استثمارات شركات التأمين فى أسهم القطاعات الاقتصادية

دراسة مقارنة بين جمهورية مصر العربية ودولة الكويت 
أ.د. محمد غازي صابر

 د. محمود عبد الرسول بهبهاني

قسم الرياضة و التأمين             قسم التمويل و المنشات المالية 

     كلية التجارة                          كلية العلوم الادارية

    جامعة القاهرة                           جامعة الكويت

مقدمـــــة:

   أن التطورات العالمية المتلاحقة فى كافة المجالات ، تفرض على الدول العربية مزيدا من التضامن والتعاون ، كما أن وجود العالم العربي كقوة اقتصادية مؤثرة فى اقتصاديات معظم دول العالم يتوقف الى حد كبير على تعزيز وتدعيم أوجه التعاون فى كافة القطاعات .

   ويعد قطاع التأمين واحدا من تلك القطاعات الذى يتأثر بالمتغيرات العالمية نظرا لأنه صناعة دولية ، ومن ثم فإن دراسة سوق التأمين العربي أصبحت أكثر أهمية و ذلك عن طريق الوصول الى رؤيا مستقبليه ورسم إستراتيجية للتعاون العربي فى هذا المجال ليكون  قادرا على مواجهة التحديات العالمية، بعدما وقعت معظم الدول العربية على إتفاقية تحرير التجارة والخدمات.
هدف البحث:


يهدف الباحثان الى تحديد الأهمية الاقتصادية للتأمين من خلال دراسة توزيع إستثمارات شركات التأمين على أسهم القطاعات الاقتصادية.

تبويب البحث: تحقيقا لهدف البحث فقد اتفق الباحثان على تقسيم البحث الى أربعة مباحث هى:

المبحث الأول : سوق التأمين بدول مجلس التعاون لدول الخليج العربي. 

المبحث الثاني : خصائص استثمارات شركات التأمين.

المبحث الثالث : نموذج التحليل التدريجي لتوزيع استثمارات شركات التأمين على أسهم القطاعات الاقتصادية فى جمهورية مصر العربية ودولة الكويت .

المبحث الرابع: النتائج والتوصيات.

المبحث الأول: سوق التأمين بدول مجلس التعاون لدول الخليج العربي:

بالنظر الى سوق التأمين بدول مجلس التعاون لدول الخليج العربي يمكن تقسيم قطاع التأمين العربي الى ثلاثة أسواق هى سوق التأمين فى مصر ودول شمال افريقيا وقد إستحوذت علي42.5% من حجم السوق العربي للتأمين ، وسوق التأمين فى دول مجلس التعاون الخليجي ويمثل 39.3% من حجم السوق العربي وسوق التأمين فى ( سوريا ولبنان والأردن ) وقد إستحوذت على 17.1 % من حجم السوق العربي.

خصائص سوق التأمين فى دول مجلس التعاون الخليجي:

   يتكون سوق التأمين فى دول مجلس التعاون الخليجي من 174 شركة تأمين منها 112 شركة تأمين وطنية و 62 شركة أجنبية ، وبدراسة حجم أقساط التأمين فى دول مجلس التعاون يتضح أنها بلغت قيمتها فى عام 1997 ما مقداره 2044 مليون دولار ، وأن عدد سكان تلك الدول بلغ فى نفس العام 27.5 مليون نسمه ، ومن ثم فإن متوسط مساهمة الفرد حوالى 75 دولار سنويا.
 وقد إستحوذت كل من المملكة العربية السعودية ، والامارات على حوالى 70% من حجم السوق فى دول مجلس التعاون الخليجي من حيث حجم الأقساط .

    ويتشابه سوق التأمين فى دول الخليج  العربي كمثله فى معظم أسواق التأمين فى البلدان النامية حيث تتجه هذه الدول الى الإهتمام بالبنية الأساسية وامتلاك المنشأت الصناعية والبترولية إضافة الى التشييد والبناء والاهتمام برفع مستوى الرعاية الصحية ، ومعظمها مشروعات تقدمها وتمتلكها الدول وانعكس ذلك على صناعة التأمين من حيث طبيعة التغطيات التأمينية التى تقدمها شركات التأمين ومن هنا فقد شكلت التأمينات الهندسية ، وتأمين الحريق  وتأمين السيارات جزءا كبيرا من محفظة شركات التأمين ، ولم تتجه تلك الشركات الى ابتكار وتقديم خدمات تأمينية جديدة  بشكل يضمن تنمية الطلب على ماتقدمه تلك الشركات بصفة عامة و التأمين على الحياة بصفة خاصة. وتتنافس شركات التامين في تقديم خدمات تأمينية تقليدية لسوق محدود جدا من حيث عد سكانه وطبيعة المجالات الاقتصادية التي يرتكز عليها، حيث يمثل فرع تأمين السيارات 33% من حجم محفظة أقساط  سوق التأمين الخليجي ، بينما نجد أن تأمينات البترول و التأمينات الهندسية ، والطيران تمثل 55% من حجم السوق كما يتضح في الجدول رقم (1) . 

جدول رقم (1)

يوضح سوق التأمين بدول مجلس التعاون لدول الخليج العربي

	الدولة
	عدد السكان

بالمليون
	حجم الأقساط

بالمليون دولار
	حصة الدولة

في السوق%
	مساهمة الفرد

في أقساط التأمين
	عدد الشركات

الوطنية
	عدد الشركات

الأجنبية
	إجمالي

عدد الشركات

	السعودية
	19.49
	771
	36.9
	39.5
	69
	-
	69

	الإمارات
	2.58
	656
	33
	254
	20
	27
	47

	البحرين
	0.62
	119
	5.8
	191
	8
	10
	18

	الكويت
	1.81
	203
	9.8
	112
	5
	6
	16

	عمان
	2.4
	140
	6.4
	58
	6
	10
	16

	قطر
	57.
	155
	8.1
	272
	4
	4
	8

	الاجمالي
	27.47
	2044
	100
	75
	112
	57
	174


المصدر : التقرير السنوى للمجموعة العربية للتأمين ( أريج ) البحرين

* الصندوق العربي للتنمية 

وبدارسة الحدود الدنيا لرؤوس اموال شركات التامين في دول مجلس التعاون يتضح مايلي:

- في الامارات العربيه المتحدة 50مليون درهم اماراتي أي حوالي 9و12مليون دولار، وفي البحرين 10 مليون دينار بحريني يدفع منه 5 مليون دينار أ ي حوالي  3 و13 مليون دولار، وفي سلطنة عمان 000و300ريال عماني أي حوالي 780 ألف دولار ، ومن المتوقع أن ترفع الي 5 مليون ريال عماني  حوالي 3و1مليون دولار . أما في قطر فان الحد الادني لراس المال 5 و1 مليون ريال قطري حوالي 412الف دولار وفي دولة الكويت فأن الحد الادني لراس مال شركة تأمين 5 مليون دينار ويعادل 15 مليون دولار وبالنسبه للمملكة العربية السعوديه (1)لايوجد تحديد للحد الادني لراس مال0وذلك  لعدم وجود قانون ينظم ويشرف الي انشطة التامين حيث تعالج النزاعات بين شركات التأمين والجهات المؤمن لها عن طريق لجان تشكل لهذا الغرض بواسطة غرفة التجارة والصناعه ووزارة التجارة ، كما أن نظام المحاكم في السعودي لايعتبر نشاط التأمين شرعيا وبالتالي لاينظر في فض نزاعات التأمين .

