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�أحد  يتوا�صل التو�سع الجيد داخل المحفظة لي�صبح من 
�أعلى الأولويات لإدارة المخاطر والعوائد في �أ�سواق �صعبة 

للغاية.

“

“

ال�سيد يا�سر البحارنة
الرئي�س التنفيذي
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2013 التقرير ال�سنوي 

�إعادة الت�أمين

في عام 2013 �أ�صبح تلاقي �إعادة الت�أمين مع �أ�سواق ر�أ�س المال واقعاً عالمياً. 
�أ�سواق  وعلى  الكارثية  ال�سندات  على  الإ�ستثمارية  الم�ؤ�س�است  تهافتت  فقد 
ب�شكل  باتت كلاهما جاذبة  �إ�س(، حيث  �إل  بالت�أمين )�آي  المرتبطة  الأ�سهم 
بالكوارث.  المرتبطة  المالية  الم�شتقات  على  الممتازة  للعوائد  نتيجة  متزايد 
وبلغت ر�ؤو�س الأموال الإجمالية والموظفة من خلال هذه القنوات 45 مليار 
من   ٪9 يمثل  ما  الما�ضي1،  العام  من  الثالث  الربع  نهاية  مع  �أمريكي  دولار 
الأموال الم�ستثمرة والداعمة ل�صناعة �إعادة الت�أمين. ومع �إنخفا�ض عام على 
�أخطار  ت�سعيرة  تخفي�ض  �إلى  ذلك  �أدى  فقد  الت�أمين،  منتجات  على  الطلب 
كوبونات  �أن  الت�سعير، حيث  على  ال�ضغط  ي�ستمر  �أن  المتوقع  ومن  الكوارث. 
و�إن  حتى  الأخرى،  الإئتمانية  للهوام�ش  جاذبة  تزال  لا  الكارثية  ال�سندات 

ت�آكلت فروق الت�سعير بين الأ�سواق البديلة والتقليدية الكارثية.

لم يكن �صراع النمو في الأق�اسط ح�صراً على معيدي ت�أمين الكوارث الطبيعية 
ال�صدارة.  �أريج  منها  تتخذ  التي  النا�شئة  الأ�سواق  �أي�ضاً  �شمل  بل  فح�سب، 
ففي ظل �إقت�اصدات راكدة وعوائد �إ�ستثمار متدنية وت�سعيرات تناف�سية، كل 
ب�إعادة النظر في خطط الأعمال  ذلك دفع ببع�ض ال�شركات العملاء لأريج 
للقدرات  محدودة  �إ�ستجابة  �شهدنا  فقد  ال�سياق،  هذا  وفي  بهم.  الخا�صة 
الت�شغيلية من �شركات الت�أمين الإقليمية – �أي الأ�سواق التي تميل عادة �إلى 
الإتفاقيات الن�سبية. وفي الواقع، لي�س من الم�ستغرب �أن تظل �شركات الت�أمين 
�إعتبار  الت�أمين على  �إعادة  تتقا�ضى عمولات كبيرة من  النامية  الأ�سواق  في 

�أنها جزءاً لي�ست هي بغنى عنه لتعزيز دخلها من الإكتتاب.

ويبدو �أن هناك فرعين كبيرين فقط من فروع الت�أمين يتحديان هذه المعادلة 
ب�سرعة لي�صبح  الت�أمين ال�صحي  ينت�شر  ت�أمين المركبات،  المربحة. فبجانب 
الإلزامي  للت�أمين  برامج  الحكومات  �إعتمدت  حيث  الأ�سا�سية  الدعامة 
وفي  الخا�ص.  القطاع  �إلى  الطبية  النفقات  دفع  �إلى  تهدف  التي  الإ�اضفي 
ال�صحي  الت�أمين  في  ال�شروع  م�ؤخراً  ودبي  قطر  �أعلنت  الأو�سط،  ال�شرق 
الإلزامي. ومع ذلك، وفي ظل غياب الإح�اصءات الدقيقة من الأ�سواق، بات 
المحافظ  فب�إمكان  للكثيرين.  �أ�سود  �صندوق  ك�أنه  ال�صحية  الوثائق  ت�سعير 
يتم تحديد  لا  عندما  المال  ر�أ�س  تهدد  �أن  بل  ب�سرعة،  تتدهور  �أن  ال�ضخمة 
ال�سلطة  قامت  فقد  لذلك،  ونتيجة  الم�ستقبل.  في  �صحيح  ب�شكل  النفقات 
الرقابية بالمملكة العربية ال�سعودية ب�إ�ستحداث �سيا�سة ت�سعير �صارمة وقواعد 

للإحتياطيات، الأمر الذي ينذر بتداعيات في �سوق غلبت عليه ال�صعاب.

