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إستخدام تحليل الحد العشوائي لقياس الكفاءة الإستثمارية وكفاءة  
 المصري   التأمين على الحياة في سوق التأمين الربحية لشركات  

 د. سلمى علي الدين سيد أحمد 

 :ملخص البحث

إلى          البحث  الإإيهدف  الكفاءة  لقياس  العشوائي  الحد  تحليل  وكفاءة  ستثمارية  ستخدام 

 2016الفترة من عام  خلال ،سوق التأمين المصري في على الحياة  لشركات التأمينالربحية 

عام   الإستثمارية  معامل  متوسط  وقدرت  ،  2022وحتى  يرجع    ,(0.5646)  حواليبالكفاءة 

العشوائي    38% الخطأ  إلى  يرجع  والباقي  الإستثمارية  الكفاءة  عدم  إلى  قدرت   ، منها  بينما 

منها إلى عدم كفاءة الربحية  %2.5 يرجع  ،  (0.8752)  حواليب  متوسـط معامل كفاءة الربحية

ذات دلالة إحصائية  وجود إختلافات  توصل البحث إلى    و  ،  إلى الخطأ العشوائيوالباقي يرجع  

  ، في متوسـطات معامل الكفاءة الإستثمارية وكفاءة الربحية لشـركات التأمين محل الدراسـة  

المال    كما المتمثلة في رأس  المدخلات  أثر موجب ومعنوي لأسعار  البحث عن وجود  أسفر 

الكفاءة الإستثمارية   دالة  الخدمات على صافي الإستثمارات في  بينما جاء    ،النقدي ، وسعر 

وأوصى البحث بالأخذ    ،التأثير سالبا لسعر الخدمات على صافي الربح في دالة كفاءة الربحية

الإ الكفاءةفي  قيـاس  عند  المعلمية  بالطرق  العشوائي  الحد  تحليل  بترشيد    ،عتبار  والإهتمام 

 . سوق التأمين المصري السياسة الإستثمارية لشركات التأمين على الحياة في 

شركات التأمين   ،تحليل الحد العشوائي  ،كفاءة الربحية  ،  الكفاءة الاستثمارية  :الكلمات الافتتاحية

 . على الحياة

 مقدمة  

المالي المعاصر على إتخاذ قررات إستثمارية وتمويلية تؤدي إلى تعظيم ثروة   الفكر  يرتكز 

في ظل عدم التاكد وتنامى   في الأجل الطويل التي تضمن بقاء الشركات واستمرارها  والملاك  

  .بين الشركات ةالمنافس

  حيث إستخدام الحد الأدنى من الموارد   ،تلك القرارات  إلا بكفاءهولا يتسنى تعظيم ثروة الملاك  

قنوات    الاستثمار في    من خلال  ترتفع الكفاءه   و  ،المتاحة لتحقيق أقصى قدر من المخرجات  

قبول مشروعات ذات  عند وتنخفض الكفاءه  ،  للملاك ةموجب ةحالي ةقيمأقصى استثماريه تدر 

 (Du & Wang, 2018 للملاك) سالبة ةقيمة حالي

التطور السريع   ةهاهم التحديات لمواج  منوكفاءة الربحية    الكفاءه الاستثماريةولا شك أن      

الإ والنمووضمان  وخاصة    ستقرار  التامين  الحياهأ التشركات  لشركات  على  والمتعلقة   مين 

على عكس عقود تأمينات الممتلكات  ،طابع ادخاري    لديها  التيبسريان العقود  لمدة طويلة و  

والثروات التي تتميز بقصر مدة التأمين وبطابعها التأمينى البحت ، ومن هنا تتكون لدى شركة 

 قصىأ  مكنها من تحقيقت  ةنوعمت  وقنوات إستثماريةالتأمين على الحياة احتياطيات فنية ضخمة  

 (Eling & Luhnen ,2010 ) ,لحملة الوثائق منفعة
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ويكتسب قياس الكفاءة  أهمية خاصة في صناعة التأمين من منظور شركات التأمين والتطور الكبير      

في منتجات التأمين وظهور وثائق غير تقليدية من حيث الأخطار التي تغطيها والشروط والإستثناءات 

 زيد من جودة الخاصة مما يساعد في تحديد المشكلات التي تواجهها وكيفية التغلب عليها، وبالتالي ي 

 (Wang et al., 2014 )أنشطتها المختلفة 

وتجاوز النمو من الأساليب التقليدية حيث إستخدام   في شركات التأمين  وقد نما مقاييس الكفاءة   

الإقتصاد القياسي والبرمجة الرياضية كنموذج  ومناهج حديثة تتمثل فيطرق  إلى  النسب المالية  

الخطية كنموذج      (Approach- Non Parametric) غير معلمي البرمجة غير  ونماذج 

كان    ،معلمي على  مما  و  عامة،  القرار بصفة  إتخاذ  على وحدات  الكبير  الإيجابي  الأثر  لها 

يعد أسلوب حد التكلفة العشوائية من أهم النماذج الإقتصادية   و  ،صناعة التأمين بصفة خاصة

المعلمية في قياس وتقدير الكفاءة في شـركات التأمين مقارنة بالأسـاليب الكمية الاخري ، حيث  

عدم   في وجود عنصر  اللامعلمية،  الكمية  الأساليب  كل من  مزايا  بين  الأسلوب  هذا  يجمــع 

 . (Cummins& Weiss,2013) ،ة في وجود الخطأ العشوائيالكفاءة، ونماذج الإنحدار العادي

تطويع     يستلزم  الذي  وتواكب  الأمر  التأمين  شركات  طبيعة  مع  تتناسب  للكفاءة  مقاييس 

إلى معرفة مستويات الكفاءة    التطورات في طرق القياس سواء معلمية أو غير معلمية  وصولاا 

 سوق التأمين المصري.لشركات التأمين على الحياة في  

 مشكلة البحث -2

من        القومي  الإقتصاد  دعائم  أحد  التأمين  شركات  مقابل تمثل  أقساط  من  عليه  تحصل  ما  خلال 

للعملاء المختلفة  التأمينية  لديها من  إو  ،التغطيات  ما يتكون  ستثمارات هي تعتبر الإ و،  أموالستثمار 

 لتحقيق أقصى قيمة حالية موجبة للملاك.ستحدام الرئيسي لتلك الاموال الإ

فالدور الإستثمارى لشركات   ،بمزاولة نشاطهاوتلعب الإستثمارات دورا أساسيا فى قيام هذه الشركات    

   .التأمين لا يقل أهمية عن الدور التأمينى فيها 

ا بالغ  اا ولقد واجهت شركات التأمين أزمات متتالية كان لها أثر الكفاءءة الإستثمارية وكفاءة الربحية على    ا

الفترة من عام   البحث  خلال  الشركات محل  الجنيه    ،  2022-2016في  تعويم  عام  المصري  منها 

، ولجأت شركات العملة الأجنبيةالجنيه مقابل   ارتفاع معدل التضخم وتراجعالذي أدى إلى      2016

ا لأسعار قالتأمين إلى مخاطبة عملائها بإعادة تقييم الأصول المؤمنة سواء المباني أو الآلات وغيرها طب 

الحالية المصدرة   السوق  الوثائق  مبالغ  في  النظر  قيمة   وتم،لإعادة  لتخفيض  النسبية  شرط  تطبيق 

 ،الذي تتحمله نتيجة الفرق بين مبلغ التأمين بالوثيقة والقيمة الحقيقية للأصول المؤمن عليها التعويض

 ( 2022،2021 ،الهيئة العامة للرقابة المالية تقارير )

على التوجهات الاستثمارية لصناعة التأمين وعلى لتؤثر    )فيروس كورونا(  19أزمة كوفيد    وجاءت

قامت الهيئة العامة للرقابة المالية   لذلك  ،بالشركات  الحفاظ على حقوق حملة الوثائق والمساهمينأولوية  

الإسراع في الموافقة على منتجات تأمينية جديدة وسرعة تطبيق التكنولوجيا الرقمية في إصدار وثائق ب

لتضيف أزمة جديدة أدت   2022عام    بين روسيا وأوكرانيا الحرب     توالت الأزمات نتيجة ثم   ،  التأمين

الأمر الذي جعل الهيئة العامة للرقابة المالية تقديم مزيدا من المرونة إلى ارتفاع أسعار النفط والغذاء،  

كفاءة الربحية ستثمارات وإجراء تعديلات على إستراتيجية الاستثمار فى الشركات، وتعزيز  لتنويع الإ

تقارير الهيئة )  ،ئتمان للمحفظة وإعادة النظر في الحوكمة ، وزيادة التنويع في حيازات الأسهم  الإو

ومعدل العائد على   على تقلب معدل العائد على الإستثمار  قد يؤثر مما    ،)   2022,العامة للرقابة المالية

والشكل التالي يوضح متوسط معدل العائد على صافي   ،الفترة    خلال هذه  الشركات  لتك  حق الملكية

لشركات التأمين على الحياة  محل البحث  في الفترة من عام ومعدل العائد على حق الملكية    الإستثمار 

2016-2022: 
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 عداد الباحث إ:  المصدر

 (1شكل رقم )

شركات التأمين ل حق الملكية ىومتوسط معدل العائد عل معدل العائد على صافي الإستثماراتمتوسط  

 2022-2016في الفترة من عام  على الحياة  محل البحث

ومعدل العائد على  على صافي الإستثمارات متوسط معدل العائد تقلبويتضح من الشكل السابق       

الفترة حيث الملكية لتك الشركات خلال هذه  العائدبلغ    حق  على صافي الإستثمارات   متوسط معدل 

ستمر إو  المصرينتيجة أزمة تعويم الجنية    2017عام    %57.4نخقض إلى  إثم    2016عام  64.8%

 2021وإرتفع بعد تلك الأزمات لتتعافى الشركات في  ،%54.2حيث بلغ  2019الإنخفاض حتى عام  

متوسط معدل كما بلغ    ،نتيجة الحرب الأوكرانية    2022عام    %58.5وإنخفض إلى  %63.5حيث بلغ  

ثم  2017عام    %14.2ثم    2016عام    %10.36لشركات التأمين على الحياة  حق الملكية  العائد على  

, وإرتفع بعد تلك الأزمات في المصرينتيجة أزمة تعويم الجنية    2018عام    %13.11إنخفض إلى

بلغ  2022,  2019 إلى  ثم    ،%19.26و  %19.62حيث  عام   %10.9و  %16.4إنخفض 

 على التوالي.  2021،2022

العائد على حق معدل  نسبة كبيرة مما تحققه الشركة من  العائد على صافي الإستثمارات    معدل  ويمثل

نظرا لأنها عقود طويلة الاجل تدقع من خلالها أقساط   ،شركات التأمين على الحياةالملكية وخاصة في  

أساسيا العامة  ستثمارللإ   اتمثل مصدرا  التأمين  الحصيلة   ،مقارنة بشركات  التأمين  وتسثمر شركات 

الضخمة المتمثلة فى حقوق حملة الوثائق وحقوق المساهمين في قنوات  استثمارية متنوعة لتوليد معدل 

 .عائد على الاستثمار

من اللائحة التنفيذية لقانون الإشراف والرقابة لشركات التأمين على الحياة رقم  28وقد نصت المادة    

الشركات  1981لسنة    10 لهذه  المختلفة  الإستثمارية  الأنشطة  ماليه   75.8  %منها   ،أوجه  أوراق 

, متداولة    %3.5حكومية  ماليه  تأمين  1.0  %،عقارات    %1.7  ،أوراق  وثائق  بضمان   ،قروض 

ولا يتوقف أهمية    ،  (1996  ،)الوقائع المصرية    ،ىاستثمارات أخر   %1.3  ،وودائع بالبنوك  16.7%

ذلك على كم هذه الإستثمارات بل على كفاءة تلك الإستثمارات تجاه حملة الوثائق والمساهمين والذي 

 تتبع معه الأمر الذي ي،كفاءة  اليعتمد على وضع خطط وسياسات رشيدة للإستثمار وصولا إلى تحقيق  

على الحياة  في  سوق   التأمينلشركات  و كفاءة الربحية  تقديرات معاملات الكفاءة الإستثمارية    معرفة

 . التأمين المصري 
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ا مما سبق إو  حث في التساؤل الرئيسي التالي :تمثل مشكلة البت نطلاقا

الكفاءة الإ  ما هي الربحية  ستثماريةتقديرات معاملات  الحياة    التأمينلشركات    و كفاءة   في   على 

المصري التأمين  العشوائي    سوق  الحد  نموذج   Analysis Frontier Stochasticبإستخدام 

 ؟  2022-2016خلال الفترة من عام 

 أهداف البحث: -3

 يهدف البحث إلى: 

الإ   متوسط  قياس  3/1/1 لشركات  الكفاءة  الحياة  التأمينستثمارية  المصري  في    على  التأمين   سوق 

عام   من  الفترة  العشوائي  إب  2022-2016خلال  الحد  نموذج   Analysis Frontierستخدام 

Stochastic. 

