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  مقترح لتطبيق الاندماج عمي شركات تأمينات الحياة القطاع الخاصنموذج 
 باستخدام تحميل المسار

ىىزمىعبدىالخالقىدودىبكرـزم .ىأ
باحثةىماجدتورىبقدمىالتأمونىكلوةى

 التجارةىجامعةىدوهاج

 عليىدودىبخوتأ.د.ى
قدمىالأدالوبىى-أدتاذىالتأمون

ىجامعةىدوهاجى-كلوةىالتجارةىالكموة
ىعمودىالمعهدىالعاليىللإدارةىوالمحادبة

 بدوهاج

ىمحمدىعطاىىىىىىىىىىىىىىمحمدىىمحمدأ.د.ى
ىأدتاذىورئوسىقدمىالأدالوبىالكموة

ىىىىىىىىىكلوةىالتجارةىجامعةىدوهاجى
ىعضوىاللجنةىالعلموةىلترقوةىالأداتذةى

المداعدونوالأداتذةى  
 أولًا: مقدمة :

شيد القطاع المالي في مصر في الآونة الأخيرة العديد من التطورات أليامة والتي من المتوقع أن 
كبيراً عمي ىيكل وطبيعة المنافسة داخل المؤسسات المالية بصفة عامة وقطاع التأمين  يكون ليا تأثيراً 

من التغيرات لا سيما بعد أن قررت الجمعية  قطاع التأمين المصري العديد بصفة خاصة , حيث شيد
عادة التأمين دمج  :600/  ;/ 59التابعة لقطاع الأعمال العام والمنعقدة بتاريخ  العامة لشركات التأمين وا 

شركة الشرق والأىمية ومصر لمتأمين في شركة واحدة بالنسبة لتأمينات الحياة وتحت مسمى واحد ىو 
  شركة مصر لتأمينات الحياة . 

ولقد أصبح الاندماج  ضرورة ممحة إزاء الوضع التنافسي في قطاع التأمين وتكوين الأموال داخل 
جميورية مصر العربية . والذي يزداد صعوبة مع الشركات العاممة في ىذا القطاع يوماً بعد يوم وذلك 

 لدخول الشركات العاممة لسوق تأمينات الحياة .
ر وعادة ما تكونان ركات بالانضمام إلى شركة أخرى أو أكثويقصد بالاندماج " قيام إحدى الش

الأىمية والحجم وبانضماميا إلى بعضيا البعض يترتب عمى ذلك أن يعقد كل منيما عمى نفس مستوى 
، ص  6056كيانو المستقل ويختفيان ويظير كيان جديد مستقل باسم جديد " ) عاشور ، يوسف حسين ، 

 :76 .) 
تم حصر  6060/  =605ي السنوي عن نشاط التأمين خلال العام المالي ووفقا لمكتاب الإحصائ

 الشركات العاممة في تأمين الأشخاص وتكوين الأموال كما في الجدول التالي :
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(1جدول رقم )  

 محل الدراسة 03/6/0303هيكل شركات التأمين العاممة في سوق التأمين المصري في 

 نوع القطاع الحالة التأمين أسموب نوع النشاط اسم الشركة م

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص شركة متلايف لتأمينات الحياة 5

 يتم دمج
بعض ىذه 
 الشركات
 معاً 

من خلال 
 النموذج
 المقترح
 لمدراسة

قطاع 
 خاص

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص مصر -شركة أكسا لتأمينات الحياة  6

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص مصر -شركة أليا نز لتأمينات الحياة  7

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص مصر -شركة تشب لتأمينات الحياة  8

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص شركة كيو إن بي الأىمي لتأمينات الحياة 9

 -شركة أروب لمتأمين عمى الحياة  :
 تأمين تجارى تأمينات أشخاص مصر

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص الحياةشركة قناة السويس لتأمينات  ;

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص شركة الدلتا لتأمينات الحياة >

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص شركة الميندس لتأمينات الحياة =

 تأمين تجارى تأمينات أشخاص شركة ثورة لتأمينات الحياة 50

، الجدول من إعداد  0301الكتاب الإحصائي السنوي عن نشاط التأمين حتى العام المالي  المصدر:
 الباحث