    ويلاحظ ان شركات التأمين العامله حاليا في السعودية غير مرخص  لها محليا عدا الشركة الوطنيه للتأمين التعاوني ، ومعظم هذه الشركات مرخصه في البحرين ، ونظرا لان قوانين البحرين مرنه مع الشركات الحامله لمثل هذه التراخيص فان  العديد من الشركات استطاعات ان تؤسس برأسمال منخفض . ويرى الباحثان ان الاتجاهات العالميه نحو تحرير التجارة والخدمات سوف تنعكس بشكل مباشر علي أسواق التأمين الأمر الذي سيحدث تغييرا كبيرا في طبيعة ما تقدمه شركات التأمين من خدمات تأمينيه، وعلي حجم رؤوس أموال تلك الشركات حتى ترتفع قدرتها الاستعابيه، كما انه من المتوقع دخول عدد من شركات التأمين الأجنبيه الجديدة، وهذا سيؤدي  الي تخفيض بعض حصص الشركات الوطنيه . علما أن أغلب شركات التأمين العامله بالأسواق الخليجية تعاني من ضئالة رؤوس الاموال . بالاضافة الى ضئالة حدود الاحتفاظ(25% من عملياتها) لطبيعة ومحدودية  الاخطار التي تغطيها تلك الشركات واعتمادها علي العمولات الواردة من عمليات اعادة التأمين من الأسواق الدوليه  اكثر من اعتمادها علي رفع  نسب الاحتفاظ، وهذ بطبيعة الحال أدي الي تسرب نسبة عاليه من اموال التأمين الي الأسواق الخارجيه بدلا من استثمارها داخل السوق الخليجي لدعم برامج التنميه الاقتصاديه .
   لقد ادي استئثار شركات التامين الوطنيه بالحصول علي تأمين الاخطار الكبري بمساندة الحكومات ودعمها  الي عدم اهتمامها بتقديم خدمات تأمينية جديدة ومن ثم زيادة الطاقه الاستعيابيه لهذه الشركات. 
المبحث الثاني : خصائص استثمارات شركات التأمين :

 إن دراسة أوجه استثمار شركات التأمين تقتضي التعرف على الاستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق والاستثمارات الحرة ويتناول الباحثان في هذا المبحث دراسة مايلي:

أولا: الاستثمارات المخصصة والاستثمارات الحرة .

ثانيا : الاستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق موزعة علي فرعي تأمينات الحياة وتكوين الأموال وفرع تأمينات الممتلكات.

ثالثا: أوجه الاستثمار المقررة قانونا.

رابعا: صافي ريع استثمارات شركات التأمين.
أولا: الاستثمارات المخصصة والاستثمارات الحرة:


تخصص شركات التأمين جزء من استثماراتها لحقوق حملة الوثائق لفرعي التأمين ( حياة وتكوين أموال ، وتأمينات ممتلكات) والجزء الأخر يتمثل فى الاستثمارات الحرة .

وفيما يلي بيان بإجمالي كل نوع من فرعي الاستثمارات في الفترة من 92/1993 الي 96/1997 لدى جميع شركات التأمين المصرية .
	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	4571527

5289276

6211212

7064568

7777082
	84.5%

84.4%

83.5%

83%

82.2%
	84217

977853

1226505

1451906

1676050
	15.5%

15.6%

16.5%

17%

17.8%
	5405744

6267129

7440717

8516474

9453132


المصدر : الإدارة العامة لنظم المعلومات بالهيئة المصرية العامة للرقابة على التأمين.
    وقد قام الباحثان بإعداد هذه البيانات من تقارير أعوام 92/93 الى 
96/97 ويلاحظ أن نسبة الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق تمثل 82.2 % من إجمالى إستثمارات شركات التأمين فى عام 96/1997 وأن نسبة الاستثمارات الحرة قد طرأت عليها زيادة فبينما بلغت فى عام 92/1993 15.5% نجد أنها بلغت 17.8 % من إجمالى الاستثمارات فى عام 96/1997

   ويلاحظ أيضا أن الاستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق ونسبتها تختلف من شركة الى أخرى  أو خلال نفس الفترة وللقطاعين العام والخاص وعلى النحو التالى .

أ-شركات تأمين القطاع العام
1- شركة مصر للتأمين
	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	1904223

2238996

2629740

2851562

3167171
	78.7%

78.9%

82%

79.3%

77.7%
	515342

597504

580683

747048

905063
	21.3%

21.1%

18%

20.7%

22.3%
	2419565

2836500

3210423

3598610

4072234


يلاحظ أن الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق تتراوح مابين 77% الى 82% ، حيث بلغت فى عام 94/1995 أعلي نسبة ، بينما تتراوح نسبة الاستثمارات الحرة ما بين 18% فى عام 94/1995 الى 22.3% ، فى عام 96 /1997 ، ويلاحظ أنه بداية من العام 95/1996 هناك انخفاض فى نسبة إستثمارات حقوق حملة الوثائق من 82 % الى 77.7 %  فى عام 96/1997 وذلك على الرغم من الزيادة فى القيمة المطلقة لكل من حقوق حملة الوثائق والإستثمارات الحرة .

2- شركة الشرق للتأمين

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	1147788

1326479

1495820

1718116

1711667
	88.8%

85.7%

88%

86.5%

84.5%
	143693

220979

203819

268047

314636
	11.2%

14.3%

12%

13.5%

15.5%
	1291481

1547458

1699639

1986163

2026303


يلاحظ أن الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق قد زادات بنسبة 30%  فى عام 93/94 بالنسبة لعام 92/93 ، وفى المقابل زادت الاستثمارات الحره بنسبة 53% ،كما يلاحظ أيضا أنه على الرغم من حدوث زيادة فى القيمة المطلقة لإستثمارات حقوق حملة الوثائق إلا أن نسبة هذه الاستثمارات الى إجمالى الاستثمارات أخذت في الانخفاض  الى 88.8 %  فى عام 1992/1993 ، ويقابل ذلك نمو فى الإستثمارات الحرة.