التأمين  3/1/2 التأمين المصري  في    على الحياة  قياس متوسط كفاءة الربحية لشركات  خلال   سوق 

 Analysis Frontier Stochasticستخدام نموذج الحد العشوائي إب 2022-2016الفترة من عام 

على مين ألشركات التستثمارية بين تقديرات معاملات الكفاءة الإ إن وجدت الإختلافاتمعرفة  3/1/3

 . سوق التأمين المصري  في الحياة 

 على الحياة  التأمينمعرفة الإختلافات إن وجدت بين تقديرات معاملات كفاءة الربحية لشركات    3/1/4

   .  سوق التأمين المصري في 

 أهمية البحث: -4

   ااتكاملي  اا طارتبإو يرتبط  قطاع التأمينات أحد مكونات القطاع المالي  يعد    عملية  أهمية1/4

يلعب  دور حيوي في خدمة الإقتصاد القومي وذلك من خلال حيث  بالقطاعات الإقتصادية الأخرى  

القطاع وتحقيق أهداف التنمية المستدامة للإقتصاد الوطني وتعزيز حجم الأموال   المستثمرة في هذا 

المصري  المصرفي  القطاع  دور  مع  تتكامل  وبصورة  المصري  المالي  القطاع  أذرع  كأحد  مكانته 

الدولي، وذلك كله في ضوء استراتيجي المالي  ستثمارات إيساهم    كما  ،متنوعةاستثمارية    اتوالنظام 

عام    % 1.2و2020عام%9.قطاع التأمين في الناتج المحلي الإجمالي، حيث بلغت نسبه المساهمة  

ستثمارات إنتاجية طويلة الأجل تدعم إو يعمل كوسيط لتوجيه المدخرات إلى    2022عام    2%,    2021

 80والتي بلغت مؤخراا   من قاعدة الأصول المستثمرة %40 ستثمارات حواليالمرونة، وتمثل تلك الإ

)الهيئة العامه للرقابة المالية ،  تريليون دولار أمريكي وهو ما يوازي الناتج المحلي الإجمالي العالمي

، 2022.) 

التامين  بريعت علمية  أهمية 2/4 شركات  في  الكفاءة  العشوائيأب  قياس  الحد   Analysis سلوب 

Frontier Stochastic   ل  قادرا على تحقيق مخرجات( الإ  لشركة مثل  صافي   ،ستثمارات  صافي 

  (اتسعر الخدمو،  الةالعم  سعرو،س المال  أر  سعر( من خلال مجموعة من المدخلات مثل )  طقساالأ

فتراض وجود عنصر إمعلمية، على  لاساليب الكمية السلوب بين مزايا كل من الأحيث يجمــع هذا الأ

 Eling and Luhnen)ئي  االخطأ العشوفتراض وجود  إعلى   نحدار العاديةعدم الكفاءة، ونماذج الإ

 2010) 
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 حدودالبحث -5

و   سوق التأمين المصري  في  على الحياة  جميع شركات التأمينقتصر البحث على  إحدود مكانية:  1/5

 . شركة 14عددها 

خلال الفترة من عام القوائم المالية  المستمدة منعتمد البحث على البيانات المالية إحدود زمنية:  2/5 

 .  2022-2021وحتى عام   2016-2017

 حدود موضوعية:  3/5 

لأنها تتعامل مع هدف الإدارة قتصر البحث على قياس الكفاءة الإستثمارية وكفاءه الربحية فقط  إ  1/3/5

 & Zhang كما تتماشى مع الأهداف الإقتصادية لشركات التأمين  ، المالية حول تعظيم ثروه للملاك

Haley,2019))  . 

الربحية  إ  2/3/5 وكفاءه  الإستثمارية  الكفاءة  قياس  على  البحث  الحد أبإستخدام  قتصر  تحليل  سلوب 

بإعتباره اكثر تطورا ودقة لأنه يسمح للوحدات  ،المقاييس التقليدية الأخرى ستخدامإوتجنب  العشوائي

 ) et al., 2022) Nourani  أن تكون خارج الحدود بسبب الخطأ العشوائي فضلا عن عدم الكفاءة

 :الدراسات السابقة-6

، فذهبت بعض الدراسات الى قياس الكفاءة لشركات التإمين    جدلا حولأوضحت الدراسات السابقة   

تتبنى   من الدراسات  مجموعة  ثم ظهرت     ،طريقة التقليدية وتتمثل في النسب الماليةلباالكفاءة  قياس  

في الإ  مناهج القياسي  أخطاء إ على    المعلميةغير  بالطرق  الكفاءة    قياس  قتصاد  وجود  عدم  فتراض 

البيانات تحليل  أسلوب  القياس وأبرزها  أخرى  ،  المغلفة  عشوائية عند  لتتناول   بينما ذهبت دراسات 

على إفتراض وجود الخطأ العشوائي وأبرزها أسلوب تحليل الحدود   في قياس الكفاءة الطرق المعلمية

 :توضيح لهذه الدراسات يلي وفيما  ،Analysis Frontier Stochasticالعشوائية 

 المعلمية غير قياس الكفاءة بالطرق   : الدراسات التى تناولت1/6

بإستخدام  في قياس وتقدير الكفاءة في شـركات التأمين  الطرق غير المعلمية  الدراسات  تلك  تناولت       

 . ،  أو التحليل التطويقي للبيانات(Analysis Envelopment Data)المغلفةتحليل البيانات 

ستثمارات من خلال دراسة المجالات ( تقويم كفاءة أداء الإ2012(دراسة محمد والعتابي فتناولت     

الإالإ نشاط  بين  والمقارنة  منـه  ستثمارية  المتحقـق  والعائد  عينة مكونة من   ،ستثمار  على  بالتطبيق 

شركتين من شركات التأمين همـا شـركة التـأمين الوطنية وشركة التأمين العراقية ، واعتمدت الدراسة 

ستثمار كمتغير تابع ستثمارات كمتغير مستقل ، وكفاءة الإعلى مجموعة من المتغيرات أبرزها حجم الإ

الإ، على  بالعائد  قياسه  الع،ستثمار  وتم  الملكيةاومعدل  حق  على  الودائع،   ،ئد  على  العائد  ومعدل 

الإ حجم  بين  معنوية  علاقة  وجود  إلى  الدراسة  الإوتوصلت  وكفاءة  وأوصـت ستثمارات  سـتثمار، 

ستثمارية في ظـل وجود تباع الشركات المنهج العلمي السليم في اتخاذ القرارات الإإالدراسـة بضرورة  

 . دائل متاحة أمامهاعدة ب
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الت  (2018)دراسة شعلان  وقامت        الجزائري من عام أ بقياس كفاءة شركات  التأمين  مين بسوق 

مين على أشركات ت سبعتأمين على الممتلكات و  ةشرك 13من  مكونة عينهل  2004حتى عام  2005

ب بالإأستخدام  إالحياه  التقليدي  البيانات  مغلف  الثابته إلى  إضافة  سلوب  الحجم  عوائد  نموذج  ستخدام 

  .حقق الكفاءةتالشركات   من %50وضحت النتائج وجود أووالمتغيرة  

كتتاب في شركات التأمين الإقياس كفاءة  ل  (2022)الشربيني  ،دراسة د. محمد عبد اللطيف  جاءتو     

الدراسة بقياس كفاءة بعض هتمت  إو   ،ستخدام أسلوب تحليل مغلف البيانات ذو المرحلتينإالسعودية ب

وقد تم تطبيق   ،ستثمارنتاج والاكتتاب والإالعمليات الفنية التي تقوم بها شركات التأمين والمتمثلة في الإ

أسلوب تحليل مغلف البيانات ذو المرحلتين بجانب النماذج التقليدية لتحقيق الهدف من الدراسة، كما 

وأظهرت   ،ختبار الفرضيات الخاصة بالدراسةمعلميين لإلاختباري ويلكوكسن وفريدمان الإستخدم  إ

ستخدام النموذج ذي المرحلتين إالنتائج أن الكفاءة الكلية لشركات التأمين السعودية خلال فترة الدراسة ب

ستثمار كانت أقل من كفاءة كتتاب والإالإستخدام النموذج التقليدي ، كما أن كفاءة  إتقل عن نظيرتها ب

الإالإ هذا  وأن  والتسويق  ذانتاج  كان  ب  تختلاف  إحصائية سواء  أو إدلاله  التقليدي  النموذج  ستخدام 

ضرورة حرص شركات التأمين على قياس كفاءة كل  علىالدراسة  وأوصت ،النموذج ذي المرحلتين

العمليات الفنية التي تقوم بها في صميم عملها كل على حدة لمختلف أنواع التأمين وعلى مستوى فـروع 

ودراسـة أسباب عجز   ،كتتاب والتسعير وتحديثهايتم بشكل دوري مراجعة شـروط الإ  على أن،  الشركة

 النشاط التأميني والعمل على رفع كفاءة الإستثمار.

إلى قياس الكفاءة النسبية لشركات التأمين على الحياة فى   ( 2020)أبو بكر، حافظ  دراسةوهدفت        

تحليل  اسلوب  وكذلك  التقليدى  المغلفة  البيانات  تحليل  اسلوب  استخدام  خلال  من  المصرى  السوق 

على شركات التأمين على الحياة التجارى فى السوق   الدراسةالبيانات المغلفة على مرحلتين، وأجريت  

الكفاءة ،شركة    14المصرى وعددهم   التى حققت معامل  الشركات  إلى أن نسبة  الدراسة  وتوصلت 

سلوب البوتستراب تبين عدم أوعند مقارنتها بنتائج    64.3سلوب التقليدى بلغت %ستخدام الأإالتامة ب

 أوضحت ، كما    0.85و    0.47ت الكفاءة بين  لاتحقيق أى شركة لمعامل الكفاءة التامة ، وتراوحت معام

المغلفة على مرحلتين هو البيانات   7، حيث حققت   Centralized-CRSنموذج  أفضل    أن تحليل 

ولى وشركة واحدة فقط فى المرحلة الثانية، وعند استخدام الأشركات معامل الكفاءة التامة فى المرحلة  

وأوصت الدراسة   CRS Centralized اسلوب البوتستراب تبين انخفاض التقديرات مقارنة بنموذج

ستخدام الأسلوب إب البوتستراب فى تقدير معاملات الكفاءة لشركات التأمين مقارنة بسلوأستخدام  إب

 .التقليدى لتحليل البيانات المغلفة أو نماذج تحليل البيانات المغلفة على مرحلتين

سلوب البيانات المغلفة  في الجزائر أستخدام  إمين بأ قياس كفاءه الت  (2022)  تناول هاجر الرحماني     

س أ وتمثلت المدخلات في ر  ،مين على الاضرارأشركة ت  14شركات اشخاص و  8شركه    22شملت  

ن شركتين فقط حققت أظهرت النتائج  أو  ،المال والمصاريف العامه وتمثلت المخرجات في التعويضات

 . ما باقي الشركات كانت غير كفءأشركات كفاءه فنية   8وحققت   %9كفاءه كلية  بنسبة 

تحليل و تقييم أداء شركات التأمين الصينية في ظل ب  Ying, Zhou et al.,(2023)  وقام كلا من    

وتمثلت   ،ستخدام تحليل مغلف البيانات ذات المرحلتينإتقلبات الأسواق المالية والتحولات في اللوائح ب

ما المخرجات فجاءت لكل من  نتائج الأداء أ  ،المدخلات في  رأس المال والموارد البشرية والتكنولوجيا

وتوصل البحث الى حدود  ،كتتابوتمثلت المرحلة الثانية من المخرجات في خسائر الإ، والتعويضات 

  .مثالية للكفاءة، وتسعى الشركات جاهدة للعمل بالقرب من هذه الحدود
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نبعاثات، والفجوات قياس الكفاءة البيئية، كفاءة الإ  et al., Lin, Wang)2024(واستهدفت دراسة     

سلوب تغليف البيانات في أستخدام  إب مقاطعة صينية    30التكنولوجية عبر الإدارة الإقليمية والزمنية في  

تتفوق   ،2922إلى    2016من  الفتره من عام   البيئية، حيث  الكفاءة  في  تباينات  النتائج عن  وكشفت 

المقاطعات الشرقية   إلى ترجع  الاختلافات الإقليمية    الدراسة أن  شارتأو،المقاطعات الوسطى على 

فائقةكفاءة  وجود   بيئية  كفاءة  تحقيق  في  يساهم  مما  الشرق،  في  متقدمة  البحث أو،تكنولوجيا  وصى 

اهتمام بمستويات الإدارة والتكنولوجيا الإقليمية الشرقية وتطوير المقاطعات  ذات الكفاءة العالية في الإ

 الإقليمي والتكنولوجي و إعطاء الأولوية للحوكمة البيئية. الانبعاثات، مع التركيز على الدور 

 الدراسات التى تناولت قياس الكفاءة بالطرق المعلمية  :2/6

في قياس وتقدير الكفاءة في شـركات التأمين الدراسات قياس الكفاءة بالطرق المعلمية هذه تناولت      

سلوب ، حيث يجمــع هذا الأ  Analysis Frontier Stochasticبأسلوب تحليل الحدود العشوائية  

الأ من  كل  مزايا  البين  الكمية  ونماذج   فتراضإعلى  معلمية،  لاساليب  الكفاءة،  عدم  عنصر  وجود 

 . ئياوجود الخطأ العشوفي نحدار العادية الإ

تأثير سعر النفط والأسواق المالية على كفاءة تكلفة قطاعي     et al.,(2019)Alshammariفتناول    

بإستخدم دالة الحدود   2016إلى عام     2009التأمين والتكافل في دول مجلس التعاون الخليجي من عام  

و سعر رأس المال   ،وعبر عن أسعار المدخلات  بسعر العمل ويمثل راتب جميع الموظفين  ،العشوائية

بالإضافة إلى سعر رأس مال المدين, وعبر عن أسعار المخرجات   ،ويمثل عوائد سوق الأوراق المالية  

وعبر عن المتغيرات الخاصة بالشركة سعر النفط   ،بصافي المطالبات والإحتياطيات و الإستثمارات

إجمالي عوائد و السوق المالية بمتوسط    ،السعر السنوي للنفط الخام لمنظمة أوبكالخليجي بمتوسط  

ظهرت النتائج أن  أو  ،نسبة القيمة السوقية لسوق الأوراق المالية إلى الناتج المحلي الإجمالي    المؤشر

العلاقة بين أسعار النفط والكفاءة تتغير من الإيجابية إلى السلبية عندما ترتفع الأسعار، في حين كانت 

والكفاءة   المالية  السوق  بين  سلبية   والتكافلي    ،العلاقة  التقليدي  التأمين  بين  إختلافات  هناك    ، وأن 

وأوصى البحث بوضع إستراتيجيات للتعامل مع طبيعة إقتصادات دول مجلس التعاون الخليجي لتجنب 

 صدمات أسعار النفط.

