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) Management Asset/Liability(إستراتيجية إدارة ا%صول والخصوم  تتيح: ملخص

 من ضمنھا مخاطر السيولة .لشركات التأمين تقييم وإدارة مختلف المخاطر المالية التي تواجھھا
اBستحقاق بدون تحمل خسائر  آجال حلول عند بالتزاماتھا على الوفاء الشركة تمكن عدم الناجمة عن

ق السياسات المLئمة ووضع ستراتيجية من تطبيھذه اEوتمكن  .غير مرغوب فيھا أو غير متوقعة
جميع  با%خذ باBعتبار وذلك السقوف الLزمة للمخاطر وتحديد المستويات المناسبة لرأس المال،

Eدراك مختلف المخاطر المالية والحد  الميزانية خارج الشركة وكذلك البنود ميزانية في جانبي البنود
لذلك تھدف ھذه الورقة إلى تبيان  .انتظار حدوثھا منھا واتخاذ اEجراءات اBحترازية الLزمة بدBً من

دور إستراتيجية إدارة ا%صول والخصوم في الحد من المخاطر المالية بشكل عام ومخاطر السيولة 
  .بشكل خاص وذلك في شركات التأمين

  .إدارة ا%صول والخصوم، إدارة المخاطر، مخاطر السيولة، شركات التأمين: الكلمات المفتاحية
Abstract : The strategy of assets and liabilities management (ALM) of insurance 

companies allows to assess and manage the different financial risks met, such as 
liquidity risks resulting from the inability of the company to fulfil its obligations at 
maturity dates without incurring unwanted or unexpected losses. This strategy 
enables insurance companies to apply the appropriate policies and to set the 
necessary limits of the risks and determine the capital appropriate levels, by taking 
into consideration all the items on both sides of the company's budget, as well as the 
external balance aspects to understand the various financial risks in order to limit 
their impact and take the necessary precautionary measures instead of waiting for 
their occurrence. As a matter of fact, this work aims at showing the role of assets and 
liabilities management strategy in limiting the financial risks in general and liquidity 
risk in particular as far as the insurance companies are concerned.  

  مقدمة

تتعرض شركات التأمين إلى مجموعة من المخاطر نتيجة لطبيعة نشاطھا  
قدرة على دفع التزاماتھا بشكل العدم  من بينھا مخاطر السيولة المتمثلة في

أن تحتاط وتتجنب المخاطر  يھاويجب عل .فوري والتعثر في سداد المطالبات
ليب ومن بينھا تبني التي قد تلحقھا من عملياتھا من خLل مجموعة من ا%سا

 لمساعدة ا%ھمية بالغ وھو أمر وخصومھا، Eدارة أصولھاإستراتيجية سليمة 
 ندرة ازديادوذلك في ظل وإدارتھا،  المالية المخاطر تقييم في المؤسسات ھذه

   .تكلفتھا وارتفاع التمويل مصادر
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  خصائص أنشطة شركات التأمين وتأثيرھا على النظام المحاسبي: أو/

  بيعة نشاط التأمين والسمات التي تميزه عن غيره من ا�نشطةط -1

الوفاء بمتطلبات من أجل تقوم شركات التأمين بمجموعة من العمليات 
المؤمن لھم والتمتع بسمعة طيبة في سوق التأمين، والمحافظة على اBستمرارية 

نشطة يختلف النشاط التأميني عن بقية ا%و .منافسةالوالقدرة على ھا في نشاط
التأمين وإعادة التأمين بالثقة  ؤسساتتتمتع م :)1(اBقتصادية ا%خرى فيما يلي

تتميز سلعة  ؛ المالية العالية %نھا تقدم خدمة آجلة بدون ضمان أو رھن  حاضر
 سلعة وليس خدمة في تقديم النھائي ھامنتج يتمثل؛ التأمين بأنھا خدمة مؤجلة

ا%رباح التي تحققھا تعتبر ؛ حالية وليست آجلة خدمة وھي ملموسة، مادية
ما ھو محدد وفق ر ا%موال المتاحة لديھا استثماالتأمين مؤسسات  على ؛تقديرية

تأمينات الحياة وتأمينات (تعمل في فروع تامين مختلفة  ھامعظم؛ في القانون
  .على إعداد قوائم مالية لكل فرع على حدهالقانون  ھاويجبر) الممتلكات

  ول وا/لتزامات في شركات التأمينطبيعة ا�ص -2

  :والتزاماتھا في تاريخ محدد ھاتوضح ميزانية شركة التأمين أرصدة أصول

  :)2(عموما إلى نوعين ھما ھاتصنف مصادر ا%موال في: ا/لتزامات 2-1

وتتمثل في رأس المال المدفوع واBحتياطات : المصادر الداخلية-
لة الوثائق في مواجھة احتماBت والمخصصات، وھي بمثابة ضمان مؤكد لحم

  .الخسارة والضياع

وتتمثل في ا%موال التي تعد التزاما على الشركة لكل  :المصادر الخارجية-
من حملة الوثائق والغير، وتشمل أموال حملة الوثائق المبالغ التي يتم تكوينھا من 
أقساط التأمين في شكل مخصصات فنية كاBحتياطي الحسابي ومخصص 

يضات تحت التسوية ومخصص ا%خطار السارية ومخصص تقلبات التعو
معدBت الخسائر، أما أموال الغير فتشمل ا%رصدة المستحقة لكل من ھيئة 
اEشراف على التأمينات، وشركات التأمين وإعادة التأمين، واتفاقيات إعادة 

مستحقات ن والحسابات الجارية الدائنة واليالتأمين، والوكLء والمنتجين والدائن
  .)3(وا%رصدة الدائنة ا%خرى

ا%موال المتوفرة لشركة التأمين في مجاBت  يتم استخدام: ا�صول 2-2
اBستثمارات في ا%راضي والعقارات وا%وراق  - :)4(مختلفة تشمل ما يلي