3-شركة التأمين الأهلية 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	618657

666268

969323

1092215

1200460
	88.2%

94.4%

100%

100%

98%
	82424

39363

00

00

23853
	11.8%

5.6%

00

00

2%
	701081

705631

969323

1092215

1224313


ويتضح من الجدول السابق زيادة نسبة الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق بنسبة 94% فى عام 96/97 بالنسبة لعام 92/93 وأن الإستثمارات الحرة قد إنعدمت تماما فى عامي 94/95 عام 95/1996 بينما بلغت نسبة الإستثمارات الحرة 2% فى عام 96 / 1997 من إجمالى إستثمارات الشركة .
4  -الشركة المصرية لإعادة التأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	


	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	664772

742884

730258

907972

1115117
	94.3%

92.1%

72.5%

76.4%

81%
	40254

63575

276400

279576

261525
	5.7%

7.9%

27.5%

23.6%

19%
	705026

806459

1006658

1187548

1376642


ويلاحظ أن هناك زيادة كبيرة فى نسبة الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق حيث زادت بنسبة 67 % فى عام 96/97 بالنسبة لعام 92/93 ، وأنه هناك زيادة فى نسبة الإستثمارات الحرة فى عام 96 /97 حيث بلغت ستة أمثال ونصف إستثمارات عام 92/93 ، وعلى الرغم من هذه الزيادة فتتراوح نسبة الإستثمار لحقوق حملة الوثائق ما بين 72.5% الى 94.3% فى حين تتراوح هذه النسبة للإستثمارات الحرة مابين 5.7% الى 27.5 % من إجمالى إستثمارات الشركة.

ب- شركات تأمين القطاع الخاص

1- شركة قناة السويس للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	45058

58880

72416

100926

133048
	66.4%

69.5%

69.7%

77.2%

79.8%
	22811

25826

31471

29773

33730
	33.6%

30.5%

30.3%

22.8%

20.2%
	67869

84706

103887

130699

166778


ويلاحظ ان نسبة الاستثمار المخصصة لحقوق حملة الوثائق قد زادت في عام 96/97 ، حيث بلغت نسبة الزيادة 19.5% ، وان نسبة الزيادة في الاستثمارات  الحرة قد بلغت 47% ، ايضا ان نسبة الاستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق تتزايد من عام لآخر وهذا شيئ منطقي لحداثة عهد شركات التامين حيث تتراوح هذه النسبة مابين 66.4% الي 79.8% من اجمالي الاستثمارات بالشركة ، بينما تتناقص نسب الاستثمارات من 33.6% الي 20.2% وهذا امر طبيعي0

2- شركة المهندس للتأمين 
	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	106753

142799

173414

189761

233713
	87.9%

91%

86.9%

86.6%

89.3%
	14596

13975

26072

29375

27907
	12.1%

9%

13.1%

13.4%

10.7%
	121349

156774

199486

219136

261620


ويلاحظ أن نسبة إستثمارات حقوق حملة الوثائق فقد زادات زيادة كبيرة حيث بلغت الزياده 118% فى عام 96/97 بنسبة لعامة 92/93، وقد طرأ تغيير على نسبة الإستثمارات الحره فى عام 96/97 بزيادة قدرها 91% ، كما تتراوح نسبة الاستثمارات المخصصه الى إجمالى الإستثمارات بالشركة مابين 86.6 % الى 91% بينما تتراوح الإستثمارات الحرة مابين 9% الى 13.4 % 
3- شركة الدلتا للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	84276

112970

128829

167826

182373
	84.4%

87.1%

74.8%

84.5%

80%
	15097

16631

43352

30758

45468
	15.6%

12.9%

25.2%

15.5%

20%
	99373

129601

172181

198584

227841


يلاحظ ان قيمة الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق قد زادت بنسبة 116%في عام 29/3991، وحدثت زيادة في نسبة الاستثمارات الحرة خلال نفس الفتره بنسبة 201%، ويلاحظ أيضا أن نسبة الاستثمارات المخصصة لحملة الوثائق  الي اجمالى استثمارات الشركة تترواح مابين 75% الي 87% وان هناك انخفاض  في نسبة الاستثمارات المخصصة لحملة الوثائق من 84%في عام 92%1993الي 80% في عام 96/1997 ،

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	94/1995

95/1996

96/1997
	11412

22332

28030
	27.6%

42.7%

51.2%
	30000

30000

26728
	72.4%

57.3%

48.8%
	41412

52332

54758


4- الشركة الفرعونية  للتأمين 

ويلاحظ من الجدول السابق زيادة نسبة الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق في عام 96/1997بالنسبة لعام 94/1995 حيث بلغت هذه الزيادة 145% كما ان هذه السنه بلغت 51% من اجمالى استثمارات الشركة، وذلك نظر لحداثة عهد هذه الشركة0

شركة المستثمرون المتحدون للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	94/1995

95/1996

96/1997
	00

3858

5503
	00

9.4%

13%
	34706

37329

37140
	100%

90.6%

87%
	34706

41187

42643


يلاحظ ان نسبة الاستثمارات الحرة في بداية عام 94/1995 بلغت 100% نظرا لانه العام الاول لمزاولة الشركة لعمليات التامين ، فنجد انه بداية من عام 95/1996حدث نمو في حقوق حملة الوثائق  حيث بلغت النسبه 4و9% زادت الي 13% في عام 96/1997 ,

وخلاصة ماتقدم ان شركات التأمين في القطاعين العام والخاص تعمل على زيادة نسب الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق بالنسبه لحقوقهم الممثله في التزامات شركات التأمين في سداد قيم مبالغ التأمين في تأمينات  الحياة والتعويضات المستحقه في تأمينات الممتلكات, على ذلك فأن شركات  التأمين تفرق بين الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق بالنسبة لتأمينات الحياة وتكوين  الاموال وتأمينات  الممتلكات0
وسوف يتناول الباحثان اجمالي الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق موزعه علي فرعى تأمينات الممتلكات بجميع شركات التأمين وذلك وفقا لقيمتها ونسبة كل منها فى الفتره من عام 92/1993الى 96/1997.

