٚسر أْ ٠ذذأ ثٌضؼجًِ ِغ ثلأصِجس ٚثٌضمٍذجس ثٌّقضٍّز 

إششثف فؼجي ػٍٝ ثٌّغض١٠ٛٓ ثٌىٍٟ  دضٛلغ ثلأصِز لذً ٚلٛػٙج, ٌٚزٌه لا دذ ِٓ ٚؽٛد

 ٍٝ ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ وىً.ٚثٌقذ ِٓ ثٌّخجؽش ػ ٚثٌؾضةٟ ٌٍقفجظ ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ,

) تمرٌر الإستمرار انًبنً فً انذول  يؤشر الإستمرار انًبنً تطىٌر أهذاف 4/1

 :(2119انؼرثٍخ, 

إْ دٕجء ِؤشش ٌلإعضمشثس ثٌّجٌٟ عٛثء ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌؾضةٟ أٚ ثٌىٍٟ ٠قمك ثٌؼذ٠ذ ِٓ 

, شجٍِز ٠ضطٍخ صٛف١ش لجػذر د١جٔجسثلأ٘ذثف, ٚػ١ٍّز صط٠ٛش ِؤشش ٌلإعضمشثس ثٌّجٌٟ 
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 : ٟٚ٘ وّج ٠ٍٟصٛػ١ـ أ٘ذثف صط٠ٛش ٌٍّؤشش ثٌّجٌٝ ٚف١ّج ٠ٍٟ ٠ّىٓ 

  ثٌظٛث٘ش ً ثٌٕجصؾز ػٓ صمٍذجس فٟ ٠ٛؽٗ ثلإٔضذجٖ ٌٍظٛث٘ش ثٌّخضٍفز خظٛطج

 .ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ

  ٠غجػذ ػٍٝ أْ صىْٛ ػ١ٍّز صم١١ُ علاِز ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ ِذ١ٕز ػٍٝ ِمج١٠ظ

 و١ّز ِٚٛػٛػ١ز.

  ثٌّؼٍِٛجس ثٌلاصِز ٌٍغٛق ٠غجػذ ػٍٝ صشع١خ ِذذأ ثٌشفجف١ز ٚثلأفظجؿ , ٚإصجفز

 ٚثٌؼّلاء ٚثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز.

 .٠غجػذ ػٍٝ ِمجسٔز أدثء ثٌمطجع ثٌّجٌٟ د١ٓ ثٌششوجس ٚأ٠ؼجً د١ٓ ثٌذٚي 

  ٠ؼضذش دّغجدز أدثر صى١ٍ١ّز لأٔظّز ثلإٔزثس ثٌّذىش ٚثلإخضذجسثس ثٌؼجغطز ٚرٌه

رٌه ثٌّؤشش ِٓ دسؽز ثٌّخجؽش ٚثٌضمٍذجس ثٌؼىغ١ز فٟ ِٓ خلاي ِج ٠ؼىغٗ 

 ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ.

 يذاخم وغرق حسبة يؤشر الإستمرار انًبنً: 4/2

ٔظشثً لأ١ّ٘ز صم١١ُ ثٌّخجؽش ثٌّج١ٌز ثٌٕظج١ِز دظٛسر دٚس٠ز ِٚج ٠ضشصخ ػٍٝ رٌه      

 ِٓ صم١١ُ فجٌز ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ دشىً ػجَ عٛثء ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌششوز أٚ ػٍٝ ِغضٜٛ

ِؤشش ٌلإعضمشثس  لطجع ثٌضؤ١ِٓ أٚ ػٍٝ ثٌّغضٜٛ ثٌمِٟٛ فمذ صثد ثلإ٘ضّجَ دؤ١ّ٘ز ٚؽٛد

٘زث ٚصط٠ٛش ثٌضٟ أ٘ضّش دقغجح ثٌّج١ٌز ٘ٛ أٚي ثٌمطجػجس  ثٌّجٌٟ , ٌٚؼً لطجع ثٌضؤ١ِٓ

ي ثٌذٕٛن ثٌّشوض٠ز ِٚؤعغجس ثٌٕمذ ِٓ خلاٚرٌه دؼذ أْ لجَ ثٌمطجع ثٌّظشفٟ ثٌّؤشش 

ِؤشش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ِٓ دٌٚز إٌٝ أخشٜ خضٍف فغجح , ٠ٚدٛػغ ثلاعظ ٌقغجدٗ

ً ٌطذ١ؼز ثلأٔشطز ثٌّج١ٌز فٟ وً دٌٚز, ٌٚىٓ دظفز ػجِز ٔؾذ أْ ٘زث ثٌّؤشش ٠ضُ  ؽذمج

صّغ١ٍٗ دؼذر ِؤششثس فشػ١ز ٠ّغً وً ِٕٙج ػٕظشثً ِٓ ػٕجطش ثٌٕظجَ ثٌّجٌٟ فّغلًا 

ق سأط ثٌّجي ٚٔؾذ ٕ٘جن ِؤشش ثٌمطجع ثٌّظشفٟ ِٚؤشش ثلإلضظجد ثٌىٍٟ ِٚؤشش عٛ

أْ وً ِؤشش ِٓ ٘زٖ ثٌّؤششثس ثٌفشػ١ز ٠ضُ صّغ١ٍز دؼذر ِضغ١شثس ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙج 

, ٚفٟ ِظش ٠مَٛ ثٌذٕه ثٌّشوضٞ ثٌّظشٞ دجفضغجح ِؤشش فغجح ِؤشش صؾ١ّؼٟ 

٠ٚضُ ثلاعضششجد دٙزث ثٌّؤشش فٟ دجلٟ ثٌمطجػجس ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٚٔششر دشىً عٕٛٞ 

, ٠ٚضُ ثلإػضّجد فٟ فغجدٗ ػٍٝ أسدؼز ِؤششثس فشػ١ز ٟ٘ ؤ١ِٓثٌّج١ٌز ِٕٚٙج لطجع ثٌض
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ِؤششثس أدثء ثٌمطجع ثٌّظشفٟ ِٚؤششثس ثلإلضظجد ثٌىٍٟ ِٚؤششثس صطٛس ثلأعٛثق 

, ٚوً ِؤشش ِٓ ٘زٖ ثٌّؤششثس ثٌفؤػ١ز ٠قضٛٞ ػٍٝ ػذر ثٌّج١ٌز ِٚؤششثس أخشٜ

 وّج ٠ٍٟ:ِضغ١شثس 

  ٍِٝضغ١شثس ٟ٘ ِؼذي وفج٠ز  4ِؤششثس أدثء ثٌمطجع ثٌّظشفٟ : ٚصقضٛٞ ػ

سأط ثٌّجي ٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ ٔغذز إؽّجٌٟ ثٌمشٚع غ١ش ثٌّٕضظّز إٌٝ إؽّجٌٟ 

ثٌمشٚع , ٚٔغخ ثٌضغط١ز, ٚٔغذز ثٌغ١ٌٛز دجٌؼٍّز ثٌّق١ٍز ٚثٌؼّلاس 

ز ثلأؽٕذ١ز, ٔغذز ثٌّظشٚفجس ثلإدثس٠ز إٌٝ طجفٟ إ٠شثدثس ثٌٕشجؽ , ٚٔغذ

, ٠ّٚىٓ ثلاعضششجد دضٍه ثٌّؤششثس دٕٛن 3ثٌضشوض فٟ ؽجٔخ ثلأطٛي لأوذش 

فٟ لطجع ثٌضؤ١ِٓ دق١ظ ٠ضُ ثعضذذثي صٍه ثٌّؤششثس ثٌفشػ١ز دّؤششثس أخشٜ 

 .صؼىظ ٔضجةؼ أػّجي ششوز ثٌضؤ١ِٓ

  ٍِٝضغ١شثس ٟ٘ ِؼذي ّٔٛ ثٌٕجصؼ  7ِؤششثس ثلإلضظجد ثٌىٍٟ: ٚصقضٛٞ ػ

خُ ثٌؼجَ , ٚٔغذز ثلإةضّجْ ثٌخجص, ٚٔغذز ثٌّقٍٟ ثٌقم١مٟ , ِٚؼذي ثٌضؼ

ػؾض ثٌّٛثصٔز , ٚٔغذز ثٌذ٠ٓ ثٌؼجَ ثٌّقٍٟ , ١ِٚضثْ ثٌّؼجِلاس ثٌؾجس٠ز إٌٝ 

ثلأؽٕذ١ز إٌٝ ثلإؽّجٌٟ ثلأعّٟ, ٚٔغذز طجفٟ ثلإفض١جؽ١جس  ثٌٕجصؼ ثٌّقٍٝ

 ثٌذ٠ٓ ثٌخجسؽٟ لظ١ش ثلأؽً.

  ًّصطٛس ثلأعٛثق ِضغ١شثس ٟ٘ ِؼذي  2ِؤششثس صطٛس ثلأعٛثق ثٌّج١ٌز: ٚصش

ثٌّج١ٌز ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ٔغذز سأط ثٌّجي ثٌغٛلٟ إٌٝ ثٌٕجصؼ ثٌّقٍٟ ثلإؽّجٌٟ,ٚ 

ٔغذز ثٌضمٍذجس فٟ ثٌذٛسطز ثٌّج١ٌز , ٚٔغذز ثٌم١ّز ثٌغٛل١ز ٌلأعُٙ إٌٝ ثٌؼجةذ ػٍٝ 

 ثلأعُٙ , ِٚؤشش ِذجدٌز ِخجؽش ثلإةضّجْ.

 :ٜلإؽّجٌٟ , ٚصشًّ ِضغ١ش٠ٓ ّ٘ج ِؼذي ّٔٛ ثٌٕجصؼ ثٌّقٍٟ ث ِؤششثس أخش

 ِٚؼذي ثٌضؼخُ ٌٍششوجء ثٌؾجس١٠ٓ ثٌشة١غ١ٓ ٌّظش.

ٚرٌه وّج ٠ضؼـ ٠ٚضُ إػطجء ٚصْ ٔغذٟ ٌىً ِؤشش ِٓ صٍه ثٌّؤششثس ثٌفشػ١ز 

 :ِٓ ثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ
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 ( 4/1جذول رلى )

 الأوزاٌ انُسجٍخ نًكىَبد يؤشر الإستمرار انًبنً

ِؤششثس أدثء  ثٌّؤششثس

ثٌمطجع 

 ثٌّظشفٟ

ِؤششثس 

 ثٌىٍٟثلإلضظجد 

ِؤششثس صطٛس 

 ثٌمضظجد ثٌىٍٟ

 ِؤششثس أخشٜ

 42 42 11 11 ثٌٛصْ ثٌٕغذٟ%

 (0242) صمش٠ش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ فٟ ثٌذٚي ثٌؼشد١ز, 

%( , ٚدٍغش ل١ّز 37)  0247ٚلذ دٍغش ل١ّز ثٌّؤشش ثٌؼجَ ٌلإعضمشثس فٟ ِظش ػجَ  

ِؤشش % ٚل١ّز 22% ٚل١ّز ِؤشش ثلالضظجد ثٌىٍٟ 47ِؤشش ثٌمطجع ثٌّظشفٟ 

%) صمش٠ش 11%, ٚل١ّز ثٌّؤششثس ثٌفشػ١ز ثلأخشٜ 72صطٛس ثلأعٛثق ثٌّج١ٌز 

 ( 0242ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ فٟ ثٌذٚي ثٌؼشد١ز, 

 شركبد تأيٍُبد انًًتهكبد وانًسئىنٍخ انتً تتؼرض نهب انًخبغريؤشراد تحهٍم -5

 :انًسجهخ ثجىرصخ الأوراق انًبنٍخ فً يصر

 تًهٍذ:  5/1

ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ صٛثؽٙٗ لضشثؿ ِؼج١٠ش خجطز ٌضم١١ُ ثلأدثء ثٌّجٌٟ إْ ثعضٕذجؽ أٚث    

ثٌىغ١ش ِٓ ثٌظؼٛدجس إر أْ أغٍخ ثٌؼٕجطش ثٌضٟ صضىْٛ ِٕٙج ِؼج١٠ش ثلأدثء فٟ ششوز 

ثٌضؤ١ِٓ ِذ١ٕز ػٍٝ صمذ٠شثس صغضٕذ ػٍٝ خذشر صٍه ثٌششوجس فٟ عٛق ثٌضؤ١ِٓ, ِٚٓ ٕ٘ج 

صغضخذَ ٌضقم١ك ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ صظٙش أ١ّ٘ز ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز وؤدثر 

صق١ًٍ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صضؼشع , ٚفٟ ٘زث ثٌؾضء ِٓ ثٌذقظ عٛف ٠ضُ ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ

ضطذ١ك إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ششوجس صؤ١ِٕجس ٌ ثً ٌٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ص١ّٙذ

٠ذ١ٓ  ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌّغؾٍز دجٌذٛسطز ثٌّظش٠ز, ٚف١ّج ٠ٍٟ سعُ صٛػ١قٟ

) ؽذش, أعجِٗ محمد ػٍٝ ثٌّخجؽش ثٌّخضٍفز  ٚػجع ثٌؼجغطزو١ف١ز صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأ

 (0242,  ػذذثٌشفّٓ

  



 
 ... كأداة لمراقبة الإستقرار المالي لشركات التأمين Stress Testingاختبارات الأوضاع الضاغطة  

 / محمد محمود هاشمد  

 0202ثٌؼذد ثٌشثدغ                                        ثٌّؾٍذ ثٌقجدٞ ػشش                                  

022 
 

 

 (1شكم رلى )

 سهسهخ انمرار لإجراء اختجبراد الأوظبع انعبغطخ

  Type of riskأٔٛثع ثٌّخجؽش 

 
                                              ثٌّخجؽشثٌضشغ١ٍ١ز                                          ثٌغ١ٌٛز ِخجؽش              ثٌغٛق ِخجؽش                  ثٌف١ٕز ثٌّخجؽش     

 

 test stress of Type ثٌؼجغطز ثلأٚػجع إخضذجسثس أٔٛثع

 ع١ٕجس٠ٛ٘جس رثس ِضغ١شثس ِضؼذدر          )ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ(                          ثٌقغجع١ز

Sensitivity – single factor                          Scenario- multiple factors simultaneously 

 
 Type of Chockأٔٛثع ثٌظذِجس 

 