نقدية يحتفظ بھا في خزائن  -؛ المالية والقروض برھون والودائع الثابتة بالبنوك
مستحقات  -؛ بنوك وذلك لمواجھة اعباء التشغيلبات الجارية بالالشركة والحسا

لدى المدينين سواء حملة الوثائق أو شركات تامين أو إعادة تامين أو اتفاقيات 
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ا%صول  -؛ Eعادة التأمين أو وكLء ومنتجون أو مستأجرو عقارات وغيرھا
  .)5(ا%خرى كالسيارات وا%ثاث وا%دوات المكتبية

    إدارة ا�صول والخصوم في شركات التأميناتيجية إستر: انيثا

     مفھوم وأھداف إدارة ا�صول والخصوم -1

علooى إجooراء تقooدير سooليم لقيمooة اBلتزامooات  اBلتزامooات/تعمooل إدارة ا%صooول
والفترة الزمنية التي ستؤدى فيھoا وتخصoيص القoدر الكoافي مoن ا%مoوال المقابلoة 

قق من مقدرة شركات التأمين علoى حيoازة ا%مoوال وبالتالي التح .ھالكل التزام من
الLزمة لسداد اBلتزامات في ا%وقoات المناسoبة مoع اسoتمرار تoوافر تلoك المقoدرة 

صoياغة وتنفيoذ ھoي عمليoة مسoتمرة تنطoوي علoى  .خو.إدارة أف .)6(ھاطوال عمر
 ورصد ومراقبة وتقييم اBستراتيجيات المتعلقة با%صول والخصوم بھدف تحقيق

 الماليoة للشoركة ا%ھoداف لتoوازن بoين المoوارد الماليoة واسoتخداماتھا، وتحقيoقا
المLءة، وكoذلك إدارة المخoاطر الناشoئة عoن مختلoف  وضمان المردودية كتعظيم

مثooل مخooاطر أسooعار الفائooدة ومخooاطر السooوق تھooا ا%نشooطة المدرجooة فooي ميزاني
السoقوف الLزمoة لھoذه وغيرھا، باEضافة إلى تطبيق السياسات المLئمة ووضع 
إن إدارة ا%صooooول . )7(المخooooاطر وتحديooooد المسooooتويات المناسooooبة لooooرأس المooooال

 إلoى والخصoوم المعتمoدة علoى المخoاطر تسoمح Eدارة شoركة التoأمين الوصoول
اEجoراءات اBحترازيoة  ؤ بoالمتغيرات واتخoاذبoالمسoطرة مoن خLoل التن ا%ھداف

  .)8(الLزمة بدBً من انتظار حدوثھا

حركة  تنشأ بدورھا من التي السوق مخاطر جميع ما تعني ا%خذ باBعتبارك
 الربحية مخاطر التمويل، مخاطر الفائدة، سعر مخاطر السوق مثل متغيرات ذلك

 السيولة، إدارة إلى كذلك .وخ.أ.وتتصدى إ سعر الصرف، ومخاطر والنمو،
 بنود جميع Bعتباربا تأخذفھي  وبالتالي، )9(المال رأس وتخطيط التداول إدارة
الخصوم تشمل اBحتياطات  الميزانية، فإدارة خارجو ميزانيةال جانبي

والقروض برھون النقدية،  تشمل ا%صول إدارة المال، و ورأس والمخصصات،
 الثابتة، وعلى اBستثمارية، والموجودات ، والمحفظةوالودائع الثابتة بالبنوك

فكل توفيق بين ا%صول أنشطتھا،  كل في تراعي الربحية والمخاطر أن الشركة
ويعرضھا لمستوى معين  والخصوم يولد لدى الشركة معدل معين من الربحية

  )10( .، وللعملية عدة أھدافمن الخطر

  أدوات إستراتيجية إدارة ا�صول والخصوم في شركات التأمين -2

دية في تساعد المتوفرة من قائمة التدفقات النق: تحليل التدفقات النقدية 2-1
تقرير قدرة المنشاة على توليد تدفقات نقدية موجبة في المستقبل، مقابلة 
اBلتزامات المالية الممثلة في سداد اBلتزامات ودفع التوزيعات، معرفة التدفقات 
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النقدية في ا%موال والمتعلقة بأنشطة المنشاة، والحصول على التمويل الخارجي 
حليل قائمة التدفقات النقدية على تقييم درجة ويساعد ت .)11(عندما يكون ضروريا

من خLل مراقبة التLؤم والتوافق بين  والمرونة المالية) المLءة(السيولة واليسر 
حيث تشير السيولة إلى مدى اقتراب ا%صول واBلتزامات  ،ا%صول والخصوم

اق، أما من النقدية، واليسر يعني قدرة المنشاة على سداد التزاماتھا عند اBستحق
على اBستجابة والتكيف مع ا%زمات المالية  تھاالمرونة المالية فتدل على قدر

   .)12(واBحتياجات والفرص غير المتوقعة

 : المحاكاة عملية 2-2

الذي يھتم بتحليل القوائم المالية  ثابتال التحليل محدودية تجاوز أجل من
 سبية لعناصرھا، يجبالمعدة بتاريخ معين ودراسة مكوناتھا وا%ھمية الن

العمليات  بعين اBعتبار يأخذ والذي النقدية للتدفقات الديناميكي التحليل استعمال
 من نوعين اEطار ھذا في ونميز والخصوم، ا%صول من بكل المتعلقة المستقبلية
  :النماذج

بناء على  السيناريوھات من معين عدد بوضع تقوم: حتمية نماذج -1- 2-2
ويعتبر . )13(لھم المؤمن وسلوك المالية المتغيرات حول تطورتوقعات منطقية 

نموذج ديناميكي لتقييم الصحة المالية لشركات التأمين، محاكاة التدفقات النقدية 
في المستقبل من  نقدية تدفقات توليد لىع تھامدى قدر على تقييم فھو يساعد
بھا،  المرتبطة التأكد دمع ودرجة وتوقيتھا المتوقعة النقدية بالتدفقات خLل التنبؤ