ثانيا : الاستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق موزعه علي فرعى  تأمينات الحياه وتكوين الاموال وتأمينات الممتلكات
فيما يلى بيانات باجمالي كل نوع من فرعى الاستثمارات في الفتره من 92/1993الي96/1997 لدي جميع شركات التامين المصرية.
	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	1582566

1982683

2243935

2533749

2990964
	34.6%

37.5%

36%

36%

38.4%
	2988961

3306593

3967277

4520819

4786118
	65.4%

62.5%

64%

64%

61.6%
	4571527

5289276

6211212

7054568

7777082


ويلاحظ أن الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة وثائق تأمينات  الممتلكات 1.6 الإستثمارات لحقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال ، ويرجع ذلك الى أن مبالغ تأمينات الممتلكات تفوق مبالغ تأمينات الحياة وتكوين الأموال .

وهذا يعني  أن الإستثمارات تتوافق مع درجة التزام شركات التأمين لحاملي الوثائق ، وتتراوح نسبة الأموال المستثمرة لفرع تأمينات الحياه وتكوين الأموال الى إجمالى الأستثمارات المخصصه لحقوق حملة الوثائق مابين 34.5% فى عام 92/1993 الى 38.4% فى عام 96/1997 .
ويلاحظ أن درجة التغير فى نسبة الإستثمارات المخصصة لفرع تأمينات الحياة وتكوين الأموال تتزايد من سنة لأخرى مقابل إنخفاض هذه النسبة فى تأمينات الممتلكات ، ومن ثم سيتناول الباحثان دراسة نسب الإستثمارات لكل فرع بكل شركة من شركات التأمين بالقطاعين العام والخاص على النحو التالى .
   أ- شركات تأمين القطاع العام 

1-شركة  مصر للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	839526

999920

1169129

1279464

1443527
	44%

44.6%

44.4%

44.8%

45.5%
	1064697

1239076

1460611

1572098

1723644
	56%

55.4%

55.5%

55.2%

54.5%
	1904223

2238996

2629740

2851562

3167171


يتضح من بيانات الجدول السابق أن قيم الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال زادت فى عام 96/1997 بنسبة 72% عن عام 92/1993 ، فى حين أن الزيادة فى إجمالى قيم الإستثمارات لحقوق حملة الوثائق لتأمينات الممتلكات بلغت 62% وقد ترتب على ذلك زيادة نسبة الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال بنسبة 12% فى عام 96/1997 بالنسبة لعام 95/1996مقابل زيادة قدرها 9.6% فى تأمينات الممتلكات ، ويرجع هذا التغير في قيم ونسب الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة وثائق كل فرع الى التغير فى قيم مبالغ التأمين لكل فرع .

2-شركة الشرق للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الاستثمارات بالاف الجنيهات ونسبتها

الى إجمالي الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	المخصصة لحقوق حملة الوثائق
	الحرة
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/1993

93/1994

94/1995

95/1996

96/1997
	360849

424956

466709

460250

686321
	31.4%

32%

31.2%

26.7%

40%
	786939

901523

1029111

12578866

1025346
	68.6%

68%

68.3%

73.3%

60%
	1147788

1326479

1495820

1718116

1711667


يلاحظ أن هناك تزايد في نسبة الاستثمارات المخصصة لحملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال بلغت 90% فى عام 96/1997 بالنسبة لعام 92/1993 فى حين أن الزيادة فى نسبة الإستثمارات المخصصة لحملة وثائق تأمينات الممتلكات بلغت 30% كما يلاحظ أن إجمالي الاستثمارات المخصصة قد زادت بنسبة 49% ويتضح أيضا أن نسبة إستثمارات حقوق حملة وثائق تأمينات الحياة تتراوح مابين 26% الى 40% بينما تتراوح نسبة إستثمارات حملة وثائق تأمينات الممتلكات مابين 60% الى 73% وهذا التغير في قيم الإستثمارات المخصصة لكل فرع يعكس التغير وبنفس الدرجة فى عمليات التأمين التى تمت خلال سنوات الدراسة .

3- شركة التأمين الأهلية 

	السنة
	توزيع قيم الإستثمارات بالآف الجنيهات ونسبتها

إلى إجمالى الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	تأمينات حياة وتكوين الأموال
	تأمينات ممتلكات
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/ 1993
	308953
	50 %
	309704
	50 %
	618657

	93 /1994
	447488
	67 %
	218780
	33 %
	666268

	94 / 1995
	464465
	48 %
	504858
	52 %
	969323

	95/1996
	611830
	56 %
	480385
	44 %
	1092215

	96 /1997
	643122
	53.5 %
	557338
	46.5 %
	1200460



يتضح من الجدول السابق أن هناك تزايدا فى قيمة إستثمارات حمله وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال ، حيث بلغت نسبة الزيادة فى عام 96/ 1997 بالنسبة لعام 92 /1993  108 % ، وأن هنك زيادة فى قيمة إستثمارات حقوق حمله وثائق تأمينات الممتلكات خلال نفس الفترة وبلغت هذه النسبة 80% ، ويلاحظ أن الزياده فى قيمة الاستثمارات المخصصة قد بلغت 94% فى عام 96/ 1997 بالنسبة لعام 92 /1993 ، كما تترواح نسبة الإستثمار ما بين ( 48 % إلى 56% ) لفرع الحياة وتكوين الأموال فى حين أنها تترواح ما بين ( 33 % إلى 52 % ) فى تأمينات الممتلكات ويرجع هذا الإختلاف إلى التغير الذى طرأ على محفظة كل فرع من فروع التأمين.
4- الشركة المصرية لإعادة التأمين
	السنة
	توزيع قيم الإستثمارات بالآف الجنيهات ونسبتها إلى إجمالى الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	تأمينات حياة وتكوين الأموال
	تأمينات ممتلكات
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/ 1993
	5418
	0.8 %
	659354
	99.2%
	664772

	93 /1994
	6469
	0.8%
	736415
	99.2%
	742884

	94/ 1995
	8356
	1 %
	721902
	99 %
	730258

	95/1996
	8356
	0.9%
	899616
	99.1%
	907972

	96 /1997
	10251
	0.9%
	1104866
	99.1%
	1115117



ويتضح من بيانات الجدول السابق أن نسبة الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الاموال لاتتعدى 1% وهى نسبة ضئيلة جداً ، إلى جانب أن محفظة تأمينات الممتلكات التى تمثل 99% من عمليات الشركة تقريباً ، ويلاحظ قد زادت نسبة 67.5% فى عام 96 /1997 بالنسبة لعام 92/ 1993 فى حين أن الزيادة فى فرع الحياة وتكوين الأموال 89 % ، وعلى الرغم من ذلك فإن نسبة إستثمارات حقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال لم تتعدى 1% فى عام 94/ 1995 