إلى قياس الكفاءة الإستثمارية والتشغيلية في  شركات    et al.,(2022) Nouraniوهدفت دراسة     

سلوب تغليف البيانات في الفتره من عام أالتجارة الدولية الأجنبية باستخدام أسلوب الحد العشوائي  و

عام   2011 العملات ،  2020الى  ذات  الأصول  الموظفين و صافي  في رواتب  المدخلات  وتمثلت 

وأظهر البحث تفوق   ،وتمثلت المخرجات في أسعار الأسهم والسندات    ،الأجنبية ومصروفات التشغيل

شركات التجارة الدولية الأجنبية من حيث الكفاءة الإستثمارية والتشغيلية وأن درجات كفاءة التكنولوجيا 

الخاصة بالمجموعة أقل من أو تساوي درجات كفاءة التكنولوجيا الوصفية لكل من المرحلتين التشغيلية 

 .والإستثمارية

لعدد    ستخدام تحليل الحدود العشوائية في الجزائرإ(  2021  (ليلى عياد  ،كلا من عبد الله الطيب تناولو

ت نا ستخدام البياإقتصاد القياسي )النهج المعلمي( وبوبتطبيق الإ  2017-2012شركة في الفتره عام    12

تم    المقطعية لقيتطبيق  الزمنية  التصادفي  الحد  مساتحليل  الكفاءة  تس  في ،وى  المدخلات  وتمثلت 

الموظفين   ومصاريف  العامة،  التكاليف  لأالتوظيفات،  فكانت  المخرجات  السنويلأما  فقط   ةقساط 

بالجزائر ينحصر   التقنية لدى شركات التأمين على الأضرار  ةن متوسط  الكفاءأ   ةوتوصلت الدراس،

المتوسط بقيمة تقدر ب  ، %2.2-%1.9بين   المتوسط الإجمالي جاء فوق  إلى ,  %67أما  بالإضافة 

 .يجابي لكل من مصاريف الموظفين والتكاليف العامة على مخرجات الشركاتإوجود أثر 
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( قياس وتقدير الكفاءة التشــغيلية في شـركات التأمين العاملة  2021وتناولت دراسة إنجي فاروق )     

المصري  في التأمين  التصـــــــــادفيبـالإ  سوق  الحـدودي  التحليـل  أســــــــلوب  على   عتمـاد 

Analysis Frontier Stochastic   وتوصـلت الدراسـة إلى أن  متوسـط معامل الكفاءة التشـغيلية

، أي أن هذه الشـركات بعيدة عن  %2.27الكلية لشـركات التأمين محل الدراسـة خلال فترة الدراسـة  

 حدود الكفاءة وليس لديها القدرة عل تحقيق كفاءة تشـغيلية كلية عالية.

العشوائية لقياس ستخدام نموذج حد التكلفة  إلى  إ  (  2022  )حافظ ،عبد الرحمن    من   وهدفت دراسة كل    

حيث  2020/2019الى    2015/2014الفترة من  لالكفاءة التكلفة في شركات التأمين على الحياة خ

ة تقني  ت كفاءةاذن الشركات محل الدارسة  أوتبين  ،تم قياس الكفاءةا التقنية والتخصصية وكفاءة التكلفة

تم قياس كفاءة التكلفة بنموذج حد التكلفة العشوائية لتحديد ما اذا  و،لديها كفاءة التكلفة  و  ةوتخصصي

 %50ن  أوتبين من النموذج  ،لى عدم الكفاءة  إم  أكانت عدم كفاءة التكلفة ترجع الى الخطأ العشوائى  

ستخدام نموذج إوصت الدراسة بأو  ،لى أسباب عدم الكفاءةإترجع    50لى الخطأ العشوائى و %إترجع  

 .لفة في شركات التأمين على الحياةالتكحد التكلفة العشوائية في قياس كفاءة 

الملاءة المالية الموجه نحو المخاطر في    نظام  Zhang, & Cao, (2023) واستهدفت دراسة           

وتم استخدام تحليل الحد العشوائي   , 2016الصين )الملاءة الثانية( والتي دخلت حيز التنفيذ في عام  

لى معرفه تأثير التنظيم على الكفاءة التشغيلية لشركات إضافه  لحساب كفاءة التكلفة لشركات التأمين بالإ

واستنتج البحث ان التنظيم له تأثير إيجابي كبير على كل من التكاليف المطلقة وكفاءة التكلفة  ،التأمين 

 . لشركات التأمين

الكفاءة في   قياسستخدام تحليل الحد العشوائي لإويوضح الجدول التالي تلخيص للدراسات التي تناولت  

 . شركات التأمين
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 ( 1جدول رقم ) 

 تحليل الحد العشوائي لقياس الكفاءة في شركات التأمينالدراسات التي تناولت إستخدام 

متوسط  

 الكفاءة 
 المدخلات  المخرجات  نوع الكفاءة 

سلوب الأ

 حصائي الإ

عدد شركات 

  مينأالت

 والتطبيق 

فتره  

 الدراسة 

سم وسنة  إ

 الدراسة 

صافي الاقساط  ة كفاءة التكلف 0.666

صافي  

 الاستثمارات 

س  أ, ر الةالعم

المال المادي,  

 التعويضات 

SFA   تحليل

الحد العشوائي  

والبيانات  

 AED  المغلفة

Taiwan 26 1977-

1999 

Hao and 

Chou (2005) 

س أ, ر العمالة  قساط صافي الأ  ة كفاءة التكلف 0.796

المال المقترض  

حتياطيات  والإ

 الفنية 

SFA   تحليل

الحد العشوائي  

 والبيانات المغلفة 

EU 

437 

1995 -

2001 

Fenn et al., 

(2008) 

غير 

 معنوي

كفاءة التكلفه, 

 الربحية  ةكفاء

س أ, ر العمالة  يرادات المحققة الإ

المال المادي  

والمقترض  

 والمملوك 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

EU 

 

1997 -

2006 

Zhang et al.,  

(2019) 

0.85 

0.71 

0.60 

كفاءة  

التكلفه,الكفاءة  

الكلية, كفاءة 

 محاسبية 

يرادات المحققة.  الإ

صافي  

 الاستثمارات 

س أ, ر العمالة 

 المال المقترض,  

AED, SFA 1735 

سيا  أافريقيا و

 مريكاأو

2002 -

2006 

Eling and 

Luhnen 

(2010) 

س أ, ر العمالة  يرادات المحققة الإ الربحية  ةكفاء 0.691

المادي  المال 

والمقترض  

 والمملوك 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

 UK 

77 

1994-

2004 

Hardwick et 

al. (2011) 

قساط, صافي الأ  ة كفاءة التكلف 0.584

صافي  

التعويضات,  

 صافي الربح 

س أ, ر العمالة 

المال  

المادي,الخدمات  

 ة الإداري

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

Taiwan 19 1976-

2010 

Chuang and 

Tang (2015) 

العائد على   ة كفاءة التكلف 0.330

 صول الأ

المصروفات  

و غير   ةالتشغيلي

   ةالتشغيلي

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

Taiwan 27 2004 -

2009 

Hu and Yu 

(2015) 

0.504 

0.114 

, ةكفاءة التكلف

 الربحية  ةكفاء

صافي الدخل من 

الاستثمارات . 

 الايرادات المحققة 

س أ, ر العمالة 

المال المادي, ,  

س المال  أر

 المقترض 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

China 

48 

2009 -

2013 

Bian and 

Wang 

(2017) 

0.671 

0.729 

كفاءة  

التكلفه,الكفاءة  

 الكلية 

قساط صافي الأ 

صافي  

 ستثمارات الإ

س أ, ر العمالة 

 المال المادي 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

Taiwan 20 2000 -

2012 

Huang et al. 

(2019) 

صافي   ة كفاءة التكلف 9246.

التعويضات,  

صافي  

 ستثمارات الإ

س أ, ر العمالة 

المال المادي, ,  

س المال  أر

 المقترض 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

  ةدول عربي

 شركه48

2009–

2016 

Alshammari 

et al.,(2019) 
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 )المصدر: إعداد الباحث( 

 ما يلي:  ةونستنتج من الدراسات السابق 

ــركات التأمين ، بينما • ــابقة قياس الكقاءه في  شـ ــات السـ ختلفت النتائج حول هذه إ  تناولت الدراسـ

لى  إســـات لإختلاف المقاييس من النســـب المالية  االدرالمقاييس، وقد يرجع الإختلافات بين هذه 

ختلفت  إكما  ،مناهج الاقتصــاد القياســي في قياس الكفاءة بالطرق المعلمية أو بالطرق اللامعلمية  

تلك الدراسـات حول قياس المدخلات والمخرجات ، بالإضـافة إلى الإختلافات في بيئة الدرسـات  

 التطبيقية.

 وكفاءة الربحية.ندرت الدراسات التي تناولت قياس الكفاءة الإستثمارية   •

ــتثمـاريـةالأجنبيـة  ونـدرت الـدراســــات العربيـة   • وكفـاءة الربحيـة    التي تنـاولـت قيـاس الكفـاءة الإســ

 .Analysis Frontier Stochasticباستخدام نموذج الحد العشوائي 

إســتخدام تحليل الحد العشــوائي لقياس الكفاءة  لذلك تحاول الدراســة الحالية ســد هذه الفجوة من خلال

  شركات التأمين على الحياة في سوق التأمين المصري لالإستثمارية وكفاءة الربحية 

 

 

 

0,918 

0,553 

كفاءة تكلفة  

السوق , كفاءة  

 عائد السوق 

المحققة.  يرادات الإ

صافي  

 ستثمارات الإ

س أ, ر العمالة 

المال المادي  

والمقترض,  

المصروفات  

 التشغيلية 

SFA EU 

22 

2007 -

2014 

et  Nourani, 

al.,(2022) 

يرادات المحققة.  الإ كفاءة الاداء  95.06

صافي  

 ستثمارات الإ

المصروفات  

التشغيلية,  

 ستثمارات الإ

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

 الهند  

15 

2012-

2017 

Cvetkovska, 

& Peovski, 

(2022) 

, راس  العمالة  يرادات المحققة الإ الكفاءة التقنيه  0.876

 المال 

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

 الصين 

 

2006 -

2020 

Liu, Lu, & 

Han, (2023) 

يرادات المحققة  الإ ة كفاءة التكلف 19.54

  حتياطياتوالإ

س أ, ر العمالة 

المال المقترض,  

المصروفات  

 ة التشغيلي

SFA   تحليل

 الحد العشوائي 

 الصين 

92 

2010-

2020 

Zhang, & 

Cao, (2023) 

قساط صافي الأ  ة كفاءة التكلف 2.27

صافي  

 ستثمارات الإ

س أ, ر العمالة 

المال العيني 

 والنقدي 

تحليل الحد  

 العشوائي 

20 2015 -

2019 

إنجي فاروق  

(2021 ) 

التوظيقات ,   قساط الأ الكفاءة التقنية  670.

 ةالتكاليف العام 

ومصاريف  

 الموظفين 

تحليل الحد  

 العشوائي 

- 2012 12الجزائر 

2017 

عبد الله الطيب , 

ليلى عياد , بشر  

 ( 2021محمد )

قساط صافي الأ  ة كفاءة التكلف  80.8 %

صافي  

 ستثمارات الإ

س أ, ر العمالة 

المال العيني 

 والنقدي 

تحليل الحد  

 العشوائي 

- 2015 14مصر

2020 

د.محمد محمد 

السيد  

 (2022حافظ)
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 الإطارالنظري:-7

ا كبيراا بالإ         ستثمار على المستوى المحلى والعالمي والذي يعد شهدت السنوات الأخيرة اهتماما

احدى ركائز الإدارة المالية و مصدرا رئيسيا للبقاء والاستدامه ليس للشركات فقط بل للاقتصاد ككل 

فهو يساهم في خلق مشروعات تدر قيمة حالية موجبة وتوفير فرص عمل  وتطوير الأسواق المالية   ،

وتتحقق   ستثماروتعتمد قرارات الاستثمار على كفاءه الإ،فضلا عن زيادة القدرة التنافسية للشركات 

وتسعى   ،ستثمار المتوقع حيث يقترب الفرق بينهما من الصفرستثمار الفعلي مع الإعند تساوي الإ

إلى   تآكل الشركات  لتجنب  العائد والمخاطرة  أسـاس  الإستثمارية على  المشروعات  بين  المفاضلة 

المال ، وزيادة   بعيداا عن مشاكل الوكالة، مما  يضمن السيولة اللازمة لتوفير   لربحصافي ارأس 

لتزامات والمصروفات لتجنب العسر المالي بجانب إمكانية التوسع في التدفقات النقدية و مواجهة الإ

 سـتثمارية التـي تضـيف قيمـة حالية موجبـة وتحقق كفاءة في إدارة الربحية.المشروعات الإ

ونظريـة عـدم تمـاثـل    ةنظريـة  تكلفـه الوكـال ـمن منظور  كفـاءة  الدبيـات التمويـل ب ـأهتمـت  إ  وقـد    

د على  ن قررات الإأ)  ( Modigliani &Miller ,1958من    المعلومـات فيرى كلا ار تعتمـ ــتثمـ ســ

س المال على  أحيث يتم تخصـــيص ر،ســـواق المالية  الأ  ةســـتثمار فقط في ظل فرض  كفاءفرص الإ

الوكالة    ةليســـقط هذا الفرض من منظور نظرية تكلف  Jensen,1986))وجاء   ،المشـــروعات الكفء  

سـتثمارية  تدر قيمة حالية إتخاذ المديرين قررات  إوالناجمة عن الصـراع بين الملكية والادارة نتيجة  

اهمين من قبل الإدارة و تحقيق مصـالح   تخدام تدفقات إشـخصـية بموجبة لصـالح المديرين دون المسـ سـ

ــروعات   ــركة في مشــ ــب الإداري   تحـافظو  ةتجنـب المخـاطرتنقـدية تزيد عن حاجة الشــ على المنصــ

 (( Meyers, 1998 ةكفاءالوبالتالي تعد مشاكل الوكاله مصدرا رئيسيا لعدم ،

تنشــأ للشــركات التي  كفاءهالرية عدم تماثل المعلومات أن مشــكله عدم  ظوعلى الجانب الاخر ترى ن

مما يؤدي إلى إهدار موارد الشركة وإهدار مصالح   ،ستثمارتعاني من قيود في السيولة  ونقص في الإ

ــاهمين نتيجة   ــالحهم دون النظر إالمس ــروعات هلكفاءة في هذلتجاه المديرين  لتحقيق مص حيث    ،المش

ــروعات ذات قيمة إيؤدي  ــتثمار المتوقع إلى مش ــتثمار الفعلي أكبر من الإس رتفاع معلومات عن الإس

ســتثمار الفعلي اقل  او مشــروعات ذات قيمه حالية ســالبة اذا كانت المعلومات عن الإ ،حالية موجبة  

ــيد القررات ــنتثمارية من المتوقع  وهذا يتطلب العمل على ترش ــركات  الإس  Wang et )   لهذه الش

al., 2014) . 