مدخل .)14(المحاسبية الفترة خLل ھا اBستثمارية والتمويلية ل ا%نشطة تقييم
محاكاة التدفقات النقدية يصور الحالة المالية للشركة خLل فترة زمنية في ظل 

  : )15(سيناريوھات للبدائل اBقتصادية، ويتكون مما يلي 

  للتأمين) س(ية بالشركة قائمة التدفقات النقد: )6(جدول رقم
  2013  2012  2011  2010  البيان

Bالتدفقات النقدية الداخلة: أو  
 ا%قساط - 
 صافي الدخل من اBستثمارات - 
 إيرادات أخرى - 

  التدفقات النقدية الخارجة: ثانيا
 التعويضات - 
 مصروفات اBكتتاب - 
  كوبونات ا%رباح - 

        

          صافي التدفقات النقدية
بكر، دراسات وبحوث في التامين، بحوث علمية محكمة، دار صفاء للنشر  عيد احمد ابو: المصدر

  .207، ص2010والتوزيع، عمان، ا%ردن، 
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والتدفقات ) العوائد(وقد عبر البعض عن الفرق بين التدفقات النقدية الداخلة 
بأنه احتياطي الخطر الذي أطلق عليه لفظ ھامش ) المصروفات(النقدية الخارجة 
   :)16(التالي 01رقم ويتضح ذلك من خLل الشكل اليسر المالي،

  التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة لشركة التأمين )1(شكل رقم 
  التدفقات النقدية الداخلة       التدفقات النقدية الخارجة                             

                                                                                                                
  
  
  
  
  

  إجمالي ا�قساط                                                                       
عيد أحمد أبو بكر، دراسات وبحوث في التامين، بحوث علمية محكمة، دار صفاء للنشر : المصدر

  .207، ص2010ردن، والتوزيع، عمان، ا%

إجمالي القسط : يمكن صياغة الفكرة ا%ساسية من الشكل في المعادلة التالية
إعادة + المصروفات + التعويضات = صافي الدخل من اBستثمارات + 

. التغير في اBحتياطي+ كوبونات ا%رباح + المصروفات ا%خرى + التامين
ة المالية لشركات التامين من خLل ومن خLل المعادلة التالية يمكن قياس الكفاء

  .)16(الخارجةالفرق بين التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية 

 باBxف تعد احتمالية سيناريوھات بإنشاء تقوم: ا/حتمالية النماذج 3-2-2
 تطور قيم خصوصيات إلى بالنظر وھذا عشوائية، فرضيات من انطLقا
 السيناريوھات مختلف تسمح حيث ا%خرى، واملوالع الفائدة ومعدBت ا%صول
 خLل احتمالي بأساس مواجھة التزاماته على المؤمن قدرة بقياس المختبرة
 وتعرف  .)17(الحتمية النماذج من وأعقد أصعب ھي اBحتمالية النماذجو الزمن،
B الذي  الساكن التحليلقصور ظھر بسبب  الذي الديناميكي المالي بالتحليل
ة خLل دورة اBستغLل تغيرات التي تحدث على عناصر الميزانييظھر ال
 الديناميكي المالي التحليل بمعالجتھا يھتم التي المخاطر أھم ولعل .)18(والتدفقات
 خاصة القرض ومخاطر اBستثمار، ومخاطر اBكتتاب والتسعير مخاطر
 موذجنال ويتكون .)19وغيرھا  السيولة ومخاطر التأمين بمعيدي المتعلقة

  :)20(في تتمثل أساسية عناصر خمسة من الديناميكي

 ا%قساط، حجم(المدروسة  الشركة عن معطيات :اBبتدائية الشروط -
تطور الناتج المحلي  معدل التضخم،( اBقتصادي عن المحيطو) ...التعويضات

 لمختلف آخر التطورات اBعتبار بعين الشروط ھذه تأخذ أن ويجب ،...)الخام
 .معقولة نتائج توليد أجل من تالمعطيا

 التعويضات

 المصروفات

 التامين ادةاع

 مصروفات اخرى

 لأرباحاكوبونات 

 التغير في الاحتياط

 الاحتياطي

 قسط الخطر

 مانتحميلات الأ

 المصروفات

صافي الدخل من 
 الاستثمارات
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الديناميكي وھو  المالي للتحليل نموذج أي قلب يمثل: السيناريوھات مولد -
عبارة عن مجموعة من السناريوھات الممكنة والمعقولة حول الظروف العامة، 

 المعطيات من مجموعة بشرح يقوم فھو عناصر أصول الشركة والتزاماتھا،
  عامة بصفة المالية الوضعية على تؤثر أن شأنھا من التي

 نتائج إلى السيناريوھات ھذه بتحويل الحاسب ھذا يقوم: المالي الحاسب -
المختارة، إذ أن النتائج  المحاكاة ومدة المتبعة اBستراتيجيات مختلف حسب مالية

المالية تقاس عادة وفقا للقواعد المحاسبية، التشريعات، القيود الجبائية 
 .الخ...واBقتصادية

 تقييم أجل من اEحصائيات من واسعة سلسلة المعظم ھذا يستعمل: المعظم -
 الشركة لتعتمدھا منھا الكثير بين من اBستراتيجيات من سلسلة وتطبيق واختيار

 ).ا%فضل اBستراتيجيات اختيار(

  .المحاكاة عملية من إليھا المتوصل النتائج جملة تلخص :النتائج  -

الخصوم من خLل التحليل المالي الديناميكي محدودة عتبر إدارة ا%صول ووت
بعين اBعتبار المخاطر -بصفة عامة - B تأخذ  :)21(ھاجوانب قصورمن أھم و

مرحلة النمذجة والمحاكاة التي تقوم ؛ غير المعروفة عند تاريخ إجراء الدراسة 
على أساس اختيار عدة نماذج وفرضيات والتي يجب أن تعتمد على معطيات 

  .فر فيھا المصداقية والواقعية، ينتج عنھا تنوع كبير جدا في النتائج والطرقتتو

  في إدارة المخاطر في شركات التأمين .وخ. أ .إ دور إستراتيجية: ثالثا

ا%صول والخصوم جزء من إستراتيجية إدارة المخاطر في  عتبر إدارةت
  :شركات التأمين كما يوضحه الشكل الموالي

  المخاطر بشركات التامين Bدارة ا%صول والخصوم كمدخل ةإدار): 2(شكل رقم 
  
  

      
  
  
  

Source :Journal international des assurances: L’Argus, Argus, N°45, 29 Décembre 
2000. p28. 