ب- شركات تأمين القطاع الخاص :- 

1- شركة قناة السويس للتأمين 

	السنة
	توزيع قيم الإستثمارات بالآف الجنيهات ونسبتها إلى إجمالى الإستثمارات
	إجمالى الإستثمارات

بالاف الجنيهات

	
	تأمينات حياة وتكوين الأموال
	تأمينات ممتلكات
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/ 1993
	5418
	0.8 %
	659354
	99.2%
	664772

	93 /1994
	6469
	0.8%
	736415
	99.2%
	742884

	94/ 1995
	8356
	1 %
	721902
	99 %
	730258

	95/1996
	8356
	0.9%
	899616
	99.1%
	907972

	96 /1997
	10251
	0.9%
	1104866
	99.1%
	1115117


ويتضح من البيانات السابقة أن نسبة إستثمار حقوق حملة وثائق تأمينات الحياة تمثل 25 % من إجمالى إستثمارات حقوق حملة الوثائق فى عام 96/ 1997 ، وقد حدث تطور فى القيمة المطلقة لهذه الإستثمارات بزيادة بلغت نسبتها فى عام 87  1% فى عام 96/ 1997 بالنسبة لعام 92/ 1993 وعلى الرغم من هذه الزيادة إلى أن نسبة الإستثمارات لهذا الفرع تتراوح ما بين ( 25% إلى 34.4% ) من إجمالى الإستثمارات المخصصة ، ويتضح أيضاً زيادة نسبة الإستثمارات المخصصة لحقوق تأمينات الممتلكات فى عام 96/1997 بالنسبة لعام 92/1993 بنسبة 198% 

2- شركة المهندس للتأمين
	السنة
	توزيع قيم الإستثمارات بالآف الجنيهات ونسبتها إلى إجمالى الإستثمارات
	إجمالي الاستثمارات

بآلاف الجنيهات

	
	تأمينات حياة وتكوين الأموال
	تأمينات ممتلكات
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/ 1993
	25464
	23.8 %
	81289
	76.2 %
	106753

	93 /1994
	40191
	28 %
	102608
	72 %
	142799

	94/ 1995
	51333
	29.6%
	122081
	70.4%
	173414

	95/1996
	63355
	33.4 %
	126406
	66.6 %
	189761

	96 /1997
	76106
	32.5%
	157607
	67.5 %
	233713


يتضح من بيانات الجدول السابق أن نسبة استثمارات حقوق حملة وثائق تأمينات الحياة وتكوين الأموال فى عام 96/1997 بلغت 32.5% من إجمالى الإستثمارات المخصصة لحقوق حملة الوثائق وان هناك تزايد في القيمة المطلقة لهذه الاستثمارات حيث بلغت 198% في عام 96/1997 بالنسبة لعام 
92/1993 ، بينما ان هذه الزيادة في استثمارات حقوق حملة وثائق تأمينات الممتلكات 194%، وتترواح نسبة استثمارات الفرعين علي الترتيب ما بين 
( 23.8%الي 33.4%) لاستثمارات حقوق وثائق الحياة وتكوين الاموال مقابل ( 66.6% الي 76.2%) لاستثمارات تامينات الممتلكات .
3- شركةالدلتا للتامين :
	السنة
	توزيع قيم الإستثمارات بالآف الجنيهات ونسبتها إلى إجمالى الإستثمارات
	إجمالي الاستثمارات

بآلاف الجنيهات

	
	تأمينات حياة وتكوين الأموال
	تأمينات ممتلكات
	

	
	القيمة
	النسبة
	القيمة
	النسبة
	

	92/ 1993
	30824
	36.5 %
	53452
	63.5 %
	84276

	93 /1994
	43383
	38.4 %
	69587
	61.6 %
	112970

	94 /1995
	59288
	46%
	69541
	54%
	128829

	95/1996
	80207
	47.8%
	87619
	52.2%
	167826

	96 /1997
	98497
	54%
	83876
	46 %
	1823730


يلاحظ ان الشركة لديها محفظة لتامينات الحياة وتكوين الاموال استلزمت تخصيص نسبة من الاستثمارات لحقوق حملة وثائق هذه المحفظة وهذه النسبة 54% من اجمالي استثمارات عام 96/1997 ، ويلاحظ ايضا ان هناك زيادة في القيم المطلقة لهذه الاستثمارات بلغت نسبتها 219% في عام 96/1997 بالنسبة لعام 92/1993 مقابل زيادة قدرها 57% في استثمارات الشركة 116% في عام 96/1997 بالنسبة لعام 92/1993 .
4- الشركة الفرعونية للتأمين :

تزوال هذه الشركة تأمينات الممتلكات فقط ومن ثم فان التطور الذي طرأ علي استمارات الشركة خلال الفترة م عام 94/1995 وحتي عام 96/1997 علي النحو التالي :
	السنة
	استثمارات تأمينات الممتلكات بالالف جنيه
	التغير السنوي

	94/1995
	11412
	100

	95/1996
	22332
	195

	96/1997
	28030
	245


من الجدول السابق يتضح انه قد طرأ نمو علي قيمة استثمارات الشركة بالنسبة لسنة 94/1997 حيث يلاحظ ان هناك زيادة قدرها 95% في استثمارات 95/1996 ، 145% في عام 96/1997 وذلك بالنسبة لاستثمارات 94/1995 كسنة اساس .
5- شركة المستثمرون المتحدون للتأمين:
فقد طرأ نمو علي استثمارات الشركة خلال السنتين 95/1996 ، 96/1997 حيث بلغت قيمة الاستثمارات 3858الف جنيه في السنة الاولي ، 5503 الف جنية ومن ثم فان هناك زيادة قدرها 42%من قيمة استثمارات السنة الاولي .

ثالثا : اوجه الاستثمار المقررة قانونا :

لقد  تطور
 نظام الاشراف والرقابة علي استثمارات شركات التامين قبل وبعد صدور القانون رقم ( 10 لسنة 1981 ) ولائحته التنفيذية ، فقبل صدور القانون ، وقبل تأميم شركات التامين في سنة 1960 كانت مصلحة التامين هي الجهة التي كان منوط بها الاشراف والرقابة علي سوق التامين في اطار اللائحة التنفيذية للقانون رقم  ( 156 لسنة 1950 ) ، والتي اشارت الي نسب اوجه الاستثمار بالنسبة لاموال تامينات الحياة او اموال التامينات العامة . واستمر تطبيق نصوص اللائحة السابقة بعد تاميم الشركات حتي عام 1957 ، حيث صدر القانون رقم ( 119 لسنة 1970 ن ثم صدور قانون الاشراف  والرقابة رقم  10لسنة 1981 ) وتتبع هذه القانون قرارات
 وزارية لتعديل نسب اوجه الاستثمار سواء كان بالنسبة لأموال تأمينات الحياة أو الممتلكات العامة.

