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 المستخلص
 

تختلف شركات التأمين عن باقي أنواع الشررركات الماليرري وايررر الماليرري ااخررر   رري ان ررا 
 يما يتعلررب بعمليررات الاسررتثمار،   رري   ولاسيما،  تتعامل بأموال الغير أكثر من تعامل ا برأس مال ا

ن تجمع ااموال من حملي الوثائب ثم تحتجز من ا ااحتياطيررات والمخااررات ال نيرري الكا يرري أبعد  
 ا  لمواج ي الالتزامات تسعى الى تنميي هرر ا اامرروال مررن خررهل تو ي  ررا  رري مجررالات تح ررب عائررد

، . وب لك تبرررز أهميرري وأهررداف البحررة  رري ثهثرري مسررتويات ي  ل ادنى درجات المخاطرة  ا  مناسب
ااول أكاديمي لما ي دمه من م اهيم ن ريي لهستثمار  ي شركات التررامين الترري تميزهررا عررن ب يرري 

والثاني  ني لمساعدته شررركات التررأمين  رري أتخررا  الخطرروات العلميرري الاررائبي ،  الشركات ااخر 
دون الابتعاد عن المحور ااساس الرر أ أنشررئت مررن أجلرره هرر ا الشررركات، والثالررة من  لهستثمار  
عتمررد البحررة علررى مجموعرري قررد او،  مه للسياسات الاستثماريي للشركات عيني البحةيتطبي ي لت ي

إثارات بحثيي ومن أبرزها: هل تتطابب النسب ال انونيي المحررددة مررن قبررل الج ررات الرقابيرري علررى 
م ترضررا برر لك عرردم ،  ؟أعمال التامين مع المبادئ وشروط ااسررتثمار ااكاديميرري لشررركات التررأمين

وخلرر  ،  التطابب .  توال البحررة الررى مجموعرري اسررتنتاجات أبزهررا ثبررات  رضرريي عرردم التطررابب
 رري شررركات  (ااسررتثمار)نمررو م م ترررس لنسررب ااسررتثمار لقمرروال ال ابلرري للتو يررف الى إالبحة  

 التأمين . 
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ABSTRACT 
 

The insurance companies differ from other financial and non-financial companies. 

They deal with others funds, rather than dealing with capitals especially when they are 

related to the investment operations. They collect money from insurance policy then carry 

and take some of them for the reserves and technical allowances sufficiently to face the 

obligations that the company seeks to maintain and develop funds. The importance and aim 

of the research emerged in three levels: The first is academic one according to the concepts 

of investment theory in the insurance companies. The second is the technical for the help 

for the insurance companies in making the scientific steps for investment. While, the third 

is an application for evaluating the investment policies for the sample companies, 

depending on a group of questioning .The most significant one, there are a consistent of the 

limited legal rates on the insurance jobs and the principles and conditions of the academic 

investment depending on the hypothesis of disconsistency. The search concludes many 

results one of them, the stability of the hypothesis of the disconsistency. The research 

suggested a model for investment rates of the money, which is suitable to employ 

(investment) in the insurance companies. 

 
 المقدمة 

طبيعة ونشاط شركات التأمين كثيرا في جوهرها وأساسها بين شركة لاتختلف  
ن الاختلاف ربما يكمن في الأهمية النسبية لمكونات موارد أ  لاا إ،  خرآو بلد وأوأخرى  

فشرركات الترأمين تختلرف أرن أنروار الشرركات ،  هذه الشركة وسياساتها الاستثمارية
أكثرر مرن تعاملهرا   لاخررينالمالية وغيرر الماليرة الأخررى فري إنهرا تتعامرل برأموال ا

فيما يتعلق بعمليرات الاسرتثمار فهري بعرد ان تجمرو الأمروال مرن   ولاسيما،  برأسمالها
حملررة الوثررامق ثررم تحتجررلا منهررا الاحتياطررات والمخصصررات المنيررة الكافيررة لمواجهررة 

وتحقيق هرذا الهردف ، تسعى الشركة للمحافظة ألى هذه الأموال وتنميتها،  الالتلاامات 
متوقف ألى نجاح الشركة في تحديد سياساتها المثلى فري توظيرف هرذه الأمروال بمرا 

ن شرركات الترأمين لاتمتلر  إ اذ  ،في ظل أدنى درجرات المخراطرة  ا  مناسب  ا  يحقق أامد 
 ،إلا القدر اليسير والمتمثل في رأس المال والاحتياطات غيرر المنيرة  ،من هذه الأموال

وبرذل  جرا  ،  هذه الأموال حقرا مرن حقروم حملرة الوثرامقمن    ىوتبقى الغالبية العظم
البحث ليسلط الضو  ألى خصوصية الاستثمار في شركات التأمين وفي ظل مبراد  

 فضرلا  أرن ،ختلرف أرن بقيرة الشرركات الأخررى غيرر التأمينيرةتوشروط للاستثمار  
أتمد البحث ألى قد او،  ضوابط محددة قد تضعها الجهات الرقابية ألى أأمال التأمين

: هل تتطابق النسر  القانونيرة المحرددة مرن قبرل ة إيثارات بحثية ومن ابرلاهامجموأ
ستثمار الأكاديمية لشركات الجهات الرقابية ألى أأمال التأمين مو مباد  وشروط الإ
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نمروذج مقتررح لنسر  الرى إخلر  البحرث  . فممترضا في ذل  أردم التطرابق  التأمين.
 الاستثمار للأموال القابلة للتوظيف )للاستثمار( في شركات التأمين . 

 
 أهمية البحث 

وذل  لما يقدمر  البحرث  الأول أكااديمي ،مستويات  ةثلاث فيتكمن أهمية البحث 
من مماهيم نظرية حول الاستثمار في شركات التأمين والخصوصية التري تميرلاه بهرا 

لم يتم تناول هذا الموضور بشكل مستميض  اذ ،  أن بقية أنوار الشركات غير التأمينية
، من قبل المتخصصين في التأمين ولاحتى من قبل المتخصصرين فري الادارة الماليرة

الثااني فواو أمرا المسرتوى  ،  ان شركات التأمين تعد من أهم الشركات المالية  ولاسيما
لما يقدم  من مماهيم قرد تسراأد شرركات الترأمين فري اتخراذ الخطروات العلميرة   الفني

 ،)حملة الوثامق( من جهة  الاخرينوبما يحافظ ألى أموال    ،الصامبة باتجاه الاستثمار
وأدم الابتعاد أن المحور الأسراس الرذأ أنشرمت مرن أجلر  الشرركة والأنغمراس فري 

لمرا يقدمر   الثالاث فواو التيبيقايأمرا المسرتوى ،  أأمال غير تأمينية من جهة أخررى
البحث من أملية تقييم للسياسات الاستثمارية للشركات أينرة البحرث ومردى التلاامهرا 

نمرروذج المقترررح لنسرر  الاسررتثمار فضررلا  أررن الا ،بالمبرراد  والشررروط والمحررددات 
لجهات الرقابية ألى هذه والمقدم سوا  لشركات التأمين او ل  للتوظيف،للأموال القابلة  

 .الشركات 
 هدف البحث 

 يهدف البحث الى : 
لى مدى التلاامهرا للوقوف أتقييم سياسات الاستثمار لشركات التأمين أينة البحث   .1

بتوظيررف أموالهررا فرري المجررالات الاسررتثمارية المتطابقررة مررو المبرراد  والشررروط 
 والمحددات التي تحكم أملية الاستثمار في شركات التأمين من الناحيرة الاكاديميرة

 . وبالنس  المحددة لها قانونا من جهة ثانية  ،من جهة
الاستثمار فري شرركات الترأمين مرن إجمرالي لأحتسا  نس  نموذج مقترح إوضو   .2