 ومن خلال الجدول السابق نلاحظ ما يمي :
وهذه   –هناك عشرة شركات تأمين قطاع خاص تعمل في مجال تأمين الأشخاص وتكوين الأموال 

 الشركات هي محل الدراسة .
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 مشكمة الدراسة : -ثانيا
من أىميا ضرورة (، 6000مة وخاصة دراسة )السباعي الدراسات السابقة إلي أمور ميأشارت  -

 كم انالتوسع في الاندماج بين شركات التأمين محميا أولا ثم التدرج عمي مستوي المنطقة العربية، 
دمج شركات التأمين الصغيرة في كيانات تأمينية كبيرة أصبح أمرا ضروريا في ظل العولمة 
والتكتلات العملاقة لزيادة طاقتيا الاستيعابية وحجم محافظيا ، مع عدم السماح بدخول كيانات 

 صغيرة.
سيادية  م تجربة الدمج المصرية لشركات التأمين )قطاع عام( بقراراتيمن ذلك يبدأ البحث في تقي -

لشركات ثلاثة كبيرة كانت وناجحة في المنافسة في السوق دون دمج، ومن منطمق نجاح ىذه 
المتبقية محميا  ىي الشركاتالتجربة أو فشميا، يبدأ الدمج بين شركات التأمين محميا وىنا نتساءل ما 

لك بعد الدمج التي أوصت الدراسات السابقة إلي دمجيا؟ أنيا شركات القطاع الخاص والأكثر من ذ
المحمي توصي الدراسات السابقة بالدمج عمي مستوى المنطقة العربية. وعمي ذلك ليس ىناك ما 
يعوق قانونا من الدمج لأي من الشركات الخاصة بعضيا ببعض وكيف يتم ذلك ىذه ىي النقطة 

مقطاع الأساسية لمبحث، التي تتمثل في مقترح لتطبيق الاندماج عمي شركات تأمينات الحياة ل
 الخاص . 

 وعمي ذلك يمكن تمخيص مشكمة الدراسة في التساؤل التالي:
"ىل من المفيد اندماج شركات تأمين القطاع الخاص والعاممة في مجال تأمينات الأشخاص وتكوين  -

 الأموال ؟"
 ثالثا : أهداف الدراسة :

العاممة في مجال سوق تقييم تجربة الدمج لشركات تأمينات الأشخاص  وتكوين الأموال قطاع عام  -
 التأمين المصري.

وضع مقترح لاندماج شركات تأمينات الأشخاص وتكوين الأموال الخاصة وتحديد أياً من ىذه  -
 الشركات يمكن دمجيا مع بعضيا.

 حدود الدراسة : -رابعا
سوف تقتصر الدراسة عمي اقتراح نموذج أو تصور لتطبيق تجربة الاندماج بين شركات تأمينات 
الأشخاص وتكوين الأموال بالنسبة لمقطاع الخاص ولن تتطرق الدراسة لشركات التأمين التكافمي وذلك 

وسوف تعتمد الدراسة عمي بيانات شركات التأمين محل الدراسة من واقع بيانات  لاختلاف طبيعتيا.
 الكتاب الإحصائي السنوي .

 ا : تبويب الدراسة :خامس
 ىميتيا تم تبويب الدراسة عمي النحو التالي :لتحقيق أىداف الدراسة وبيان أ

  وتعريف وأشكال الاندماج:مفيوم  المبحث  الأول :
  نموذج مقترح لاندماج شركات تأمينات الحياة القطاع الخاص  المبحث الثاني:
  النتائج والتوصيات وقائمة المراجع المبحث الثالث:
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 المبحث الأول

 وتعريف وأشكال الاندماجمفهوم 
 مفهوم الاندماج :

يعتبر سوق التأمين المصري حديث العيد بعمميات الاندماج إذا ما قورن بالسوق الانجميزي أو 
برأسمال   >>=5في عام  0>7:حيث بمغ عدد الشركات المندمجة في السوق الانجميزي  الأمريكي
 (6,ص>600مميون جنية إسترليني )حزين,6757

نصرف إلي انضمام عدة شركات بعضيا لبعض انضماما ويمكن القول بأن مفيوم الاندماج ي
 تفتقد فيو كل شركة منيا استقلاليا وىو يحدث نتيجة لاتفاق بعكس الدمج الذي يتم وفقا لنص قانوني . 