ويري الباحثان ان اوجه الاستثمار المقررة قانونا ونسب الاموال التي توجه اليها والتي حدد القانون حدودها الدنيا والعليا بما يسمح لمتخذ القرارالمرونة في تحديد النسبة التي تحقق شروطا معينة يجب
 ان تتوافر في اوجه استثمار اموال شركات التامين واعادة التامين ومن اهم الشروط ما يلي : 

· الضمان للمحافظة علي الاموال المستثمرة بعيدا عن المضاربه والمخاطرة 

· العائد الكافي بمراجعة العوائد من وقت لاخر ( سواء كان الضمان اسمي او حقيقي ) 

· الاستقرار بانتظام توقيت استحقاق العائد .

· التنوع في قنوات وفروع الاستثمار وكذلك التنوع الزمني والجغرافي .

· التوازن بين المعدل الفني ومعدل عائد الاستثمار ومعدل الفائدة الساري في السوق .

ومما تقدم يتضح للباحثان ان اوجه استثمار شركات التأمين تتضمن خمسة اوجه رئيسية يمكن اجمالها فيما يلي :

1- الودائع النقدية بالبنوك .

2- اوراق مالية حكومية .

3- اوراق مالية ذات ايراد متغير ( الاسهم )

4- العقارات .

5- القروض ( بضمان وثائق التامين – بضمان رهون عقارية – بضمانات اخري)

وفيما يلي بيان باجمالي استثمارات شركات التامين موزعه علي 
قنوات الاستثمار المختلفة واهميتها النسبية من عام 1992/1993 الي 
عام 96/1997.

رابعا : ريع استثمارات شركات التامين :

بدراسة التوزيع النسبي لقنوات الاستثمار المختلفة وصافي ريع هذه الاستثمارات في الفترة من ( 92/1993 الي 96/1997 ) يتضح الآتي : 

	السنوات
	92/1993
	93/1994
	94/1995
	95/1996
	96/1997

	القنوات
	التوزيع النسبي
	العائد
	التوزيع النسبي
	العائد
	التوزيع النسبي
	العائد
	التوزيع النسبي
	العائد
	التوزيع النسبي
	العائد

	العقارات
	3.12%
	4.9%
	2.79%
	3.8%
	4.14%
	2.1%
	5.89%
	2.3%
	5.66%
	2.5%

	مالية حكومية
	41.6%
	14.4%
	46%
	14.9%
	38.2%
	14.8%
	33.4%
	13.4%
	25.8%
	15.6%

	اسهم
	7.91%
	8.5%
	8.30%
	9.7%
	12.6%
	7.5%
	17.2%
	7.4%
	23.4%
	4.9%

	قروض
	2.33%
	1%
	2.34%
	5.6%
	2.14%
	7.3%
	1.58%
	9%
	1.55%
	10.5%

	ودائع
	45.1%
	11.9%
	40.6%
	8.7%
	42.9%
	8.2%
	42%
	12.5
	43.7%
	8.7%


الجدول من اعداد الباحثان باستخدام بيانات الادارة العامة للاستثمار – الهيئة المصرية للرقابة علي التأمين .

يتضح من الجدول السابق الاتي : 

بالنسبة للتوزيع النسبي للاستثمار العقاري نجد انه يمثل 3.12% من اجمالي استثمارات شركات التامين في عام 92/1993 ، ويمثل 5.66 % في عام 96/1997 ، في حين ان هناك انخفاض ملموس في نسبة الاستثمار في الاوراق الحكومية حيث انخفضت النسبة في عام 96/1997الي 25.7 % بينما كانت تمثل 45.9% في عام 93/1994 وهناك ارتفاع ملموس للاستثمار في الاسهم حيث بلغت نسبة عام 93/1994 في الاسهم 23.36 في عام 96/1997 بينما كانت  هذه النسبة 7.9% في عام 92/1993 .

وتمثل الودائع نسبة كبيرة من استثمارات شركات التامين حيث تترواح هذه النسبة ما بين 40% الي 45% من اجمالي الاستثمارات اما بالنسبة للقروض فانها بلغت 2.34% في عام 93/1994 بينما انخفضت الي 1.55%في عام 96/1997 .

وبدراسة معدل العائد علي الاستثمار  لكل قناة استثمارية اتضح للباحثان  أن حقق الاستثمار العقاري قد حقق معدل عائد يترواح ما بين 3.8% في عام 93/1994 الي 5.89% لعام 95/1996 وبالنسبة للاوراق المالية الحكومية فانها حققت معدل عائد سنوي قدره 15.6% في عام 96/1997 في حين ان معدل العائد بلغ 13.4%في عام 95/1996 .

وبالنسبة لمعدل عائد الاستثمار في الاسهم اتضح للباحثان ان هناك انخفاض في معدل العائد حيث انخفضت من 8.5% في عام 92/1993 الي 4.9% في عام 96/1997 ويلاحظ ايضا انه علي الرغم من ان شركات التامين تستثمر في الاسهم في عام 96/1997 يمثل 23.36% من اجمالي الاستثمار الي ان عائد الاستثمار يمثل 13% من اجمالي عوائد الاستثمار التي حققتها في نفس العام . وقد اتضح ايضا ان 25.7% من اجمالي استثمارات شركات التامين في الاوراق المالية الحكومية حققت عائد يمثل 45.9% من اجمالي عوائد الاستثمار التي تحققت في عام 96/1997 .

المبحث الثالث: نموذج التحليل التدريجي لتوزيع نسب استمارات شركات التامين علي اسهم القطاعات الاقتصادية 

وقد تناولنا في هذا المبحث خطوات بناء النموذج ومن ثم التعرف علي اراء بعض خبراء التامين والاستثمار ومن ثم تحديد اوزان ترجيحية للتوصل الي تقدير نسب الاستثمار التي يجب توجيهها لكل قطاع اقتصادي .

خطوات بناءا نموذج التحليل التدريجي A.H.P .

1- تحديد الهدف العام الذي يسعي متخذ القرار لتحقيقه ، ويوضع في المستوي الاول ويتمثل هذا الهدف في توزيع استثمارات شركات التامين علي اسهم القطاعات الاقتصادية المختلفة وفقا لنسبة الاستثمار المقررة قانونا والتي حددها قانون بــ 30% علي الأكثر .

2- تقسيم القطاعات الاقتصادية المتاحة للاستثمار ،وتوضع هذه القطاعات في المستوي الثاني للتدرج .