 تغطية أجل من التأمين شركات تعتمدھا أن استراتيجيات يمكن عدة وھناك
  :ما يلي رنذك بينھا ومن تواجھھا، التي المخاطر

  

 تحديد المخاطر

 المخاطر ليلتح

 المخاطر قياس

 المخاطر غطيةت
  قرارات داخلية: غطية داخليةت

 إعادة التامين: تغطية خارجية
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  إستراتيجية إدارة التوازن بين ا�صول والخصوم -1

تعرض إلى مخاطر السعر مع تحقيق العائد التھدف إلى تقليل فرصة 
ص ا%ساس الذي خالمستھدف، بما يعني زيادة العائد لكل وحدة مخاطر، ويتل

يقوم عليه ھذا ا%سلوب في إيجاد التوازن من خLل تشكيلة مLئمة من ا%صول 
الخصوم المالية التي تتضمنھا الميزانية من حيث تواريخ اBستحقاق وقيمة كل و

ھذا المدخل ھو إدارة مخاطر  ومن أبرز مجاBت استخدام .منھما عند كل تاريخ
السعر التي تمثل أھمية خاصة للبنوك وشركات التأمين وصناديق التأمين 

اطھا في إدارة ا%صول والمعاشات وغيرھا من المؤسسات المالية التي يتركز نش
ائع في خصوم الشركة وتحقق ودالعمLء ك أقساطحيث تظھر . )22(المالية

من استثمار  شركةحققه التيتم الوفاء به من العائد الذي  بھا عائدا دوريااصح%
وكل  .ھر في جانب ا%صول في الميزانيةا%قساط عادة في أصول مالية تظھذه 

لمخاطر سعر الفائدة، فلو أن أسعار الفائدة من الخصوم وا%صول يكون عرضة 
قد انخفضت في السوق، فإن عائد استثمار ا%قساط قد B يكفي لتغطية التزامات 

  .عمLئه والمتمثلة في الدخل الدوري الثابت تجاهالصندوق 

بما أن التغير في القيمة السوقية لLستثمارات المالية تسير في اتجاه عكسي و
شركة ر الفائدة في السوق، فإن القيمة السوقية Bستثمارات المع التغير في أسعا

تصبح أقل من القيمة الدفترية للخصوم المتمثلة في ھذه الحالة في قد و تنخفضس
أقساط التأمين التي دفعھا العمLء، ھذا ويتطلب التوازن العام بين ا%صول 

Lصول مماثzلتوقيت وحجم  والخصوم أن يكون توقيت وحجم التدفقات النقدية ل
التدفقات النقدية للخصوم، لذا يطلق على محفظة اBستثمار في ا%صول 
بالمحفظة المخصصة، ھذا التوازن يصعب إذا لم يستحيل تحقيقه، وحتى لو 
أمكن ذلك فسوف يكون أمرا مكلفا، أو قد يترتب عليه رفض فرص استثمارية 

قاق تلك اBستثمارات ، نتيجة لكون تاريخ استحشركةواعدة متاحة Eدارة ال
 . )23(أطول من الفترة التي تغطيھا الوثيقة

  المتكافئة النقدية التدفقات إستراتيجية -2

 تدفقاتھا تكون بحيث لzصول محفظة تكوين يتم التقنية ھذه بمقتضى
 أو لھم المؤمن تجاه الشركة التزامات عن المولدة للتدفقات مساوية المستقبلية
 التأمين في خاصة التقنيات ھذه تستعمل تاريخ، كل حسب دالعقو من المستفيدين

 يكون ا%صول محفظة تكوين وأساس الفائدة، معدل خطر من للتقليل الحياة على
 تواريخ تتوافق بحيث الثابت العائد ذات المالية ا%وراق اختيار  :)24(يلي  كما

 المالية وراقا% في اBستثمار  الشركة؛ التزامات تسديد تواريخ مع استحقاقھا
 للتدفقات مسأوية اBستحقاق تاريخ عند المستقبلية المالية تدفقاتھا تكون التي



لحد من مخاطر السيولة في شركات التأمينلإستراتيجية إدارة ا�صول والخصوم   
 

30 

 الفعالية وضعيفة تعتبر محدودة الطريقة ھذه أن إB .الشركة خصوم عن المولدة
  .)25(للتطبيق قابلة غير تكن لم إن

  إستراتيجية التحصين -3

 من الوقاية إلى يھدف حيث الطبية العلوم من مستعارة كلمة ھي التحصين
 حماية يھدف التحصين إلى، خصوم ا%مراض، وفي مجال إدارة أصول بعض

 بجعل التغير في معدBت الفائدة، وذلك عن الناجمة الخسائر شركات التأمين من
حيث -متكافئة،  الفائدة لمعدBت الخصوم وعناصر ا%صول حساسية عناصر

ة البداية بالنسبة للمؤسسات المالية عند يعتبر تحليل حساسية سعر الفائدة نقط
عناصر  الحالية وحساسية القيمة وذلك بحساب -إدارة ا%صول والخصوم