 تعريف الاندماج :
يعرف الاندماج عمي أنو " أتفاق يؤدي إلي اتحاد منشأتين أو أكثر وذوبانيما إرادياً في كيان واحد 

عب تحقيقيا قبل الاندماج الكيان الجديد أكثر قدرة وفاعمية عمي تحقيق أىداف كان من الص حيث يكون
 (9,ص6000,".)حماد

كما يعرف الاندماج عمي انو " دمج أصول منشأتين أو أكثر معاً يكون في الغالب ليم نفس 
مجة كما حدث في الحجم تحت إدارة واحدة وظيور كيان جديد يحمل اسم كل من المنشأة الدامجة والمند

مصر باندماج البنك العقاري المصري في البنك العقاري العربي ، أو قد يحمل الكيان اسما جديدا كما ىو 
الحال في المصرف المتحد الناتج عن اندماج البنك المصري المتحد مع المصرف الإسلامي الدولي أو 

رق ، الأىمية ، المصرية لإعادة كما حدث بالنسبة لدمج شركات تأمين قطاع الأعمال ) مصر ، الش
 ( . 5;6, ص 6058التأمين ( وظيور الشركة القابضة لمتأمين .)صفاء محمود,

كما عرف بعض الفقياء الاندماج بأنو : " التحام شركتين او أكثر التحاماً يؤدي إلي زواليما معاً 
يع أمواليا إلي الشركة الدامجة ". وانتقال جميع أمواليما إلي شركة جديدة أو زوال أحداىما فقط وانتقال جم

 ( .  65,ص 6055)رضا صالح,
كما عرف أيضا بأنو  "قيام أحد الشركات بالانضمام إلي شركة أخري أو أكثر وعادة ما تكونان عمي نفس 
مستوي الأىمية والحجم وبانضماميما إلي بعضيما البعض يترتب عمي ذلك ان يعقد كل منيما كيانو 

 ,ص ( .6056يظير كيان جديد مستقل باسم جديد ". )سامر, محمد معين,المستقل ويختفيان و 
ويعرف الاندماج بأنو : العممية القانونية التي تجمع في شركة واحدة عدة شركات قائمة. )رضا, 

 ( .65,ص6055
ونستخمص مما سبق إن الاندماج بالنسبة لشركات التأمين ىو عبارة عن دمج أصول منشأتين أو 

ة واحدة وظيور كيان جديد يحمل أسم كل من دار ون في الغالب ليم نفس الحجم تحت أأكثر معاً يك
المنشأة الدامجة والمندمجة كما حدث بالنسبة لشركات تأمين قطاع الأعمال العام )مصر, الشرق, الأىمية 

 ( .80,ص6058وظيور الشركة القابضة لمتأمين. )إبراىيم,  (والمصرية لإعادة التأمين
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أن نعرف الاندماج بأنو : "عقد بين شركتين أو أكثر, يترتب عمية زوال الشخصية  ويمكن أيضا
المعنوية لمشركة أو الشركات المندمجة وتنتقل كافة أصوليا وخصوميا الي الشركة الدامجة أو تنحل 
بمقتضاىا شركتان أو أكثر فتزول الشخصية المعنوية لكل منيما وتكونان شركة واحدة جديدة ليا شخصية 

 (76,ص :==5والخصوم إلي الشركة الجديدة ". )حمزة, الأصولمعنوية مستقمة , وتنتقل كافة 
وحتى لا تعتبر عممية الاندماج فاشمة ، فانو لا بد ليا أن تزيد قيمة حقوق المساىمين بمعدل 
أسرع مما لو كانت ىذه الشركات منفصمة ، وأيضا الحيمولة دون حدوث انخفاض في قيمة حقوق 

 المساىمين بمعدل أسرع مما لو كانت الشركات منفصمة.
 أشكال الاندماج :

 يتمثل الاندماج من الناحية القانونية في الشكمين التاليين:
  وذلك بحل شركة أو أكثر ونقل ذمتيا إلي شركة قائمة.:  الاندماج بطريقة الضم - أ