 ثلأعجع١ز ثلاسصذجؽجس                      ثلأعجع١ز ثٌضمٍذجس                      ثٌغٛل١ز ثٌّضغ١شثس

 type of Scenarioأٔٛثع ثٌغٕجس٠ٛ٘جس 

 وجسٌٛ ِٛٔش ِقجوجر                                     إفضشثػ١ز                            صجس٠خ١ز              

Historical                               hypothetical                       Monte Carlo simulation 

 

 ؽٛ٘ش٠ز ٌٍظذِز, صؼشع أطٛي ِق١طز ٌٍظذِز,فؾُ ثٌظذِز ِٚذصٗ ثٌض١ِٕز صؼشع أطٛي

 

 صق١ًٍ ث٢عجس ثٌغج٠ٛٔز ٚصفغ١ش ثٌٕضجةؼ
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تأيٍُبد انًًتهكبد تتؼرض نهب شركبد  َست انًخبغر انتً يتىسػ تحهٍم 5/2

 :ػهٍهب احتجبراد الأوظبع انعبغطختطجٍك سٍُبرٌىهبد  سٍتىوانتً  وانًسئىنٍخ

فٟ ٘زث ثٌذقظ أْ ٕ٘جن أسدؼز أٔٛثع ِٓ د١ٕج ِٓ ثٌشىً ثٌغجدك ٚوّج عذك ٚأْ     

ثٌّخجؽش صضؼشع ٌٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ دشىً أعجعٟ ٚ٘زٖ ثٌّخجؽش صُ صؾ١ّؼٙج فٟ 

أسدغ ِؾّٛػجس, ٚعٛف ٔضٕجٚي فٟ ٘زث ثٌؾضء ٘زٖ ثٌّؾّٛػجس دشب ِٓ ثٌضفظ١ً 

ِٕٙج ٚرٌه ِؾّٛػز  ثٌضٟ صٕذسػ صقش وًصق١ًٍ ثٌّؤششثس ٚ ٚوزٌه ؽشق فغجح

 .ٚإؽشثء ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز  ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز ٌٙج١ص١ّٙذثً ٌٛػغ ثٌغ

 انًخبغر انفٍُخ ) انتأيٍٍُخ(: 5/2/1

ٚصشًّ ؽ١ّغ ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ششوز ثٌضؤ١ِٓ ٠ّٚىٓ صمغ١ُ ٘زٖ   

ثٌضؤ١ٕ١ِز ِٚؾّٛػز ثٌّخجؽش إٌٝ ِؾّٛػض١ٓ أعجع١ض١ٓ ّ٘ج ِؾّٛػز أخطجس ثٌّقفظز 

ثٌضٟ ص١ٌٛٙج ششوجس  ٘زٖ ثٌّخجؽش ِٓ أُ٘ أٔٛثع ثٌّخجؽش ثلإوضضجح,ٚصؼضذش أخطجس

ػٍٝ أدثةٙج, ٠ّٚىٓ ػشع ثٌّخجؽش ثٌف١ٕز )ثٌضؤ١ٕ١ِز  ثٌضؤ١ِٓ ػٕج٠ز وذ١شر ٌّج ٌٙج ِٓ أعش

 ( ػٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ: 

 Risks of Actuarial Portfolioيجًىػخ أخطبر انًحفظخ انتأيٍٍُخ  5/2/1/1

صضؼٍك دٕشجؽ ثلاوضضجح , ٠ٕٚذسػ صقضٙج علاعز ٔغخ ثٌّخجؽش ٘زٖ ثٌّؾّٛػز ِٓ ٚ  

صم١ظ فؾُ ثلأخطجس ثٌضٟ صضؼشع ٌٙج ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ٚصمٍذجصٙج ٚصشص١ذجس إػجدر 

 ثٌضؤ١ِٓ, ٚ٘زٖ ثٌٕغخ ٟ٘ :

 : (  Exploited Capacity Ratio)     َسجخ انطبلخ الاستٍؼبثٍخ انًستغهخأولاً : 

ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ثٌقذ ثلألظٝ ٌٍّذٍغ ثٌزٞ صغضط١غ ششوز ثٌضؤ١ِٓ ثلاوضضجح دٗ دْٚ   

صؼش٠غ ٘جِش ِلاءصٙج ثٌّج١ٌز ٌٍخطش ٚصضّغً فٟ  ٔغذز طجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضغذز إٌٝ 

 أسدؼز أػؼجف طجفٟ فمٛق ثٌّغج١ّ٘ٓ, ٠ٚضُ ثفضغجدٗ ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز 

     (
   

     
)      

 ٔغذز ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز ثٌّغضغٍز             : ف١ظ  

  tطجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضغذز فٟ ثٌغٕز                     
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 طجفٟ فمٛق ثٌّغج١ّ٘ٓ فٟ ٔفظ ثٌغٕز.                    

 (  Ratio of change in Underwriting)    َسجخ انتغٍر فً الاكتتبةثبٍَبً: 

فؾُ طجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌغٕز ِج ِمجسٔز ٚ٘زث ثٌّؤشش ٠ذ١ٓ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ    

 دجٌغٕز ثٌغجدمز ٌٙج ِذجششر, ٠ّٚىٓ فغجح ٘زٖ ثٌٕغذز ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:

     (
       

          
)      

ثٌضغ١ش فٟ فؾُ طجفٟ        ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح ,    ف١ظ 

, ثلألغجؽ  ثٌضغ١ش فٟ فؾُ طجفٟ           ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌغٕز ِج

 ثٌّىضضذز ٌٍغٕز ثٌغجدمز.

       (Reinsurance Risks Ratio)َسجخ أخطبر إػبدح انتأيٍٍ  ثبنثبً: 

ٚ٘زث ثٌّؤشش ٘ٛ ثٌزٞ ٠ؼطٟ ثٌمذسر ػٍٝ صقذ٠ذ فؾُ ثلأخطجس ثٌضٟ ٠ّىٓ إػجدر    

   (   Surplus Aid)    ثٌضؤ١ِٓ ٌٙج, ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ٔغذز ِغجػذ ثٌفجةغ ٌغٕز ِج 

ً فٟ ثلألغجؽ غ١ش ثٌّىضغذز( إٌٝ ثٌفجةغ فٟ )  ػٌّٛز إػجدر ثٌضؤ١ِٓ ثٌظجدس ِؼشٚدج

(, ٚثٌض٠جدر فٟ ٘زٖ ثٌٕغذز صؼٕٟ ثٔخفجػجً فٟ ِؼذي ثفضفجظ ششوز    ٔفظ ثٌغٕز)

 ثٌضؤ١ِٓ, ٠ّٚىٓ ثفضغجدٙج ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:

     
   

  
     

ػز أخطجس ثٌّقفظز ثٌضؤ١ٕ١ِز ِؤششثس ِؾّٛ صق١ًٍٔضجةؼ ٚثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ ٠ٛػـ 

( ٚٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح ECt)ٚثٌضٟ صشًّ  ٔغذز ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز ثٌّغضغٍز )

خلاي ٚفغجح ثٌّضٛعطجس ثٌخجطز دٙج (      ٚٔغذز أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ     

ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ  ٌىً 0242ِٓإٌٝ  0243ِٓ ثٌخّظ عٕٛثس 

) ثٌششوض١ٓ ِقً ثٌذسثعز ٚثٌّغؾٍض١ٓ فٟ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز( ٚرٌه ص١ّٙذثً لإؽشثء 

 .ف١ّج ٠خض صٍه ثٌّؤششثسثخضذجس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ع١ٕجس٠ٛ٘جس 
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 (  5/1جذول رلى ) 

شركتى انًهُذش نهتأيٍٍ وانذنتب  فًيجًىػخ أخطبر انًحفظخ انتأيٍٍُخ  يؤشراد تحهٍم َتبئج

 2119إنى  2115نهتأيٍٍ خلال انفترح يٍ 

 0242 0241 0247 0244 0243 ثٌششوز ثٌّؤشش

ثلاعض١ؼجد١ز ٔغذز ثٌطجلز 

 ECt ثٌّغضغٍز

 %24,1 %21,3 %12,4 %11,2 %12,2 ثٌّٕٙذط

 %10,2 %14 %12,1 %14,4 %10,1 ثٌذٌضج

ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ 

 ثلاوضضجح

    

 %11,1 %14,3 %12,4 %02,2 %10,2 ثٌّٕٙذط

 ثٌذٌضج
14,1% 14,4% 02,0% 10% 14,1% 

ٔغذز أخطجس إػجدر 

 ثٌضؤ١ِٓ

     

 %40,0 %44,0 %44,7 %2,0 %7,1 ثٌّٕٙذط

 %40,7 %40,4 %41,2 %2,4 %1,3 ثٌذٌضج

ثٌّظذس: ثٌؾذٚي ِٓ إػذثد ثٌذجفظ دجلإػضّجد ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر دجٌىضجح 

ثٌغٕٛٞ ) أػذثد ِخضٍفز( ٚوزٌه ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر ػٓ ثٌششوض١ٓ ِقً ثلإفظجةٟ 

 .) عٕٛثس ِخضٍفز( ثٌذسثعز ػٍٝ ِٛلغ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز

٠لافع ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ ٔغذز ثٌطجلز ثلإعض١ؼجد١ز ثٌّغضغٍز ٟٚ٘ ػذجسر    

ٓ صغطٟ ػٓ ٔغذز طجفٟ ثلالغجؽ ثٌّىضغذز إٌٝ أسدؼز أػؼجف طجفٟ فمٛق ثٌّغج١ّ٘

ثٌذسثعز  ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ؽٛثي فضشرثٌطجلز ثلإعض١ؼجد١ز ٌىً ِٓ ششوضٟ ثٌّٕٙذط 

ٚ٘زٖ  %14فٟ أٞ عٕز ِٓ عٕٛثس ثٌذسثعز ٌىلا ثٌششوض١ٓ ػٓ  صمًف١ظ أٔٙج ٌُ 

ٔغذز ثٌطجلز ِضٛعؾ ٚصذ١ٓ أ٠ؼجً ِٓ ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ ثٌٕغذز صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي, 

% ػٍٝ 10,02% , 11,12صذٍغ  ض١ٓششوِٓ ثٌٌىً  ثٌّغضغٍزثلاعض١ؼجد١ز 

ٚدجٌٕغذز ٌضق١ًٍ ٔغخ ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ثٌضغ١ش فٟ فؾُ ,ثٌضٛثٌٟ

ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌغٕز ِج ِمجسٔز دجٌغٕز ثٌغجدمز فٕؾذ أٔٙج صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ٚثٌزٞ 

ض١ٓ لا ٠ؼج١ٔجْ ِٓ ِشجوً % ٚ٘زث ٠ذي ػٍٝ أْ ولا ثٌششو11%, + 11-٠ضشثٚؿ د١ٓ 
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ٚأّٔٙج فٟ ثلاوضضجح ٚأْ ٕ٘جن ثعضمشثس فٟ أٚػجػّٙج ٚفٟ ع١جعز ثلاوضضجح ثٌّضذؼز 

, ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ ٘زٖ ثٌٕغذز ِؼشػضجْ ٌّخجؽش فٟ ثلاوضضجح ؽٛثي فضشر ثٌذسثعزغ١ش 

ٚف١ّج ٠خض , % ػٍٝ ثٌضٛث12,20ٌٟ% , 14,02فٟ ثٌششوض١ٓ خلاي فضشر ثٌذسثعز 

ِٓ عٕٛثس ثٌذسثعز % فٟ أٞ عٕز 03ٔغخ أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ ٔؾذ٘ج ٌُ صضؼذٜ 

ػٓ ثلأخطجس ثٌّشصذطز دجٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٚأْ  ص١ٓدؼ١ذ أّٔٙجدجٌٕغذز ٌٍششوض١ٓ ِّج ٠ؼٕٟ 

ٚأْ ِضٛعؾ ٔغخ أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ وجٔش فٟ ١ٍّجصّٙج صؤعش فٟ إػجدر ثٌضؤ١ِٓ ػ

ٚعٛف ٠مَٛ ,% ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ 44,01% ,42,20ذسثعز ثٌششوض١ٓ خلاي فضشر ثٌ

ثٌذجفظ دضطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ ٌٍظذِز ٚصطذ١مٗ ػٍٝ ِؤششثس ِؾّٛػز أخطجس ثٌّقفظز 

 ثٌضؤ١ٕ١ِز ٚد١جْ صؤع١شٖ ِٓ خلاي صق١ًٍ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ٌٍششوض١ٓ.

 Underwriting Risksيجًىػخ أخطبر الإكتتبة    5/2/1/2

صؼذش ػٓ أخطجس ثٌشدق١ز ٚصشًّ علاعز ٔغخ صؼذش ػٓ ثٌٕضجةؼ ثٌف١ٕز  ٘زٖ ثٌّؾّٛػزٚ 

 فٟ طٕجػز ثٌضؤ١ِٓ ٟٚ٘:

 ,ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ    , ِؼذي ٘جِش سدـ ثلاوضضجح   ثٌخغجسر ثٌفٕٟ 

Ratio of Chang In Surplus :ٍٟٚعٛف ٠ضُ صٕجٌُٚٙ وّج ٠ 

ِٓ أُ٘ ِقذدثس ثٌٕشجؽ ثٌضؤ١ِٕٟ, : ٚ٘ٛ                ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ أٚلاً:

إٌٝ ثلألغجؽ      ٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ ِؤشش ٠م١ظ ٔغذز ثٌضؼ٠ٛؼجس ثٌضق١ٍ١ّز ٌغٕز ِج

, ٚ٘ٛ ِؤشش ُِٙ ٌٕضجةؼ ػ١ٍّجس ِقفظز أٞ ششوز صؤ١ِٓ    ثٌّىضغذز ٌٕفظ ثٌغٕز

٠ٚغجػذ فٟ ِؼشفز أٔٛثع ثلأخطجس ثٌّغطجر أٞ ِؼشفز ِج إرث وجٔش ٔغذز ثلأخطجس غ١ش 

 ١ذر وذ١شر أَ لا, ٠ّٚىٓ فغجدٗ ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:ثٌؾ
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ٍَبً:    (Underwriting Profit Margin Rate)     يؼذل هبيش رثح الاكتتبةثب

ٚ٘ٛ ِؼذي ٠ؼذش ػٓ سدـ ثلاوضضجح فمؾ دْٚ ثٌٕظش ٌشدـ ثلاعضغّجس ٌٚزث فٙٛ أدثر    

ٔض١ؾز ثٌؼ١ٍّجس ثٌضؤ١ٕ١ِز ثٌذقضز, ٠ّٚىٓ ثٌضؼذ١ش ػٕٗ ِٓ صغضخذَ ٌضقذ٠ذ ثلأدثء ثٌفؼٍٟ 

 خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:

       (
   
   

 
   

         
) 

 tصؼذش ػٓ ثٌضؼ٠ٛؼجس ثٌضق١ٍ١ّز ِٚظجس٠ف صغ٠ٛز ثٌضؼ٠ٛؼجس خلاي ثٌغٕز     ف١ظ 

صؼذش ػٓ ثٌّظشٚفجس     ,  tصؼذش ػٓ ثلالغجؽ ثٌّىضغذز خلاي ٔفظ ثٌغٕز     ,  

, صؼذش ػٓ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز خلاي           ثٌضق١ٍ١ّز خلاي ثٌغٕز, 

ثٌغٕز.٠ٚؾخ ِشثػجر أْ ٕ٘جن ػلالز د١ٓ وً ِٓ ِؼذي ثٌخغجسر ِٚؼذي ثٌّظشٚفجس 

 ٚد١ٓ ِؼذي ٘جِش سدـ ثلاوضضجح.