م مو مبراد  وشرروط الاسرتثمار فري  وبالشكل الذأ يتلاالأموال المعدة للتوظيف  
 . ية الاكاديمية من الناحتل  الشركات 

 
 مشكلة البحث 

مررن الامرروال القابلررة للتوظيررف والمتررأتي  ا  ضررخم ا  لشررركات التررأمين رصرريد ن إ
التلاامات للشركة اتجاه  هو في الوقت نمس  يمثلو ،معظم  من اقساط التأمين المتجمو

وبرذل  تكتسر  أمليرة ، المؤمن لهم( والتي تستحق أند وقرور الخطرر)حملة الوثامق  
بالغة مقارنة بالاسرتثمار في شركات التأمين خصوصية  (  الاستثمارتوظيف الاموال )

نها تتعامل مو أموال الغير لا  ،في الشركات والمؤسسات المالية وغير المالية الأخرى
ولعردم امكانيرة تحديرد ، أهم مصدر مرن مصرادر التمويرل لهرذه الاسرتثمارات بوصمها  

ومن ذل  يمكن لنا تبني الايثرارات اتتيرة ،  موأد لسداد التلااماتها للغير )المؤمن لهم(
 والتي تعد كل واحدة منها مشكلة بحثية : 
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هل تتباين مجالات الاستثمار أينة البحث في نسر  التوظيرف )الاسرتثمار( خرلال  .1
 فترة البحث؟ 

هل تتطابق سياسات الاستثمار التري اأتمردتها شرركات الترأمين أينرة البحرث مرو  .2
 ؟ باد  وشروط الاستثمار الأكاديميةم

 ؟ لتوظيف أموالهاقانونا هل تلتلام شركات التأمين أينة البحث بالنس  المحددة  .3
براد  مرو م  ةلتوظيرف أمروال شرركات الترأمين متطابقرقانونرا  هل النس  المحرددة   .4

 . وشروط الاستثمار الأكاديمية
 

 فرضية البحث 
التسراؤلات المطروحرة فري مشركلة  نللوصول الرى هردف البحرث والاجابرة أر

 البحث تم اأتماد المرضيات البحثية اتتية : 
ل مردة البحرث للشرركات تباين نس  توظيف الأمروال للمجرالات الاسرتثمارية خرلا .1

 . أينة البحث 
تتطابق سياسات الاستثمار التي اأتمدتها شركات التأمين أينة البحرث مرو مبراد   .2

 . ت التأمين من الناحية الأكاديميةوشروط الاستثمار في شركا
 . نس  القانونية المحددة للاستثمارتلتلام شركات التأمين أينة البحث بال .3
النسرر  القانونيررة المحررددة للاسررتثمار مررو مبرراد  وشررروط الاسررتثمار لاتتطررابق  .4

 الأكاديمية . 
 

 منوج البحث 
 بحرث ألرى المرنهل التحليلرياأتمرد ال،  للتأكيد مرن مردى مصرداقية المرضريات 

بالاأتماد ألى شركات التأمين العاملة في السوم الأردنية للتأمين كونها من الأسوام 
باختيررار شررركة ، ا  بحثيرر ا  مجتمعرربوصررمها هررذا المجررال الرروطن العربرري بالرامرردة فرري 

 1997)بحثية وللمتررة  كة النسر العربي للتأمين كعينة  الأراضي المقدسة للتأمين وشر
– 2002)  . 
 

 ستثمار التأمينستثمار في شركات الإالإ
 ستثمارمفووم الإ -أولاا 

التعرف ألى ممهوم الاستثمار من خلال بعرض التعراريف التري أوردهرا يمكن  
الا ان   ،فهي إرجا  الاستهلا  الرى فتررة مسرتقبلية،  ن في هذا المجالوالكتا  والباحث

ما يقصد من هذا التعريرف هرو لريس الاكتنرالا لتلر  الأمروال واسرتخدامها فري المتررة 
بل توجيههرا للاسرتثمار بقصرد الحصرول ألرى أامرد   (16،  2000،  حنمي)المستقبلية  
ن أن الاسرتثمار برالممهوم الاقتصرادأ هرو إ :في قولر   Rellyوهو ما يؤكده  ،  مستقبلي

يقوم فرد معين في لحظة لامنية محددة بالتضحية بمدخرات  او بجرلا  منهرا أنرد تلر  
اللحظة او لمترة محددة من اللامن بقصد الحصول ألى أامرد يعوضر  أرن التضرحية 

(Relly ,1979,5)،  ولعررل تغيررر فرروامض الرردخول النقديررة للأفررراد او للمؤسسررات هررو
ن أالا    ،تعدد المماهيم المختلمة في تعريرف الاسرتثمارتو  ،المصدر الأساسي للاستثمار
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يمكرن وانطلاقا  من ذل     ،ما يعنينا هو ممهوم الاستثمار من وجهة نظر شركة التأمين
هرو تخصري  وتشرغيل قردر مرن المروارد   ن الاسرتثمار فري شرركات الترأمينإالقول  

غررض تحقيرق لوالمتمثل معظمها بأموال المؤمن لهم )أموال الغير(    ،المتاحة للشركة
مو الأخذ بنظر الاأتبار أهمية الابتعراد أرن المخراطرة وتقليلهرا الرى   ،أوامد مستقبلا

أدنى حد ممكرن . ولعرل الهردف مرن ورا  هرذا الممهروم هرو ضرمان الوفرا  بمختلرف 
فيمتررض أنرد ، التلااماتها اتجاه حملة الوثامق من ناحية وتجاه نمسها من ناحية أخرى

ولررذل  لابررد ان تهرردف السياسررات ، اسررتثمار تلرر  الأمرروال ان تكررون بمعرردلات معينررة
الاستثمارية لشركة التأمين الى تحقيرق هرذه المعردلات ألرى الأقرل مرو ضرمان أامرد 

ي العوامررد المتحققررة مررن غطرروان توم يقررل أررن العامررد السررامد فرري السرر للمسرراهمين لا
السياسات الاستثمارية للشركة التلااماتها تجاه العاملين من أجور ومكافآت وأمرولات 
ومختلررف المصرراريف الإداريررة الأخرررى واحتياطيررات مناسرربة تسرراأد الشررركة ألررى 

وهو ما يمكن تسميت  ، مواجهة أأ تقلبات أكسية غير متوقعة وتدأيم مركلاها المالي
 . (194، 1999، بمواجهة التلاامات الشركة اتجاه نمسها )قرياقوس

 
ا   خصائص استثمار أموال شركات التأمين  -ثانيا

قروم ألرى ثلاثرة محراور أساسرية ين استثمار أموال شرركات الترأمين لابرد ان  إ
 متمثلة بالضمان والسيولة والربحية : 

الضمان من أهم المحراور )المبراد ( فري اسرتثمار أمروال شرركات   د يع  الضمان : .1
مهرا تخر  ظالتأمين لأن الأموال المستثمرة لهذه الشركات وكمرا ذكرنرا سرابقا مع

حملة الوثامق )أموال الغير( وألي  تلترلام الشرركة برأن تسرتثمر هرذه الأمروال فري 
حرذر شرركات الترأمين ان تلجرأ الرى تة أامرة  موبصر،  ية مضرمونةأوأية اسرتثمار

لمحافظة ألى قيمة الأصول حتى لو أنخمض ل  وذل   ،استثمارات مرتمعة المخاطر
  .العامد 

دون مرن لتحرول الرى نقرد بسرهولة وألرى اتعني السيولة قابلية الأصول السايولة:   .2
ألرى    لخصام  المهمرة التري يجر  ان تحرروتعد السيولة من ا،  تحمل خسامر

إذ ان  ،تحقيقها إدارة التأمين أكثر مما هو ألي  في الأنوار الأخرى مرن الشرركات 
توافرها في الأصول المستثمرة يجعلها قادرة ألرى الردوام فري تغطيرة الالتلاامرات 

نهرا تتعامرل مرو الخطرر أ منلما تمتالا ب  إدارة أمليات التأمين   ولاسيما،  المماجمة
ولتحقيق أنصر السريولة يجر  ألرى إدارة شرركة ،  المحتمل الوقور في أية لحظة

فهنررا  ، ن تررولار اسررتثماراتها حسرر  طبيعررة الالتلاامررات الترري تواجههرراأالتررأمين 
وهذا يتطل  ضرورة وجود سيولة او أموال تحت ، التلاامات دورية قصيرة اتجل

 فضلا  أن  ،حسابات جارية او ودامو قصيرة اتجل في المصارفبوصمها  الطل   
تخصرري  جررلا  مررن الأصررول سررهلة التحويررل الررى النقررد دون خسررامر تررذكر. 