جديدة تنتقل إلييا الذمة المالية وذلك بحل شركتين أو أكثر وتأسيس شركة :  الاندماج بطريقة المزج - ب
 .لمشركات المندمجة

وحتى يتحقق الاندماج عمي ىاتين الصورتين لابد من وجود شركتين عمي الاقل ذات أغراض  
 . -حتى يتحقق الحكمة منو  –متشابية أو متكاممة في الغالب 

المندمجة وزوال  فإذا حصل الاندماج بطريقة الضم , فإنو يؤدي إلي انقضاء الشركة أو الشركات
 شخصيتيا الاعتبارية وانتقال ذمتيا المالية إلي الشركة الدامجة , التي تظل محتفظة بشخصيتيا المعنوية.

أما إذا حصل بطريقة المزج , فأنو يؤدي إلي انقضاء الشركة أو الشركات المندمجة وزوال 
تتمتع بشخصية معنوية مختمفة عن شخصيتيا الاعتبارية , مقابل ظيور شركة جديدة ناتجة عن الاندماج. 

 ( . 6, ص 6056شخصية كل شركة من الشركات المندمجة. )احمد عبد الوىاب,
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 لثانيالمبحث ا
 تطبيق نموذج اندماج شركات التأمين القطاع الخاص محل الدراسة

 تمهيد لتطبيق النموذج المقترح :
  ,AMOSاعتمد الباحث في الدراسة التطبيقية , عمي إجراء التحميل الإحصائي باستخدام برنامج 

 لتقدير معاملات نموذج تحميل المسار , ومؤشرات جودة النموذج , كالتالي :
 متغيرات النموذج :

 : المتغير التابع 
Y النشاط  لشركات التأمين التي يتم اندماجيم:  مجموع فائض / عجز 

 : المتغيرات الوسيطة 
YH.فائض النشاط التأميني في مجموعة الشركات ذات فائض أعمي  : 
YL . عجز النشاط التأميني في مجموعة الشركات ذات فائض أقل  : 

 : المتغيرات المستقمة 
مجموعة الشركات ذات فائض 

 أعمي
 مجموعة الشركات ذات فائض أقل المتغير

H1 
H2 
H3 
H4 
H5 
H6 
H7 
H8 

 المباشرة الأقساط
 معدل التاكمفة الإنتاجية
 التعويضات المباشرة
 معدل التكمفة الإدارية

 معدل الاستثمار
 إجمالى الالتزامات
 حقوق المساىمين

 السيولة

L1 
L2 
L3 
L4 
L5 
L6 
L7 
L8 

                                     
وقد أعتمد الباحث  في توضيح اثر الدمج عمي شركات قطاع التأمين في إطار الشركات المدرجة 
ضمن الدراسة و قياس الأثر المباشر و الغير مباشر لمتغيرات الدراسة عمي فائض أو عجز النشاط 

و ذات  التأميني وقام الباحث بدراسة نموذج الشركات المدرجة بعد تقسيميا إلي فئتين ذات فائض أعمي
لمشركات ذات فائض أقل و أخر لمشركات ذات  فائض أقل وتم بناء نموذج لتحميل مسار تأثير المتغيرات

 فائض ، وذلك عمي النحو التالي :
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 أولا: النموذج البنائي لتحميل مسار الشركات ذات الفائض الأقل قبل الدمج :
أعتمد الباحث عمي تحميل المسار لقياس الأثر المباشر و الأثر الغير مباشر لمتغيرات الدراسة 
عمي المتغير الوسيط وىو )عجز النشاط التأميني في مجموعة الشركات ذات الفائض الأقل( و الأثر 

ماجيم و منو المباشر لممتغيرات عمي المتغير التابع و ىو مجموع الفائض / العجز لمشركات المزمع اند
قياس الأثر الكمي و قياس جودة تطابق النموذج المقترح مع البيانات العممية و كذلك معنوية المسارات و 

 معنوية النموذج ككل .
التالي يوضح النموذج  البنائي لتحميل المسار لمشركات قطاع التأمين ذات الفائض الأقل قبل  الشكل
 : الدمج
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 النموذج البنائي لتحميل المسار لمشركات ذات الفائض الأقل قبل الدمج :نتائج 