3- تقسيم كل قطاع اقتصادي ( رئيسي ) الي عدة قطاعات فرعيه ، توضع هذه القطاعات الفرعية في المستوي الثالث للتدرج .

4-تقسيم كل قطاع فرعي الي شركات مساهمة يمكن تداول اسهمها في سوق الاوراق المالية وتوضع هذه الشركات في المستوي الرابع للتدرج .

5-يتم استخدام احكام خبراء التأمين والاستثمار وضع اوزان للقطاعات الاقتصادية باستخدام المقارنات الزوجيه فيما بينها وفق اساس ثابت ( ربحيه ضمان اسمي – ضمان حقيقي ) 

6-تكوين مصفوفة المقارنات الزوجيه للقطاعات الاقتصادية المختلفة واجراء مقارنات عكسية ( المصفوفة مربعة ) 

 7-حساب مجموع المقارنات الزوجية لكل قطاع في كل عمود مقارنات بالقطاعات الاخري .

8-حساب التوزيع النسبي لكل خليه الي المجموع الكلي لعناصر المقارنات الزوجية للعمود الذي تقع فيه هذه الخلية.

 9-حساب مجموع التكررارات النسبية لخلايا كل صف علي حده وقسمه ناتج الصف علي عدد القطاعات الاقتصادية نصل الي التوزيع النسبي لكل قطاع وحصته من حجم الاستثمار الكلي وبذلك يتم الانتهاء من اولويات تدرج المستوي الثاني .

10-يتم تكرار ما سبق من مقارنات علي المستوي الثالث من التدرج للوصول الي اولويات القطاعات الفرعيه لكل قطاع رئيسي .

11-يتم تكرار ما سبق من مقارنات علي المستوي الرابع من التدرج للوصول الي اولويات شركات كل قطاع فرعي .

وبذلك يتم توزيع نسبة الاستثمار علي قطاع رئيسي ثم فرعي ثم علي الشركات داخل كل قطاع فرعي .
وسوف يقتصر التطبيق علي توزيع الاستثمارات علي القطاعات الاقتصادية الرئيسية وفقا لاحكام خبراء التامين والاستثمار في جمهورية مصر العربية .

أولاً : توزيع إستثمارات شركات التأمين على أسهم القطاعات الإقتصادية بجمهورية مصر العربية ووفقاً لأحكام أحد خبراء وأساتذه التأمين والإستثمار ، تم إعداد تموذجان للتحليل التدريجى ، الأول وفقاً لمعيار الضمان ، الثانى وفقاً للربحية وقد أتضح للباحثان أن التوزيع النسبى لإستثمارات شركات التأمين وإعادة التأمين على أسهم القطاعات الإقتصادية وفقاً للمعيارين كما يلى :-
	القطاع

الأقتصادى
	التوزيع النسبي
	المتوسط

	
	وفقاً لمعيار الضمان
	وفقاً لمعيار الربحية
	

	الصناعة
	0.0937
	0.0939
	0.0938

	الإسكان
	0.0877
	0.0945
	0.0911

	الفنادق
	0.0872
	0.0725
	0.0798

	البنوك والصرافة
	0.0623
	0.057
	0.06865

	الملاحة
	0.0897
	0.0848
	0.08725

	الزراعة
	0.0845
	0.0765
	0.0805

	الاعلام
	0.0792
	0.0800
	0.0796

	التعليم
	0.0812
	0.0889
	0.08505

	الصحة
	0.0872
	0.0932
	0.0902

	الطيران
	0.0855
	0.0815
	0.0835

	البترول
	0.0806
	0.0805
	0.08055

	السياحة
	0.0812
	0.0787
	0.07995


النموذج النهائى للتحليل التدريجى

لقد تمكن الباحث من الوصول إلى تسعة نماذج للتحليل التدريجى وفقاً لأحكام وأوزان أساتذة التأمين والإستثمار وخبراء من السوق المصرى للتأمين ، ومن ثم فإن لكل قطاع إقتصادى تسع أولويات يمكن حساب الوسط الحسابى لهذه الأولويات لكل قطاع على حدة وتقدير الحدود الدنيا والعليا بإستخدام توزيع 
" ت " وذلك بدرجة ثقة 95% .

والجدول التالى يوضح توزيع أولويات الإستثمار على القطاعات الإقتصادية فى جمهورية مصر العربية وفقاً لهذه النماذج .   

الحدود الدنيا والعليا نسب الإستثمار على القطاعات الإقتصادية بإستخدام قيمة التابع الإحصائى لتوزيع (ت ) 

	القطاع
	المتوسط
	نسبة الإستثمار

	
	
	الحد الأدنى
	الحد الأعلى

	الصناعة
	0.093
	0.063
	0.123

	الإسكان
	0.09
	0.071
	0.109

	الفنادق
	0.076
	0.046
	0.106

	البنوك والصرافة
	0.10
	0.067
	0.133

	الملاحة
	0.086
	0.066
	0.106

	الزراعة
	0.09
	0.06
	0.12

	الإعلام
	0.073
	0.061
	0.085

	التعليم
	0.082
	0.072
	0.092

	الصحة
	0.10
	0.07
	0.13

	الطيران
	0.06
	0.05
	0.07

	البترول
	0.09
	0.06
	0.12

	السياحة
	0.06
	0.03
	0.09


قيمة ت الجدولية 20262 عند 8 درجات حرية ومستوى معنوية قدرة 5 %

ثانيا : توزيع إستثمارات شركات التأمين على أسهم القطاعات الإقتصادية بدولة الكويت

=================================

وقد توصل الباحثان أن بإستخدام نموذج التحليل التدريجى الى أولويات الإستثمار فى تسع قطاعات إقتصادية بدولة الكيوت وذلك من خلال ما قدمة بعض / خبراء الإستثمار فى القطاعات المختلفة من اوزان لتلك القطاعات ومن ثم التوصل الى مصفوفة المقارنات الزوجية بين تلك القطاعات وصولا الى مصفوفة الاولويات وتوزيع الاستثمارات على أسهم تلك القطاعات الإقتصادية المختلفة 

وقد إتضح للباحث مايلى :-

جدول يوضح النسبة الواجب تخصيصها للإستثمار فى أسهم القطاعات الإقتصادية بدولة الكويت .