الع إلى  الكفاءة  مفهوم  الإقتصادياويرجع  تخصيص Vilfredo Pareto لم  هي  عموما  والكفـاءة 

كما تعرف الكفاءة انها   ،ةالموارد تخصيص كفء أو تخصيص غير كفء والذي يعبر عنه باللاكفاء

 Philippe للموارد المتاحة ويرىستغلال الأمثل  هدافها وذلك من خلال الإأقدرة المؤسسة على تحقيق  

Lorino , 1995) )    البعض انهاكما يرى    ،الكفاءة انها القدرة على تعظيم القيمة وتخفيض التكاليف 

المثلى لإ العملية الانتاجيةالطريقه  البسيط هو فعل الأشياء اما    ,ستخدام الموارد في  الكفاءه بالمفهوم 

المثلى على    (Luhnen, 2009 )ويعرفها   Peter Drukerطريقة صحيحةب المدخلات  ساس أانها 

لإ  المخرجات اللازمة  الموارد  تكاليف  تخصيص  على  القادر  النظام  الأفهي  المحددة نجاز  هداف 

والمخرجات فالنظام الكفء هو الذي يحقق مخرجات والمرغوب فيها  وتعتمد على مفهوم المدخلات  

 تفوق مدخلاته.
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الفنية أو التقنية: وتعني قدرة الشركة على الحصول على أكبر قدر من فمنها الكفاءه    ةوتتنوع الكفاء

قصى كمية من أنتاج  ذا وصلت لإإوتتحقق كفاءة الشركة    ،المخرجات من كمية متاحة من المدخلات

هم مقاييس الكفاءة التقنية دالة الإنتاج وتعبر المدخلات أدنى من المدخلات ومن  المخرجات بالحد الأ

الإنتاج حجم  عن  المخرجات  وتعبر  الإنتاج  عوامل  الكفاءة   ،عن  و  الحجم  كفاءة  إلى  بالإضافة 

لى الحجم بناء على إوتعبر كفاءة الحجم عن مستوى الحجم الأمثل  في ظل ثبات العائد  ،التخصصية  

لى الحجم او مقدار التغير في الإنتاج نتيجة التغير في عناصر إفي ظل تغير العائد   مؤشر الكفاءة التقنية

الكفاءة التخصصية بتخصيص أفضل للموارد المتاحة وتقيس مدى   ،نتاج في وقت واحد  الإ وتتعلق 

ويتم  إ للمدخلات  الأمثل  المزيج  هذين إختيار  بين  الجمع  و   ، مثلى  بنسب  المدخلات  هذه  ستخدام 

 ( (Wang et al., 2019 قتصاديةالعنصرين يوفر مقياس للكفاءة الكلية أو الإ

ستثمار في ضوء رباح من خلال الإسـتثمارات على توليد الأ ستثمار فهي مدى قـدرة الإما كفاءة الإأ     

فصاح الموازنة بين العائد والمخاطرة ومراعاة القوانين والقواعد التى تنظم عملية إدارة المخاطر، والإ

والدائنين وغيرهم من أصحاب المستثمرين  ، وتحقيق تطلعات  السيولة    المصلحة   والشفافية، ودرجة 

ستثمارات الحاليـة علـى تحقيق أعلى قدر من المخرجات ( بأنها مدى قدرة الإ  2014وعرفتها ) سنبل ،  

الوضـع  يعمـل علـى تحسـين  بمـا  المستثمرة  المـوارد  أعلى معدلات ممكنـه علـى  من خلال تحقيق 

ومن ثم رفع معـدلات النمـو  وزيـادة القـدرة   ،المـالي للشـركات وزيـادة وتنويـع حجم الاستثمارات

بتنفيذ جميع،الإنتاجيـة   الشركات  قيام  الإستثمار  كفاءة  قيمة   وتعني  تحقق صافي  التي  المشـروعات 

تماثل المعلومات   عدم  ةفتراض عدم وجود مشكلات السوق التـي تتمثل في مشكلإحالية موجبة ، وذلك ب

الوكالة   الكفاء،، ومشكلة  المتوقع إما يوجد  دعن  ةوتنخفض  الحجم  الكفاءة عن  نخفاض في مستويات 

 . سالبة ةحاليستثمار مما يعني قبول مشروعات ذات قيمة للإ

الأدنى من      الحد  باستخدام  الربح  من صافي  ممكن  قدر  أقصى  تحقق  إلى  الربحية  كفاءة  وتهدف 

حيث أن الكفاءة الإستثمارية  بمفردها لا تعبر عن عدم الكفاءة في بعض الشركات   ،الموارد المتاحة  

تتعامل مع الإيرادات والإستثمارات والتكاليف من فهي    ،نظرا لتوليد إستثمارات أكثر من التكاليف  

 )   et al., 2022) Nouraniسعار المدخلات والمخرجاتأخلال 

وبالتالي تعتبر كفاءة الربحية أكثر شمولا من كفاءة الإستثمار لأنها تتعامل مع هدف الإدارة المالية    

للملاك ثروه  تعظيم  الى   ،حول  تهدف  والتي  التأمين  لشركات  الإقتصادية  الأهداف  مع  تتماشى  كما 

منافسة بين الشركات الفي ظل    الإستمرارتحسين قدرتها التنافسية ورفع كفاءة أدائها لضمان البقاء و

 العاملة في السوق من خلال تعظيم الأرباح وترشيد التكاليف.

 طرق قياس الكفاءة في شركات التأمين 

   ( فاريل  ومخرجات  1957اقترح  مدخلات  لديها  التي  الوحدة  لكفاءة  بسيط  مقياس  دراسته  في   )

متعددة، وأشار أن كفاءة أي وحدة تتكون من عنصرين هما: الكفاءة التقنية أو قدرة الشركة على تحقيق 

بإستخدام مجموعة معينة من المدخلات، و كفاءة التخصيص أو قدرة الوحدة  أقصى قدر من المخرجات

للمخرجات،والجمع بين هذين  بالنظر إلى الأسعار الخاصة على إستخدام هذه المدخلات بنسب مثلى

 .  )(Wozniewska, 2008 العنصرين يوفر مقياس للكفاءة الكلية أو الإقتصادية
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لها الأثر كان  طرق حديثة و أكثر دقة في قياس الكفاءة    (Cummins &Weiss,2013)وطور    

الإيجابي الكبير على وحدات إتخاذ القرار بصفة عامة، و على صناعة التأمين بصفة خاصة، حيث أن 

إستخدام النسب المالية في تقييم شركات التأمين أصبح أسلوب تقليدي، لذا ظهرت طرق ومناهج حديثة 

الإقتصاد القياسي والبرمجة الرياضية )الطرق الغير  نسبيا لتقييم الأداء عن طريق الكفاءة، تتمثل في

معلمي،معلمية(   غير  كنموذج  الرياضية  البرمجة  نماذج  في  تتمثل   Approach- Non) و 

Parametric)    ونماذج البرمجة غير الخطية كنموذج معلمي . 

وتقوم  الطرق غير المعلمية على إفتراض عدم وجود أخطاء عشوائية عند القياس وأبرزها أسلوب  

،  أو التحليل التطويقي للبيانات  لقياس (Analysis Envelopment Data)تحليل البيانات المغلفة

ويعتبر أحد الاساليب الكمية الحديثة الذي يعتمد   ،كفاءه  الشركات من حيث المدخلات والمخرجات  

حيث يقدم تقييما موضوعيا للكفاءة الفنية لعدد من الوحدات المتماثلة    ، على البرمجة الرياضية الخطية  

ويتم إشتقاق الكفاءة الفنية من خلال عدد من الوحدات التي تشكل سويا   ،بالنسبة إلى بعضها البعض

وتتمتع الوحدات التي تقع على المنحنى الحدودي   ،المنحنى الحدودي للأداء الذي يطوق كل المشاهدات

المنحنى   ،بالكفاءة في عملية توزيع مدخلاتها وإنتاج مخرجاتها بينما تعد الوحدات التي لا تقع على 

و تمثل الوحدات التي تقع على المنحنى الحدودي بالأداء المحقق وليس الأداء   ،الحدودي غير كفء

كما يقدم معلومات إضافية مفيدة في التعرف على أداء كل وحدة ويوجه هذه الوحدات لتحسين  ،الأمثل

مفردات   ،أداءها   بين  أداء  أفضل  و  المحققة  الكفاءة  مستويات  أساس  على  الوحدات  تصنيف  ويتم 

وهكذا    ،أما الوحدات الأقل كفاءة فتحصل على قيم أقل  ،  %100المجموعة يحصل على قياس يساوي  

لل المحسوب  القياس  إنخفض  إنخفضت كفاءتهاكلما  كلما  تحليل تطويق   ،وحدة  أسلوب  يعاب على  و 

البيانات إفتراض عدم وجود أخطاء في القياس عند بناء الحدود، وبالتالي أي إنحراف عن الحدود يؤدي 

وبالتالي تتجاهل وجود إضطراب عشوائي تام الذي قد يرجع   ،إلى عدم الكفاءة دون غيرها من العوامل

  (Ho et al., 2021 ) (  2019   ،آمنة و محمد البشير  ( ،إلى أخطاء القياس أو الأحداث غير المتوقعة

معلمي         كنموذج  القياسي  الإقتصاد  مدخل  تستخدم  والتي  المعلمية  الطرق   Parametric أما 

approach    ويتم تصنيف الطرق المعلمية   ،والتي تعترف بوجود خطأ واحد أو خطأ مكون من جزئين

 Frontier وحدود عشوائية Deterministic Frontier حسب الشكل الوظيفي إلى  حدود قطعية   

Stochastic     التي تصف العلاقة بين المدخلات والمخرجات بالإضافة إلى معايير أخرى مثل نوع

ومن أهمها تحليل الحدود   panel dataأو بيانات زمنية     cross sectionبيانات العينة سواء مقطعية  

 Aigner et al., 1977 ،الذي تم اقتراحه كل من    Analysis Frontier Stochasticالعشوائية  

Battese ,2002 ،من أجل التغلب على المساوئ التي تفرضها نماذج الحدود الحتمية في تقييم الكفاءة )

ي بين الوحدات، ويكون أي إدراج خطأ حيث أن هذا الأسلوب يفترض أن الحدود تتفاوت بشكل عشوائ

ناجم لعوامل خارجة عن سيطرة الوحدة، و الخطأ في هذا الأسلوب مركب من عنصرين لذلك يسمى 

 الخطأ المركب، وهما: عنصر أول يلتقط الضوضاء الإحصائية، والثاني يترجم آثار عدم الكفاءة التقنية

Sampaio, 2013) ) 
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في       الكفاءة  وتقدير  قياس  في  المعلمية  الإقتصادية  النماذج  أحد  العشوائية  التكلفة  حد  أسلوب  يعد 

الكمية الاخري  ، حيث يجمــع هذا الأسلوب بين مزايا كل من  التأمين مقارنة بالأسـاليب  شـركات 

ادية في وجود الخطأ الأساليب الكمية اللامعلمية، في وجود عنصر عدم الكفاءة، ونماذج الإنحدار الع

العشوائي و يستند تحليل الحد العشوائي على نطرية الإقتصاد الكمي في تقنيات الإنحدار لتقدير دالة  

وتهدف الى تقسيم الخطأ   ،التكاليف كمتغير تابع لعدة متغيرات تتضمن أسعار المدخلات والمخرجات

أما العنصر الثاني الخطأ ،ير متناظرالى عنصرين: الأول اللاكفاءة والذي يتبع توزيع نصف طبيعي غ

ويتوزعان بصورة مستقلة بما يفسر أي خطأ لا يساوي   ،العشوائي الذي يتبع توزيع طبيعي متناظر

 صفر كنتيجة لعدم الكفاءة. 