 (194، 1999، قرياقوس)
ن غرض الاستثمارات فري شرركات الترأمين هرو الحصرول ألرى أامرد إ:  الربحية .3

ومن ثم يج    ،يدأم المركلا المالي لموالانة التأمينات مو ضمان انتظام ذل  العامد 
ألى شركات التأمين البحث أن أفضل الاستثمارات التري تحقرق الهردف المرذكور 
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 ،(41، 1990، العلري و هرادأ) من جهة وتحقيقها لهدف الضمان من جهة أخرى
ن هدف الربحية يأتي في مرحلة تالية من حيرث الأهميرة بعرد أومن الجدير بالذكر 

لا يعنري  اذ  ،ة أساسية ألى تحقيق أكبر قدر من الضرمان والسريولةورالتركيلا بص
نر  ضررورأ لتردأيم مركرلا الشرركة التنافسري فري إذل  إغمال هدف الربحية برل 

 السوم . 
ن ألررى شررركات التررأمين ان تعتمررد أيتضرر   المررذكورة آنمررا  ومررن الخصررام  

وهري تلرر  السياسرة الترري تعطري أنصررر الأمرران ، السياسرة المتحمظررة فري الاسررتثمار
ينعكس نمط هذه السياسة ألى القررارات الاسرتثمارية   من ثمو  ،الاولوية ألى ما أداه

 ,Levy and Saruat)للشركة فري أنهرا تكرون حساسرة جردا تجراه أنصرر المخراطرة .

1993, 20) 
 

ا   العوامل التي تحكم الاستثمار في شركات التأمين  -ثالثا
مررن المعلرروم ان هنررا  أشرركالا متعررددة مررن الاسررتثمارات يمكررن ان تلجررأ اليهررا 

ولعرل نجراح او فشرل هرذه السياسرات لا   ،فمنها العينية ومنها الماليرة،  الشركات أامة
 والضرر الا ألى أصحا  رؤوس أموال هذه الشركات .  لنمويعود با
لأن الأمروال ، ن الأمر يختلف فري السياسرة الاسرتثمارية لشرركات الترأمينألا  إ

والجان  الأكبر من  ،التي تقوم باستثمارها لا تمتل  منها ملكية حقيقية إلا جلا ا يسيرا
شرركة  د وتعر ،هذه الأموال هو مل  لحملرة الوثرامق والمسرتميدين منهرا )المرؤمن لهرم(

ومن ثرم فران نترامل ،  التأمين في الواقو مدينة بهذه الأموال لحملة الوثامق والمستميدين
ن يسرب  أبرل يمكرن    ،سياساتها الاستثمارية لا يعود أليها بالخير او الضررر فحسر  

ن رأس المرال أن نشرير الرى  أ  دليلا  ويكمي  ،  أضرارا بالغة لحملة الوثامق والمستميدين
 2001مليون دينار لعرام   1.879المملو  لشركة النسر العربي للتأمين بلغ ما يقار   

إجمالي المخصصات المنية والتي تسمى أيضا بمصطل  الاحتياطيات المنية   ، في حين
  ()التقارير المالية لشركة النسر العربي للتأمين .4.711ما يقار  

جان  كبير من الأهمية يج  ان تراأي  شركات الترأمين   ألىخر  آوهنا  أمر  
مين فري وهري أنهرا مطالبرة بسرداد التعويضرات ومبلرغ الترأ  ،في سياساتها الاستثمارية

ن تستثمر أموالهرا أيج   هناومن  ،(Mehr, 1989, 88) ،معظم الأحيان بصورة ساملة
في أوج  استثمار سهلة التحول الى النقد أندما يحل أجل التلااماتهرا فري حالرة وقرور 

 الخطر . 
ومما سبق يمكن لنا ان نتوصل الرى وجرود أراملين رميسرين يحكمران السياسرة 

 الاستثمارية لشركات التأمين هما : 
ن الاستثمار في شركات التأمين يعتمد في غالبيت  ألى أموال الغير وبذل  يج  إ .1

 ان تستثمر هذه الأموال بعناية فامقة. 
ضرررورة ترروافر القرردرة ألررى تحويررل  تمرررض ن طبيعررة إدارة أمليررات التررأمين إ .2

هررا قبررل حملررة الوثررامق أجررل التلاامات ينوبسررهولة أنرردما يحرر الأمرروال الررى نقررود،
 . والمستميدين
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ا   مجالات )أوجه( الاستثمار لشركات التأمين  -رابعا

ان أوج  الاستثمار في شرركات الترأمين لا تختلرف كثيررا أرن الشرركات غيرر 
وأهميرة التركيرلا ألرى   ،الا إنها قد تختلف في سياستها الاستثمارية،  التأمينية الأخرى

مجالات معينة والابتعاد أن الأخرى وذل  تماشيا مرو العوامرل التري تحكرم سياسرات 
. وتتمثرل أهرم المجرالات الاسرتثمارية فري المذكورة آنما  الاستثمار في شركات التأمين 

 شركات التأمين باتتي : 
يعرد هرذا النرور مرن الاسرتثمارات أسرلم أنروار الاسرتثمارات السندات الحكومياة:   .1

، الشرربتي)فهرو يعرد أامرل السرلامة فري الاسرتثمار ،  الأخرى في شركات التأمين
وان استثمار شرركات ،  فيمثل في  أنصر اتمان نسبة مرتمعة جدا  ،(175,  1986

برل أامرل   ،أامل نشاط كبير في بورصة الأورام المالية  د التأمين في السندات يع
توالان هام في بعض الأحيان بسب  تحررها من أأ قيرود تحردد نسر  الاسرتثمار 

فرري الوقررت الررذأ تحرردد القرروانين الحررد الأقصررى للاسررتثمار فرري الوجرروه  ،فيهررا
ن المأخررذ الوحيرد ألرى هررذا أالا  ،(251، 1986، الحكريم)، الاسرتثمارية الأخررى

،ولعل هذا الأمر كمرا  (175,  1986، الشربتي)المجال الاستثمارأ هو قلة ريع  
ذكرنا سابقا يأتي في مرحلة تالية من حيث الأهمية في استثمارات شركات التأمين 

 بعد الأمان والسيولة . 
وهي أنصر مهم في استثمارات شركات التأمين وتحتل الرهونات في :  الرهونات .2

تقروم  اذ ، المباني والمنادم والمحلات نسبة مرتمعة من استثمارات شركات الترأمين
ن  يتناس  لا ،هذه الشركات بتوظيف متخصصين في هذا المجال من الاستثمارات 