 وحساسيتھا الحالية قيمھا تكون التي اBستثمارات من محفظة الخصوم؛ ثم تكوين
أساسيين  على محورين التحصين ويقوم برنامج الخاصة بالخصوم، لتلك مساوية
  :)26(ھما 

، بالسندات لLحتفاظ المثلى الزمنية المدة تقدير اھب يقصد :ا/ستمرارية 3-1
 . التكاليف يغطي حتى بالسند لLحتفاظ الLزمة الفترة طول تعني وھي

 طريق عن يتم الذي ا%سلوب وھو: النقدية التدفقات استثمار إعادة 3-2
 سعرھذا ال عارتفا معإذ  الفائدة، سعر ارتفاع مواجھة في مستھدف عائد تحقيق
 العائد بمعدل النقدية السند تدفقات استثمار إعادة يتم لذا سوقياً، السند قيمة تقل

  .السند قيمة على الفائدة سعر Bرتفاع ا%ثر السلبي تLفي يمكن حتى السوقي

  إستراتيجية إعادة التأمين   -4

 تشركا الخصوم في ميزانية بجانب المتعلقة المخاطر إدارة أدوات من تعد
 كبيرة مالية صعوباتتعرض الشركة إلى  احتمال من بالتقليل فتسمح التأمين،

وخسائر غير متوقعة، فقد B تتمكن من الوفاء بالتزاماتھا إذا ما تصادف تحقق 
عدد كبير من ا%خطار في توقيت واحد، فتقوم بقبول كافة العمليات التأمينية بما 

سھا بجزء يتناسب مع طاقتھا التأمينية ثم فيھا الجزء الزائد عن طاقتھا وتحتفظ لنف
تحول الباقي إلى شركة أو عدة شركات تامين أخرى تساھم في تحمل المخاطر 

   :)28(وتفيد عملية إعادة التأمين في .)27(نظير الحصول على نصيب من ا%قساط

تحقيق قانون ا%عداد الكبيرة إذ يمكن لشركة التأمين تجميع أكبر عدد ممكن 
الخطر حتى إذا كان بعض ھذه الوحدات مرتفع الخطورة، ثم تعيد  من وحدات

توزيع المخاطر أو نقلھا وخاصة الوحدات ذات درجات الخطر العالية بينھا 
وبين شركات تامين أخرى، حتى B تتعرض شركة التأمين المباشر لخسائر 

في  تحقيق التوازن؛ كبيرة عند تحقق الخطر بالنسبة للوحدات العالية الخطورة
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محفظة شركات التأمين مع وجود تشابه في وحدات ا%خطار المؤمنة ودرجة 
محفظة من أنواع متعددة من الالتعويض لھا، ھذا التوازن يحدث عندما تتكون 

عقود التأمين وB تتركز في أنواع بذاتھا قد يؤدي تحقق الخطر بالنسبة لھا إلى 
مختلفة ومتتالية بدB من  توزيع الخسائر بانتظام على فترات؛ خسائر كبيرة

تركزھا في تاريخ واحد أو فترة زمنية واحدة تصيب الشركة بخسائر فادحة عند 
  .، إلى اتفاقية وإجباريةمن اختيارية )29(تختلف طرق إعادة التأمين .تحققھا

  إستراتيجية التغطية باستعمال ا�دوات المالية المبتكرة  -5

 إدارة آلياتمن أھم  المشتقات المالية تعتبر إستراتيجية التغطية باستعمال
مجموعة من استثمارات شركات التأمين، وھي عبارة عن في المخاطر  وتغطية

ا%دوات المالية التي تمثل ترتيبات تعاقدية تعتمد قيمتھا على أداء أصل معين من 
أدوات أسواق المال يلجأ إليھا عادة من أجل تغطية المخاطر المتعلقة بالتغيرات 

المشتقات  تضممعدBت الفائدة، وأسعار الصرف،  ا%صول المالية، قيم في
 ومخاطرھا طبيعتھا تتنوع وفق التي المالية العقود من واسعة مجموعة المالية
المستقبلية  اxجلة والعقود العقود :تعقيدھا وتشمل تبعاً لدرجة اوكذ وآجالھا

  .)30(وعقود المبادلة وعقود الخيارات

  لتأمينا.شلفي الحد من مخاطر السيولة  .خو.أ.دور إستراتيجية إ: رابعا

  مفھوم وعوامل مخاطر السيولة في شركات التأمين -1

تنشأ مخاطر السيولة عند حدوث فائض سيولة أو عجز عن الوفاء باحتياجات 
حصول ذلك  ويعني .رية أو صعوبة الحصول على السيولةحملة الوثائق الفو

موقف حرج أمام عمLئھا حيث لن تستطيع سداد  فيركة تعثر مالي يضع الش
، سيولة تنتج عن سوء إدارة السيولةوبالتالي فإن مخاطر ال، )31(التزاماتھا تجاھھم

أو تعذر “ مخاطرة تمويل السيولة“بكلفة معقولة  يھاوعن صعوبة الحصول عل
مخاطر من عدة عوامل ھذه التنتج  و، “مخاطرة بيع ا%صول“بيع أصول 

؛ عدم سداد المعيدين Bلتزاماتھم ؛ مطالبات تفوق السيولة المتوفرة :)32(مھاأھ
تسييل ؛ تركيب المحفظة اBستثمارية؛ عدم سداد العمLء Bلتزاماتھم تجاه الشركة

ارتفاع المصاريف نسبة إلى إجمالي ؛ ا%صول بسعر أقل من سعر التكلفة
 .مخاطر أسعار الصرف؛ ا%قساط المكتتبة

  السيولة في شركات التأمين مخاطر قياس -2

 لzصول اBستحقاق آجال مواءمة السيولة مخاطر قياس يتضمن   
 ثم ومن الموجودة، التمويل فجوات على التعرف أجل من وذلك والخصوم،
 الحاجة، بحسب والخصوم ا%صول استحقاق آجال لتعديل التحليل ھذا استخدام
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 كافية ومرونة احتياطيات لوجود تخطيطوال التمويل، إعادة والتخطيط Bحتياجات
 باستخدام السيولة قياس مخاطر ، ويتم)33(الطوارئ حاBت لمواجھة السيولة من