 وتقوم داله الحدود العشوائية بتحديد دالة التكاليف قبل تقدير النموذج , وتأخذ هذه الدالة شكل دالة      

Cobb Douglas    او دالة لوغاريتمية متسامية Translog   وتعتمد طريقة تحليل الحدود العشوائية

مثل  القياسي  الإقتصاد  طرق  إحدى  بإستخدام  والمخرجات  المدخلات  تحديد  اولهما:  مرحلتين  على 

العادية   الصغرى  الخطية    least Ordinary squaresالمربعات  غير  الصغرى  المربعات   أو 

Nonlinear Ordinary squaresاو الإحتمال الأقصى likelihood Maximum، وثانيهما فصل

مكونات خطأ الإنحدار الذي يتكون عادة من خطأ عشوائي مركب، مما يسمح للشركات العمل خارج 

الكفاءةحدو النموذج   ،د  النموذج وجود مخرجة واحدة مركبة، ويعاب على هذا  يفترض تطبيق  كما 

التشدد في الإفتراضات و الشروط التي يمكن أنا تكون عائق عند إستخدامه، إلا أن له أهمية كبيرة في 

وهو في نفس الوقت يعالج العيوب الموجودة   ،تحديد مستوى الكفاءة وضمان عدم التحيز، ودقة النتائج

 في نموذج تحليل مغلف البيانات.   

لأنها تسمح للوحدات أن تكون ،ومن ثم تبقى طريقة تحليل الحدود العشوائية الأكثر تطورا ودقة       

العشوائي عن   الخروج  يعتبر  لا  أي  الكفاءة،  عدم  فضلا عن  العشوائي  الخطأ  بسبب  الحدود  خارج 

في  ياخذ  انه  ذلك  إلى  بالإضافة  دقيقة،  غير  البيانات  تكون  عندما  وخاصة  للكفاءة،  كإنعدام  الحدود 

 الحسبان المؤثرات الخارجية على كفاءة الشركات. 

  مداخل تحديد المدخلات والمخرجات في شركات التأمين

خلات والمخرجات من أهم مراحل قياس الكفاءة في شركات التأمين لأثره البالغ على ديعتبر تحديد الم

فإختيار المدخلات ينفسم غالبا في معظم الدراسات إلى عنصر العمل و رأس المال   ،نتائج الدراسات  

بالإضافه إلى عنصر المصروفات أو الخدمات التي تقدمها   ،  النقدي أو المدين أو المملوك ) الأسهم (

 شركات التأمين. 

التأمين فيخضع لثلاث مناهج مختلفة : أولهما منهج الوساطة أو  اما إختيار المخرجات في شركات 

بين  مالي  وسيط  التأمين  أن شركات  بإفتراض  الأسهم  حملة  ثروه  تعظيم  منه  والهدف  التدفق  منهج 

الأموال وإستثمارها   بين   ،إقراض  الفرق  التكلفة والذي يحدد  الثاني على مدخل  المنهج  يعتمد  بينما 

المدخلات والمخرجات على أساس المساهمة في الإيرادات فاذا كان عائد المنتج يفوق تكلفة الفرصة  

أنه لا يوجد تطبيق عملي Eling &Luhnen,2010 )  (البديلة يعتبر من المخرجات وأكد كلا من  

 لهذا المنهج لصعوبة تحقيقة.                      

في حين إعتمد المنهج الثالث على مدخل القيمة المضافة وهو الأكثر تطبيقا في قياس المخرجات في 

قيمة مضافة تقدم  كانت  إذا  المخرجات  تعتبر من  فالأصول والخصوم  التأمين  وتعتبر من   ،شركات 

ويفترض هذا المنهج أن مخرجات شركات التأمين ،المدخلات إذا كانت مواد وسيطة أو بدون قيمة  

الكفاءة في هذه الشركات  على نحو دقيق ،غير ملموسة   وبالتالي يكون من الأفضل تطبيقة  لقياس 

(Cummins&Weisss ,2013).     
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 : منهجية البحث-8

   :فروض البحث  -1/8

 :ين التالي ينبناء على الدراسات السابقة ومشكلة البحث يمكن صياغة فروض البحث في الفرض

لشركات   ستثماريةالإ  توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين تقديرات معاملات الكفاءة:  الفرض الأول

 .تحليل الحد العشوائي سلوبأبإستخدام  سوق التأمين المصري في  الحياة التأمين على

لشركات التأمين كفاءة الربحية  :توجد فروق ذات دلالة إحصائية بين تقديرات معاملات    الفرض الثاني

   سلوب تحليل الحد العشوائي.أبإستخدام  سوق التأمين المصري في  الحياة على

 متغيرات البحث وكيفية قياسها-9

 : وكيفية قياسهامتغيرات البحث ويوضح الجدول التالي 

 

 ستثمارية الكفاءة الإ : الداله الاولي

 ( 2جدول رقم )

رمز 

 المتغير 

 التصنيف اسم المتغير  طرق القياس

Y1 جماليإ /ستثمارات صافي الدخل من الإ 

 ستثمارات الإ

 ) et al., 2022) Nouraniالمصدر  
        

 ستثمار دالة  الإ ستثماركفاءة الإ

X1 70% دارية من المصروفات الإ 

     ,2021) الطيب واخرونعبد الله ( المصدر :

 سعار المدخلاتأ الةسعر العم

X2 حقوق الملكية /صافي الربح 
 (Eling & Luhnen ,2010 )المصدر :

 

س المال أسعر ر

 النقدي

X3 صول الأ /صافي الربح 

 

X4  قساط اجمالي الأ /المصروفات 
 Zhang et al.,(2019 ) )المصدر:

 سعر الخدمات

X5 التعويضات /قساط صافي الأ 

 Chuang and Tang (2015) ) :المصدر

صافي الدخل من  

 قساطالأ

 سعار المخرجاتأ

X6  اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول 

 (Zhang and Cao ,2023) المصدر:

   

 متغيرات حاكمة  الحجم 

 المصدر: إعداد الباحث 
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 الداله الثانية: كفاءة الربحية 

 ( 3جدول رقم )

 

رمز 

الم 

 تغير 

 التصنيف اسم المتغير  طرق القياس

Y2  حقوق الملكية /صافي الربح 
  (Hardwick et al., 2011 )المصدر:

 دالة  الربحية  كفاءة الربحية 

X1 70% دارية من المصروفات الإ 

   ,2021)  عبد الله الطيب واخرون( المصدر :

 أسعار المدخلات سعر العمالة

X2  الأقساط جمالي إ /المصروفات 
 Zhang et al.,(2019 ) المصدر:)

 سعر الخدمات

X3 سعر رأس المال  الأصول/جمالي الإستثمارات إ

 النقدي

X4  إجمالي  /صافي الدخل من الإستثمارات

 الإستثمارات 

 ) et al., 2022) Nourani المصدر :

 

صافي الدخل من  

 الإستثمارات 

 سعار المخرجاتأ

X5  التعويضات /صافي الأقساط 

 (Chuang and Tang ,2015 ) المصدر:

صافي الدخل من  

 الأقساط

X6  اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول 

 (Zhang and Cao ,2023) المصدر:

   

 متغيرات حاكمة  الحجم 

 المصدر: من إعداد الباحث

 

 مجتمع وعينة البحث -10

بخلاف الشركة المصرية لضمان الصادرات   2021مارس  شركة حتى    34التأمين    بلغ عدد شركات

شركة تأمين   14  و  ممتلكات ومسؤلياتشركة تأمين    20منها     ،والجمعية المصرية للتأمين التعاوني

 (  2021 ،) الهيئة العامة للرقابة الماليةعلى الحياة 

لمتغيرات شركة    14  وعددهاالمصرية ،    ةتمثل عينة البحث في جميع شركات التأمين على الحياتو   

وحتى عام    2017-2016خلال الفترة من عام  مفردة      98وتمثل    البحث المستمدة من القوائم المالية

2021-2022 .   
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 ونتائج البحثالتحليل الإحصائي   -11

 فروض الإختبار مناقشة  و الوصفي هذا الجزء نتائج التحليل الإحصائي تضمني

 (  (Descriptive Statistics  المقاييس الإحصائية الوصفية1/11

ونتائج   الدراسة  لمتغيرات  الوصفي  الإحصاء  التالي  الجدول    Jarque-Beraإختبار  ويوضح 

 البحث: تغيرات لقياس إعتدالية م

 ( 4جدول رقم )

  الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة

 المقاييس 

 المؤشرات 

المتوسط  

 الحسابي 
 الوسيط 

الانحراف  

 المعياري

 معامل 

 الالتواء  

معامل  

 التفرطح 

Jarque-

Bera 

مستوى  

 المعنوية 

 0.009 9.26 1.55 0.20 0.34 0.40 0.44 صافي الإستثمارات  - 1

 0.467 1.52 2.50 0.17 1.58 11.78 11.97 سعر العمالة  - 2

الريح   صافي  سعر رأس المال النقدي )- 3

 على حقوق الملكية( 

0.15 0.13 0.16 0.37 2.90 2.25 0.325 

صافي الريح   رأس المال النقدي )سعر - 4

 على الاصول( 

0.03 0.03 0.02 -0.5 2.92 4.16 0.125 

 0.798 0.45 2.94 0.16 0.2 0.91 0.92   سعر الخدمات - 5

 0.061 5.59 2.41 0.51 0.84 1.82 2.09 قساط  صافي الأ  - 6

 0.229 2.78 2.30 0.22 1.68 13.89 14.09 الحجم  - 7

 0.467 1.52 2.49 0.17 1.58 12.13 12.32 اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي التكاليف - 8

 . المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي

 ( 4يتضح من الجدول رقم ) 

نحراف المعياري لمتغيـرات الدراسـة خـلال الحسابي والإأن هناك  تجـانس في البيانات للمتوسط      

ولا يوجد قيم شـاذة وهـو مـا تؤكـد   ، 2022- 2021وحتى عام  2017-2016من عام  فتـرة الدراسـة 

عليـه قـيم الانحـراف المعيـاري حيـث يتضـح أن قـيم الانحراف المعياري للمتغيرات أقل من المتوسط 

   الحسابي لنفس المتغير. 
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فقد تم إستخدام إختبار      الطبيعي  التوزيع  النموذج من  إقتراب بيانات   Jarque-Bera للتحقق من 

الدراسة للتوزيع  النموذج إتباع جميع متغيرات  حيث أظهرت نتائج الإختبار علي مستوي متغيرات 

صافي الإستثمارات و صافي الأقساط للمتغيرات      p.valueالطبيعي وكان مستوي معنوية الإختبار  

 (.0.05)كبر من مستوي معنوية أ

 : Unit Root Testستقرار السلاسل الزمنية إختبار إ2/11 
الاقتصادية تتصف بخاصية عدم الإ للمتغيرات  الزمنية  السلاسل  القيام إن معظم  لذلك يجب  ستقرار 

ستقرارها ، من حيث التأكد من أن المتوسط الحسابي إستقرار هذه السلاسل وتحديد درجة  إختبار  إب

بالفترة  المسافة بين نقطتين زمنيتين ولا يرتبط  التغاير يعتمد على  الزمن ، وأن  والتباين ثابت عبر 

،   spurious regressionنحدار زائفة      إالزمنية لمؤشرات الدراسة،  حتى لا نحصل على نماذج  

ومن ثم لا يمكن تعميم نتائج سلوك السلسلة الزمنية على الفترات الزمنية في المستقبل ، باعتبار أن 

العدم ينص على وجود جذر الوحدة :   Unit Rootفرض 
0:0 =H

ختبارات  إ، من خلال عدة  

 ، وذلك كما يلى:   LLC, IPSW ,ADF,PPأهمها: 

 ( 5جدول رقم )

 جذر الوحدة  ختبارات إنتائج  

رأس المال النقدي سعر    ،  الة : صافي الإستثمارات دالة في كل من: سعر العمدالة الإستثمارأولاا:  

، صافي    سعر الخدماتح على الأصول،  ب ح على حقوق الملكية و صافي الرب المتمثل في صافي الر

 الاقساط ، الحجم . 

 المعنوية مستوى  القيمة المحسوبة  ختبارات  الإ

 

القرار  

 الإحصائي 

Levin, Lin & Chu t -4.30972 0.001 ***  0رفضH 

Im, Pesaran and Shin W-stat -5.97129 0.001 ***  0رفضH 

ADF - Fisher Chi-square  73.7542 0.001 ***  0رفضH 

PP - Fisher Chi-square  90.3734 0.001 ***  0رفضH 

ا:   سعر رأس المال    ،  سعر الخدمات،    الةالربح دالة في كل من: سعر العم: صافي  دالة الربحيةثانيا

 قساط ، الحجم  ستثمارات ، صافي الأ، صافي الدخل من الإ  النقدي

القرار   مستوى المعنوية  القيمة المحسوبة  ختبارات  الإ

 الإحصائي 

Levin, Lin & Chu t -3.63721 0.001 ***  0رفضH 

Im, Pesaran and Shin W-stat -5.46130 0.001 ***  0رفضH 

ADF - Fisher Chi-square  66.5361 0.001 ***  0رفضH 

PP - Fisher Chi-square  83.2500 0.001 ***  0رفضH 

*** دالة عند مســـتوى معنوية أقل من  المصـــدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصـــائي    

(0.001   .) 
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( رقم  الجدول  من  لإحصاءة  5يتضح  المحسوبة  القيمة  أن  من:  إ(  كل  ختبارات 

LLC,IPSW,ADF,PP( أقل من دالة عند مستوى معنوية  العدم 001.،  (، ومن ثم رفض فرض 

القائل بوجود جذر الوحدة، الأمر الذي يدل على سكون السلاسل الزمنية للمتغيرات المالية المستقلة 

ا لحالة حد ثابت فقط، على مستوى مؤشرات النماذج  I ~ (0ستقرارها عند المستوى )إوالتابعة، و وفقا

، مما يساعد  سعر الخدمات القياسية المتعلقة بكل من: صافي الإستثمارات وسعر رأس المال النقدي ،

 على البدء في قياس وتفسير سلوك المتغيرات التابعة وفق نموذج التحليل الحدودي التصادفي. 