، 1986، الحكرريم)كثيررا مررو أهررداف اسررتثمارات شرركات التررأمين لاسرربا  منهررا. 
258) 

تحدد قيمة القروض بما لا يتجاولا نسبة معينرة مرن قيمرة العقرار  اذ :  يوفر الضمان -
بمرا يضرمن ألرى الردوام قيمرة   ،ثمرن البيرو الإجبرارأ  من%  50–%  40وبنسبة  

 . غيرت الظروف وهبطت قيمة العقارات القرض مهما ت
مما يسم  بتروفير السريولة لشرركة الترأمين   ،حلول آجال القروض بصورة متتابعة -

ن تواج  ظرفا قد تضطر فيها الى التخل  من العقار بالبيو بخسرارة كبيررة أدون  
 . ي حالة الاستثمار بتمل  العقارات ألى الرغم ما يحدث ف

 ارتمار سعر المامدة.  -
 . ا  مرتمع ا  يحقق أامد  -

% مرن الأصرول التري تمتلكهرا 40وبذل  قد نجد ان نسبة الرهونات قد تشركل  
 (178، 1999، قرياقوس) شركات التأمين تقريبا.

تمثرل القرروض التري تقردمها شرركات القروض المقدماة لحملاة وثاائل التاأمين:   .3
تملكر  هرذه مما  %  70التأمين لحملة وثامق التأمين نسبة مرتمعة جدا قد تصل الى  

% ألرى 6% و5ن معدلات المامدة كانرت ثابترة برين  أالرغم من  ألى  و،  الشركات 
 ،ى تلر  القرروض فري السرنوات الأخيررةفقد لااد معردل المامردة ألر  ،تل  القروض 

ويعود السب  فري أهميرة هرذا المجرال مرن اسرتثمارات   (178،  1999،  قرياقوس)
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 أند ن   إإذ    ،%100قد تصل الى  التي    ،شركات التأمين لارتمار نسبة الضمان في 
لرغ ستحصرل مبيو ،أدم تمكن المؤمن ل  مرن تسرديد قيمرة القرروض تلغرى الوثيقرة

ن الاأترراض الرميسري ألرى هرذا المجرال أ. الا  القروض من القيمرة الاسرتردادية
الاستثمارأ هو ان هذه القروض صغيرة الحجم وبمامدة مثبتة في العقد وفري حالرة 

رفررو سررعر فامرردتها ألررى هررذه  مررنارتمررار سررعر المامرردة لا يمكررن لشررركة التررأمين 
هرذا المجرال الاسرتثمارأ بمثابرة  أد ويمكن  ،(176، 1986،  )الشربتي  ،القروض 

 .  تسهيلات امتمانية تقدمها شركات التأمين لحملة الوثامق
قرد تلجرأ شرركات الترأمين الرى إصردار سرندات تعررف :  سندات القروض الأهلياة .4

لاية بقروض أهلية لتمويل مشروأات صناأية او تجارية التي تمتالا بموامدها المج
ً  باحرروالتي تحقرق ا . الا أنر  لا يمضرل اسرتخدامها كثيررا لكونهرا غيرر مرتمعرة  اِ

إذا  اولكن لا بأس من استخدامه ،مضمونة بالدرجة المتوفرة في السندات الحكومية
  (251، 1986، الحكيم). ن الكافي فيهاتوفر الضما

أادة ما تقوم شركات التأمين باستثمار قدر محدد من أموالها فري :  أسوم الشركات .5
% 9قد يصل في بعض الأحيران الرى    ،شكل أسهم أادية وممتالاة لشركات أخرى

الا ان الاتجرراه السررامد هررو أرردم تشررجيو  ،(178، 1999، قريرراقوس) % .10او 
 التأمين ألى شرا  أسهم الشركات المساهمة وذل  للأسبا  اتتية : 

 لاحتوامها ألى أنصر المضاربة مما يعني لايادة أدم الضمان في  .  -
ممررا يررؤدأ الررى هبرروط قيمررة  ،لا يمكررن التنبررؤ بأسررعارها المسررتقبلية بسررهولة -

ن أأ إم موجودات الشركة يكون وفق قواأد معينة بحيرث ين تقيإ  اذ   ،الاحتياطيات 
 انخماض في قيمة الأسهم يؤدأ الى هبوط الاحتياطي الرياضي . 

إذا ما ألاداد شرا  أسهم شركات غير تأمينية أخرى قد يؤدأ ذل  بالتالي السيطرة  -
ممرا قرد يرؤدأ بالنتيجرة الرى انحرراف شرركات   ،ألى مجلس إدارة تل  الشرركات 

وهررو ممارسررة التررأمين  ،التررأمين أررن الغرررض الأصررلي الررذأ أسسررت مررن أجلرر 
ولذل  لابد مرن ان ،  وانغمارها في تمل  وإدارة المشاريو والشركات غير التأمينية

الاسرتثمار فري أسرهم الشرركات بشركل   ات الرقابية ألى شركات التأمينتمنو الهيم
 كبير . 

 
 الأموال القابلة للتوظيف في شركات التأمين  -اً خامسا

نظرا للعوامل والمبراد  التري تحكرم سياسرات الاسرتثمار فري شرركات الترأمين 
. فان الأمروال ن أنوار الشركات المتخصصة الأخرىوبالشكل الذأ يجعلها تختلف أ

القابلة للتوظيف في شركات التأمين يمكن إجمالها في ثلاثرة مصرادر رميسرة للشرركة 
 وتتمثل باتتي: 

تمتل  شركات التأمين مبالغ ضخمة قد تصل نسبتها من إجمالي :  استثمار الأقساي .1
وللمحافظة ألى قيمتها تسعى الشرركات   ،%  96مصادر أموال الشركة ما يقار   

ونظررا لخصوصرية ،  أامة الى توظيف تل  الأموال في مجالات استثمارية معينة
لا تسرتثمر مبلرغ أن  يترتر  أليهرا ،والمتأتية من الغير )المؤمن لهرم(هذه الأموال  
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ان تحرتمظ بنسربة معينرة مرن إجمرالي يج   بل  ،  إجمالي الأقساط المتجمعة بالكامل
  (78، 1998، )رمضان .ها في أوج  الاستثمارات المختلمةالأقساط لتوظيم

لغرررض ضررمان الحررد الأدنررى مررن حقرروم المررؤمن لهررم ولأدا  اسااتثمار الوديعااة:  .2
ألى ، التعويضات المستحقة أند أجلا الشركة أن أدا  التعويضات المترتبة أليها

احتياطي أن كل نور من أنروار التأمينرات بوصمها  الشركة ان تضو وديعة نقدية  
سرتثمارات وجميرو ودامرو شرركة الترأمين يمكرن ان تردخل فري الا،  العامة والحيراة

 . مختلمةت لغرض توظيمها في مجالا
 ن توظرف أمروال الاحتياطيرات المنيرةيمكرن ا  :ستثمار أموال الاحتياييات الفنياةا .3

)الاحتياطي الحسابي واحتيراطي الأخطرار السرارية ادأرا ات تحرت التسروية( فري 
معينة للتوظيرف مرن هرذه   ا  ولقد حددت بعض القوانين نسب،  أوج  استثمارية معينة

 فحردد القرانون الأردنري اسرتثمار هرذه الاحتياطرات بالنسر  اتتيرة :، الاحتياطرات 
   (44، 1998، )رمضان