   Ratio of Chang In Surplusَسجخ انتغٍر فً انفبئطثبنثبً: 

ٚ٘زٖ ثٌٕغذز صؼذش ػٓ ثٌضغ١ش فٟ فؾُ ثٌفجةغ فٟ عٕز ِج ِمجسٔز دجٌفجةغ ثٌّؼذي فٟ  

ثٌغٕز ثٌغجدمز ٌٗ ِذجششر, ٟٚ٘ صؼطٟ ِؤششث ػٓ ثٌضقغٓ أٚ ثٌخًٍ ثٌزٞ ٠قذط فٟ 

 ثٌّٛلف ثٌّجٌٟ ٌٍششوز. 

ِؤششثس ثلاوضضجح فٟ ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ  صق١ًٍ ٚثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ ٠ؼذش ػٓ ٔضجةؼ

 . 0242إٌٝ  0243ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ خلاي ثٌفضشر ِٓ
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 (  5/2جذول رلى )

إنى  2115يٍ الاكتتبة فً شركتً انًهُذش نهتأيٍٍ وانذنتب نهتأيٍٍ يخبغر يؤشراد تحهٍم َتبئج 

2119 

 0242 0241 0247 0244 0243 ثٌششوز ثٌّؤشش

ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ 

                

 %22,0 %24,0 %23,2 %22,1 %33,1 ثٌّٕٙذط

 %20,0 %27,7 %22,0 %30,1 %27,2 ثٌذٌضج

ِؼذي ٘جِش سدـ 

     ثلاوضضجح

 %22,0 %30,1 %24,0 %34,2 %13,1 ثٌّٕٙذط

 %31,4 %22,1 %24,0 %24,4 %21,4 ثٌذٌضج

ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ 

   ثٌفجةغ

 %43,1 %42,2 %42,4 %40,1 %41,1 ثٌّٕٙذط

 %43,4 %43,0 %41,2 %42,4 41,2 ثٌذٌضج

ثٌّظذس: ثٌؾذٚي ِٓ إػذثد ثٌذجفظ دجلإػضّجد ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر دجٌىضجح 

ثلإفظجةٟ ثٌغٕٛٞ ) أػذثد ِخضٍفز( ٚوزٌه ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر ػٓ ثٌششوض١ٓ ِقً 

 .) عٕٛثس ِخضٍفز( ثٌذسثعز ػٍٝ ِٛلغ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز

ِٓ  ٌىلاً  ٠ؼضذش ِغضمشثً  ثٌفِٕٟؼذي ثٌخغجسر ٠لافع ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ     

فٟ أٞ  ٠ض٠ذٌُ  , ف١ظ أٔٗششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ؽٛثي فضشر ثٌذسثعز

ِؼذي ثٌخغجسر ِضٛعؾ ٚوجْ ,%33,1عٕز ِٓ عٕٛثس ثٌذسثعز ٌىلا ثٌششوض١ٓ ػٓ 

% ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ,ٚدجٌٕغذز ٌضق١ًٍ 27,4% , 22,11صذٍغ  لذ ٌىً ِٓ ثٌششوض١ٓ ثٌفٕٟ

أْ ولا ثٌششوض١ٓ ٠قمك أسدجؿ ثوضضجح ٌىجفز عٕٛثس ثلاوضضجح فٕؾذ  ِؼذي ٘جِش سدـ

ٚأٔٗ ٠مغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ِّج ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚؽٛد وٛثسط أٚ صغ١شثس ثٌذسثعز

% ,  24,11ششوض١ٓ خلاي فضشر ثٌذسثعز , ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ ٘زٖ ثٌٕغذز فٟ ثٌعٍذ١ز وذ١شر

ٔؾذ٘ج ٌُ  ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغف١ّج ٠خض ٔغخ أخ١شثً % ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ, , 24,72ٚ

 أْ ولا ثٌششوض١ٓ ٠ذي ػٍٝ% فٟ أٞ عٕز دجٌٕغذز ٌٍششوض١ٓ ِّج 40,1صٕخفغ ػٓ 

٘زٖ ثٌٕغذز صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي فٟ فضشر ثٌذسثعز ٚأْ  ٚأْ ٌذ٠ّٙج ثعضمشثس ِجٌٟ 

ٚعٛف ٠مَٛ ثٌذجفظ % ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ ,42,23% ,43,00ِضٛعؾ ٘زٖ ثٌٕغذز دٍغ 
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دضطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ ٌٍظذِز ٚصطذ١مٗ ػٍٝ ِؤششثس ِؾّٛػز ِخجؽش ثلاوضضجح ٚد١جْ 

 صؤع١شٖ ِٓ خلاي صق١ًٍ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ٌٍششوض١ٓ.

 يخبغر انسىق: 5/2/2

ٚصشًّ ؽ١ّغ ثٌّخجؽش ثٌضٟ ٠ضؼشع ٌٙج ثٌغٛق ٔض١ؾز ثٌضغ١ش فٟ أعؼجس ثٌضؤ١ِٓ أٚ  

ثٌغ١جعجس ثلاوضضجد١ز ثٌّضذؼز , ِٚخجؽش أعؼجس ثٌظشف ٚأعؼجس ثٌفجةذر, ِٚخجؽش أعؼجس 

صغضخذَ فٟ ل١جط ِخجؽش ثٌغٛق  ثلأعُٙ , ٕٚ٘جن ثٌؼذ٠ذ ِٓ ثٌٕغخ ٚثٌّمج١٠ظ ثٌضٟ

 ِٕٙج ِج ٠ٍٟ:

وًٌكٍ  نًحفظخ انسىقئذ انًشتركخ نلأوراق انًبنٍخ ثبنُسجخ ؼىاان يؼذل 5/2/2/1

ػٓ  شٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ ِم١جط ٠ؼذ (Beta𝜷انحصىل ػهٍهب ثبستخذاو يمٍبش ثٍتب ) 

فغجع١ز ػٛثةذ ثٌّٛؽٛدثس ثٌّج١ٌز إٌٝ ػجًِ ِقذد )ػجًِ ثٌغٛق( ٠ٚضُ ثٌضؼذ١ش ػٕٗ 

ػٍٝ ٚؽٛد ِخجؽشر  ( ٠ذي (Betaدّؤششثس ثلأعٛثق ثٌّج١ٌز,٠ٚلافع أْ ثسصفجع ل١ّز

أوذش ٌٍّٛؽٛدثس ثٌّج١ٌز فٟ ثٌششوز.  ٠ّٚىٓ ثٌٛطٛي إٌٝ ِم١جط د١ضج ِٓ خلاي 

 ثٌظ١غز ثٌش٠جػ١ز ثٌضج١ٌز:

   
         

    
 

ثٌضذج٠ٓ ثٌّشضشن د١ٓ ػٛثةذ ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز ٚػجةذ                ف١ظ 

 ِقفظز ثٌغٛق

 ذج٠ٓ ػٛثةذ ِقفظز ثٌغٛق.ص                      ٚ

 Standard deviationٔغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ  3/0/0/0

ػٍٝ صقذ٠ذ إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز ِؼ١ٕز )ثٌّضٛعؾ( فٟ فغجح  ٘زٖ ثٌٕغذزمَٛ ٚص

ثٌّخجؽشر، ٚوٍّج صثدس ل١ّز ثلأقشثف فجْ رٌه ٠ؼٕٟ ص٠جدر صشضش ثٌؼٛثةذ ػٓ 

ِضٛعطٙج ، ٚدجٌضجٌٟ ثسصفجع ثٌّخجؽشر دغذخ ثفضّجي ػذَ صقمك ثٌؼجةذ ثٌّضٛلغ )ِضٛعؾ 
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٠ّٚىٓ ثٌقظٛي ػٍٝ ٘زٖ ثٌؼٛثةذ(, ٠ٚغضخذَ ٘زث ثٌّم١جط ٌم١جط ػٛثةذ ثٌغٛق , 

 ثٌٕغذز ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:

  √
∑      ̅̅̅̅

 
 

 ثلإٔقشثف ثٌّؼ١جسٞ                ف١ظ

 ثٌؼٛثةذ خلاي فضشر ِؼ١ٕزِمذثس                    

 ِضٛعؾ ثٌؼٛثةذ.            ̅        

 ِؤششثس ِخجؽش ثٌغٛق ٌششوضٟ ثٌّٕٙذطصق١ًٍ ٚثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ ٠ؼذش ػٓ ٔضجةؼ 

 . 0242إٌٝ  0243ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ خلاي ثٌفضشر ِٓ

 (  5/3جذول رلى )

          2115فً شركتً انًهُذش نهتأيٍٍ وانذنتب نهتأيٍٍ يٍ  انًخبغر انسىلٍخ يؤشراد تحهٍم َتبئج

 2119إنى 

 0242 0241 0247 0244 0243 ثٌششوز ثٌّؤشش

ِؼذي ثٌؼٛثةذ 

ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق 

دجٌٕغذز ثٌّج١ٌز 

  ٌّقفظز ثٌغٛق

 %410,2 %471,4 %430,2 %404,1 %431,2 ثٌّٕٙذط

 %412,0 %472,7 %422,0 %431,7 %427,2 ثٌذٌضج

ٔغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ 

   ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ

 %2,4 %1,0 %1,2 %2,0 %1,7 ثٌّٕٙذط

 %2,4 %2,1 %2,4 %1,2 %1,1 ثٌذٌضج

دجلإػضّجد ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر دجٌىضجح ثٌّظذس: ثٌؾذٚي ِٓ إػذثد ثٌذجفظ 

ثلإفظجةٟ ثٌغٕٛٞ ) أػذثد ِخضٍفز( ٚوزٌه ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر ػٓ ثٌششوض١ٓ ِقً 

 ثٌذسثعز ػٍٝ ِٛلغ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز ) عٕٛثس ِخضٍفز(.

د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز دجٌٕغذز ٠لافع ِٓ   

ِغضمشثً ٌىلاً ِٓ ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ؽٛثي فضشر  ٌّقفظز ثٌغٛق

% 022ثٌذسثعز, ف١ظ أٔٗ ٌُ ٠ض٠ذ فٟ أٞ عٕز ِٓ عٕٛثس ثٌذسثعز ٌىلا ثٌششوض١ٓ ػٓ 
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   ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز دجٌٕغذز ٌّقفظز ثٌغٛقِضٛعؾ  ٚلذ دٍغ,

ٚف١ّج ٠خض ٔغذز , ,ثٌضٛثٌٟ% ػٍٝ 472,22% , 432,20ىً ِٓ ثٌششوض١ٓ ٌ

ٔغذز صمغ فٟ فٕؾذ أْ ولا ثٌششوض١ٓ ٠قمك (   إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ)

صغ١شثس  ِخجؽش وذ١شر أٌٚىجفز عٕٛثس ثٌذسثعزِّج ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚؽٛد ثٌّذٜ ثٌّمذٛي 

فٟ (   ٔغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ), ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ فٟ ثٌغٛقعٍذ١ز 

% ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ, ٚع١ضُ ثخض١جس 1,20% ,  1,72ٓ خلاي فضشر ثٌذسثعز ثٌششوض١

ٚد١جْ صؤع١ش ٘زٖ ثٌظذِٗ ػٍٝ  ٚصطذ١مز ػٍٝ ِؾّٛػز ِخجؽش ثٌغٛقع١ٕجس٠ٛ ٌٍظذِز 

 ثٌششوض١ٓ ِٓ خلاي صق١ًٍ لٛثةّّٙج ثٌّج١ٌز 

 يخبغر انسٍىنخ:  5/2/3

ٔظشثً لإْ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ صّجسط ٔشجؽ ثلإعضغّجس دؾجٔخ ثلأٔشطز ثٌضؤ١ٕ١ِز, ٚٔظشثً    

ٌىٛٔٙج ِطجٌذز دضٛثفش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ثٌضٟ صّىٕٙج ِٓ عذثد ؽ١ّغ ثٌضضثِجصٙج ِٓ 

صؼ٠ٛؼجس ٚخلافٗ فٟ أٚلجس ثعضقمجلٙج ٚفٟ أٞ ِٛلغ ؽغشثفٟ ٚأٞ ٚلش , ٌزث فئٔٙج لا 

خطجس ثٌغ١ٌٛز , ٚصشضًّ ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز ػٍٝ ِؾّٛػز دذ أْ صىْٛ ِغضؼذر ٌّٛثؽٙز أ

ً دّؾّٛػز ثلأخطجسثٌّج١ٌز  ٚثٌضٟ  Financial Risksِٓ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صؼشف أف١جٔج

ٟ٘ ػذجسر ػٓ ِؾّٛػز ثلأخطجس ثٌضٟ صضؼٍك دجٌغ١ٌٛز فٟ ششوز ثٌضؤ١ِٓ , دّؼٕٝ آخش 

ضٛٞ ػٍٝ ِؾّٛػز ّٛػز صقثلأخطجس ثٌضٟ صضؼٍك دجلأِٛثي ثٌّضٛفشر ٌذ٠ٙج, ٚ٘زٖ ثٌّؾ

( ٚ ٔغذز Financial Solvency Ratio)    ٟ٘ ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز  ِٓ ثٌٕغخ 

, ِٚؼذي Financial Solvency Margin Ratio       ٘جِش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز )

 صٛػ١ـ ٘زٖ ثٌٕغخ وّج ٠ٍٟ: ٠ّٚىٓ) Retention Rate     ثلافضفجظ )

       ( Financial Solvency Ratio)    َسجخ انًلاءح انًبنٍخ   5/2/3/1

ٟٚ٘ ٔغذز صؼذشػٓ ِذٜ لذسر ثٌششوز ػٍٝ ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج صؾجٖ ػّلاةٙج ِٓ فٍّز 

ثٌٛعجةك, ِٚذٜ لذسصٙج ػٍٝ ػّجْ ِٛثسد٘ج ثٌخجطز ٌذفغ وجفز ثلاٌضضثِجس ثٌّضشصذز 

 ػٓ أػّجي ثٌضؤ١ِٓ , ٠ّٚىٓ ثٌضؼذ١ش ػٓ ٘زٖ ثٌٕغذز ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز:
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 .ثلافض١جؽ١جس ثٌف١ٕز           

 ػٓ ثلأطٛي ثٌّضذثٌٚز.           