 ختبار التكامل المشترك بين متغيرات البحث:إ3/1/11
بإتم   والتابعة،  المستقلة  البحث  مؤشرات  بين  المشترك  التكامل  من: إستخدام  إختبار  كل  ختبار 

Phillips-ouliaris ،Engle- granger :وذلك على النحو التالي ، 

 ( 6جدول رقم )

 ختبار التكامل المشترك بين المؤشرات الماليةإنتائج  

 tau-statistic المؤشرات   

 

 مستوى المعنوية 

  

z-statistic 

 

 مستوى المعنوية 

ح ب ، سعر رأس المال النقدي المتمثل في صافي الر  الة سعر العم: صافي الإستثمارات دالة في كل من:  دالة الإستثمارأولاا:   

 ، صافي الاقساط ، الحجم .  سعر الخدماتح على الأصول، ب على حقوق الملكية و صافي الر

 * 0.0269  45.12913- * 0.0167  5.63307- صافي الإستثمارات  - 1

 0.1279  36.20588- 0.1431  4.67235-   الةسعر العم - 2

سعر رأس المال النقدي المتمثل في - 3

 ح على حقوق الملكية  ب صافي الر
-7.64555 0.001 *** -71.70799 0.001 *** 

سعر رأس المال النقدي المتمثل في - 4

 * 0.0114  49.30275- * 0.0115  5.77474- ح على الأصول ب صافي الر

   سعر الخدمات - 5
-7.62729 0.001 *** -73.51765 0.001 *** 

 قساط  صافي الأ - 6
-5.82080  0.0101 * -57.44112  0.0017 ** 

 الحجم   - 7
-4.55733  0.1756 -33.96391  0.1781 

ا:  ، صافي الدخل   سعر الخدمات ، سعر رأس المال النقدي ،   الة: صافي الربح دالة في كل من: سعر العمدالة الربحيةثانيا

 قساط ، الحجم  ستثمارات ، صافي الأ من الإ

 *** 0.001 65.24925- *** 0.001 7.055646- صافي الربح - 1

 0.1095  37.20605- 0.1260  4.74100-   الةسعر العم- 2

 *** 0.001 72.04391- *** 0.001 7.60794-   سعر الخدمات - 3

 0.5308  24.44454- 0.5382  3.71717-   سعر رأس المال النقدي - 4

ستثمارات  صافي الدخل من الإ - 5

 * 0.0265  45.20643- * 0.0178  5.60816- الاستثمارات

 قساط  صافي الأ - 6
-5.70241  0.0139 * -54.44779  0.0036 ** 

 الحجم   - 7
-4.58289  0.1680 -34.52651  0.1643 

(. **دالة 0.05*دالة عند مستوى معنوية أقل من ) المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي  

 (. 0.001(. ***دالة عند مستوى معنوية أقل من )0.01عند مستوى معنوية أقل من )
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 ( ما يلي:6اتضح من الجدول رقم )

، tau-statisticختبار كل من :  نجد أن القيمة المحسوبة لإ  :  الإستثماردالة  فيما يتعلق بمؤشرات       

z-statistic  ( أقل من دالة عند مستوى معنوية  القائل بعدم 0.05،  العدم  ( ، ومن ثم رفض فرض 

في الأجل الطويل بين مؤشرات البحث المستقلة والتابعة المتعلقة بكل من: سعر   ةوجود علاقات توازني

النقدي ،   المال  مما يدل   ،قساط   وصافي الأ  ،ستثمارات، صافي الدخل من الإ  سعر الخدماترأس 

وجود علاقات توازنيه طويلة الأجل بين المتغيرات محل البحث، بما يضمن الحصول على معلمات 

 بصفة حقيقية. Stochastic Frontier Analysisنموذج التحليل الحدودي التصادفي 

-tau-statistic  ،zنجد أن القيمة المحسوبة لاختبار كل من     :دالة الربحيةفيما يتعلق بمؤشرات       

statistic ( ومن ثم رفض فرض العدم القائل بعدم وجود 0.05، دالة عند مستوى معنوية أقل من ، )

في الأجل الطويل بين مؤشرات البحث المستقلة والتابعة المتعلقة بكل من:سعر رأس  ةتوازنيعلاقات 

قساط ،  مما يدل وجود ستثمارات ، وصافي الأوصافي الدخل من الإ،  سعر الخدماتالمال النقدي ، و  

طويلة الأجل بين المتغيرات محل البحث، بما يضمن الحصول على معلمات نموذج   ةعلاقات توازني

 بصفة حقيقية.  Stochastic Frontier Analysisالتحليل الحدودي التصادفي 

 رية ستثماالإ الكفاءة:  النموذج الأول

  مصفوفة ارتباط بيرسون1-

رتباط بيرسون لتحديد قوة واتجاه العلاقة بين متغيرات البحث وتم التوصل إلى  إتم تطبيق معامل 

 (:  7النتائج التالية كما يوضحها الجدول رقم )
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 ( 7جدول رقم )

 الكفاءة الإستثمارية قياس معنوية العلاقة بين مؤشرات ل  رتباط بيرسونإمصفوفة  

*** دالة عند مســـتوى معنوية أقل من  المصـــدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصـــائي    

(0.001   .) 

 (:7يتضح من الجدول رقم )

، رأس المال النقدي سـعر توجد علاقة معنوية موجبة بين المتغيرات المسـتقلة المتعلقة بكل من:  ▪

 (.0.001، وذلك عند مستوى معنوية أقل من )صافي الإستثمارات ،  وبين   سعر الخدمات

تقلة المتعلقة بكل من:  ▪ عر العملا توجد علاقة معنوية بين المتغيرات المسـ اط ، صـافي الأ الةسـ قسـ

 (.0.05، وذلك عند مستوى معنوية أكبر من )صافي الإستثمارات وبين حجم الو، 

ــكلـة وجود ازدواج خطى   ▪ ــتقلـة من مشــ بين   Multicollinearityلا تعـاني المتغيرات المســ

ا البعض، حيـث إن قيم معـاملات الإ ــهـ ة وبعضــ ــتقلـ اط بين تلـك المتغيرات  المتغيرات المســ رتبـ

 .الةسعر العم، حجم ال(، فيما بين المتغيرين المستقلين لكل من: 0.831المستقلة لا تزيد عن )

 

 المؤشرات 
Y1 LNX1 X2 X2 X3 X4 X5 LNX6 

صافي  -1

 Y1 الإستثمارات:
1        

سعر العمالة -2

LNX1 
-0.068 1       

سعررأس المال  -3

النقدي المتمثل في  

الربح على  صافي 

 X2حقوق الملكية:

0.356*** 0.436*** 1 1     

سعررأس المال  4

- النقدي المتمثل في 

صافي الربح على  

 X3الأصول 

0.201* 0.395*** 0.748*** 0.748*** 1    

   X4 0.295** 0.032 -0.141 -0.141 -0.051 1 سعر الخدمات -5

 X5 -0.096صافي الأقساط -6
-

0.394*** 
-0.236* -0.236* -0.166 0.355*** 1  

 LNX6 -0.065 0.831*** 0.463*** 0.463*** 0.430*** 0.040الحجم  -7
-

0.348*** 
1 
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ا فإنه يمكن تطبيق نموذج التحليل الحدودي التصـادفي،   ▪ نتيجة لثبوت وجود علاقات دالة إحصـائيا

 .دالة الكفاءة الإستثماريةلتحديد التأثير المعنوي لمؤشرات 

 – time الكفاءة الثابت عبر الزمننموذج التحليل الحدودي التصااااادفي وفق نموذج عدم  1-

invariant inefficiency model: 

 ( 8جدول رقم )

 الإستثمارية  الكفاءةنموذج التحليل الحدودي التصادفي لقياس  

Variable Coefficient Std. Error 
Z-

Statistic 
Prob. VIF 

 LNX1 -0.052345 0.050564 1.04 0.301 5.582131 الةسعر العم -1

رأس المال النقدي المتمثل في  سعر -2

 X2:صافي الربح على حقوق الملكية

1.542726 0.2543092 6.07 0.001*** 2.571780 

رأس المال النقدي المتمثل في   سعر-3

 X3صافي الريح على الأصول

-2.121171 1.7285600 1.23 0.220 2.350423 

 X4 0.4482171 0.1625903 2.76 0.006** 1.238222 سعر الخدمات -4

 X5 0.0036762 0.048014 0.08 0.940 1.424157قساط صافي الأ-5

 LNX6 -0.052820 0.0487114 1.08 0.278 5.573241حجم ال -6

C 1.840237 1.2062900 1.53 0.127 - 

sigma2 0.0818126 0.0172122 4.75 0.001*** - 

Sigma_u 0.0309626 0.0166315 1.86 0.076 - 

Sigma_v 0.0508500 0.0080294 6.33 0.001*** - 

gamma 0.3784572 0.1375480 2.75 0.006** - 

WLAD CHI2= 56.35 sig=0.001*** Log likelihood=-4.70 LR test of sigma_u=0: 

chibar2(01) = 0.75   Prob >= chibar2 = 0.193  n=98  no. of groups=14 obs.per 

group=7years 

**دالة  (.0.05*دالة عند مستوى معنوية أقل من ) المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي  

 (. 0.001(. ***دالة عند مستوى معنوية أقل من )0.01عند مستوى معنوية أقل من )

 ( ما يلى:  8يتضح من الجدول رقم )

ار    جودة توفيق النموذج • ة اختبـ ث ان قيمـ ( وهى الفرق بين 56.35)  WLAD CHI2حيـ

ــي   2LL-قيمة ) ــاسـ ــادفي الأسـ إلى   Base Model ( من نموذج التحليل الحدودي التصـ

ــتوى معنوية اقل من) ( ، مما يدل على أن  0.001النموذج النهائي ذو تأثير معنوي عند مســ

ــتقلـة في النموذج المقترح ذات   ــين جودة مجموعـة المتغيرات المســ أثير معنوي في تحســ تـ

 توفيق النموذج ككل.
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( عند مسـتوى 0.75) 2نجد أن قيمة اختبار كا  likelihood ratio (LR)باسـتخدام اختبار •

ة أكبر من ) ل الحـدودي  0.05معنويـ أن التحليـ ل بـ ائـ دم القـ دل على قبول فرض العـ ا يـ (، ممـ

ابـت عبر الزمن كـاف لجودة توفيق المتغير التـابع،  التصــــادفي وفق نموذج عـدم الكفـاءة الثـ

ة،   ة والمتوقعـ ابع الفعليـ ة بين قيم المتغير التـ اءة    ووجودومن ثم عـدم وجود فروق معنويـ كفـ

 ستثمارية.إ

ــتخدام اختبار   • ( 0.818126لجودة توفيق النموذج، نجد أن المعلمة المقدرة )   sigma2باس

ن عند مســـتوى معنوية أقل من ) (، مما يدل على جودة توفيق النموذج. 0,001دالة إحصـــائيا

أن المعلمـة المقـدرة لاختبـار   ا بـ ذي يمكن   sigma2علمـا تعبر عن إجمـالي قيمـة التبـاين الـ

ــوائي   ــيره من خلال كـل من : الخطـأ العشــ (، وعـدم  0.0508500بقيمـة )  Sigma_vتفســ

ــتثمارية بقيمة ) ــبة  0.09626الكفاءة الإسـ ــيرها بنسـ (، مما يدل على قيمة التباين يمكن تفسـ

( من خلال عدم الكفاءة 0.03( ، وبنســبة اقل منها )0.05اكبر من خلال الخطأ العشــوائي)

 الإستثمارية .

المقــدرة لاختبــار  Sigma_vاختبــار   • القيمــة  دالــة Sigma_v  (0.0508500: نجــد ان   )

ــتوى اقـل من ) ا عنـد مســ ــائيـا ــخيص نموذج التحليـل 0.001إحصــ (، ممـا يـدل على دقـة تشــ

ــلوك الكفاءة  ــير ســ ــادفي وفق نموذج عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن لتفســ الحدودي التصــ

 الإستثمارية.

المقــدرة لاختبــار  Sigma_uاختبــار   • القيمــة  دالــة Sigma_u  (0.0309626: نجــد ان   )

ا عند مسـتوى اقل من ) (، مما يدل على مدى دقة التوصـيف الصـحيح لنموذج 0.01إحصـائيا

 التحليل الحدودي التصادفي وفق نموذج عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن.

ا gamma (0.3784572: نجد ان القيمة المقدرة لاختبار  gammaاختبار  • ــائيا ( دالة إحصـ

(، مما يدل على  sigma_u/ sigma2تمثل حاصـل قسـمة )و(، 0.01عند مسـتوى اقل من )

ــركات ترجع إلى نقص الكفاءة الإالإ ــبةلا تزيد عن )ختلافات بين الش ــتثمارية بنس (  %38س

 .وهو ما يميز التحليل التصادفي عن غيرة،إلى الخطأ العشوائي يرجعوالباقي 

ــتخدام اختبار   • ــتقلة ذات المعنوية الموجبة   (Z-test)باسـ ــافي  نجد أن المتغيرات المسـ لصـ

ســعر  ،رأس المال النقدي  ســعر نموذج التحليل الحدودي التصــادفي هيفي   الإســتثمارات

ــتوى معنويـة أقـل من )، وذلـك عنـد  الخـدمـات ــعر بمعني كلمـا ارتفع كـل من ،  (0.01مســ ســ

 . صافي الإستثماراترأس المال النقدي إرتفع  سعروالخدمات 

(، وهى قيمـة تقترب من 0.24لقيـاس دقـة التقـديرات ) U  Theil’s inequalityبلغـت قيمـة   •

التصــادفي وفق نموذج الصــفر مما يدل على دقة التقديرات وجودة توفيق التحليل الحدودي 

 (.%76عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن بنسبة لا تقل عن )

ــها    Multicollinearityلتحديد مدى وجود ازدواج خطى  • ــتقلة وبعض بين المتغيرات المس

ــاب   ــار   (VIF)البعض تم حســ لكل متغير    Variance Inflation Factorوهي اختصــ

مســتقل على حده مع باقي المتغيرات المســتقلة، وقد اتضــح أن المتغيرات المســتقلة المقبولة 

ضــمن نموذج الانحدار الخطي المتعدد التدريجي لا تعاني من مشــكلة الازدواج الخطي في  

ــكلـة ازدواج  10أقـل من )  VIFالمتغيرات حيـث إن قيم  هـذه   ( ممـا يـدل على عـدم وجود مشــ

 خطي بالنموذج.