  :السيولة كما يلي ونسب اختبارات ا%وضاع الضاغطةو الفجوة تحليل

 التي التقليدية ا%ساليب من الفجوة تحليل طريقة تعتبر: الفجوة تحليل 2-1
وذلك من  والتي تستخدم لقياس حجم مخاطر السيولة تطبيقال في بالسھولة تتسم

في فترات زمنية محددة، حيث  خLل احتساب الفجوة بين ا%صول واBلتزامات
يتم مقارنة التدفقات النقدية الداخلة والخارجة للوصول إلى الفجوات، وبناءً على 

   .)34( ذلك يتم وضع الخطط المناسبة لھذه الفجوات

    )Stress Testing(ارات ا�وضاع الضاغطة طريقة اختب 2-2

تستخدم للوقوف على أثر ا%حداث السلبية المرتبطة بالعديد من المخاطر، 
حيث تعتبر اBختبارات ذات بعد مستقبلي في تقييم المخاطر، وتعمل على تحسين 

 ينبغي الفجوة تحليل فعند استخدامإدارة الشركة لرأسمالھا ومخاطرھا وسيولتھا، 
 للتمويل ووضع خطة لھا، تعرضھا المرجح للضغوط سيناريوھات بعمل مالقيا
 يشير ما وھو السيولة، في سلبية فجوات ھال وعندما تكون الطارئة، الحاBت في
 المؤسسة أن بمعنى الخصوم، من أكثر ا%جل طويلة أصول توجد لديھا أنه إلى
 المفيد من ا%جل، فسيكون قصيرة بخصوم ا%جل طويلة أصول بتمويل تقوم
 اعتماد ثم السيولة، ومن اضطراب أثر توضح للضغوط سيناريوھات وضع

  . )35(الفجوة  تلك رأب أجل من التمويلية اEجراءات من مجموعة

تتكون معظم أصول شركات التأمين من اBستثمارات، : السيولة نسب 2-3
سندات وقروض بضمان وثائق التأمين أو بضمان وتتكون عادة من أسھم 

، لذلك )36(غير سائلة منتجة فإنھا تعد ا%صول ھذه أن من الرغم وعلىقارات، ع
 السيولة نسب السيولة، وتعد مخاطر Eدارة كافياً  ليس وحده الفجوة تحليل فإن

 النسب( بھا النسبية السيولة وكذلك الميزانية ھيكل حيث تشرح مة،اأداة ھ
  : )37(السيولة  مثلة لنسبأ يلي فيما ونورد.)الھيكلية والنسب ا%جل قصيرة

تعطي مؤشرا  ،السائلة ا%صول/ الخصوم: السائلة ا%صول إلى الخصوم
لمدى استجابة شركة التأمين %ي مطالب مالية، كما تعطي مؤشرا عاما عن 

 المخصصاتت حملة الوثائق في حالة التصفية؛ قدرة الشركة على تسوية التزاما
 التأكد إلى تھدف ،السائلة ا%صول /التقنية المخصصات: السائلة لzصول التقنية
 ھو المقبول والمعدل التقنية، لمخصصاتھا بالنسبة الشركة لدى سيولة توافر من
 ،الخصوم قصيرة اBجل/ ا%صول السائلة : معدل السيولة؛ %100من  أقل

يشير ھذا المعدل إلى قدرة شركة التأمين على سداد التزاماتھا المستحقة ا%داء أو 
قتنيھا؛ عاجلة في مواعيدھا دون تأخير من واقع ا%صول السائلة التي تال
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 العام فائض /الواحدة للسنة اBحتياطي في التغير: التقنية إلى الفائض اBحتياطات
 الدورة في تكوينھا تم التي التقنية اBحتياطات لقيمة مؤشرا تعتبر ،السابق

التحصيل  تحت وا%قساط Lءالوك رصيد؛ السابقة، والفائض ھو حقوق الملكية
تعطي ھذه  ،الفائض / تحت التحصيل وا%قساط الوكLء رصيد: إلى الفائض

النسبة مؤشرا يوضح إلى أي حد تعتمد المLءة المالية لشركة التأمين على أصل 
قد B يتحقق في حالة التصفية، وتفرق ھذه النسبة بين الشركات التي تواجه 

  .ي B تواجه مشاكل ماليةصعوبات مالية وبين تلك الت

  إدارة مخاطر السيولة في شركات التأمين -3

 التزاماتھا كافة مقابلة على قادرة المنشاة أن على التأكيد ھو ھامن الغرض إن
 عدة على السيولة Eدارة القوي النظام يشتمل أن يجب ذلك وعلى، التعاقدية
؛ السيولة على كزيةمر سيطرةت؛ المعلوما Eدارة جيد نظام: )38(ھي  عناصر
؛ التمويل مصادر تنوع؛ مختلفة بدائل ضوء في الLزم التمويل صافي تحليل
 .للطوارئ خطة وضع

 %صولھا الشركة إدارة بأسلوب علم على يكونوا أن المراقبين على ويجب
 يوفر ا%سلوب ھذا أن مع التحقق من الميزانية، خارج البنود وكذا والتزاماتھا

ينبغي في كل كما  التعاقدية، التزاماتھا كافة لمواجھة للمنشأة الكافية السيولة
شركة تأمين اتخاذ جملة من اEجراءات لمواجھة العوامل المسببة لحدوث 

القيام  :)39(وبالتالي إدارة مخاطر السيولة ومن بينھا ما يلي مخاطر السيولة
؛ متوقعةبدراسة مقارنة لzصول المتوفرة لدى الشركة مع حجم المطالبات ال