 Financialح انًبنٍخ ) هبيش انٍسر انًبنً (َسجخ هبيش انًلاء 5/2/3/2

Solvency Margin Ratio: 

ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ٔغذز ثشضشؽضٙج ثٌؾٙجس ثٌشلجد١ز ٌؼّجْ صٛثفش ٘جِش ث١ٌغش ثٌّجٌٟ  

 ثٌّضجؿ فج١ٌجً إٌٝ ثٌٙجِش ثٌّطٍٛح ثٌٛطٛي إ١ٌٗ, ٠ٚضُ فغجدٙج ِٓ خلاي ثٌؼلالز ثٌضج١ٌز :

     
    
    

 

ً ٌذٜ ششوز ثٌضؤ١ِٓ , د١ّٕج      ف١ظ       ٠ّغً سأط ثٌّجي ثٌّضٛفش فج١ٌج

 ٠ّغً سأط ثٌّجي ثٌّطٍٛح.

 Retention Rate            يؼذل الاحتفبظ  5/2/3/3

ٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ فؾُ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ثٌزٞ صقضفع دٗ ششوز ثٌضؤ١ِٓ دذلاً ِٓ صق٠ٍٛز 

( ) tإٌٝ ششوجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ, ٠ٚم١ظ ٘زث ثٌّؼذي طجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز فٟ ثٌغٕز )

( ٠ٚضُ ثفضغجدٗ           ( إٌٝ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز فٟ ٔفظ ثٌغٕز )         

 ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز :

     
       
         

     

ٚؽذ٠ش دجٌزوش أْ صمذ٠ش ِؼذي ثلافضفجظ دجٌطشق ٚثلأعج١ٌخ ثٌش٠جػ١ز ٚثلافظجة١ز   

 ٚلذ صُ فغجح, ظ١زغ١ش دل١ك , ٌٚزٌه فجْ صمذ٠شٖ ٠ؼضّذ ػٍٝ صمذ٠شثس ثٌخذشر ثٌشخ

ٟٚ٘ ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ِؤششثس أخطجس ثٌغ١ٌٛز ) ثلأخطجس ثٌّج١ٌز( ٚصشًّ وً ِٓ 

ػذجسر ػٓ طجفٟ ثلالغجؽ ثٌّىضضذز فٟ عٕز ِج إٌٝ إؽّجٌٟ فمٛق ثٌّغج١ّ٘ٓ  فٟ ٔفظ 

, ٚٔغذز ٘جِش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٟ٘ % 032ألا صض٠ذ ػٓثٌغٕز ٚثٌّذٜ ثٌّمذٛي ٌٙج 
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ً ػٍٝ سأط ثٌّجي ثٌّطٍٛح ٚثٌّذٜ  ػذجسر ػٓ ٔغذز سأط ثٌّجي ثٌّضٛفش ِمغِٛج

 ِؼذي ثلافضفجظ % فٟ أٞ ٚلش ِٓ ثلأٚلجس أِج 432ثٌّمذٛي ٌٙزٖ ثٌٕغذز ألا صمً ػٓ 

فٙٛ ٔغذز طجفٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز فٟ عٕز ِج ِمغِٛجً ػٍٝ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز فٟ 

% ٚدؼذ ثفضغجح صٍه 32ٌٕغذز أْ صىْٛ أوذش ِٓ ٔفظ ثٌغٕز ٚثٌّذٜ ثٌّمذٛي ٌٙزٖ ث

ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز  لإؽشثءثٌٕغخ صُ صٍخ١ظٙج فٟ ثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ ص١ّٙذثً 

 .ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓششوضٟ وً ِٓ   فٟ

 ( 5/4جذول رلى ) 

نهتأيٍٍ خلال انفترح شركتً انًهُذش نهتأيٍٍ وانذنتب  فً يخبغر انسٍىنخ يؤشرادتحهٍم  َتبئج

 2119إنى  2115يٍ

 0242 0241 0247 0244 0243 ثٌششوز ثٌّؤشش

ٔغذز ثٌّلاءر 

 FStثٌّج١ٌز 

 %440,2 %442,2 %400,2 %412,2 %443,7 ثٌّٕٙذط

 %432,1 %421,3 %411,4 %433,1 %422,7 ثٌذٌضج

ٔغذز ٘جِش 

ثٌّلاءر 

 FSMtثٌّج١ٌز

 %242,0 %200,1 %247,3 %101,4 %144,2 ثٌّٕٙذط

 %204,3 %222,1 %244,0 %224,1 %131,4 ثٌذٌضج

ِؼذي ثلافضفجظ 

Rett 

 %22,2 %17,3 %72,0 %13,1 %17,0 ثٌّٕٙذط

 %11,2 %14,0 %72,2 %14,2 %72,4 ثٌذٌضج

ثٌّظذس: ثٌؾذٚي ِٓ إػذثد ثٌذجفظ دجلإػضّجد ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر دجٌىضجح 

ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر ػٓ ثٌششوض١ٓ ِقً  ثلإفظجةٟ ثٌغٕٛٞ ) أػذثد ِخضٍفز( ٚوزٌه

 ثٌذسثعز ػٍٝ ِٛلغ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز ) عٕٛثس ِخضٍفز(.

ٌىً ِٓ ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز٠لافع ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ 

, ف١ظ أٔٗ ٌُ ٠ض٠ذ فٟ مغ فٟ ثٌٕطجق ثٌّمذٛيصٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ؽٛثي فضشر ثٌذسثعز

ثٌّلاءر ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ ٔغذز , %032س ثٌذسثعز ٌىلا ثٌششوض١ٓ ػٓ أٞ عٕز ِٓ عٕٛث

٘جِش  ٔغخ% ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ,ٚدجٌٕغذز ٌضق١ًٍ 422,41% , 412,10ٌٍششوض١ٓثٌّج١ٌز 

% ٟٚ٘ ثٌٕغذز 432لا صمً ف١ّٙج ٘زٖ ثٌٕغذز ػٓ فٕؾذ أْ ولا ثٌششوض١ٓ  ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز

مغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ٠ٚش١ش ثٌذسثعزٚأٔٗ ٠ٌىجفز عٕٛثس ثٌّؼ١جس٠ز ثٌّضؼجسف ػ١ٍٙج 
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٘زث إٌٝ أْ ِمذثس سأط ثٌّجي ٠ؾؼً ولا ثٌششوض١ٓ ٌذ٠ٙج ثٌمذسر ػٍٝ ثٌٛفجء دجٌضضثِجصٙج 

 ٔغخ ٘جِش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز, ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ صؾجٖ فٍّز ثٌٛعجةك فٟ صٛل١ضجصٙج ثٌّقذدر

أِج دجٌٕغذز % ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ, 221,31% ,  122,77فٟ ثٌششوض١ٓ خلاي فضشر ثٌذسثعز 

٠ٛؽذ ثعضمشثس ٔغذٟ فٟ  ٚأٌّٔٗؼذي ثلافضفجظ ٔؾذ أٔٗ ٠مغ ػّٓ ثٌقذٚد ثٌّمذٌٛز 

ٌُ ثٌششوض١ٓ ِقً ثٌذسثعز ف١ظ صؼىظ ٘زٖ ثٌٕغذز ِذٜ ثلاػضّجد ػٍٝ ِؼ١ذٞ ثٌضؤ١ِٓ ٚ

دجٌٕغذز ٌٍششوض١ٓ ٚأْ ِٓ عٕٛثس ثٌذسثعز % فٟ أٞ عٕز 32ػٓ ٘زٖ ثٌٕغذز صٕخفغ 

ٚعٛف ٠مَٛ ثٌذجفظ % ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ ,12,24% ,13,21دٍغ ذي ثلافضفجظ ِؼِضٛعؾ 

ٚد١جْ صؤع١ش ٘زٖ  دجخض١جس ع١ٕجس٠ٛ ٌٍظذِز ٚصطذ١مز ػٍٝ ِؾّٛػز ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز

 .ثٌظذِٗ ػٍٝ ثٌششوض١ٓ ِٓ خلاي صق١ًٍ لٛثةّّٙج ثٌّج١ٌز

 انًخبغر انتشغٍهٍخ: 5/2/4

ٟٚ٘ صٍه ثٌّخجؽش ثٌضٟ صضؼٍك دجلإؽشثءثس ثٌذثخ١ٍز ِغً ثٌؼٕظش ثٌذششٞ ٚثلأٔظّز  

ِٚٓ د١ٓ ثٌذثخ١ٍز دجٌششوز أٚ ثٌضٟ صضؼٍك دجلأفذثط ثٌخجسؽ١ز ثٌّضؼٍمز دجٌضشغ١ً, 

ِؾّٛػز ثخطجس ثلإفض١جؽ١جس ٚثٌضىج١ٌف ثٌضٟ صضؼّٕٙج ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز ثٌّخجؽش 

Reserves and Costs Risks 

 ًّ٘زٖ ثٌّؾّٛػز ػٍٝ ِؤشش٠ٓ ٘ج١ِٓ ّ٘ج  ٚصشض: 

 5/2/4/1  (ًَسجخ تطىر الإحتٍبغ     ⁄   )Growth of Reserve 

Ratio 

ٚ٘زث ثٌّؤشش ػذجسر ػٓ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلافض١جؽٟ ػٓ عٕز إٌٝ ثٌفجةغ ٌٍغٕز  

)  ثٌغجدمز, ٚدّؼٕٝ أدق ٟ٘ ػذجسر ػٓ ثٌٕغذز د١ٓ ثٌضغ١ش فٟ ثلافض١جؽٟ ػٓ عٕز ٚثفذر 

 ( ٠ٚضُ فغجدٙج ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز      ( ٚثٌفجةغ ٌٍغٕز ثٌغجدمز )      

     
     

    
⁄      

  Total Cost Rate    يؼذل انتكهفخ انكهٍخ  5/2/4/2

ٚ٘ٛ ػذجسر ػٓ ِؼذي ثٌّظشٚفجس ثلإدثس٠ز ٚثٌؼ١ِّٛز ٚثٌؼّٛلاس ٚصىج١ٌف ثلإٔضجػ , 
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ٚ٘زث ثٌّؼذي ٠ؼذ ِٓ ثٌّؤششثس ثٌٙجِز ٌّؼشفز ِذٜ ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٌششوز ثٌضؤ١ِٓ 

ِٚذٜ ِمذسصٙج ػٍٝ ثلاعضّشثس فٟ صمذ٠ُ ثٌخذِز ثٌضؤ١ٕ١ِز دؤلً صىٍفز ِّىٕز, ٠ّٚىٓ 

 ثٌقظٛي ػٍٝ ٘زث ثٌّؼذي ِٓ خلاي ثٌّؼجدٌز ثٌضج١ٌز 

      
     

         
     

 ثٌؼّٛلاس ٚصىج١ٌف ثلإٔضجػ                               

 دثس٠زثٌّظشٚفجس ثٌؼ١ِّٛز ٚثلإ                           

 إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز فٟ ثٌغٕز.                        

 ِؤششثس ٚٔغخ ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز. صق١ًٍٔضجةؼ  ٠ٍخضٚثٌؾذٚي ثٌضجٌٟ 

 (  5/5جذول رلى )

شركتً انًهُذش نهتأيٍٍ وانذنتب نهتأيٍٍ خلال انفترح  فً يؤشراد انًخبغر انتشغٍهٍختحهٍم َتبئج 

 2119إنى  2115يٍ

 0242 0241 0247 0244 0243 ثٌششوز ثٌّؤشش

ٔغذز ثٌضطٛس 

فٟ ثلافض١جؽٟ 

Res/s 

 %44,2 %44,2 %42,2 %42,2 %44,0 ثٌّٕٙذط

 %42,1 %41,3 %41,4 %41,1 %42,7 ثٌذٌضج

ِؼذي ثٌضىٍفز 

 TCثٌى١ٍز 

 %04,0 %04,7 %02,7 %03,0 %42,2 ثٌّٕٙذط

 %04,3 %03,1 %04,0 %02,1 %03,4 ثٌذٌضج

ثٌّظذس: ثٌؾذٚي ِٓ إػذثد ثٌذجفظ دجلإػضّجد ػٍٝ ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر دجٌىضجح 

ثلإفظجةٟ ثٌغٕٛٞ ) أػذثد ِخضٍفز( ٚوزٌه ثٌذ١جٔجس ثٌّٕشٛسر ػٓ ثٌششوض١ٓ ِقً 

 ثٌذسثعز ػٍٝ ِٛلغ ثٌذٛسطز ثٌّظش٠ز ) عٕٛثس ِخضٍفز(.