 ( 2024 يوليو ،  3، ج2، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 د. سلمى علي الدين سيد أحمد 

 

- 1035  - 

 

ــتوى  Ramsey RESETبإجراء اختبار   • ــح أن مسـ -tختبارات كل من: المعنوية لإ، أتضـ

statistic  ،F-statistic    ،Likelihood ratio  ( دل على قبول 0.05أكبر من ( ، ممـا يـ

ــيف   ــتقلة بالنموذج ، ودقة توص فرض العدم الذى ينص على كفاية وملائمة المتغيرات المس

 نموذج التحليل الحدودي التصادفي وفق نموذج عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن.

التحليــل الحــدودي    Breusch-Pagan-Godfreyبــإجراء اختبــار   • لقيم الأخطــاء بنموذج 

ــتوى المعنوية لاختبـارات كل من:  ــح أن مســ ــادفي، أتضــ -F-statistic ،Obs*Rالتصــ

squared  ،Scaled explained SS ( ممـا يـدل على قبول فرض العـدم  0.05أكبر من ،)

كما يوضــحة الجدول رقم    ،للكفاءة الإســتثمارية الذي ينص على ثبات تباين أخطاء النموذج

9 

 ( 9جدول رقم )

   Breusch-Pagan-Godfreyاختبار ثبات تباين الأخطاء باستخدام 

   المعنوية مستوى القيمة المحسوبة الاختبارات  

 

 القرار الإحصائي 

F-statistic 0.968384 0.4512  قبولH0 

Obs*R-squared 5.881708 0.4366  قبولH0 

Scaled explained SS 6.989251 0.3218  قبولH0 

 

 على المستوى التفصيلي لشركات عينة البحث:الكفاءة الإستثمارية 

تثمارية  تم قياس   ة تفصـيلاا وإجمالاا، لتحديد مدى الكفاءة الإسـ لشـركات التأمين محل عينة الدارسـ

سـوق التأمين  في  الحياة  لشـركات التامين علىالكفاءة الإسـتثمارية  وجود اختلافات في مسـتويات  

ختبار إسـتخدام  إمن خلال قياس معنوية الفروق الإحصـائية بين المتوسـطات الحسـابية ب   المصـري

 تجاه واحد، وذلك على النحو التالي: إتحليل التباين في 
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 ( 10جدول رقم )

 الكفاءة الإستثمارية لشركات التأمين على الحياة طبقا لنموذج التحليل الحدودي التصادفي  

 (. 0.001)*** دالة عند مستوى معنوية أقل من المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي  

 ( ما يلي:10يتضح من الجدول رقم )

في عينة شركات الكفاءة الإستثمارية اختلافات ذات دلالة إحصائية بين مستويات هناك   •

(، عند مستوى معنوية 0.5646التأمين محل الدراسة، بمتوسط حسابي عام للكفاءة قدره )

  (.0.001أقل من )

  الكفاءة الإســـتثمارية تأتي شـــركة مصـــر لتأمينات الحياة في المرتبة الأولى في مســـتوى   •

( يليها شـركة قناة السـويس لتأمينات الحياة بمتوسـط حسـابي 0.8146بمتوسـط حسـابي قدره )

(، أروب 0.6239(، ثم شـركة تشـب لتأمينات الحياة بمتوسـط حسـابي قدره )0.6374قدره )

(، الدلتا لتأمينات الحياة بمتوسـط حسـابي 0.6060للتأمين على الحياة بمتوسـط حسـابي قدره )

(، وأخيرا 0.5748تكافل بمتوســط حســابي قدره )  -(، طوكيو مارين فاملى  0.6021قدره )

 (.0.4649كسا لتأمينات الحياة بمتوسط حسابي قدره )إ

 Mean SD Std. Error شركات التأمين 

95% Confidence 

Interval for Mean 
Min. Max. 

Lower 

Bound 

Upper 

Bound 

 0.8346 0.7946 0.8279 0.8013 0.0054 0.0144 0.8146 مصر لتأمينات الحياة-1

 0.5406 0.4906 0.5323 0.4990 0.0068 0.0180 0.5156 ميتاليف لتأمينات الحياة-2

 0.4899 0.4399 0.4816 0.4483 0.0068 0.0180 0.4649 إكسا لتأمينات الحياة -3

 0.5724 0.5424 0.5674 0.5474 0.0041 0.0108 0.5574 مصر  -البانز لتأمينات الحياة -4

 0.4924 0.4424 0.4841 0.4508 0.0068 0.0180 0.4674 بي لتأمينات الحياةكيو ان -5

 0.6489 0.5989 0.6405 0.6072 0.0068 0.0180 0.6239 تشب لتأمينات الحياة-6

 0.5075 0.4575 0.4970 0.4609 0.0074 0.0195 0.4789 المصرية للتأمين التكافلي حياة-7

 0.6310 0.5810 0.6226 0.5893 0.0068 0.0180 0.6060 أروب للتأمين على الحياة -8

 0.5392 0.4892 0.5308 0.4976 0.0068 0.0180 0.5142 مصر  -اللبنانية السويسرية تكافل -9

 0.5998 0.5498 0.5914 0.5581 0.0068 0.0180 0.5748 تكافل -طوكيو مارين فاملى -10

 0.6574 0.6174 0.6507 0.6240 0.0054 0.0144 0.6374 قناة السويس لتأمينات الحياة-11

 0.6271 0.5771 0.6187 0.5854 0.0068 0.0180 0.6021 الدلتا لتأمينات الحياة -12

 0.5995 0.5495 0.5912 0.5579 0.0068 0.0180 0.5745 المهندس لتأمينات الحياة -13

المصرية الإماراتية للتأمين  -14

 التكافلي 

0.4725 0.0180 0.0068 0.4559 0.4892 0.4475 0.4975 

Total 0.5646 0.0924 0.0093 0.5461 0.5831 0.4399 0.8346 
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 الربحية كفاءة: النموذج الثاني

 مصفوفة ارتباط بيرسون: (1)

ارتباط بيرسون لتحديد قوة واتجاه العلاقة بين متغيرات البحث المستقلة تم تطبيق معامل 

 (:  11وكفاءة الربحية ، وتم التوصل إلى النتائج التالية كما يوضحها الجدول رقم )

 ( 11جدول رقم )

 قياس معنوية العلاقة بين مؤشرات كفاءة الربحيةل رتباط بيرسون إمصفوفة  

 المتغيرات
 المؤشرات 

Y2 LNX1 X2 X3 X4 X5 LN
X6 

       Y2 1 صافي الربح:  -1

      LNX1 ***0.436 1  الةسعر العم-2

     X2  *-0.241 0.032 1  سعر الخدمات -3

سعر رأس المال   -4
 X3 النقدي

*0.223 ***0.27 0.048 1    

صافي الدخل من   -5
  X4الاستثمارات 

***0.356 -0.068 **0.295 -0.003 1   

  X5  *-0.236 ***-0.394 ***-0.355 -0.248 -0.096 1قساط صافي الأ-6

 LNX6 ***0.463 ***0.831 0.040 ***0.381 -0.065 ***-0.348 1الحجم -7

*** دالة عند مســـتوى معنوية أقل من    المصـــدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصـــائي  

(0.001   .) 

 (:11يتضح من الجدول رقم )

، وسعر رأس   الةتوجد علاقة معنوية موجبة بين المتغيرات المستقلة المتعلقة بكل من: سعر العم ▪

ــافي الدخل من الإ ــافي الربح وذلك عنـد المـال النقـدي ، وصــ ــتثمـارات ، والحجم ، وبين صــ ســ

 (.0.05مستوى معنوية أقل من )

، وصــافي   ســعر الخدماتتوجد علاقة معنوية ســالبة بين المتغيرات المســتقلة المتعلقة بكل من:  ▪

 (.0.05قساط ، وبين صافي الربح وذلك عند مستوى معنوية أقل من )الأ

ــكلـة وجود ازدواج خطى   ▪ ــتقلـة من مشــ بين   Multicollinearityلا تعـاني المتغيرات المســ

ا البعض، حيـث   ــهـ ة وبعضــ ــتقلـ اط بين تلـك المتغيرات  ن قيم معـاملات الإأالمتغيرات المســ رتبـ

 .الة(، فيما بين المتغيرين المستقلين لكل من: الحجم ، سعر العم0.831المستقلة لا تزيد عن )

ا فإنه يمكن تطبيق نموذج التحليل الحدودي التصـادفي،   ▪ نتيجة لثبوت وجود علاقات دالة إحصـائيا

 .دالة كفاءة الربحية لمؤشرات  لتحديد التأثير المعنوي
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 :التوزيع النصف طبيعينموذج التحليل الحدودي التصادفي وفق نموذج 2-

 (  12جدول رقم )

 كفاءة الربحية   نموذج التحليل الحدودي التصادفي لقياس 

Variable Coefficient Std. Error Z-Statistic Prob. VIF 

 LNX1 0.007032 0.018450 0.38 0.703  5.831841 الةسعر العم - 1

 X2  -0.293481 0.069015 4.25 0.001 ***  1.256295سعر الخدمات - 2

 X3 0.097458 0.210455 0.46 0.643  1.244115 س المال النقديأ سعر ر - 3

ستثمارات  صافي الدخل من الإ - 4

X4  

0.225585 0.036800 6.13 0.001 ***  1.103745 

 X5  -0.028425 0.017140 1.66 0.097  1.418290قساط صافي الأ - 5

 LNX6 0.037325 0.017630 2.12 *0.034  5.977808الحجم  - 6

C -0.309111 0.248193 1.25 0.213 - 

sigma2 0.014168 0.002103 6.74 0.001 *** - 

Sigma_u 0.312975 0.151326 2.07 *0.039 - 

Sigma_v 0.118992 0.008611 13.82 0.001 *** - 

lambda 0.025006 0.010934 2.29 *0.023 - 

WLAD CHI2= 261.98 sig=0.001*** Log likelihood=-64.7 LR test of sigma_u=0: chibar2(01) = 

0.93   Prob >= chibar2 = 0.113  n=98  no. of groups=14 obs.per group=7years 

 المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي   

*** دالة عند مستوى معنوية  (.0.05(. **دالة عند مستوى معنوية أقل من )0.10*دالة عند مستوى معنوية أقل من )

 ( 0.001أقل من )

 ( ما يلى:  12يتضح من الجدول رقم )

ار   • ة اختبـ ( وهى الفرق بين  261.98)  WLAD CHI2جودة توفيق النموذج:حيـث ان قيمـ

ــي    2LL-قيمة ) ــاسـ ــادفي الأسـ إلى   Base Model ( من نموذج التحليل الحدودي التصـ

ــتوى معنويـة اقـل من) ( ، ممـا يـدل على أن  001.النموذج النهـائي ذو تـأثير معنوي عنـد مســ

ســـعر  ،  الةمجموعة المتغيرات المســـتقلة في النموذج المقترح المتعلقة بكل من: ســـعر العم

قســاط ، ســتثمارات ، صــافي الأس المال النقدي ، صــافي الدخل من الإأ، ســعر ر الخدمات

 والحجم ، وبين صافي الربح  ذات تأثير معنوي في تحسين جودة توفيق النموذج ككل.

ــتخدام اختبار •   2ختبار كاإلجودة توفيق النموذج نجد أن قيمة  likelihood ratio (LR)باس

ــتوى معنوية أكبر من )0.93) (، مما يدل على قبول فرض العدم القائل بأن 0.05( عند مسـ

لجودة توفيق التحليل الحدودي التصـــادفي وفق نموذج عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن كاف 

ة،  ة والمتوقعـ ابع الفعليـ ة بين قيم المتغير التـ ابع، ومن ثم عـدم وجود فروق معنويـ المتغير التـ

 لربحية.لكفاءة   ووجود
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( 0.1189928لجودة توفيق النموذج، نجد أن المعلمة المقدرة )  sigma2باستخدام اختبار   •

ن عند مستوى معنوية أقل من )  (، مما يدل على جودة توفيق النموذج. 0.001دالة إحصائيا

ار   • ة اختبـ اءت قيمـ ة  Sigma_v  (0.1189928جـ ل من ( دالـ ــتوى اقـ د مســ ا عنـ ا إحصـــــائيـ

ــادفي وفق التوزيع  0.001) (، مما يدل على دقة تشــــخيص نموذج التحليل الحدودي التصــ

 النصف طبيعي لتفسير سلوك كفاءة الربحية.

ا عند مســتوى اقل من )Sigma_u (0.3129756قيمة اختبار  • (، مما  0.05( دالة إحصــائيا

يدل على مدى دقة التوصــيف الصــحيح لنموذج التحليل الحدودي التصــادفي وفق التوزيع 

 النصف طبيعي.