النسبة الواجب تخصيصها للإستثمار فى أسهم القطاعات الإقتصادية

فى دولة الكويت

	القطاع
	الأولويات
	نسبة الاستثمار في الأسهم

	البنوك
	0.27
	30.3 %

	الإستثمار
	0.18
	20.22 %

	التأمين
	0.05
	5.6 %

	العقارات
	0.14
	15.7 %

	الصناعة
	0.02
	2.2 %

	الخدمات
	0.04
	4.5 %

	الأغذية
	0.08
	8.9 %

	الخليجية
	0.01
	1.12 %

	السوق
	0.10
	11.2 %

	
	0.89
	



المبحث الرابع: النتائج والتوصيات

أولا: النتائج :

1- بالنسبة للإستثمارات المخصصه والإستثمارات الحرة تمثل 82.2% ، 17.8 % على الترتيب من إجمالي إستثمارات  شركات التأمين المصرية فى عام 96/1997 .

2- بلغت إجمالى الإستثمارات جميع شركات التأمين  المصرية 9.45 مليار جنيه فى عام 96/1997 

3- بلغت نسبة إستثمارات شركة مصر للتأمين 43% من إجمالي إستثمارات شركات التأمين المصرية ، ونسبة إستثمارات شركة الشرق للتأمين 26% ، 13/ لشركة التأمين الأهلية ، والمصرية لاعادة التأمين 14.5% .

4- بلغت نسبة إستثمارات شركات تأمين القطاع الخاص 3.5% من إجمالي إستثمارات شركات التأمين المصرية .

5- بلغت قيمة إجمالي إستثمارات فرع الحياة وتكوين الأموال لدى جميع شركات التأمين 2.99 مليار جنية فى عام 96/1997 ، وإستثمارات فرع تأمينات الممتلكات 4.78 مليار جنيه فى نفس العام ، حيث تمثل نسبة الفرع الأول 38% من إجمالى الإستثمارات .
6- التوزيع النسبى لقنوات الإستثمار فى عام 96/1997 بلغت كما يلي :

  - العقارات



5.66 %

  - أوراق مالية حكومة 

25.77%

  - الأسهـــم


23.36 %

  - قروض بضمانات

1.55 %

  - ودائع 



43.65 %

7- على الرغم من زيادة النسبة المقرره للإستثمار فى ألسهم من 7.91 % عام 92/1993 الى 23.36 % عام 96/1997 الى أن عوائد الإستثمارات إنخفضت من 8.5 الى 4.9 % .

8- حققت شركات التأمين معدل عائد على إستثماراتها 9.95 % فى عام 96/ 1997 ، بينما كان معدل العائد 9.7 % فى عام 95/1996 .

9- أن 25.7 % من إجمالي إستثمارات شركات التأمين حققت عائد 45.9% من إجمالى عوائد الإستثمار فى حين أن 23.36 % من إجمالي الإستثمارات حققت عائد يمثل 13% من إجمالي عوائد الإستثمار ، ويرجع ذلك الى أن النسبة الأولي تتمثل فى أوراق مالية حكومية ، بينما النسبة الثانية نتيجة للإستثمار فى الأسهم .

ثانيا : التوصيات :
1- يوصى الباحثان بدعم الإستثمار بخبراء الإستثمار والتأمين نظرا لصعوبة صنع القرار الإستثمارى وما ينطوى عليه من مخاطر مالية .

2- يوصى الباحثان بإستخدام الحدود الدنيا والعليا التى توصل اليها فى توزيع نسب الإستثمارات على أسهم القطاعات الإقتصادية والتى تم تقديرها فى المبحث الثاني وهى كما يلي :-
1- توزيع الإستثمارات فى جمهورية مصر العربية 

	أسهم القطاع
	نسب الإستثمار

	
	الحد الأدني
	الحد الأعلي

	الصناعة

الإسكان

الفنادق

البنوك والصرافه

الملاحة

الزراعة

الأعلام

التعليم

الصحة

الطيران

البترول

السياحة
	6.3%

7.1%

4.6%

6.7%

6.6%

6%

6.1%

7.2%

7%

5%

6%

3%
	12.3 %

10.9%

10.6%

13.3%

10.6%

12%

8.5%

9.2%

13%

7%

12%

9%


توزيع الأستثمارات فى دولة الكويت
	القطاع
	نسبة الإستثمارات

	البنوك

	30.3 %

	الأستثمار
	20.2%

	التأمين
	5.6 %

	العقارات
	15.7 %

	الصناعة
	2.2 %

	الخدمات
	4.5  %

	الأغذية
	8.9  %

	الخليجية
	1.12 %

	السوق
	11.2 %


                المراجـــــع

أولا : المراجع العربية :

1- بحوث فى التأمين ، دكتور عادل عبدالحميد عز ، دار النهضة العربية  1969 . 

2- إستثمار أموال شركات التأمين ، دكتور محمد صلاح الدين صدقي ، دكتور محمد غازى ، مركو التعليم المفتوح ، القاهره 1994 .

3- مبادىء النظرية الإحصائية وتطبيقاتها فى المشروعات التجارية والصناعية ، دكتور محمد صلاح الدين صدقي ، دار الثقافة العربية ، القاهرة 1998 .

ثانيا : المراجع الأجنبية :

Thomas L. Saaty, Decision   Making For Leaders '' University of pittsburgh, U.S.A 1995
ثالثا : التقارير والقوانين المنشوره :

1- تقارير الهيئة المصرية للرقابة على التأمين أعوام 92/1993 الى 96/ 1997

2- قرار وزارى رقم 183 لسنة 1996 فى شأن تحديد نسبة ما تمتلكه شركات التأمين وإعادة التأمين من أسهم ( قرار وزير الإقتصاد )

رابعا: النماذج التى تم إعدادها مع أساتذة وخبراء التأمين والإستثمار فى الجامعات المصرية وهم :-

- أ0د / عادل عبدالحميد عز  
أ0د / كامل عباس الحلواني 

- أ0د / محمد صلاح الدين صدقي
أ0د / شوقي سيد سيف النصر

- أ0د / محمد توفيق المنصورى
أ0د/ جلال مطاوع ابراهيم 

- أ0د / معوض حسن حسنين

أ/ خيرى  عبدالحميد سليم  

خامساً : النماذج التي تم إعدادها مع أساتذة وخبراء التأمين والاستثمار في جامعة الكويت وشركات التأمين : 

· د . نبيل اللوغاني . 
· أ . وفاء اسبيتة . 
· أ . يعقوب سلطان . 
· أ . سامي النجار . 
· أ . داود توفيق . 
� محمد صلاح الدين صدقي – دكتوراه استثمار اموال شركات التامين ، مركز التعليم المفتوح ، جامعة القاهرة 1995


� قرار وزاري رقم 161 لسنة 1994 في شأن توظيف اموال شركات التامين واعادة التامين ، الوقائع المصرية العدد 89 ابريل لسنة 1994 .





� عادل عبد الحميد عز – دكتور " بحوث في التامين " دار النهضة العربية بالقاهرة 1969.
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