 % في أسهم شركات صناأية . 15 -
 % في تمويل مشاريو تنموية . 20 -
 % ودامو نقدية لدى البنو  . 50 -
 % لتمويل إسكان للموظمين وفي قروض لحملة أقود التأمين . 5 -
 للشركة في حرية توظيمها كما تشا  .  ر ت% ت10 -
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 للشركات عينة البحث  واوتقييمتحليل سياسات الاستثمار  
 تحليل سياسات الاستثمار لشركة الأراضي المقدسة للتأمين  -اً أولا

 
   1جدول ال

 مجالات وحجم الاستثمارات لشركة الأراضي المقدسة للتأمين        
 ()بالالاف الدنانير

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار  ت

 225 222 228 221 216 211 ودامو نقدية مربوطة لدى البنو  .1

 - - - - - 1 سندات قروض مرهونة .2

 - - 99 99 90 25 سندات قروض وتنمية .3

 521 395 476 492 310 297 استثمارات في أسهم شركات .4

 93 98 183 180 132 132 مساهمات في رؤوس أموال شركات  .5

 194 194 194 194 194 194 ً  أراض .6

 1033 909 1170 1186 942 861 المجمور 

 (2002- 1997)مترة دسة للتأمين للالتقارير المالية لشركة الأراضي المق المصدر :
 

يتض  ان شركة الأراضي المقدسة للترأمين توظرف أموالهرا فري   1من الجدول  
مجررالات اسررتثمارية متعررددة تتمثررل فرري الودامررو المربوطررة فرري البنررو  وفرري سررندات 

تأمينيرة كمرا الوللتنمية وفي أسهم ورؤوس أموال الشركات غيرر    ،القروض المرهونة
تستثمر أيضا في الأراضي. الا ان حجم الاستثمار في كل مجرال مرن هرذه المجرالات 

وأبر مدة البحث من جهة ثانيرة ،  خر من جهةآيختلف في أهميت  النسبية بين مجال و
 ي :تات 2وهو ما يتض  في الجدول 

  
   2جدول ال

 % الأهمية النسبية لمجالات الاستثمار لشركة الأراضي المقدسة للتأمين 
 M 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار   ت 

 22.03 21.8 24.4 18.9 18.6 23 24.50 ودامو نقدية مربوطة لدى البنو   .1

 0.01 - - - - - 0.11 سندات قروض مرهونة .2

 4.88 - - 8.4 8.3 9.5 3.1 سندات قروض وتنمية .3

4. 
اسرررررتثمارات فررررري أسرررررهم 

 شركات
34.5 33 41.5 40.6 43.5 50.5 40.6 

5. 
مسرررراهمات فرررري رؤوس أمرررروال  

 شركات 
15.3 14 15.2 15.6 10.8 9 13.2 

 19.3 18.7 21.34 16.5 16.4 20.5 22.5 ً  أراض .6

 
ان شركة الأراضي المقدسة للتأمين تعطي اهتمامرا بالغرا   2يتض  من الجدول  

بلغرت الأهميرة النسربية مرا ، اذ  باتجراه الاسرتثمار فري أسرهم شرركات   توظيف أموالهال
وهري أألرى نسربة مقارنرة ببقيرة مجرالات الاسرتثمار   ،% لسنة الأسراس34.5يقار   

الأخرى. ولعل هذه النسبة أخذت بالارتمار المستمر خلال مدة البحث لتصرل الرى مرا 
ما يقار    Mكما بلغ متوسط النسبة  ،  1998باستثنا  أام    2002% أام  50.5يقار   
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مر يتناقض مو شروط ومبراد  الاسرتثمار فري شرركات الترأمين التري الأولعل    40.6
 نتؤكد كما أسلمنا ألى ضرورة تقليل نسبة الاستثمار في أسهم الشركات لاحتوامها أ

اأتراضين مهمين هما أنصر المضاربة أولا وابتعاد الشرركة التأمينيرة ألرى أسراس 
 تكوينها وأملها ثانيا . 

كما ارتأت الشرركة أيضرا المسراهمة فري رؤوس أمروال شرركات أخررى غيرر 
وخصوصا ان المؤشرات الواردة فري التقرارير للشرركة تشرير الرى ان نسربة   ،تأمينية

نسربت  تشركل مرا مضافا اليها الاستثمارات فري الاسرهم  الاستثمار في هذه المساهمات  
يعني  من ابتعاد الشرركة أرن أسراس  امر يعد بالغ الخطورة لملأولعل هذا ا،  53.8%

أملهررا التررأميني والانغمرراس فرري مجررالات أخرررى ألررى وفررق طبيعررة أمررل الشررركة 
 المساهمة معها . 

جا  الاستثمار في مجال الايدار النقدأ المربوط في البنو  بالمرتبة الثانية من 
ولعرل  ،%22.3بلغ وسط  الحسابي خرلال مردة البحرث مرا يقرار     اذ   ،حيث الأهمية

لابتعاد أن المخاطرة وارتمار الضمان في  . باهذا المجال    لتميلاالأمر يعد إيجابيا لما  
كما يلاحظ ان الشركة أولت اهتماما متدنيا للاستثمار فري مجرال القرروض المرهونرة 

% 4.8، %0.01بلغ الوسط الحسابي لكرلا المجرالين مرا يقرار   اذ  ،وقروض التنمية
ألى التوالي )ويلاحرظ إنهرا لرم تسرتثمر فري مجرال قرروض المرهونرة باسرتثنا  سرنة 

ت الاسرتثمارية فري وهي بذل  تكون قد ابتعدت أن أهم مجال مرن المجرالا  ،الأساس(
مررو شررروط  ن الاسررتثمار فرري هررذين المجررالين يتناسرر  كثيرررا، اذ إشررركات التررأمين

 ،جالهرا بصرورة متتابعرةآالاستثمار لشركات التأمين من حيث توفير الضمان وحلول  
 مما يسم  بتوفير السيولة الى ارتمار أوامدها المتمثلة بالموامد . 

 
 لشركة النسر العربي  واوتقييمتحليل سياسات الاستثمار  -اً ثانيا

 
   3جدول ال

 ( بالاف الدنانير) مجالات وحجم الاستثمارات في شركة النسر العربي للتأمين 
 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار  ت

1. 
ودامرررو نقديرررة مربوطرررة لررردى 

 البنو 
178 178 178 178 178 179 

2. 
سررندات قررروض حملررة وثررامق 

 تأمين ألى الحياة 
466 536 596 558 537 539 

 1400 705 219 89 109 159 سندات قروض وتنمية .3

 113 113 1130 1828 2213 2537 استثمارات في أسهم شركات .4

5. 
مسرراهمات فرري رؤوس أمرروال 

 شركات
626 613 613 572 117 92 

 387 617 614 614 613 607 ً  أراض .6

 5536 5044 4924 4852 4956 4903 المجمور 

 (2002 – 1997)التقارير المالية لشركة النسر العربي للتأمين للمترة  المصدر :
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يتض  ان شركة النسر العربي اأتمردت المجرالات الاسرتثمارية   3من الجدول  
الا ان تلر  الاسرتثمارات كانرت ،  المعتمدة في شركة الأراضي المقدسرة للترأمين  هاذات