ٌىً ِٓ ششوضٟ  ثٌضطٛس فٟ ثلافض١جؽ٠ٟلافع ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ ٔغذز    

% فٟ 03ألً ِٓ  جثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ صمغ فٟ ثٌٕطجق ثٌّمذٛي, ف١ظ أٔٙ

وً عٕٛثس ثٌذسثعز ٚ٘زث ٠ؼٕٟ ػذَ صؤعشّ٘ج دجٌضؼ٠ٛؼجس ثٌضق١ٍ١ّز ٚصضفك ٘زٖ ثٌٕغخ 

ٔغذز ثٌضطٛس ِضٛعؾ  لذ دٍغ,ٚذلاس ثٌخغجةش ثٌغجدمزِغ ِج عذك ثٌقظٛي ػ١ٍٗ ِٓ ِؼ
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% ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ,ٚدجٌٕغذز ٌضق١ًٍ 47,7% , 43,14ٌىً ِٓ ثٌششوض١ٓ  فٟ ثلافض١جؽٟ

% ٟٚ٘ 12ف١ّٙج ٘زٖ ثٌٕغذز ػٓ  صض٠ذفٕؾذ أْ ولا ثٌششوض١ٓ لا  ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍز

٠ٚؼىظ رٌه  ٌىجفز عٕٛثس ثٌذسثعز ٌىٟ صىْٛ فٟ ثٌقذٚد ثٌّمذٌٛز ثٌّضؼجسف ػ١ٍٙج

ِمذسر ثٌششوض١ٓ ػٍٝ ػذؾ ثٌضىٍفز ٚثٌىفجءر ثٌّج١ٌز ٚلذسصّٙج ػٍٝ صمذ٠ُ ثٌخذِجس 

فٟ ثٌششوض١ٓ خلاي فضشر ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍز , ٚلذ دٍغ ِضٛعؾ ثٌضؤ١ٕ١ِز دضىٍفز ألً

ٚعٛف ٠مَٛ ثٌذجفظ دجخض١جس ع١ٕجس٠ٛ % ػٍٝ ثٌضٛثٌٟ, 03,34% ,  02,12ثٌذسثعز 

ٍظذِز ٚصطذ١مز ػٍٝ ِؾّٛػز ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١زٚد١جْ صؤع١ش ٘زٖ ثٌظذِٗ ػٍٝ ٌ

 ثٌششوض١ٓ ِٓ خلاي صق١ًٍ لٛثةّّٙج ثٌّج١ٌز.

انتً  انًخبغر انًختهفخيؤشراد تطجٍك سٍُبرٌىهبد الأوظبع انعبغطخ ػهى  -4

 تتؼرض نهب شركبد تأيٍٍ انًًتهكبد وانًسئىنٍخ.

 تًهٍذ: 6/1

ٌمذ ثخضجس ثٌذجفظ ششوض١ٓ ِٓ ششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ثٌؼجٍِز 

ثٌضؤ١ِٓ ثٌّظشٞ ّٚ٘ج ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ٚرٌه ٌذسثعز  عٛقفٟ 

فشٚع ثٌذقظ ٚإؽشثء ثٌضق١ًٍ ٌٍذ١جٔجس ثٌخجطز دجٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ثٌّٕشٛسر ٌّٙج فٟ 

خّظ عٕٛثس. ٚلذ صُ ثخض١جسّ٘ج  ٟٚ٘ فضشر 0242ٚفضٟ  0243ثٌفضشر ِٓ 

ٚثٌّذسؽز دغٛق  ثٌغٛق ثٌّظشٞ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌؼجٍِز فٝ دجػضذجسّ٘ج ِٓ أوذش

 ثلأٚسثق ثٌّج١ٌز.

لإدثسر ثٌّخجؽش ِٚشثلذز صق١ًٍ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس صطٛس دشىً وذ١ش وؤدثٖ  ٚف١ظ أْ

٠غضخذَ وٛع١ٍز لاعضىشجف ثٌظٛث٘ش ثٌّضطشفز  لأٔٗ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوجس ثٌضؤ١ِٓ

صظ١ُّ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز ػٓ ؽش٠ك فئٔٗ عٛف ٠ضُ ٚآعجس٘ج ثٌضشثو١ّز,  ثٌّقضٍّز

ثفضشثع صقشوجس ػٛثًِ ثٌّخجؽشر دجصؾج٘جس ػىغ١ز ِٓ خلاي صقذ٠ذ ثٌّضغ١شثس فٟ 

 ٔغخ ثٌؼٛثًِ أٚ فٟ ل١ُ ثلاسصذجؽجس د١ٕٙج.

س ِٓ خلاي صشؽّز أٚ صق٠ًٛ أفذثط ٚطذِجس ِؼ١ٕز ٕجس٠ٛ٘ج٠ٚ١ضُ صظ١ُّ ٘زٖ ثٌغ 

 ٠ٚضُ ثٌضؼذ١ش ػٓ ,ػٍٝ ػٛثًِ ثٌّخجؽشر ٚصقذ٠ذ ثٌضغ١شثس فٟ ل١ُ صٍه ثٌؼٛثًِ
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صقشوجس ل١ُ ػٛثًِ ثٌّخجؽشردجٌم١ُ ثٌٕغذ١ز ِٓ خلاي صقذ٠ذ ل١ّز ثٌضغ١١ش ِمجسٔز دجٌم١ّز 

 (  Rubandhas 2007ثٌقج١ٌز ٌؼٛثًِ ثٌّخجؽشر )

ٌٕغذٟ )   ضٌغ١ش ث ؼجدٌز ثٌضج١ٌز: S )٠ّٚىٓ ثٌضؼذ١ش ػٓ ل١ّز ث  ٌؼٛثًِ ثٌّخجؽشر ِٓ خلاي ثٌّ

𝒮  
       

    
 

صؼذش ػٓ ل١ّز ِؼجًِ ثٌّخجؽشر    ( ػٓ ل١ّز ثٌضغ١ش ثٌٕغذٟ , Sف١ظ صؼذش)    

, t-1 )ػٓ ل١ّز ػجًِ ثٌّخجؽشر فٟ ثٌغٕز ثٌغجدمز )      ( , د١ّٕج صؼذشtدجٌضِٓ )

صم١١ُ آعجس صٍه ثٌضغ١شثس ػٍٝ دٕٛد ث١ٌّضث١ٔز ثٌؼ١ِّٛز ٌٍششوز ٚرٌه ِٓ خلاي ٠ٚضُ 

صشؽّز ثٌضغ١شثس فٟ ػٛثًِ ثٌّخجؽشر إٌٝ خغجةش فٟ ل١ّز دٕٛد ث١ٌّضث١ٔز, فّغلاً ٔؾذ 

صؼىظ ص١ٌٛفز ِٓ ثٌضقشوجس فٟ ل١ُ ثٔخفجع إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز  أْ طذِز

فٟ ١ِضث١ٔز  ـ أٚ خغجسر ٌٍذٕٛد ثٌّخضٍفزػٛثًِ ثٌّخجؽشر ثٌّخضٍفز ٠ٕضؼ ػٕٙج سد

, ٠ٚضُ صقذ٠ذ ل١ُ ثٌخغجةش ِٓ خلاي ِمجسٔز ل١ُ ثٌذٕٛد ثٌّخضٍفز ٌؼٕجطش ثٌششوز

ثٌّخجؽش ِغ ل١ّضٙج ثٌٕجصؾز ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ٚدجٌضجٌٟ صقذ٠ذ ثٌخغجسر ثٌّظجفذز ٌىً 

ٌىً ع١ٕجس٠ٛ ٚصقذ٠ذ ألظٝ خغجسر ِّىٓ فذٚعٙج عُ ِمجسٔضٙج ِغ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي 

ِضٛعؾ ٌٍٕغخ ٚثٌٛطٛي إٌٝ ِذٜ صؤع١ش صطذ١ك ٘زث ثٌغ١ٕجس٠ٛ ِٚذٜ صقًّ ثٌٛػغ 

ٚصغجػذ ٘زٖ ثٌخطٛثس ثٌغجدمز فٟ ثصخجر ثٌّجٌٟ فٟ ثٌششوز ٌضطذ١ك ٘زث ثٌغ١ٕجس٠ٛ, 

لشثسثس صضؼٍك دّذٜ ِخجؽشر ثٌؼٛثًِ ثٌّخضٍفز ٚثصخجر لشثس دجٌضغط١ز ثٌّٕجعذز ٌضٍه 

ٕٛد ث١ٌّضث١ٔز ِلاةّز ٌٍّخجؽشر ثٌّقغٛدز دجٌضغ١ش ثٌّخجؽش أٚ صقذ٠ذ ِج إرث وجٔش د

 .أَ لا ثٌٕغذٟ ٚأٔٙج صضقًّ ثٌّخجؽشر

ٚعٛف ٠ضُ صظ١ُّ ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز دششوضٟ ثٌضؤ١ِٓ ِقً   

ششوز ثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ( دق١ظ صضؼّٓ علاعز ِغض٠ٛجس ششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذسثعز ) 

ِٓ ثٌظذِجس , ٚفٟ ػٛء صقذ٠ذ ػٛثًِ ثٌخطش دىً ِٓ ثٌّخجؽش ثلأسدؼز ثٌضٟ عذك 

ػشػٙج فٟ ٘زث ثٌذقظ ٟٚ٘ ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ِٚخجؽش ثٌغٛق ِٚخجؽش ثٌغ١ٌٛز 

س ثِذٜ ثلاعضمشٚثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز ع١ضُ ثٌٛلٛف ػٍٝ أُ٘ ثٌّؤششثس ثٌضٟ صؼىظ 

ٌذجفظ ِٓ ثٌٛطٛي إٌٝ أ٘ذثف ثٌذقغٛثخضذجس ٠ضّىٓ ث, ٚفضٟ  ثٌّجٌٟ ٌٍششوض١ٓ
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دجلاعضششجد ثٌضج١ٌز ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ١ثٌغفمذ ثفضشع ثٌذجفظ  ثٌفشٚع ثٌخجطز دٗ

ٚثٌّضؼٍمز دجٌذٕٛن ٚرٌه ٌؼذَ صٛثفش ٘زٖ ثٌضؼ١ٍّجس دجٌٕغذز  ΙΙ ,ΙΙΙدضؼ١ٍّجس ٌؾٕز دجصي 

, ٚؽذ٠ش دجٌزوش أْ ثٌذػجِز ثٌغجٌغز ٌّمشسثس جفظٌمطجع ثٌضؤ١ِٓ ػٍٝ فذ ػٍُ ثٌذ

صٕجٌٚش أ١ّ٘ز ثٔؼذجؽ ثٌغٛق ثٌّظشفٟ , ٚٔفظ ثٌشب ٠ٕطذك ػٍٝ   ΙΙ ,ΙΙΙٌؾٕزدجصي 

لطجع ثٌضؤ١ِٓ دجػضذجسٖ ِٓ ثٌمطجػجس ثٌّج١ٌز ثٌٙجِز, ٚصمؼٟ صٍه ثٌضؼ١ٍّجس دؼشٚسر 

ِٚذٜ ,ٟ ل١جعٙجثلإفظجؿ ػٓ و١ف١ز إدثسر ثٌّخجؽش ٚثٌّٕج٘ؼ ٚثأعج١ٌخ ثٌّغضخذِز ف

ثٌمذسر ػٍٝ صقم١ك ثٌقذ ثلادٔٝ ٌىفج٠ز لاأط ثٌّجي ثٌلاصَ ٌّٛثؽٙضٙج ٚرٌه دّج ٠غّـ 

ٌىجفز ثلأؽشثف ثٌّشجسوز فٟ ثٌغٛق ػٍٝ ثلإؽلاع ػٍٝ ٘زٖ ثٌّؼٍِٛجس ٚصم١١ُ ثٌّٕج٘ؼ 

 عج١ٌخ ثٌّغضخذِز ٌم١جعٙج و١ّجً.ٚثلأ

 Sensitivity ٚفٟ ٘زث ثٌؾضء ع١مَٛ ثٌذجفظ دئؽشثء إخضذجسثس صق١ًٍ ثٌقغجع١ز   

Analysis)ػٍٝ ثٌّخجؽش ثٌّخضٍفز ثٌضٟ صٛثؽٙٙج  )ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس رثس ثٌّضغ١ش ثٌٛثفذ

ششوز ثٌضؤ١ِٓ , ٚوّج عذك ثٌمٛي أٔٗ دّمضؼٝ ٘زث ثٌّٕٙؼ ٠ضُ دسثعز صؤع١ش وً ِضغ١ش 

ثٌضؤ١ِٓ ِغ ثفضشثع عذجس ثٌّضغ١شثس ثلأخشٜ،  ػٍٝ فذر ػٍٝ ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌششوز

ٚرٌه دٙذف صم١١ُ ِذٜ فغجع١ز ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌّضغ١ش ِؼ١ٓ ٚثٌّمجسٔز ِغ فغجع١ز 

ثٌّضغ١شثس ثلأخشٜ ٌّؼشفز ثٌؼٛثًِ رثس ثٌّخجؽش ثٌّشصفؼز ٚثلأوغش صؤع١شثً ػٍٝ وفج٠ز 

دٙذف صقذ٠ذ  إخضذجسثس صق١ًٍ ثٌقغجع١ز سأط ثٌّجي ِٚغضٜٛ ثٌغ١ٌٛز , ٚع١ضُ إؽشثء

ُ لذسر دسؽز فغجع١ز ثٌٛػغ ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌضؤ١ِٓ صؾجٖ ػجًِ ٚثفذ ِٓ ثٌّخجؽشٚصم١١

دئؽشثء ٘زٖ ثلاخضذجسثس ػٍٝ ػجًِ ٘جَ ِٓ  ثٌذجفظ مَٛثٌششوز ػٍٝ ِٛثؽٙضٗ, , ٚع١

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ دجٌٕغذز ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز ػٛثًِ ثٌّخجؽش 

ّخضٍفز ٌٛعجةك ثٌضؤ١ِٓ ثٌضٟ صظذس٘ج وً ِٓ ششوضٟ ثٌّٕٙذط فٟ ثلأٔٛثع ثٌ ثٌّىضضذز

ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ٠ٚضُ صقذ٠ذ٘ج دجعضؼّجي دسؽجس ِخضٍفز ِٓ ثٌشذر دٕجء ػٍٝ ثٌضؾجسح 

 ., ٠ٚضؼـ رٌه ِٓ خلاي ثٌذسؽجس ثٌغلاعز ثٌضج١ٌزثٌغجدمز ٚثٌذ١جٔجس ثٌضجس٠خ١ز 
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 : ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

٠ٚش١ش ٘زث ثٌغ١ٕجس٠ٛ إٌٝ صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽش ع١ٕجس٠ٛ٘جس ِؼضذٌز ) ػجد٠ز ( : 

دّمذثس  صضّغً فٟ ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ثٌغجدمز ٔض١ؾز فذٚط طذِز

 .( α% ِٓ ل١ّز )3

  :ٟٔثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغج 

صضّغً ع١ٕجس٠ٛ٘جس ِضٛعطز : ٚصش١ش إٌٝ صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽش ٔض١ؾز فذٚط طذِز 

 (  α% ِٓ ل١ّز )42دّمذثس ؽ ثٌّىضضذز فٟ ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ ثلألغج

  :ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ 

ٔض١ؾز فذٚط طذِز صضّغً فٟ  ٚصش١ش إٌٝ صؤعش ِؤششثس ثٌّخجؽشع١ٕجس٠ٛ٘جس شذ٠ذر 

 (.α% ِٓ ل١ّز)43دٕغذز  ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز

ػٓ  (   ٔغذز عجدضز ِٓ ِضٛعؾ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ثٌّىضضذز ٌششوز ثٌضؤαٓ١ِف١ظ صّغً)

 خّظ عٕٛثس ِضضج١ٌز .