 كات ذات الفائض الأقل قبل الدمج :يوضح الجدول التالي نتائج النموذج البنائي لتحميل المسار لمشر 
 (0جدول رقم )

 : نتائج النموذج البنائي لتحميل المسار لمشركات ذات الفائض الأقل قبل الدمج
 المسار التحميلات المعيارية المعنوية
*** 3.1.8 L1-YL 
.1 -013. L2-YL 

*** -010. L3-YL 
.09 -053. L4-YL 
*** 005. L5-YL 
*** -3.10 L6-YL 
*** -09. L7-YL 
.061 307. L8-YL 
*** 30.1. L1-Y 
*** -031. L2-Y 
*** -56.. L3-Y 
.07 3.000 L4-Y 
*** 3.010 L5-Y 
*** -3..10 L6-Y 
*** -3..5 L7-Y 
.12 .78. L8-Y 
*** .12 YL – y 

 التأمين المصري ومخرجات البرنامج الإحصائي ، والجدول من إعداد الباحث .بيانات الكتاب الإحصائي السنوي عن نشاط سوق  المصدر :         

-L1المعيارية لممتغيرات السابقة جاءت متوسطة ماعدا  من الجدول السابق نجد أن التحميلات
 / L1/ Yl , L5/ Yl, L6/ Yl / L8 – Yl% بالنسبة لكل من  70ذات تحميلات   ضعيفة أقل من 

L4 , Y1/L4 
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-L8-YL, L4-Y, L8أما عن معنوية المسارات جاءت جميع المسارات معنوية التأثير ما عدا )
Y  L2-YL, L4-YL,  من التغير في المتغير التابع . 56متغير الوسيط تفسير ( و استطاع ال % 

 أولا :النموذج  البنائي لشركات القطاع التأميني بعد الدمج مع شركة أليانز :
تم تقسم النموذج إلي المتغيرات الخاصة بالشركات ذات الفائض الأقل و قياس الأثر المباشر ليم 
عمي المتغير الوسيط و الذي يمثل عجز النشاط التأميني و كذلك متغيرات الشركات ذات الفائض الأعمى 

، و من ثم قياس  و قياس الأثر المباشر ليم عمي المتغير الوسيط و الذي يمثل فائض النشاط التأميني
 لي المتغير التابع لمقطاع ككل الأثر الكمي لممتغيرات ككل ع

  :Yفائض / عجز النشاط التأميني  
 :     YH  الأعمى  فائض النشاط التأميني لمشركات ذات الفائض 

 :         YL  التأميني  عجز النشاط لمشركات المزمع اندماجها 
الأقل و والشكل التالي يوضح نموذج تحميل المسار لمشركات بعد الدمج بين الشركات ذات الفائض  

 بين شركة  اليانز .
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 ثانيا : الدمج بين الشركات ذات الفائض الأقل و بين شركة ميتلايف :

في ضوء اختيار النموذج الأمثل لمدمج بين الشركات ذات الفائض الأقل و بين الشركات ذات 
فائض الأعمى قام الباحث  ببناء نموذج تصوري لتحميل مسار المتغيرات و معنوياتيا و تأثيرىا المباشر ال

و الغير مباشر و الكمي في حالة الدمج مع شركة ميتلايف كثاني أعمي الشركات ذات الفائض الأعمى 
ئض الأقل الاندماج من بين الشركات المدرجة في الدراسة لبحث ما إذا كان الأفضل لمشركات ذات الفا

 .مع شركة أليانز أو الدمج مع شركة ميتلايف 
 ثالثاً: الدمج بين الشركات ذات الفائض الأقل و بين شركة اليانز :

بعد عرض وضع سوق التأمين بعد الاندماج مع شركتي اليانز و شركة ميتلايف نجد أنو من  -5
أليانز من حيث كفاءة النموذج و قوه الأفضل أن تندمج الشركات ذات الفائض الأقل مع شركة 

 ة.التأثير و المعنوي
و ليذا كان يتطمب الأمر تحسين نموذج الدمج مع شركة أليانز وذلك بحذف المتغيرات ذات  -6

 التأثير الغير معنوي من النموذج و كانت النتائج كما يوضحيا الشكل التالي :
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 النتائج والتوصيات
 أولا : النتائج :