 .  4وفق سياسات استثمارية ونس  مختلمة كما يتض  في الجدول 
 

   4جدول ال
 % الأهمية النسبية لمجالات الاستثمار لشركة النسر العربي للتأمين 

 M 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار   ت  

1 . 
ودامررو نقديررة مربوطررة لرردى 

 البنو  
3.89 4.17 4.54 7.89 7.85 6.60 15.7 

2 . 
سندات قروض لحملة وثامق 

 تأمين ألى الحياة  
10.19 12.57 15.21 24.75 23.68 19.88 17.7 

 16.7 51.66 31.09 9.71 2.27 2.48 3.47 سندات قروض وتنمية  . 3

4 . 
اسرررررتثمارات فررررري أسرررررهم 

 شركات 
55.47 51.92 46.65 5.01 4.98 4.16 28.03 

5 . 
مساهمات في رؤوس أموال 

 شركات 
13.68 14.38 15.64 25.37 5.16 3.39 12.9 

 18.67 14.28 27.21 27.24 15.64 14.38 13.27  ً  أراض . 6

 
ان شركة النسر العربي أولرت اهتمامرا باتجراه  المذكورة آنما  يتض  من الجدول 

وهري أألرى نسربة   ،28.3بلغ المتوسط الحسابي مرا يقرار     اذ   ،الاستثمار في الأسهم
ولعل هذا الأمر يعد أيضا متناقضا مو ،  مقارنة مو بقية المجالات الاستثمارية الأخرى

الا ان الشرركة وخرلال مردة البحرث ،  شروط ومباد  الاسرتثمار فري شرركات الترأمين
مرن   ت ن نسربة التوظيرف أنخمضرأنجرد    اذ ،  تجراهلاأخذت نسبة توظيف أموالها بهرذا ا

وكرذل  الحرال مرو الاسرتثمار فري   ،2002% أرام  4.16الرى    1997% أام  55.47
% 13.68انخمضت نسبة التوظيف من    فقد   ،مجال مساهمات برؤوس أموال شركات 

وان ، ولاسرريما وهرري سياسررة صررامبة للشررركة ،2002% أررام 3.4الررى  1997أررام 
الشركة وخلال السنوات الأخيرة أخذت تدني حجم التوظيف وبشكل ملحوظ الى أدنى 
النس  مقارنة مو حجم التوظيف لبقية المجالات الاستثمارية الأخرى. وهو تغير يعرد 

 ناجحا فيما يتعلق بسياسات الاستثمار للشركة . 
 اذ اخرذت ،  جا  التوظيف باتجاه الأراضي في المرتبة الثانية من حيث الأهميرة

وهي بذل    ،2000الشركة وخلال مدة البحث تهتم تدريجيا بهذا المجال باستثنا  أام  
تواكرر  التطررورات الترري تحصررل فرري مجررال الاسررتثمارات لشررركات التررأمين وبسررب  
حالات التضخم الا أنها في واقو الأمر أمدت الى تجميد أموال الشركة وحجبهرا أرن 

نهرا ابتعردت أرن تروفير السريولة أكثر حيوية وحركة فري السروم بمعنرى استثمارات أ
 التتابعية للشركة والتي تعد من أهم شروط الاستثمار في شركات التأمين. 

ن الوسط الحسابي لنسبة الاسرتثمار فري القرروض المرهونرة أألى الرغم من  و
ن الشركة أيلاحظ ، % ألى التوالي16.7،  %17.7وقروض التنمية قد بلغ ما يقار   

أخذت بالاهتمام في السنوات الأخيرة بالقروض المرهونرة وقرروض التنميرة ألرى قد  
 وهو أمر صام  في مجال الاستثمار . ، أكس شركة الأراضي المقدسة للتأمين
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( يتض  صحة ثبات المرضية الأولرى التري ً  ( و)ثانياً  ومن نتامل تحليل )أولا
نسرر  توظيررف الأمرروال للمجررالات الاسررتثمارية خررلال مرردة البحررث  ممادهررا تتتبرراين

 للشركات أينة البحثت . 
كما يتض  أدم تطابق سياسات الاستثمار التي اأتمدتها شركات الترأمين أينرة 

وبذل     ،البحث مو مباد  وشروط الاستثمار في شركات التأمين من الناحية الأكاديمية
 أدم ثبات صحة المرضية الثانية .  ظهري
 

 نسبة الاستثمارات من اجمالي الاحتياييات  -اً ثالثا
ونظرا لأهميرة  ،تعد الاحتياطيات من أهم مصادر التمويل لغرض الاستثمارات 

فقد لجأت الجهات الرقابية الى وضو نسر   ،هذا المصدر الذأ يعد معظم  ملكا للغير
محددة لاسرتثمار تلر  الاحتياطيرات فري مجرالات معينرة ومحرددة تلترلام بهرا شرركات 

يوضررحان نسرر  الاسررتثمار مررن إجمررالي الاحتياطيررات  6و 5ن التررأمين. والجرردولا
 للشركتين أينة البحث : 

 
   5جدول ال

 % نسبة الاستثمار من إجمالي الاحتيايات لشركة الأراضي المقدسة للتأمين 
 M 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار  ت 

1. 
ودامررو نقديررة مربوطررة لرردى 

 البنو   
16.1 16.77 16.69 14.68 13.34 5.91 13.91 

 - - - - - - - قروض لحملة وثامق التأمين  .2
 3.82 - - 6.57 7.47 6.98 1.91 سندات قروض تنمية  .3

4. 
استثمارات في أسهم شرركات 
 ومساهمات في رؤوس أموال 

32.79 34.3 50.75 43.77 29.61 29.05 36.71 

 13.04 9.18 11.65 12.89 14.62 15.06 14.9 أخرى  .5

 
   6جدول ال

 % نسبة الاستثمار من إجمالي الاحتيايات لشركة النسر العربي للتأمين 
 M 2002 2001 2000 1999 1998 1997 مجالات الاستثمار   ت 

1. 
ودامو نقدية مربوطة لرردى 

 البنو  
3.63 3.59 3.66 3.61 3.52 3.23 3.54 

2. 
قرررروض لحملرررة وثرررامق 

 التأمين 
9.50 10.81 12.28 11.33 10.64 9.73 10.7 

 8.5 25.28 13.97 4.44 1.83 2.19 3.24 سندات قروض تنمية  .3

4. 
اسرررتثمارات فررري أسررررهم 
شررركات ومسرراهمات فرري 

 رؤوس أموال 
64.50 57.01 50.3 13.9 4.55 4.06 32.49 

 11.5 1.66 12.23 12.53 12.65 12.36 12.38 أخرى  .5

 
 
 

   7جدول ال
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 متوسي نسبة الاستثمارات من إجمالي الاحتيايات للشركتين عينة البحث  
 مقارنة مع النسب القانونية المحددة 

 النسبة القانونية  مجالات الاستثمار   ت 
نسبة شركة  

الأراضي المقدسة  
 للتأمين  

نسبة شركة  
النسر العربي 

 للتأمين  
 %3.5 %13.91 %50 ودامو نقدية مربوطة لدى البنو   .1
 %10.7 - %5 قروض لحملة وثامق التأمين  .2
 %8.5 %3.82 %20 سندات قروض تنمية  .3

4. 
اسررررتثمارات فرررري أسررررهم شررررركات 

 ومساهمات في رؤوس أموال 
15% 36.71% 32.49% 

 %18.67 %13.04 %10 أخرى  .5

 
أينرة البحرث فري   نشرركتيال  دىيمكن لنرا تتبرو مردى الالترلاام لر  7من الجدول  

ن متوسرط توظيرف الاحتياطرات فري أيتضر   اذ تطبيق النس  القانونية المحرددة لهرا. 
الودامو النقدية المربوطة لشركتي الأراضي المقدسة والنسر العربي للتأمين ما يقار  

وهي نس  منخمضة جدا مقارنة مو النسبة القانونية  ،% ألى التوالي3.5،  13.91%
القرروض للتنميرة بمتوسرط  ألرىتوظيف الاحتياطيات في كما اأتمدتا ،  %50البالغة  
وهي أيضرا نسر  منخمضرة جردا مقارنرة مرو   ،% ألى التوالي8.5،  %3.82يقار   