 ياختيار معيدي تأمين ذو؛ حجز حصة المعيد من اBحتياطات قيد التسوية
لممنوحة للعميل مع التأكد قبل إصدار الوثيقة من تطابق التغطيات ا؛ صنيف جيدت

ة تسديد أقساط التأمين على وضع سياسة واضحة Eمكاني؛ تغطيات المعيد
اختيار ؛ ھا شركة التأمينوضع حد أعلى للمديونية التي يمكن أن تقبل؛ دفعات

وضع أطر جديدة لLستثمار ؛ قابلة للتسييل في وقت الحاجة) ولأص(استثمارات 
اBحتفاظ بحد أدنى من ؛ ين المحافظة على مLءتھا الماليةيكفل لشركات التأم

ع استھLكات ا%صول بطريقة اقتطا؛ ع قصيرة ا%جل والحسابات الجاريةالودائ
؛ ل فرع تأميني وفي كل نشاط للشركةات اEدارية في كوضع حدود للنفق؛ سليمة

Eتحويل ؛ دارية وتقديم اقتراحات لترشيدھاإجراء تقييم ربع سنوي للنفقات ا
ل المبالغ الواردة بالعمLت ا%جنبية إلى العملة المحلية بالسرعة الممكنة في حا

ا%جنبية بين  تنويع احتفاظ الشركة من العمLت؛ عدم الحاجة لھا بالعملة الصعبة
 .عدة عمLت وبنسب يوافق عليھا مجلس إدارة الشركة
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  في الحد من مخاطر السيولة في شركات التأمين .وخ. أ. إ. دور إ -4

 والخصوم ا%صول إدارة أنھا ھو السيولة مخاطر Eدارة تعريف أفضل إن  
 عند المستحقة باBلتزامات الوفاء :)40(يلي بما للقيام الكافية السيولة توافر لضمان
 العمليات مواصلة ؛التوقعات/المخطط حسب النمو تمويل؛ اBستحقاق أجل حلول
 .السيولة في متوقع غير اضطراب حدوث عند العادية

 التدفقات إدارة تركز النقدية، حيث التدفقات إدارة عن السيولة إدارة وتختلف
 ميداني مكتب أو ما فرع في النقدية اليومية للتدفقات اBحتياجات على النقدية

تكاليف  ودفع لسداد التعويضات المستحقة والمصروفات العمومية واEدارية
 إجمالي على السيولة إدارة فيه تركز الذي الوقت في ذلك، شابه العمليات وما

يمكن تحديد أھم الوسائل  .)41(مستقبLً  بالكاملللشركة  السيولة احتياجات
ت التأمين في إدارة ا%صول لمقابلة المعاصرة Eدارة السيولة في شركا

  :احتياجات السيولة، وإدارة اBلتزامات لمقابلة احتياجات السيولة كما يلي

يتم إدارة ا%صول لمقابلة احتياجات السيولة عن طريق : إدارة ا�صول 4-1
تسييل ا%صول السائلة التي تمتلكھا شركة التأمين، وتعرف ا%صول السائلة 

سھلة التحويل إلى نقدية بسرعة وبسھولة وبدون خسائر وقت بأنھا ا%صول ال
ا%رصدة المدينة (اBقساط تحت التحصيل الحاجة إليھا وھذه ا%صول عبارة عن 

، النقدية بالبنوك والصندوق، )التأمينلحركة التعامل مع شركات التأمين وإعادة 
  .)42( )استثمارات قصيرة ا%جل(ا%صول المستثمرة 

ت التأمين بأنواع مختلفة من ا%صول %غراض مختلقة وتحتفظ شركا
للشركة ولكن  افا%صول التي يحتفظ بھا في حساب السيولة يتوقع أن تدر عائد

الوظيفة ا%ساسية أو ا%ولية لھا ھي تحويلھا لنقدية بسرعة وبدون خسائر أو 
ن من الخسائر عند الحاجة إلى ذلك، وبذلك يمكن القول بأ معقوB اتحمل قدر

الحسابات السائلة B يحتفظ بھا من أجل بقائھا ساكنة بنفس الحجم تقريبا خLل 
فترة معينة من الزمن، ولكن يحتفظ بھا ومتوقع انخفاض وارتفاع قيمتھا طبقا 
للحاجة إليھا، وفي ھذه الوسيلة تعتمد شركة التأمين على تسييل تلك ا%صول 

، ومن أجل أن تكون ھذه ا%صول وقت الحاجة إليھا Bستيفاء متطلبات السيولة
ذات أجل  :)43(قابلة للتحول إلى نقدية بسھولة وبدون خسائر يجب أن تكون

ذات ؛ )قابلة للتداول في السوق النقدي(أن تكون قابلة للتسويق ؛ استحقاق قصير
يحتفظ بھا وتستخدم %غراض ؛ جودة مرتفعة بمعنى أن يتوافر فيھا ا%مان

  .السيولة

يقصد بھا جذب الشركة أموال جديدة أكثر من : لتزاماتإدارة ا/ 4-2
اعتمادھا على سيولة ا%صول، وتعتمد ھذه اEستراتيجية على سمعة الشركة 
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 ھا عن طريق إصدار اBلتزامات يتم إدارةوتقييم وضعھا المالي، حيث 
Bلتزامات قصيرة ا%جل مثل شھادات اEيداع لمقابلة متطلبات السيولة، حيث 

نشاط أو في دفع التعويضات أو اللحصول على ا%موال Bستخدامھا في يمكن ا
مبالغ التأمين عن طريق الحصول على التزامات إضافية أي أموال من الغير، 
وذلك عن طريق إصدار شھادات إيداع قابلة للتداول وھذا عوضا عن بيع أذون 

المستخدمة  وتعتمد إستراتيجية الشركة. )44(الخزانة أو بعض ا%صول ا%خرى
في توفير السيولة عن طريق إدارة ا%صول لمقابلة احتياجات السيولة أو عن 