إلي أن عمميات اندماج شركات تأمينات الحياة القطاع الخاص تمت بعد أن تم  دراسةال توصمت -5
تقسيميا إلي شركات ذات فائض أعمي ) اليانز وميتالايف ( وشركات تأمين ذات فائض أقل ) 

أروب ( ، مما أدي إلي   -تشب   -كيو ان بي   -أكسا   -دلتا   -الميندس   -قناة السويس 
 عد الاعتماد عمي الأساليب الإحصائية المستخدمةنتائج مقبولة ب

شركات التأمين ذات فائض الأقل مع شركة أليانز من حيث كفاءة انو من الأفضل أن تندمج  -6
 النموذج و قوه التأثير و المعنوي .

تم بناء النموذج المقترح عمي اعتبار أن فائض أو عجز النشاط التأميني ىو المتغير التابع ،   -7
 –التعويضات المباشرة  –معدل التكمفة الإنتاجية  –ر المستقل ىي ) الأقساط المباشرة وأن المتغي

السيولة (  –حقوق المساىمين  –إجمالي الالتزامات  –معدل الاستثمار  –معدل التكمفة الإدارية 
. 

ة يوجد تأثير مباشر لفائض أو عجز النشاط التأميني عمي المتغيرات المستقمة ) الأقساط المباشر  -8
 –معدل الاستثمار  –معدل التكمفة الإدارية  –التعويضات المباشرة  –معدل التكمفة الإنتاجية  –

 السيولة ( . –حقوق المساىمين  –إجمالي الالتزامات 
جاءت مؤشرات جودة تطابق النموذج جميعيا مقبولة حيث كانت درجة المعنوية لمنموذج بعد  -9

نوية النموذج المقترح و ملائمة البيانات لميدف من % وىي ما تعني قبول مع9الدمج أكبر من 
و ىي القيمة المثمي و كذلك مؤشرات  9الدراسة و جاءت قيمة مربع كاي المعياري أقل من 

. وىي القيمة المثمي لمنموذج و التي تفيد =لويس و مؤشر المطابقة المقارن أكبر من   -توكر
الشركات ذات الفائض الأقل و الشركات ذات  بتطابق النموذج المقترح من الباحثة لمدمج بين

الفائض الأعمى وكذلك كانت قيمة مؤشر رمسي في أقل مستوي ليا حيث أن القيمة المثمي أقل 
 . .09من 

من بين الشركات ذات الفائض الأعمى جاء المتغير حقوق المساىمين والسيولة  ىم أكثر  -:
تأميني من بين متغيرات الشركات ذات عجز النشاط ال/المتغيرات تأثيرا عمي المتغير فائض

الفائض الأعمى وكذلك المتغير التعويضات المباشرة و حقوق المساىمين والسيولة من بين 
المتغيرات الشركات ذات الفائض الأقل أما عن المتغيرات الأقل تأثيرا جاء المتغير معدل التكمفة 

معدل التكمفة الإنتاجية من بين متغيرات  الإدارية من بين الشركات ذات التأثير الأعمى و المتغير
 الشركات ذات الفائض الأقل .
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 ثانيا : التوصيات :
ضرورة الاسترشاد بالنموذج المقترح من قبل شركات تأمينات الحياة القطاع الخاص بصفة خاصة  -5

والميتمين بالاندماج ودراستو ووضعو قيد التنفيذ لتكوين تكتلات اقتصادية يمكنيا مواجية 
 المشكلات الاقتصادية المعاصرة .

أن تتم عمميات اندماج شركات تأمينات الحياة القطاع الخاص بعد أن يتم تقسيميا إلي شركات  -6
ذات فائض أعمي وشركات تأمين ذات فائض أقل ، ضمانا لموصول لنتائج مقبولة تسيل من 

 ذلك.ىذه الدراسة عممية اندماج شركات التأمين كما أيدت 
تأمينات الحياة القطاع الخاص باستحداث منتجات تأمينية جديدة تزيد من محافظيا قيام شركات  -7

التأمينية مما يؤثر عمي زيادة عدد شركات التأمين ذات الفائض الأعمى وبالتالي يؤثر عمي زيادة 
 كفاءة النموذج المقترح .
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