احتياطاتهرا بنسر  مرتمعرة   كما اأتمردت فري توظيرف،  %20النس  القانونية البالغة  
بلرغ المتوسرط الحسرابي مرا يقرار    اذ   ،المساهمة برؤوس أموال وأسهم شركات ألى  

وهي نسر  مرتمعرة جردا مقاربرة  ،% ألى التوالي لكلا الشركتين32.49،  36.71%
الا أن  بتتبو سياسات الاستثمار خلال مدة ،  %15مو النسبة القانونية المحددة والبالغة  

ن الشركة أخرذت فري السرنوات الأخيررة أنسر العربي يمكن ملاحظة  البحث لشركة ال
وذلر  بتخمريض نسربة التوظيرف مرن   ،ر سياسرتها الاسرتثمارية فري هرذا المجراليبتغي

نسبة التوظيرف مرا  ت بلغ اذ   ،(2002،  2001،  2000إجمالي الاحتياطيات للسنوات )
ن كانررت إولعررل هررذه السياسررة و ،ألررى الترروالي %4.06، %4.5، %13.9يقررار  

الا أن  يمكرن ،  ومنخمضة في السنتين التاليتين أن النس  القانونية  2000مقاربة أام  
 ها متطابقة مو شروط ومباد  الاستثمار في شركات التأمين. د أ

ن الشركتين أينة البحث لم تعتمد النسبة القانونية المحددة لهرا فري أكما يلاحظ  
ا النسربة ترنهما تجاولاإحيث    ،% من إجمالي الاحتياطيات 10حرية التوظيف والبالغة  

 % لشركة النسر العربي . 18.67% لشركة الأراضي المقدسة و13بما يقار  
وممررا سرربق نجررد ان شررركات التررأمين أينررة البحررث لا تلتررلام بالنسرر  المحررددة 

وبذل  يتض  أدم ثبات صحة المرضية الثالثة التي ممادها تتلتلام شركات   ،للاستثمار
 التأمين أينة البحث بالنس  القانونية المحددة للاستثمارت . 

خر وأند الأخذ بنظر الاأتبار النس  الموضوأة من قبرل اللجنرة آجان   ومن  
مو المباد  وشروط ( ومقارنتها 7العمود الثالث من الجدول الرقابية والموضحة في )

قرد   يتض  ان الجهرات الرقابيرة  ،(من ناحية الأكاديمية)في شركات التأمين    الاستثمار
الأمروال والتري ينبغري توجير    مهمرةالأهملت تخصي  أولاان المجالات الاستثمارية  
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الرهونات والسندات الحكومية لما تمتالا ب  من أمان مرتمو كالمعدة للتوظيف اتجاهها  
 وادنى درجات المخاطرة . 
تضر  انر  لا يوجرد فيالموضوأة للمجالات الاسرتثمارية    أما من حيث الأولاان

% للاستثمار فري الودامرو 50أأطت ولان    اذ   ،معيار محدد لتل  الأولاان الموضوأة
% 20أأطت بعد ذلر  ولان و ،وهي نسبة مرتمعة جدا  ،النقدية المربوطة لدى البنو 

% للاسررتثمار فرري سررندات وقررروض أهليررة للتنميررة وفرري أسررهم ورؤوس أمرروال 15و
 )ألى التوالي( .  الشركات 
ذين المجررالين قرد يواجهرران مخرراطر مرتمعررة وضررمان ن هررأألرى الرررغم مررن و

منخمض جدا بمعنى أنهما لا يناسبان كثيرا ميادين وشروط الاستثمار لشركات التأمين 
 .ا تل  النس  مبحيث تخص  له

ومما سبق يتض  ثبات المرضية الرابعة التي ممادها لا تتطابق النس  القانونية 
 المحددة للاستثمار مو مباد  وشروط الاستثمار الأكاديمية . 

لتوظيرف الأمروال مرن إجمرالي الأمروال المعردة يمكرن ان نقتررح نسربا    من هنا
للتوظيف ووفقا للأحكام والمباد  الأساسية التي تحكم سياسات الاستثمار في شركات 

، مو اتخذ بنظر الاأتبرار أهميرة الضرمان أولا ثرم السريولة والربحيرة أخيررا  ،التأمين
وذل  باسرتخدام طريقرة النقراط أرن كرل صرمة يمترالا بهرا كرل مجرال اسرتثمارأ مرن 

يوضرر  النسرر   8ومررن ثررم يررتم احتسررا  النسرربة والجرردول  ،المجررالات الاسررتثمارية
 المقترحة : 

 
   8جدول ال

 نسب التوظيف المقترحة للمجالات الاستثمارية الملائمة لشركات  
 التأمين من الأموال المعدة للاستثمار  

 نسب التوظيف المجالات الاستثمارية  ت

 %22 الرهونات .1

 %20 سندات حكومية .2

 %22 ودامو نقدية مربوطة لدى البنو  .3

 %15 قروض لحملة وثامق التأمين .4

 %5 أسهم ورؤوس أموال الشركات .5

 %8 سندات قروض أهلية للتنمية .6

 %8 استثمارات أخرى تتر  لحرية الشركة .7

 
الرذأ  9ويمكن التعرف ألى كيمية اأتماد هذه النس  من خرلال تتبرو الجردول 

 يوض  الأسس المعتمدة في احتسا  النسبة لكل مجال استثمارأ . 
 
 

 

 9جدول ال
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 النقاي  الرمز  الصفات 
 معدلات احتساب النقاي لكل مستوى من الصفات 

 منخفضة  وسي  مرتفعة 

 X1 12 X1 X1-(x1\4) X1-(x1\2) الضمان 

 X2 8 X2 X2-(x2\4) X2-(x2\2) السيولة 

 X3 4 X3 X3-(x3\4) X3-(x3\2) الربحية 

 

وبعد معرفرة مسرتوى كرل صرمة مرن الصرمات التري يتسرم بهرا كرل مجرال مرن 
يمكن بعد ذل  جمو أدد النقاط التري  ،المجالات الاستثمارية الملاممة لشركات التأمين

يحصل أليها كل مجال من المجالات الاستثمارية والتوصل الى نسربة التوظيرف مرن 
 اتتية :  خلال تطبيق المعادلة

100x
nij
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=  

 ن : إذ إ

321 xxxni ++=  

y  لتوظيف ا= نسبة 
ni  أدد النقاط للمجال الاستثمارأ = 
ijn   مجمور نقاط المجالات الاستثمارية = 

x1  نقاط الضمان = 
x2  نقاط السيولة = 
x3  نقاط الربحية = 

يوضرر  أرردد النقرراط الحاصررل أليهررا كررل مجررال مررن المجررالات  10والجرردول 
الاستثمارية التي يتوج  ألى شركات التأمين توجي  أموالها المعدة للتوظيرف اتجاهرا 

 والتي تنطبق أليها شروط ومباد  الاستثمار في شركات التأمين . 
 