ا عند مسـتوى معنوية اقل من ))  lambda (2.5%جاءت قيمة اختبار  • (،  0.05دالة إحصـائيا

ختلافات بين الشـركات ترجع إلى نقص كفاءة الربحية بنسـبةلا تزيد عن  مما يدل على أن الإ

 .وهو ما يميز التحليل التصادفي عن غيرة ،والباقي يعود إلى الخطأ العشوائي)  2.5%)

جاء التأثير سـالب للمتغير المسـتقل المعنوي سـعر الخدمات على صـافي الربح وفق نموذج   •

ــف طبيعي ، فكلما  ــادفي المعتمد على التوزيع النص ــعأرتفعت  إالتحليل الحدودي التص ر اس

ا مع كـل من صــــافي الـدخـل من  أثير موجبـ الخـدمـات إنخفض صــــافي الربح بينمـا جـاء التـ

رتفعت صــافي الإســتثمارات وحجم الشــركه إرتفع صــافي إســتثمارات ، والحجم ، فكلما الإ

 (.0.05الربح وذلك عند مستوى معنوية أقل من )

(، وهى قيمـة تقترب من 0.26لقيـاس دقـة التقـديرات ) U  Theil’s inequalityبلغـت قيمـة  •

الصـفر مما يدل على دقة التقديرات وجودة توفيق التحليل الحدودي التصـادفي وفق التوزيع  

 (.%74النصف طبيعي، بنسبة لا تقل عن )

ــها    Multicollinearityلتحديد مدى وجود ازدواج خطى  • ــتقلة وبعض بين المتغيرات المس

ــاب  ــار إوهي   (VIF)البعض تم حســ لكل متغير    Variance Inflation Factorختصــ

تضــح أن المتغيرات المســتقلة المقبولة إمســتقل على حده مع باقي المتغيرات المســتقلة، وقد 

زدواج الخطي في نحدار الخطي المتعدد التدريجي لا تعاني من مشــكلة الإضــمن نموذج الإ

ــكلـة  10أقـل من )  VIFهـذه المتغيرات حيـث إن قيم   زدواج إ( ممـا يـدل على عـدم وجود مشــ

 خطي بالنموذج.

ــتوى المعنوية لإختبارات كل من: Ramsey RESETبإجراء اختبار   • ــح أن مسـ -t، أتضـ

statistic  ،F-statistic    ،Likelihood ratio  ( دل على قبول 0.05أكبر من ( ، ممـا يـ

ــيف   ــتقلة بالنموذج ، ودقة توص فرض العدم الذى ينص على كفاية وملائمة المتغيرات المس

 التصادفي وفق نموذج عدم الكفاءة الثابت عبر الزمن.نموذج التحليل الحدودي 

اختبــار   • التحليــل الحــدودي    Breusch-Pagan-Godfreyبــإجراء  لقيم الأخطــاء بنموذج 

ــتوى المعنوية لاختبارات كل من:   ــح أن مســ ــادفي، أتضــ -F-statistic  ،Obs*Rالتصــ

squared  ،Scaled explained SS ( ممـا يـدل على قبول فرض العـدم 0.05أكبر من ،)

 13ل رقمكما يوضحة الجدو ،الذي ينص على ثبات تباين أخطاء النموذج لكفاءة الربحية

 



 ( 2024 يوليو ،  3، ج2، ع5المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 د. سلمى علي الدين سيد أحمد 

 

- 1040  - 

 

 ( 13جدول رقم )

   Breusch-Pagan-Godfreyاختبار ثبات تباين الأخطاء باستخدام 

 مستوى المعنوية   القيمة المحسوبة الاختبارات  

 

 القرار الإحصائي 

F-statistic 1.789564 0.0991  قبولH0 

Obs*R-squared 11.96839 0.1016  قبولH0 

Scaled explained SS 9.073673 0.2474  قبولH0 

 

 كفاءة الربحية على المستوى التفصيلي لشركات عينة البحث: 2-

تم قياس مستويات كفاءة الربحية لشركات التأمين محل عينة الدارسة تفصيلاا وإجمالاا، لتحديد مدى  

 سوق التأمين المصري  في مين على الحياة أختلافات في مستويات كفاءة الربحية لشركات التإوجود 

ختبار تحليل التباين إستخدام إمن خلال قياس معنوية الفروق الإحصائية بين المتوسطات الحسابية ب

 تجاه واحد، وذلك على النحو التالي:  إفي 
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 ( 14جدول رقم )

 لشركات التأمين على الحياة طبقا لنموذج التحليل الحدودي التصادفي  كفاءة الربحية  

 Mean SD شركات التأمين 
Std. 

Error 

95% Confidence 

Interval for Mean 
Mini. Maxi. 

Lower 

Bound 

Upper 

Bound 

 0.7663 0.7163 0.7604 0.7250 0.0072 0.0191 0.7427 مصر لتأمينات الحياة -1
 0.9695 0.9395 0.9645 0.9445 0.0041 0.0108 0.9545 ميتاليف لتأمينات الحياة -2

 0.9106 0.8706 0.9039 0.8773 0.0054 0.0144 0.8906 كسا لتأمينات الحياة إ-3

 0.8618 0.8118 0.8534 0.8201 0.0068 0.0180 0.8368 مصر -لتأمينات الحياة انز بال-4

 0.9541 0.9241 0.9505 0.9331 0.0036 0.0094 0.9418 كيو ان بي لتأمينات الحياة -5

 0.8689 0.8173 0.8609 0.8241 0.0075 0.0198 0.8425 تشب لتأمينات الحياة -6

 0.8924 0.8391 0.8905 0.8542 0.0074 0.0196 0.8724 حياة المصرية للتأمين التكافلي -7

 0.8430 0.8130 0.8372 0.8174 0.0040 0.0107 0.8273 أروب للتأمين على الحياة -8

 0.8579 0.8046 0.8524 0.8177 0.0071 0.0188 0.8351 مصر  -اللبنانية السويسرية تكافل -9

 0.8438 0.8038 0.8375 0.8129 0.0050 0.0133 0.8252 تكافل -طوكيو مارين فاملى -10

 قناة السويس لتأمينات الحياة -11

 

 

0.8838 0.0253 0.0096 0.8604 0.9072 0.8529 0.9293 

 0.9323 0.8573 0.9291 0.8826 0.0095 0.0251 0.9059 مينات الحياة أالدلتا لت-12

 0.9772 0.9172 0.9733 0.9368 0.0075 0.0198 0.9551 المهندس لتأمينات الحياة -13

المصرية الإماراتية للتأمين  -14

 التكافلي 
0.9393 0.0188 0.0071 0.9219 0.9567 0.9088 0.9621 

Total 0.8752 0.0618 0.0062 0.8628 0.8876 0.7163 0.9772 

 (0.001معنوية أقل من )المصدر : من إعداد الباحث بناء على مخرجات التحليل الإحصائي  *** دالة عند مستوى 

 ( ما يلي: 14يتضح من الجدول رقم )

هناك اختلافات ذات دلالة إحصائية بين مستويات كفاءة الربحية في عينة شركات التأمين    •

(، عند مستوى معنوية أقل من  0.8752محل الدراسة، بمتوسط حسابي عام للكفاءة قدره )

(0.001) . 

في المرتبة الأولى في مسـتوى كفاءة الربحية بمتوسـط   تأتي شـركة المهندس لتأمينات الحياة •

بمتوســــط حســــابي قدره  ( يليها شــــركة ميتاليف لتأمينات الحياة0.9551حســــابي قدره )

ــركـة كيو ان بي لتـأمينـات الحيـاة0.9545) ــابي قـدره )  (، ثم شــ ــط حســ (،  0.9418بمتوســ

(، الدلتا لتأمينات  0.9393المصـــرية الإماراتية للتأمين التكافلي بمتوســـط حســـابي قدره )

بمتوســـط حســـابي قدره  كســـا لتأمينات الحياةإ(، 0.9059الحياة بمتوســـط حســـابي قدره )

 (.0.7427(، وأخيرا مصر لتأمينات الحياة بمتوسط حسابي قدره )0.8906)
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 النتائج النهائية-12

ختلافات ذات دلالة إحصــائية بين مســتويات الكفاءة الإســتثمارية في شــركات التأمين محل إ  هناك •

 ، (0.001(، عند مسـتوى معنوية أقل من )0.5646الدراسـة، بمتوسـط حسـابي عام للكفاءة قدره )

(  %38لا تزيد عن )  و ترجع الاختلافات بين الشـــركات إلى نقص الكفاءة الاســـتثمارية بنســـبة

ــوائي  يرجعوالبـاقي     : فرض الأول القاائال الولعـل تلـك النتيجـة جـاءت  متفقـة مع    ،إلى الخطـأ العشــ

لشاااركات التأمين الكفاءة الإساااتثمارية  توجد فروق ذات دلالة إحصاااائية بين تقديرات معاملات 

  بإستخدام اسلوب تحليل الحد العشوائي.   سوق التأمين المصري على الحياة في  

  صـافي الإسـتثمارات على سـعر الخدمات  و رأس المال النقدي ،سـعرلهناك تأثير موجب ومعنوي    •

بمعني كلما ،  (0.01في نموذج التحليل الحدودي التصـادفي ، وذلك عند مسـتوى معنوية أقل من )

وجاءت تلك ،صــافي الإســتثماراترأس المال النقدي إرتفع    ســعروســعر الخدمات ارتفع كل من 

   et al., 2022) Nourani ),et al.,(2019)Alshammariالنتائج متفقة مع دراسة كل من 

ــركـات التـأمين محـل  هنـاك   • ــتويـات كفـاءة الربحيـة في شــ ــائيـة بين مســ اختلافـات ذات دلالـة إحصــ

 (0.001(، عند مســتوى معنوية أقل من )0.8752الدراســة، بمتوســط حســابي عام للكفاءة قدره )

ــبـةلا تزيـد عن )  و، ة بنســ اءة الربحيـ ــركـات ترجع إلى نقص كفـ (  %2.5أن الإختلافـات بين الشــ

ــوائي  :فرض الثااني القاائالالولعـل تلـك النتيجـة جـاءت  متفقـة مع    ،والبـاقي يعود إلى الخطـأ العشــ

توجد فروق ذات دلالة إحصااااائية بين تقديرات معاملات كفاءة الربحية لشااااركات التأمين على  

  .سلوب تحليل الحد العشوائيأبإستخدام    سوق التأمين المصري في  الحياة  

ــافي الربح وفق نموذج التحليل الحدودي   • ــعر الخدمات على صــ ــالب ومعنوي لســ هناك تأثير ســ

رتفعت ســعر الخدمات إنخفض صــافي  إالتصــادفي المعتمد على التوزيع النصــف طبيعي ، فكلما  

رتفع إسـتثمارات ، والحجم ، فكلما الربح, بينما جاء التأثير موجبا مع كل من صـافي الدخل من الإ

ــتوى معنوية أقل من  ــافي الربح وذلك عند مس ــتثمارات والحجم إرتفع ص ــافي الدخل من الإس ص

 Eling) ,(Zhang and Cao, 2023) وجاءت تلك النتائج متفقة مع دراسـة كل من ،  (0.05)

& Luhnen, 2010) 

وقد   ،ستثماريةالكفاءة الإ  متوسط  كفاءة الربحية لشركات التأمين محل الدراسة عنإرتفاع متوسـط   •

 .يرجع ذلك إلى إرتفاع الإيرادات لهذه الشركات عن التكاليف

 

 توصيات البحث -13

مراجعة السـياسـات الإسـتثمارية لشـركات التأمين حيث أوضـحت نتائج البحث أن الإختلافات بين  -

ــبةلا تزيد عن ) ــتثمارية بنسـ ــركات ترجع  إلى نقص الكفاءة الإسـ ( والباقي يعود إلى  %38الشـ

 وتعظيم الإستفادة من كفاءة الربحية. ،العشوائيالخطأ 

 ــ - ــوء على قنوات الإس ــليط الض ــركات التأمين في  ثمار  تتس ــطة تدر عائد كاف من خلال لأ ش نش

  الكفاءة الإسـتثمارية رتفاع  إعادة تقييم الأصـول ،مما يؤدي إلى  إ، أو  سـتثمار فى شـركات شـقيقةالإ

 للشركات. 

 .بالطرق المعلمية الكفاءة بإستخدام تحليل الحد العشوائيالأخذ في الاعتبار قيـاس  -
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 .يجب على شركات التأمين على الحياة الإهتمام بترشيد التكاليف   -

ــتفـادة  منقيـام الهيئـة العـامـة للرقـابـة المـاليـة   - ــركـات ذات الكفـاءة المرتفعـة كمثـال لبـاقي   الإســ الشــ

 .شركات التأمين على الحياة

 ةمستقبلي بحوث- 14

لفترات زمنية    ىخرأ، وتطبيقها على شـركات  وكفاءة الربحية قياس الكفاءة الإسـتثمارية  دراسـة   -

 مختلفة عن فترة الدراسة الحالية .

 . في القطاعات المالية المصرفية وكفاءة الربحية  قياس الكفاءة الإستثماريةدراسة  -

كدراســة مقارنــة بــين العديــد مــن الــدول   وكفاءة الربحية  دراسة قياس الكفاءة الإستثماريةدراسة   -

 العربية والأجنبية.

 وكفاءة الربحية .الكفاءة الإستثمارية خرى التي قد تؤثر على دراسة العوامل الأ -

 بإستخدام أسلوب تحليل الحد العشوائي.دراسة قياس الأنواع الأخرى من الكفاءة  -
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Abstract:  

The research aims to utilize stochastic frontier analysis to measure the 

investment and profitability efficiency of life insurance companies in 

the Egyptian insurance market from 2016 to 2022. The average 

investment efficiency coefficient was estimated at approximately 

0.5646, with 38% attributed to investment inefficiency and the 

remainder to random error. Meanwhile, the average profitability 

efficiency coefficient was estimated at around 0.8752, with 2.5% due 

to inefficient profitability and the rest due to random error. The study 

identified statistically significant differences in the averages of the 

investment efficiency coefficient and profitability efficiency among the 

insurance companies examined. 

 Additionally, the research demonstrates that input prices represented 

by equity capital and service costs significantly and positively impact 

net investments within the investment efficiency model, whereas 

service costs negatively impact net profit within the profitability 

efficiency model. The study recommended employing stochastic 

frontier analysis using parametric methods for efficiency measurement 

and enhancing the investment policy of life insurance companies in the 

Egyptian insurance market. 

 