ٌىً ِٓ ثٌّخجؽش ثٌضٟ صُ ثعضؼشثػٙج وّؤششثس ضٕف١ز ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ثٌغجدمز ٌٚ

ِؼضصر ٌذ١جْ ِذٜ صؤع١ش ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز عٛف ٠غضؼ١ٓ ثٌذجفظ فٟ صٕف١ز ٘زٖ 

 Excell  2010( ثٌششؽ١ز ِٓ خلاي دشٔجِؼ IFثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثلافضشثػ١ز دذثٌز)

, ٚأ٠ؼجً ثعضخذثَ ِؼجدٌز ثٌضغ١ش ٚرٌه ٌىً ششوز ِٓ ثٌششوض١ٓ ِقً ثٌذسثعز ػٍٝ فذر

 ٌؼٛثًِ ثٌّخجؽشر ٟٚ٘: S )ثٌٕغذٟ )

𝒮  
       

    
 

ه ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ػٍٝ ثٌمٛثةُ ثٌّج١ٌز ٌٍششوض١ٓ ِقً ثٌذسثعز ضطذ١ك صٌٌٍذجفظ ٚلذ ٌؾؤ ث

ل١جط ثٌضؤع١ش ٌٍظذِجس ثٌّخضٍفز فٟ ظً ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ػٍٝ ثٌّخجؽش ػٍٝ لضظجس دجلا

ثٌذثخ١ٍز ٌٍششوز دْٚ ثٌضؼشع ٌٍّخجؽش ػٍٝ ِغضٜٛ ثٌؼّلاء أٚ ثلأٔشطز ٚرٌه 

ٌظؼٛدز ثٌذ١جٔجس ثٌلاصِز ٌزٌه , ٚعٛف ٠ضُ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ِٓ خلاي 
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١ّجس ثٌغ١ٌٛز دجٌششوز ثعضخذثَ ِؤشش صغط١ز ثٌغ١ٌٛز ٚثٌزٞ ٠ؼىظ ِذٜ وفجءر صٕظ

 ٚلذسصٙج ػٍٝ صقًّ ثلأٚػجع ثٌؼجغطز فٟ ظً ثٌظشٚف غ١ش ثٌّٛثص١ٗ.

١ضُ ٌؼٛثًِ ثٌّخجؽشر ع S )( ثٌششؽ١ز ٚ ِؼجدٌز ثٌضغ١ش ثٌٕغذٟ ) IFدثٌز) ٚإٌٝ ؽجٔخ

دّؼجدٌز ل١جط ٔغذز وفج٠ز سأط ثٌّجي ثٌلاصَ ٌّٛثؽٙز ثٌّخجؽش دجٌذٕٛن أ٠ؼجً ثلاعضششجد 

فٟ ظً ثلأٚػجع ثٌؼجد٠ز ِغ إدخجي دؼغ  ΙΙ ,ΙΙΙشصٙج ٌؾٕز  دجصي ثٌضؾجس٠ز ٚثٌضٟ أل

, ػٍٝ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌضؼذ٠لاس ٌضضّجشٝ ِغ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز

 ٠ّٚىٓ ط١جغز ثٌّؼجدٌز ػٍٝ ثٌٕقٛ ثٌضجٌٟ:

        
  

      [                      ]
 

 ف١ظ 

      Capital Adequacy Ratio, stress tisting ))  ٛ٘ٚ ثٌّضغ١ش ثٌضجدغ

ثٌلاصَ ٌّٛثؽٙز ٚ دؼذ صطذ١ك ثٌظذِز فٟ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ِؼذي وفج٠ز سأط ثٌّجي

 .ثٌّخجؽش ثٌّخضٍفز فٟ ظً ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز

WP  ًثٌّىضضذز.ِضٛعؾ إؽّجٌٟ ثلألغجؽ ٠ّٚغً ِضغ١ش ِغضم 

     Insurance Risksstress tisting  ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ثٌّشؽقز فٟ  ػٕجطش

ٚػجع ثٌؼجغطز ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ِضٛعطجس ثٌّؤششثس ثٌخجطز ظً ثخضذجسثس ثلأ

 .ٟٚ٘ ِضغ١ش ِغضمًدجٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز 

     Market Risksstress tisting       ٟػٕجطش ِخجؽش ثٌغٛق ثٌّشؽقز ف

ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ِضٛعطجس ثٌّؤششثس ثٌخجطز ثٌؼجغطز عظً ثخضذجسثس ثلاٚػج

 .ٟٚ٘ ِضغ١ش ِغضمًدّخجؽش ثٌغٛق 

     Financial Risksstress tisting   ٚصّغً ػٕجطش ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز أ

ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ثٌّخجؽش ثٌّج١ٌز ثٌّشؽقز فٟ ظً ثخضذجسثس ثلاٚػجع ثٌؼجغطز 

 .ِضغ١ش ِغضمًٟٚ٘ ِضٛعطجس ثٌّؤششثس ثٌخجطز دّخجؽش ثٌغ١ٌٛز 
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Operational Risksstress tisting         ًصّغً ػٕجطش ِخجؽش ثٌضشغ١

ٟٚ٘ ػذجسر ػٓ ِضٛعطجس ثٌّشؽقز فٟ ظً ثخضذجسثس ثلاٚػجع ثٌؼجغطز 

 ٟٚ٘ ِضغ١ش ِغضمً.ثٌّؤششثس ثٌخجطز دجٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز 

ط ثٌّجي ٚرٌه ٠ّغً ثٌٛصْ ثٌضشؽ١قٟ ٌٍّخجؽش ٌّمجدٍز ِضطٍذجس سأ 40,3ل١ّز ثٌغجدش 

ً ٌّمشسثس ٌؾٕز دجصي  % ٚػٕذ ث٠ؾجد ثٌّؼىٛط ٌٙج 1ف١ظ صشضشؽ ٔغذز   ΙΙ ,ΙΙΙٚفمج

 40,3% = 1÷  4ٔؾذ أٔٗ 

ثٌغجدمز ػٍٝ ِؤششثس ثٌّخجؽش ثٌّخضٍفز ٠ّىٓ صقذ٠ذ وفج٠ز سأط  ٚدضطذ١ك ثٌّؼجدلاس  

ثٌّجي ثٌّشؽقز فٟ ظً ثٌٛػغ ثٌؼجدٞ ٌٍششوز خلاي ػجَ ِجٌٟ ِؼ١ٓ عُ صقذ٠ذ وفج٠ز 

سأط ثٌّجي ثٌّشؽقز دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثخضذجسثس ثلاٚػجع ثٌؼجغطز ِّج 

خضذجس ثٌفشٚع ثٌفشػ١ز ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٓ ثلاعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌضؤ١ِٓ ٚدجٌضجٌٟ ث

 ثلأسدؼز ثٌضٟ ٠مَٛ ػ١ٍٙج ثٌذقظ .

 اختجبر انفرض انفرػً الأول : 6/2

"ًٌكٍ نشركبد تأيٍُبد انًًتهكبد ٚثٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ لاخضذجس ثٌفشع ثٌفشػٟ ثلأٚي  

وانًسئىنٍخ تحًم انًخبغر انًستمجهٍخ انًتًثهخ ثتحمك انًخبغر انتأيٍٍُخ )انفٍُخ( فً 

فمذ لجَ ثٌذجفظ دقغجح ِضٛعؾ ِؤششثس ل١جط  يتغٍر واحذ"صىرح سٍُبرٌى راد 

, ٔغذز ECt ٟٚ٘ ٔغذز ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز ثٌّغضغٍز ) ثٌف١ٕز( ثٌغضز ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز

, ِٚؼذي ثٌخغجسر  ReRt, ٔغذز أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ    ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح 

دؼذ    ٚٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ     ِٚؼذي ٘جِش سدـ ثلاوضضجح     ثٌفٕٟ

صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ٚرٌه ٌىً ششوز ِٓ ثٌششوض١ٓ ِقً ثٌذسثعز 

 ػٍٝ فذر , ٚلذ أِىٓ ثٌقظٛي ػٍٝ ثٌؾذ١ٌٚٓ ثٌضج١١ٌٓ:
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 ( 6/1جذول رلى )

تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد  يتىسػ َست يؤشراد لٍبش انًخبغر انتأيٍٍُخ ) انفٍُخ( ثؼذ

 شركخ انًهُذش نهتأيٍٍوظبع انعبغطخ ػهى الأ

ِؤشش ل١جط ثٌّخجؽش 

 ثٌضؤ١ٕ١ِز

لذً  ثٌّضٛعؾ

صطذ١ك 

ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

 S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

 ثٌّىضضذز دٕغذز

 (α% ِٓ ل١ّز )3

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ 

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

ثٌّىضضذز دٕغذز 

 (α% ِٓ ل١ّز )42

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

% 43ثٌّىضضذز دٕغذز 

 (αِٓ ل١ّز )

ٔغذز ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز 

 ECt ثٌّغضغٍز
11,12% 10% 14,2% 14% 

 ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح

    
14,02% 04,2% 02,1% 14,2% 

 ٔغذز أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ

     
42,20% 41,7% 42,4% 01,2% 

ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ 

                
22,11% 21,3% 31,1% 34% 

ِؼذي ٘جِش سدـ 

     ثلاوضضجح
24,11% 32,1% 41,0% 74,7% 

 %7,03 %42,3 %44,7 %43,00   ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس   

ٌُ صؤعش ػٍٝ ػٍٝ أخطجس ثٌّقفظز ثٌضؤ١ٕ١ِز ِٚخجؽش ثلاوضضجح ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ط ٌٍضؤ١ِٓ, ف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز ذثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌّٕٙ

, فٕؾذ أْ ٔغذز ثٌطجلز ثلأعض١ؼجد١ز  ّمذٛيدجٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز ِج صثٌش صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌ

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ 14,2%,14,2%, 10لذ دٍغش 

ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح لذ 

     %( , 11-ٟٚ٘ صمغ د١ٓ ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز د١ٓ )% 14,2% , 02,1%, 04,2شدٍغ

ٜ ثٌّغّٛؿ دٗ أِج ٔغخ ػٓ ثٌّذ ضغٕجء ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ ف١ظ ٠ض٠ذ ل١ٍلاً دجع%( 11) +
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% ٟٚ٘ لا 01,2%, 42,4%, 41,1أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ فمذ دٍغش ػٍٝ ثٌضشص١خ 

% ػٕذ صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ٌزٌه فجٔٙج فٟ ثٌّذٜ 03صضؼذٜ 

ثٌّمذٛي , ٚأ٠ؼجُ ٔؾذ أْ ثٌٕغخ ثٌخجطز دّخجؽش ثلاوضضجح فٟ ششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ 

% , 31,1% , 21,3ؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ دٍغ ٠مغ ِؼظّٙج فٝ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ف١ظ ثْ ِ

ً ٔؾذ أْ ِؼذي 12% ٟٚ٘ لا صض٠ذ ػٓ 34 % فٟ ظً صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ ٚأ٠ؼج

% ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ أوذش ِٓ 74,7%, 41,1%, 32,1٘جِش سدـ ثلاوضضجح دٍغ 

ٚأخ١شثً ٔؾذ أْ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ % فٟ ظً صطذ١ك ؽ١ّغ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس , 32

% ِّج ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٍٝ 43ٚ٘ٝ ٌُ صظً إٌٝ  %  7,03%, 42,3%, 44,7دٍغ 

ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس 

 ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .

 ( 6/2جذول رلى )

يتىسػ َست يؤشراد لٍبش انًخبغر انتأيٍٍُخ ) انفٍُخ( ثؼذ تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد 

 طخ ػهى شركخ انذنتب نهتأيٍٍالأوظبع انعبغ

لذً  ثٌّضٛعؾ ِؤشش ل١جط ثٌّخجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِز

صطذ١ك ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

  S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

% 3 ثٌّىضضذز دٕغذز

 (  αِٓ ل١ّز )

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ

ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ 

ثلألغجؽ ثٌّىضضذز 

% ِٓ ل١ّز 42دٕغذز 

(α  ) 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ

ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ 

ثلألغجؽ ثٌّىضضذز دٕغذز 

 (  α% ِٓ ل١ّز )43

ٔغذز ثٌطجلز ثلاعض١ؼجد١ز 

 ECt ثٌّغضغٍز
10,02% 12,3% 77,1% 72,0% 

 ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح

    
12,20% 13,0% 17,1% 20,2% 

 ٔغذز أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ

     
44,01% 44,1% 02,3% 11,2% 

ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ 

                
27,4% 33,4% 42,4% 77,2% 

ِؼذي ٘جِش سدـ 

     ثلاوضضجح
24,72% 34,0% 34,2% 11,4% 

 %3,1 %1,4 %2,3 %42,23   ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ
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٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس        

ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ أخطجس ثٌّقفظز ثٌضؤ١ٕ١ِز ِٚخجؽش ثلاوضضجح ٌُ صؤعش ػٍٝ 

أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ, ف١ظ 

ٜ ثٌّمذٛي , فٕؾذ أْ ٔغذز ثٌطجلز ثٌضؤ١ٕ١ِز ِج صثٌش صمغ فٟ ثٌّذ ثٌّقفظزّخجؽشد

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز 72,0%,77,1%, 12,3ثلأعض١ؼجد١ز لذ دٍغش 

ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثلاوضضجح لذ 

)     %( ,11-% ٟٚ٘ صمغ د١ٓ ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز د١ٓ )20,2% , 17,1%, 13,0دٍغش 

%( دجعضغٕجء ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ ف١ظ ٠ض٠ذ ل١ٍلاً ػٓ ثٌّذٜ ثٌّغّٛؿ دٗ أِج ٔغخ 11+

% ٟٚ٘ لا 11,2%, 02,3%, 44,1أخطجس إػجدر ثٌضؤ١ِٓ فمذ دٍغش ػٍٝ ثٌضشص١خ 

% ػٕذ صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ٌزٌه فجٔٙج فٟ ثٌّذٜ 03صضؼذٜ 

ٚأ٠ؼجُ ٔؾذ أْ ثٌٕغخ ثٌخجطز دّخجؽش ثلاوضضجح فٟ ,  ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأخ١ش ثِج ػذ ثٌّمذٛي

ْ ِؼذي ثٌخغجسر ثٌفٕٟ دٍغ أٌٍضؤ١ِٓ ٠مغ ِؼظّٙج فٝ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ف١ظ  ثٌذٌضجششوز 

% فٟ ظً صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ 12% ٟٚ٘ لا صض٠ذ ػٓ %77,2 , %42,4 , 33,4

ً ٔؾذ أْ ِؼذي ٘جِش سدـ ثلاوضضجح دٍغ  % ػٍٝ 11,4%, 32,2%, 34,0ٚأ٠ؼج

% فٟ ظً صطذ١ك ؽ١ّغ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس , ٚأخ١شثً ٔؾذ أْ 32ثٌضشص١خ ٟٚ٘ أوذش ِٓ 

% ِّج 43%  ٚ٘ٝ ٌُ صظً إٌٝ  3,1%, 1,4%, 2,3ٔغذز ثٌضغ١ش فٟ ثٌفجةغ دٍغ 

ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك  ثٌذٌضج ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٍٝ ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز

 ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .

ػٍٝ ِج عذك ٠ّىٕٕج لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثلأٚي ٚثٌمجةً أٔٗ ٠ّىٓ ٌششوجس  ثٚدٕجءً 

صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخجؽش 

 ثٌضؤ١ٕ١ِز )ثٌف١ٕز( فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.
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 اختجبر انفرض انفرػً انثبًَ : 6/3

"ًٌكٍ نشركبد تأيٍُبد انًًتهكبد ٚثٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ  ثٌفشػٟ ثٌغجٟٔلاخضذجس ثٌفشع   

وانًسئىنٍخ تحًم انًخبغر انًستمجهٍخ انًتًثهخ ثتحمك انًخبغر انسىلٍخ فً صىرح 

 فمذ صُ إػذثد ثٌؾذثٚي ثٌضج١ٌز: "سٍُبرٌى راد يتغٍر واحذ

 ( 6/3جذول رلى )

سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع انعبغطخ ثؼذ تطجٍك  انسىقيؤشراد لٍبش يخبغر يتىسػ َست 

 .ػهى شركخ انًهُذش نهتأيٍٍ

ِخجؽش  ِؤشش ل١جط

 ثٌغٛق

لذً  ثٌّضٛعؾ

صطذ١ك ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

 S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

 ثٌّىضضذز دٕغذز

% ِٓ ل١ّز 3

(α) 

 ثٌغجٟٔثٌغ١ٕجس٠ٛ 

ثلأخفجع فٟ إؽّجٌٟ 

ثلألغجؽ ثٌّىضضذز 

% ِٓ ل١ّز 42دٕغذز 

(α) 

 ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ

ثلأخفجع فٟ 

إؽّجٌٟ ثلألغجؽ 

ثٌّىضضذز دٕغذز 

 (α% ِٓ ل١ّز )43

ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز 

ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز دجٌٕغذز 

  ٌّقفظز ثٌغٛق

432,20 472,2% 411,0% 140,4% 

ٔغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ 

   ل١ّز ثٌّضٛعؾ
1,72 40,3% 42,4% 12,0% 

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس ثلأٚػجع 

ط ٌٍضؤ١ِٓ, ذثٌؼجغطز ػٍٝ ِخجؽش ثٌغٛق ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌّٕٙ

ِج صثٌش صمغ فٟ ثٌّذٜ  دضٍه ثٌّخجؽشف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز 

ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز دجٌٕغذز ثٌّمذٛي أٚ لش٠ذز ؽذثً ِٕٗ, فٕؾذ أْ 

% فٟ ظً صطذ١ك 140,0%,411,0%, 472,2لذ دٍغش  ٌّقفظز ثٌغٛق

ٔغذز  ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ

% ٟٚ٘ صمغ 12,0% , 42,4%, 40,3لذ دٍغش  ثٌّضٛعؾإٔقشثف ثٌؼٛثةذ ػٓ ل١ّز 

د١ٓ ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز دجعضغٕجء ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٌظ ف١ظ ٠ض٠ذ ل١ٍلاً ػٓ ثٌّذٜ ثٌّغّٛؿ دٗ 
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ِّج ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٍٝ ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك 

 ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .

 ( 6/4جذول رلى )

ثؼذ تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع انعبغطخ  انسىق يتىسػ َست يؤشراد لٍبش يخبغر

 ػهى شركخ انذنتب نهتأيٍٍ

ِؤشش ل١جط ِخجؽش 

 ثٌغٛق

ثٌّضٛعؾ لذً 

صطذ١ك ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

 S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

% ِٓ ل١ّز 3

(α) 

% 42ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ

 (αِٓ ل١ّز )

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ ل١ّز 43ثٌغجٌظ

(α) 

ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز 

ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز دجٌٕغذز 

  ٌّقفظز ثٌغٛق

472,2 422,7% 040% 017,4% 

ٔغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ 

   ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ
1,20 40,1% 00,1% 20,0% 

 

إخضذجسثس ثلأٚػجع  ع١ٕجس٠ٛ٘جسأْ صطذ١ك  ٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك   

ٌٍضؤ١ِٓ,  ثٌذٌضجثٌؼجغطز ػٍٝ ِخجؽش ثٌغٛق ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز 

ِج صثٌش صمغ فٟ ثٌّذٜ   دضٍه ثٌّخجؽشف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز 

دجٌٕغذز ِؼذي ثٌؼٛثةذ ثٌّشضشوز ٌلأٚسثق ثٌّج١ٌز ثٌّمذٛي أٚ لش٠ذز ؽذثً ِٕٗ, فٕؾذ أْ 

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس 117,4%,040%, 422,7لذ دٍغش  ٌّقفظز ثٌغٛق

ٕغذز إٔقشثف ثٌؼٛثةذ ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أٔ

% ٟٚ٘ صمغ د١ٓ ثٌٕغخ 20,0,0% , 00,1%, 40,1لذ دٍغش  ػٓ ل١ّز ثٌّضٛعؾ

ل١ٍلاً ػٓ ثٌّذٜ ف١ّٙج ثٌٕغذز ض٠ذ ص ثٌغجٌظ ف١ظثٌغجٟٔ ٚثٌّمذٌٛز دجعضغٕجء ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

ٌٍضؤ١ِٓ  ثٌذٌضجث ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٍٝ ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ٚ٘زثٌّغّٛؿ دٗ 

 دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .

ٚدٕجءً ػٍٝ ِج عذك ٠ّىٕٕج لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌغجٟٔ ٚثٌمجةً أٔٗ ٠ّىٓ ٌششوجس 

ّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ثٌّخجؽش صؤ١ِٕجس ثٌ
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 ثٌغٛل١ز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

 انفرض انفرػً انثبنث:ثخضذجس 4/2 

"ًٌكٍ نشركبد تأيٍُبد ٚثٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ  لاخضذجس ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌغجٌظ   

انسٍىنخ فً انًستمجهٍخ انًتًثهخ ثتحمك يخبغر  انًًتهكبد وانًسئىنٍخ تحًم انًخبغر

                   فمذ صُ إػذثد ثٌؾذثٚي ثٌضج١ٌز صىرح سٍُبرٌى راد يتغٍر واحذ"

 ( 6/5جذول رلى )

ثؼذ تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع  انسٍىنخ يتىسػ َست يؤشراد لٍبش يخبغر

 انًهُذش نهتأيٍٍ انعبغطخ ػهى شركخ

ِخجؽش ِؤشش ل١جط 

 ثٌغ١ٌٛز

لذً  ثٌّضٛعؾ

صطذ١ك ثلأٚػجع 

 ثٌؼجغطز

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

% ِٓ ل١ّز 3

(α) 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ 42ثٌغجٟٔ

 (αل١ّز )

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ ل١ّز 43ثٌغجٌظ

(α) 

 FSt 412,10% 434,1% 471,7% 022,4%ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز 

ثٌّلاءر ٔغذز ٘جِش 

 FSMtثٌّج١ٌز
122,77% 021,2% 011,2% 423,4% 

 Rett 13,21% 47,0% 22,3% 14,0%ِؼذي ثلافضفجظ 

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس   

ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز  ١ٌٛزثٌغِخجؽش ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ 

ط ٌٍضؤ١ِٓ, ف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي ذثٌّٕٙ

لذ دٍغش ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز , فٕؾذ أْ فضٝ دؼذ صطذ١ك صٍه ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ %022,4,%471,7, 434,10

لذ دٍغش  ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز٘جِش ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ ٔغذز 

ِؼذي ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز أِج ٔغخ  ػّٓ% ٟٚ٘ صمغ %423,4 , %011,2, 021,2

صمغ فٟ ثٌّذٜ % ٟٚ٘ 14,0%, 22,3%, 47,0فمذ دٍغش ػٍٝ ثٌضشص١خ  ثلافضفجظ

ِؤششثً ػٍٝ ٠ٚؼطٟ رٌه ػٕذ صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ثٌّمذٛي 

ششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌ

 . ف١ّج ٠ضؼٍك دّخجؽش ثٌغ١ٌٛز ثلأٚػجع ثٌؼجغطز
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 ( 6/6جذول رلى )

ثؼذ تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع  انسٍىنخ يتىسػ َست يؤشراد لٍبش يخبغر

 انعبغطخ ػهى شركخ انذنتب نهتأيٍٍ

ِؤشش ل١جط ِخجؽش 

 ثٌغ١ٌٛز

ثٌّضٛعؾ لذً 

صطذ١ك ثلأٚػجع 

 ثٌؼجغطز

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

% ِٓ ل١ّز 3

(α  ) 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ 42ثٌغجٟٔ

 (  αل١ّز )

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ 43ثٌغجٌظ

 (  αل١ّز )

ٔغذز ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز 

FSt 
422,41% 444,4% 472,4% 117,0% 

ٔغذز ٘جِش ثٌّلاءر 

 FSMtثٌّج١ٌز
221,31% 174,0% 022,2% 420,1% 

 Rett 12,24% 422,1% 24,4% 02,3%ِؼذي ثلافضفجظ 

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس    

ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌذٌضج 

ٌٍضؤ١ِٓ, ف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز صمغ فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي فضٝ دؼذ 

%, 444,4لذ دٍغش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز ٔغذز صطذ١ك صٍه ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس, فٕؾذ أْ 

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ صمغ %117,0,4,472,4

%, 174,0ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ ٔغذز ٘جِش ثٌّلاءر ثٌّج١ٌز لذ دٍغش 

% ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز أِج ف١ّج ٠ضؼٍك دٕغخ ِؼذي %420,1 , 022,2

% ٟٚ٘ صمغ فٟ ثٌّذٜ 02,3%, 24,4%, 422,1غش ػٍٝ ثٌضشص١خ ثلافضفجظ فمذ دٍ

ثٌّمذٛي ػٕذ صطذ١ك أٞ ع١ٕجس٠ٛ ِٓ ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ٠ٚؼطٟ رٌه ِؤششثً ػٍٝ 

ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس  ٌذٌضجػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ث

 ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ف١ّج ٠ضؼٍك دّخجؽش ثٌغ١ٌٛز .

ثٌضق١ًٍ ثٌغجدك ٠ّىٓ ثٌمٛي دمذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌغجٌظ ٚثٌمجةً دؤٔٗ ٠ّىٓ  ِٚٓ خلاي

ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك 

 .ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ
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 اختجبر انفرض انفرػً انراثغ: 6/5

" ًٌكٍ نشركبد تأيٍُبد انًًتهكبد ٚثٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ  لاخضذجس ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌشثدغ

وانًسئىنٍخ تحًم انًخبغر انًستمجهٍخ انًتًثهخ ثتحمك انًخبغرانتشغٍهٍخ فً صىرح 

 فمذ أيكٍ انحصىل ػهى انجذاول انتبنٍخ : سٍُبرٌى راد يتغٍر واحذ"

 ( 6/7جذول رلى )

سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع ثؼذ تطجٍك  انتشغٍهٍخ يتىسػ َست يؤشراد لٍبش انًخبغر

 انعبغطخ ػهى شركخ انًهُذش نهتأيٍٍ

ِؤشش ل١جط ِخجؽش 

 ثٌضشغ١ً

ثٌّضٛعؾ لذً 

صطذ١ك ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

 S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

% ِٓ ل١ّز 3

(α) 

% 42ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ

 (αِٓ ل١ّز )

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

ِٓ ل١ّز  %43ثٌغجٌظ

(α) 

ٔغذز ثٌضطٛس فٟ 

 Res/sثلافض١جؽٟ 
43,14 00,4% 11,2% 42,2% 

 TC 02,12 10,1% 22,4% 34,7%ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍز 

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس    

ٌششوز  ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ

ط ٌٍضؤ١ِٓ, ف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز دضٍه ثٌّخجؽش ِج صثٌش صمغ ذثٌّٕٙ

دٍغش لذ ٔغذز ثٌضطٛس فٟ ثلافض١جؽٟ  فٟ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي أٚ لش٠ذز ؽذثً ِٕٗ, فٕؾذ أْ 

% فٟ ظً صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ %42,2,0,%11,2, 00,4

لذ دٍغش  ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍزف١ٓ أْ  ٟٚ٘ صمغ ػّٓ ثٌّذٜ ثٌّمذٛي , فٟ

% ٟٚ٘ صمغ د١ٓ ثٌٕغخ ثٌّمذٌٛز ِّج ٠ؼطٟ ِؤششثً %34,7 , %22,4, 10,1

ػٍٝ ػذَ صؤعش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس 

 إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .
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 ( 6/8جذول رلى )

ثؼذ تطجٍك سٍُبرٌىهبد اختجبراد الأوظبع  انتشغٍهٍخًخبغر يتىسػ َست يؤشراد لٍبش ان

 انعبغطخ ػهى شركخ انذنتب نهتأيٍٍ

ِؤشش ل١جط ِخجؽش 

 ثٌضشغ١ً

ثٌّضٛعؾ لذً 

صطذ١ك ثخضذجسثس 

ثلأٚػجع 

 S.Tثٌؼجغطز 

 S.Tدؼذ صطذ١ك ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز 

ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثلأٚي 

% ِٓ ل١ّز 3

(α  ) 

% 42ثٌغ١ٕجس٠ٛ ثٌغجٟٔ

 (  αِٓ ل١ّز )

ثٌغ١ٕجس٠ٛ 

% ِٓ ل١ّز 43ثٌغجٌظ

(α  ) 

ٔغذز ثٌضطٛس فٟ 

 Res/sثلافض١جؽٟ 
47,7 14,0% 22,3% 23,7% 

 TC 03,43 12,4% 21,1% 32,1%ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍز 

٠ضؼـ ِٓ د١جٔجس ثٌؾذٚي ثٌغجدك أْ صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز لإخضذجسثس       

ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ثٌّخجؽش ثٌضشغ١ٍ١ز ٌُ صؤعش ػٍٝ ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ ٌششوز 

جِ صثٌش صمغ فٟ  ١ِٓ, ف١ظ أْ ؽ١ّغ ِضٛعطجس ثٌٕغخ ثٌخجطز دضٍه ثٌّخجؽش  ثٌذٌضج ٌٍضؤ

ِٕٗ, فٕؾذ %, 14,0لذ دٍغش ٔغذز ثٌضطٛس فٟ ثلافض١جؽٟ  أْ  ثٌّذٜ ثٌّمذٛي أٚ لش٠ذز ؽذثً 

غ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌغلاعز ػٍٝ ثٌضشص١خ ٟٚ٘ صمغ ػّٓ %23,7,0,22,3 % فٟ ظً صطذ١ك ثٌ

ّمذٛي , فٟ ف١ٓ أْ  % 32,1% , 21,1%, 12,4لذ دٍغش  ِؼذي ثٌضىٍفز ثٌى١ٍزثٌّذٜ ثٌ

ّمذٌٛز ِّج ٠ؼطٟ ِؤششثً ػٍٝ ػذَ صؤع ذٌضج ش ثلإعضمشثسٟٚ٘ صمغ د١ٓ ثٌٕغخ ثٌ ّجٌٟ ٌششوز ثٌ  ثٌ

 ٌٍضؤ١ِٓ دؼذ صطذ١ك ع١ٕجس٠ٛ٘جس إخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز .

ٚثٌمجةً دؤٔٗ ٠ّىٓ ٌششوجس ثٌشثدغ ثٌفشػٟ ِّٚج عذك ٠ّىٕٕج ثٌمٛي دمذٛي ثٌفشع   

صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك 

 ِضغ١ش ٚثفذ. ثٌّخجؽشثٌضشغ١ٍ١ز فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس

 

  



 
 ... كأداة لمراقبة الإستقرار المالي لشركات التأمين Stress Testingاختبارات الأوضاع الضاغطة  

 / محمد محمود هاشمد  

 0202ثٌؼذد ثٌشثدغ                                        ثٌّؾٍذ ثٌقجدٞ ػشش                                  

011 
 

 

 :انُتبئج وانتىصٍبد -7

 :انُتبئج 7/1

 ٚفاٟ ػاٛء ِإٙؼ ثٌذقاظ ٚأ٘ذثفاٗ ٌضطذ١م١ازثثٌٕظش٠از ٚثٌذسثعاز ِٓ خلاي ثٌذسثعاز 

 ٌٕضجةؼ ثٌضج١ٌز: صّىٓ ثٌذجفظ ِٓ ثٌٛطٛي إٌٝ ث

  ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػذجسر ػآ أدثر ٘جِاز ِآ أدٚثس ثٌشلجداز ثٌّج١ٌاز

ثٌشلجد١ااز ٌضقذ٠ااذ ِااذٜ لاذسر ثٌّؤعغااجس ثٌّج١ٌااز ػٍااٝ صقّااً صغاضخذِٙج ثٌؾٙااجس 

ثٌظذِجس ٚثٌّخجؽش ثٌّشصفؼز فجي ثٌضؼشع ٌٙج ٚرٌه ِٓ خالاي عا١ٕجس٠ٛ٘جس 

 ِؼضذٌز ) ػجد٠ز ( ٚع١ٕجس٠ٛ٘جس ِضٛعطز ٚع١ٕجس٠ٛ٘جس شذ٠ذر.

  صغجػذ ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز ػٍٝ ل١جط ثلاعاضمشثس ثٌّاجٌٟ ٌٍّؤعغاجس

١ُ لاذسصٙج ػٍاٝ ثٌظاّٛد أِاجَ ثٌظاذِجس ٚرٌاه ِآ خالاي ثٌّج١ٌز ِٓ خالاي صم١ا

 ل١جط ث٢عجس ثٌّخضٍفز ٔض١ؾز صطذ١ك ثٌغ١ٕجس٠ٛ٘جس ثٌّخضٍفز.

  ٓلذسر ششوضٟ ثٌّٕٙذط ٌٍضؤ١ِٓ ٚثٌذٌضج ٌٍضؤ١ِٓ ػٍٝ صقًّ ثٌظذِجس ثٌٕجصؾز ػ

 ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز خلاي فضشر ثٌذسثعز.صطذ١ك 

  ٚثٌمجةااً أٔااٗ ٠ّىاآ ٌشااشوجس صؤ١ِٕااجس ثٌّّضٍىااجس لذااٛي ثٌفااشع ثٌفشػااٟ ثلأٚي

ٚثٌّغااات١ٌٛز صقّاااً ثٌّخاااجؽش ثٌّغاااضمذ١ٍز ثٌّضّغٍاااز دضقماااك ثٌّخاااجؽش ثٌضؤ١ٕ١ِاااز 

 )ثٌف١ٕز( فٟ طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

  لذااٛي ثٌفااشع ثٌفشػااٟ ثٌغااجٟٔ ٚثٌمجةااً أٔااٗ ٠ّىاآ ٌشااشوجس صؤ١ِٕااجس ثٌّّضٍىااجس

ضّغٍااز دضقمااك ثٌّخااجؽش ثٌغااٛل١ز فااٟ ٚثٌّغاات١ٌٛز صقّااً ثٌّخااجؽش ثٌّغااضمذ١ٍز ثٌّ

 طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.

  لذٛي ثٌفشع ثٌفشػٟ ثٌغجٌظ ٚثٌمجةً دؤٔٗ ٠ّىٓ ٌششوجس صؤ١ِٕجس ثٌّّضٍىجس

ٚثٌّغت١ٌٛز صقًّ ثٌّخجؽش ثٌّغضمذ١ٍز ثٌّضّغٍز دضقمك ِخجؽش ثٌغ١ٌٛز فٟ 

 .طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ

   دؤٔاٗ ٠ّىآ ٌشاشوجس صؤ١ِٕاجس ثٌّّضٍىاجس ٚثٌمجةالذٛي ثٌفشع ثٌفشػاٟ ثٌشثداغ ً

ّخااجؽش ثٌّغااضمذ١ٍز ثٌّضّغٍااز دضقمااك ثٌّخجؽشثٌضشااغ١ٍ١ز فااٟ ثٌٚثٌّغاات١ٌٛز صقّااً 

  طٛسر ع١ٕجس٠ٛ رثس ِضغ١ش ٚثفذ.
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 :انتىصٍبد 7/2

ٍاٝ ثٌٕضاجةؼ ثٌغاجدمز صاُ ثٌضٛطاً ِٓ خلاي ثٌذسثعز ثٌضٟ لجَ دٙج ثٌذجفاظ ٚدٕاجء ػ

 ٌضٛط١جس ثٌضج١ٌز:إٌٝ ث

  ٝشااشوجس ثٌضااج١ِٓ ثٌّظااش٠ز إؽااشثء ثخضذااجسثس ثلأٚػااجع ثٌؼااجغطز ٠ؾااخ ػٍاا

دظااافز دٚس٠اااز ِغاااضّشر فضاااٝ ٠ّىٕٙاااج ثٌضم١ااا١ُ ثٌاااذل١ك لأٚػاااجػٙج ثٌّج١ٌاااز ِّاااج 

 ٠غجػذ٘ج ػٍٝ ثلاعضمشثس ثٌّجٌٟ.

  ٠ؾخ ػٍٝ ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثلاعضؼجٔز دضؾاجسح ثٌذٕاٛن ٚثٌّؤعغاجس ثلالضظاجد٠ز

ثٌذٕاه ثٌاذٌٟٚ ٚغ١ش٘اج فاٟ صظا١ُّ ٚثٌّج١ٌز ثٌذ١ٌٚز ِغً طٕذٚق ثٌٕماذ ثٌاذٌٟٚ ٚ

 ثخضذجسثس ثلأٚػجع ثٌؼجغطز.

  ٠ؾخ ػٍٝ ثٌؾٙجس ثلإششثف١ز ثٌّخضٍفز ثٌم١جَ دفقض ٔضاجةؼ ثخضذاجسثس ثلأٚػاجع

ثٌؼجغطز ٌضقذ٠ذ ِٛلف ثلاعضمشثس ثٌّاجٌٟ ٌشاشوجس ثٌضاؤ١ِٓ فاٟ ػاٛء فاذٚط 

 ع١ٕجس٠ٛ٘جس ثفضشثػ١ز ِغ ػشٚسر صىشثس٘ج دشىً دٚسٞ.
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 : انًراجغ -8

 : نؼرثٍخثبنهغخ اانًراجغ  8/1

  ؽٍٛي, ػط١ز محمد, ّٔٛرػ وّٟ ِمضشؿ ٌضم١١ُ ثلأدثء ثٌّاجٌٟ ثٌّذجشاش ٌشاشوجس ثٌضاؤ١ِٓ داجٌضطذ١ك

ػٍاٝ صااؤ١ِٓ ثٌّّضٍىاجس ٚثٌّغاات١ٌٛز فاٟ عااٛق ثٌضااؤ١ِٓ ثٌّظاش٠ز, ثٌّؾٍااز ثٌؼشد١از ٌاالإدثسر, ِااؼ 

 .  0243, ثٌّٕظّز ثٌؼشد١ز ٌٍض١ّٕز ثلإدثس٠ز,4,ع13

  ٞثعااضخذثَ ٔظش٠ااز ثٌفااجصٞ ٚثلأقاااذثس ؽااجسق ػااضس ٚ ِقّااٛد, أعااجِٗ فٕفااٟ, ػذااذ ثٌذااجس ,

ٌشاااشوجس ثٌضاااؤ١ِٓ ثٌّظاااش٠ز, ِؾٍاااز ثٌذسثعاااجس ثٌّج١ٌاااز ثٌٍٛؽغاااضٟ فاااٟ صم١ااا١ُ ثلأدثء ثٌّاااجٌٟ 

 .0221ٚثٌضؾجس٠ز, و١ٍز ثٌضؾجسر دذٕٟ ع٠ٛف, ؽجِؼز ثٌمج٘شر. 

  دسؽاااز  ج١ٌاااز ٌضقذ٠اااذصم١ٕاااز ِااآ صم١ٕاااجس ثٌٕٙذعااز ثٌّلااجدسٞ,محمد ٚآخاااشْٚ, ثخضذاااجسثس ثٌؼااغؾ

عااضمشثس ثٌّااجٌٟ فااٟ ثٌذٕااٛن ثلإعاالا١ِز ـ دسثعااز صطذ١م١ااز ٌذٕااه ثٌذشوااز ثٌؾضثةااشٞ ـ , ِؾٍااز ثلإ

 .0242,ؽجِؼز ثٌش١ٙذ فّز ٌخؼش دجٌٛثدٞ , ثٌؾضثةش, 4, ع 0ثًٌّٕٙ ثلإلضظجدٞ, ِؾٍذ 

 فش٠ااك ػّااً ثلإعااضمشثس ثٌّااجٌٟ فااٟ ثٌااذٚي ثٌؼشد١ااز, ثٌّٕٙؾ١ااجس ثٌقذ٠غااز لإخضذااجسثس ثلأٚػااجع 

ثٌؼجغطز )ثخضذجسثس ثٌضقًّ(, أِجٔاز ِؾٍاظ ِقاجفظٟ ثٌّظاجسف ثٌّشوض٠از ِٚؤعغاجس ثٌٕماذ 

 .0241ثٌؼشد١ز, طٕذٚق ثٌٕمذ ثٌؼشدٟ,

  ثٌق١ّذٞ, ٔٛس, ٔظجَ إٔزثس ِذىش ِمضشؿ ٌضم١١ُ أدثء ششوجس ثٌضؤ١ِٓ ثٌغٛس٠ز ) دسثعز س٠جػا١ز

ِااجس, و١ٍااز ثلالضظااجد, صطذ١م١ااز( , سعااجٌز دوضااٛسثٖ غ١ااش ِٕشااٛسر, لغااُ ثلإفظااجء ٚٔظااُ ثٌّؼٍٛ

 .0241ؽجِؼز فٍخ, عٛس٠ج, 

  ؽذش,أعااااجِٗ محمد ػذااااذثٌشفّٓ, ل١ااااجط لااااذسر ثٌذٕااااٛن ثلأسد١ٔااااز ػٍااااٝ صقّااااً ثٌظااااشٚف

ثٌؼاجغطز, ؽجِؼاز ثٌؼٍاَٛ ثٌضطذ١م١از ثٌخجطاز, ػّاجدر ثٌذقاظ ثٌؼٍّاٟ ٚثٌذسثعاجس ثٌؼٍّاٟ, 

 .0242ػّجْ, ثلأسدْ, 

  دسثعاز صؾشداز ثلأسدْ,  -ثلاعاضمشثس ثٌّاجٌٟدٓ ِؼضٛق,طجدش, ثخضذجسثس ثٌؼاغؾ واؤدثر ٌضقم١اك

 .0242,  4, ػذد 4ؽجِؼز دشػ دٛػش٠ش٠ؼ ,ِؾٍز أدقجط ٚدسثعجس ثٌض١ّٕز, ِؾٍذ 

   ًشقجصٗ, محمد ِٛعٝ ػٍاٝ , ّٔاٛرػ ِمضاشؿ ٌٍم١اجط ٚثلافظاجؿ ثٌّقجعاذٟ ػآ ثخضذاجسثس صقٕا

ذسثعاااجس ثٌؼاااغٛؽ واااؤدثر لإدثسر ثٌّخاااجؽش ثٌّظاااشف١ز "دسثعاااز صطذ١م١اااز, ثٌّؾٍاااز ثٌؼ١ٍّاااز ٌٍ

 .0242ٚثٌذقٛط ثٌّج١ٌز , و١ٍز ثٌضؾجسر, ؽجِؼز ؽٕطج, 

  َثلإِاجسثس , 0242طٕذٚق ثٌٕمذ ثٌؼشدٟ, صمش٠ش ثلإعضمشثس ثٌّجٌٟ فٟ ثٌاذٚي ثٌؼشد١از ٌؼاج

 .0242ثٌؼشد١ز, 
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