   10جدول ال
 عدد النقاي للمجالات الاستثمارية الملائمة لشركات التأمين  

 عدد النقاي  أهم الصفات  المجالات الاستثمارية  ت

 22 ربحية مرتمعة ، سيولة وسط، ضمان مرتمو الرهونات .1

 20 ربحية منخمضة، سيولة وسط، ضمان مرتمو سندات حكومية .2

 22 ربحية منخمضة ، سيولة مرتمعة، ضمان مرتمو ودامو نقدية مربوطة لدى البنو  .3

 15 ربحية وسط ، ضمان مرتمو قروض لحملة وثامق التأمين .4

 5 خطورة وسط ،  ربحية مرتمعة أسهم ورؤوس أموال الشركات .5

 8 خطورة مرتمعة ،  ربحية مرتمعة سندات قروض أهلية للتنمية .6

7. 
اسررتثمارات أخرررى تتررر  لحريررة 

 الشركة
 8 

 % 100  المجمور  .8

ألررى ، سررندات قررروض أهليررة للتنميررةمن معادلة أسهم ورؤوس أمرروال الشررركات و  1xتم طرح   •
 .  (خطورة)اأتبار انها أدم ضمان 

وللتعرف ألى كيمية احتسا  أدد النقاط ونسربة أحرد المجرالات يمكرن تطبيرق 
 اتتي : بالشكل ألى )الرهونات( و المذكورة آنما  المعادلة 
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  1xضمان مرتمو =  -
 [ x-2x)2\(4سيولة وسط = ] -
  3xربحية مرتمعة =  -

321 xxxni ++=  

( )  321 4\2 xxxx +−=  
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 والتوصيات   الاستنتاجات
 الأستنتاجات -أولاا 

ونترامل ، من خلال التعرف ألى ممهوم سياسات الاستثمار في شركات الترأمين
تتمثرل فري توصل الى مجموأة استنتاجات للبحرث تم الالتحليل للشركات أينة البحث  

 تتي : ا
ن شركات التأمين أينة البحث تعتمد بالدرجة الأولرى ألرى الاسرتثمار فري أسرهم إ .1

 ،هذا الأمر الى انحرافها أن أسراس تكوينهراقد يؤدأ  و  ،ورؤوس أموال الشركات 
 ،وهو ممارسة العمل الترأميني وانشرغالها فري إدارة تلر  الشرركات غيرر التأمينيرة

 أخرىومن ناحية  ،  والاهتمام في كيمية رفو قيمة أسهمها في السوم هذا من ناحية
تعرررض أمرروال الوثررامق الررى المخرراطر الملالامررة لهررذا النررور مررن السياسررات تقررد 

 الاستثمارية وهو ما يتعارض مو شروط ومباد  الاستثمار في شركات التأمين . 
من نتامل التحليل للشركات أينة البحث يتض  أنها لم تستثمر أموالهرا فري سرندات  .2

 ،حكومية او رهونات ألى الرغم من أنهما يعدان من أهرم المجرالات الاسرتثمارية
 لشركات التأمين لارتمار نسبة الضمان وقلة المخاطر فيها . 

ن السياسرات الاسرتثمارية لشرركة النسرر العربري للترأمين أأظهرت نترامل التحليرل   .3
كانت أفضل من شركة الأراضي المقدسة للتأمين خاصة في السنوات الأخيرة من 

أخررذت تعتمررد سياسررات اسررتثمارية متماثلررة نوأررا مررا مررو الناحيررة  اذ ، مرردة البحررث 
فيما يتعلق بالتوظيف في مجال الاستثمار في أسرهم الشرركات   ولاسيما،  الأكاديمية

 . يةوفي قروض لحملة وثامق التأمين والتنم
لم تكن شركات التأمين أينة البحث ملتلامة فري تطبيرق النسر  القانونيرة المحرددة  .4

 لتوظيف أموالها من إجمالي الاحتياطات . 
لم تأخذ الجهات المسؤولة أن تحديد النس  القانونية للتوظيرف بمصرادر الأمروال  .5

وهو ما  ،بل اهتمت بمصدر الاحتياطات فقط، بنظر الاأتباركافة المعدة للتوظيف 
يتض  مرن خرلال النسر  القانونيرة التري حرددها القرانون الأردنري للاسرتثمار مرن 
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الاحتياطررات. وهرري بررذل  قررد أأطررت ضررمنيا للشررركات حريررة أكبررر فرري توجيرر  
هرو السرب    هرذا  ما كانب% ور10الاستثمارات أكثر من النسبة المحددة لها وهي  

 . 1في الاستنتاج المني 
لم يأخذ القانون الأردني الذأ حدد نس  الاستثمار من إجمالي الاحتياطرات بنظرر  .6

، الاأتبررار مجررالات اسررتثمارية بالغررة الأهميررة للاسررتثمار فرري شررركات التررأمين
التري تمترالا بالضرمان المرتمرو ودرجرة مخراطرة كالرهونات والسندات الحكوميرة  

بل ربما قد أدها ضمن بند )الاستثمارات الأخرى( والتي هي من حرية ،  منخمضة
 % . 10الشركة في توجي  الاستثمارات إليها والتي تشكل نسبة 

وهري نسربة   ،% للاستثمارات في أسرهم شرركات 15أأطى القانون الأردني نسبة   .7
لشرركات الترأمين  ا  مرتمعة مقارنة لمجالات استثمارية أخرى أكثرر أهميرة وضرمان

 % . 15كالقروض لحملة الوثامق والتي حددت نسبتها 

 

 التوصيات  -اً ثانيا
باتجاه الشرركات  :وذل  باتجاهين الأول  ،يمكن لنا ان نتقدم بمجموأة توصيات 

فباتجاه الجهات المسؤولة أن تحديد النس  القانونية لتوظيرف   :أينة البحث أما الثاني
 أموال شركات التأمين ووفقا للآتي : 

 
 توصيات باتجاه الشركات عينة البحث  -المحور الأول

نوصي شركة الأراضي المقدسة للتأمين بضرورة تخمريض نسربة توجير  الأمروال  .1
وذل  لغرض  ،في مجال الاستثمارات بأسهم ورؤوس أموال الشركات غير تأمينية

وهرو   ،ت مرن أجلر  شرركة الترأمينمالمحافظة ألرى الغررض الأساسري الرذأ أنشر
 ممارسة العمل التأميني بدر  الأخطار أن المؤمن لهم . 

 ً  ن الوسط الحسابي لشرركة النسرر العربري للترأمين كران مرتمعراأألى الرغم من   .2
الشرركة سياسرات اتخذت ، تثمار في أسهم ورؤوس أموال شركات فيما يخ  الاس

ألي  نوصي ، استثمارية ناجحة في هذا المجال خلال السنوات الأخيرة لمدة البحث 
الشررركة بالاسررتثمار فرري اأتمرراد السياسررات الاسررتثمارية الأخيرررة للمحافظررة ألررى 

 أهداف الشركة . 
ضرررورة ان تهررتم شررركات التررأمين أينررة البحررث بتوجيرر  أموالهررا فرري مجررالات  .3

القرروض لحملرة ومنهرا السرندات الحكوميرة والرهونرات  ،  استثمارية بالغة الأهمية
ممرا يعنري قردرة   ،وقليلة المخاطر  ا  وأمان  ا  نها تعد مجالات أكثر ضمانإ  اذ   ،الوثامق

 . ي الحماظ ألى أموال الغيرالشركة ف
ن تلتلام الشركات أينة البحث بالقوانين والنس  المحددة وأدم الإسها  أضرورة   .4

 و خمض النسبة المحددة . أفي رفو 
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توصايات باتجااه الجواات المسا ولة عان تحدياد النساب القانونياة   -المحور الثااني
 أموال شركات التأمين  لتوظيف

أنرد تحديرد كافرة  ضرورة اتخذ بنظر الاأتبار مصادر الأموال القابلرة للتوظيرف   .1
حتياطات المنية( لأوأدم التركيلا ألى أحد المصادر )كا  ،النس  القانونية للاستثمار

 دون الأخرى. 
وأدم التركيلا  ،الملاممة لشركات التأمينكافة ضرورة تبني المجالات الاستثمارية  .2

ألى مجالات محددة فقط ألى الرغم من كون بعض هرذه المجرالات غيرر ملاممرة 
لشركات التأمين كالاستثمار في أسرهم ورؤوس أمروال شرركات وإهمرال مجرالات 

 مة كالسندات الحكومية والرهونات.  أكثر ملا
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