: )45(طريق إدارة اBلتزامات لمقابلة احتياجات السيولة على عاملين أساسيين ھما
اعتبارات المخاطر التي تحويھا ؛ نسبية التي تحويھا كل إستراتيجيةالتكاليف ال

  .كل إستراتيجية

ن ھناك خمس حاBت يمكن اللجوء فيھا Eصدار اBلتزامات ويمكن القول أ
  : )46(قصيرة ا%جل Bستيفاء متطلبات السيولة وھذه الحاBت ھي

 اعندما يكون ھامش أسعار الفائدة السائدة في السوق النقدي مناسب -1
قد تلجأ بعض الشركات إلى تنفيذ بعض القروض التجارية وتزداد : اومرضي

، ويتقلص حجم ھذه االفائدة مرضيعندما يكون ھامش سعر قيمة ھذه القروض 
  .القروض إذا كان الھامش غير مرضي

وفي ھذه الحالة : عندما تكون أرباح المتاجرة في ا%وراق المالية مضمونة -2
يتحقق جزء ليس بالقليل من ا%رباح نتيجة دوران وزيادة ا%سعار على ا%وراق 

لزيادة في دوران ا%وراق المالية وارتفاع المالية المباعة، فإذا أدت ھذه ا
أسعارھا بحيث جاوزت تكلفة الحصول على ا%موال المستخدمة في شراء ھذه 

  .ا%وراق المالية يكون ھذا النشاط قد حقق الھدف منه

عندما تستخدم ا%موال المشتراة أو المقترضة لتنفيذ قرض معين بذاته  -3
يمول بواسطة إصدار التزام متزامن معه  فالقرض الذي ينفذ: لتحقيق ھدف محدد

ومتساوي معه في الحجم واBستحقاق وتحديد الفائدة على القرض بإضافة ھامش 
إلى سعر الفائدة على ھذا اBلتزام، وعندما يحين ميعاد ) ھامش ربح(محدد 

استحقاق القرض واBلتزام B تكون ھناك مشكلة بالنسبة للسيولة طالما أن 
يمد البنك بسيولة مقابلة لسداد قيمة اBلتزام، وإذا جدد القرض استحقاق القرض 

فليست ھناك مشكلة طالما أن نفس اEجراءات سوف تعاد وھذا المنھج B يمكن 
استخدامه بفعالية دون أن يتLءم القرض واBلتزام في ضوء أسعار الفائدة 

  .والقيمة واBستحقاق

النقدي العادي قد تكون ھناك حاجة  فعند إدارة الموقف: ا%سباب التنفيذية -4
Eصدار بعض اBلتزامات لتحتفظ الشركة بمكانتھا في السوق، أو كذلك %سباب 
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تخطيطية، ولكن في ھذه الحالة يجب أن يكون تأثير ھذا اEجراء على مركز 
  .ته أقل ما يمكناالشركة المالي إيراد

زامات فإن تكلفتھا بالرغم من سيولة اBلت: عند استنفاد سيولة ا%صول -5
تكون عادة أعلى من تكلفة سيولة ا%صول، إB أن استنفاذ سيولة ا%صول مع 
استمرار الطلب على القروض بشكل قوي بعد اBحتفاظ بالحد ا%دنى المطلوب 
من ا%صول السائلة يؤدي إلى أن يكون ھذا التوقيت ھو أنسب توقيت Bستخدام 

مويل ھذه القروض حتى لو بتكلفة أعلى فھذا ا%موال المشتراة أو المقترضة لت
  .أفضل للشركة من فقدان عمLئھا

  خاتمة

 إن ا%زمات المالية والمتغيرات اBقتصادية المعاصرة في ظل العولمة
والتنافس الشديد على رأس المال، تستوجب من المنظمات تبني أفضل 

سائل التكنولوجية باستخدام ا%ساليب اEدارية المتطورة والوالممارسات، وذلك 
إستراتيجية إدارة ا%صول  وفي ھذا اEطار تعتبرللوصول إلى أھدافھا،  الحديثة

لتحقق من مقدرة شركات التأمين على حيازة ا%موال كأداة فعالة لوالخصوم 
تجنب الوقوع في الLزمة لسداد اBلتزامات في ا%وقات المناسبة وبالتالي 

لشركات التأمين تقييم وإدارة  تتيحصول والخصوم إن إدارة ا% .ا%زمات المالية
 الناجمة عن مختلف المخاطر المالية التي تواجھھا من ضمنھا مخاطر السيولة

 قياسھا باستخدام حيث يتمعدم الموائمة ما بين موجودات ومطلوبات الشركة، 
 ويتم إدارتھا السيولة، ونسباختبارات ا%وضاع الضاغطة الفجوات و تحليل
 التدفقات النقديةمحاكاة  ال أدوات عديدة مثل تحليل التدفقات النقدية،باستعم

إدارة بينھا  منفضL عن استراتيجيات معينة  ،والتحليل المالي الديناميكي
إعادة ، التدفقات النقدية المتكافئة، التحصين، التوازن بين ا%صول والخصوم

   .ةالتغطية باستعمال ا%دوات المالية المبتكرالتأمين و

 اEدارة فيا أساسيا عنصر تعتبر استراتيجية إدارة ا%صول والخصوم بذلكو
 حماية %نھا مسؤولة عن Bسيما شركات التامين مالية مؤسسة %ية الناجحة
تمكن ھذه ا%خيرة من تطبيق السياسات المLئمة حيث  حملة الوثائق، أموال

 ناسبة لرأس المال،ووضع السقوف الLزمة للمخاطر وتحديد المستويات الم
 الشركة وكذلك البنود في جانبي ميزانية جميع البنود با%خذ باBعتبار وذلك
Eدراك مختلف المخاطر المالية والحد منھا واتخاذ اEجراءات  الميزانية خارج

  .اBحترازية الLزمة بدBً من انتظار حدوثھا
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