تحول العام 2013 عموماً �إلى �سنة حميدة �إزاء الخ�سائر. فلم تتعد الخ�سائر 
كالأعا�صير   - الكبرى  الطبيعية  الكارثية  الحوداث  من  القليل  العدد 
والفي�اضنات في �أمريكا ال�شمالية، �أو العوا�صف الثلجية في �أوروبا و�أ�ستراليا 
الأ�سواق. وعو�اًض عن الكوارث، فقد كان  – والتي لم تخرج من نطاق هذه 
لقبول �أعمال الت�أمين عن طريق الم�شاركة �أو الم�اسندة الإختيارية �أثراً �سلبياً 
كيه هينك�س خ�اسرة  �إ�س  تكبدت  وكوريا،  ال�صين  المكتتبين: ففي  بع�ض  على 
�سلباً على عدد  �أثر  �أمريكي مما  ال�صناعة 900 مليون دولار  �ضخمة كلفت 
تفاقمت  ال�سعودية  العربية  المملكة  وفي  الت�أمين.  �إعادة  برامج  من  كبير 
الإحتفاظ  ن�سب  لتراكم  نتيجة  �صدعاً  ف�أحدثت  المتو�سطة  الخ�اسئر  بع�ض 
بداخل ال�سوق. ولكن، في المتو�سط، تمكنت �أغلب �شركات �إعادة الت�أمين من 
�إلى جنب  �أف�ضل من المتوقع جنباً  الإ�ستفادة من نتائج الإكتتاب التي كانت 
مع ت�سريح جزءً من �إحتياطي ال�سنوات ال�سابقة الأمر الذي  عزز �أي�ضاً من 

ربحية فروع الت�أمين الرئي�سة.

�إعادة  �أ�سواق  �أي�اًض  تهاونت  فقد  بنتائج جيدة،  ومدعوماً  �أق�اسط  بحثاً عن 
الت�أمين بنهاية العام، وغالباً ما عر�ضت فر�ص لـ '�شراء المزيد من ]الحماية[ 
الذين  الت�أمين  لمعيدي  بالن�سبة  ترحيب  محل  ذلك  كان  وقد  الأقل'.  مقابل 

�شهدوا تقل�صٍ في هوام�ش الربحية.

�إ�ستعرا�ض الأعمال

تطوير المحافظ

م�اصدر  ت�شابهت   ،٪5 بن�سبة  المكتتبة  الأق�اسط  �إجمالي  في  �إنخفا�ض  مع 
�إثنين  تحولين  و�شهدت  المن�صرم.  العام  مع  كبير  حد  �إلى  �أريج  �إيرادات 

كبيرين داخل محفظتها خلال الفترة التي يغطيها التقرير:

	�تبعاً للتعديل في المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية، �إ�ضطرت �أريج  .1
تكافل ري في ح�سابات  التابعة  �شركتها  الم�شاركين من  لتوحيد �صندوق 
ال�شركة الأم ال�سنوية. ففي عام 2013، بلغت ح�صة تكافل ري في دخل 
المجموعة 8٪، �أو 21.5 مليون دولار �أمريكي، من �أ�صل مجموع �إجمالي 

دخل الأق�اسط المكتتبة للمجموعة. 

�شركة ذات ميزانية عمومية منف�صلة وهيكل م�ستقل.  تكافل ري  	�وتعد 
للمجموعة،  بالن�سبة  الفعالة  البدائل  �إيجاد  على  بجهد  نعمل  ونحن 

للإ�ستفادة من ال�شركة التابعة في �أعمال التكافل.

�إلى  المحدودة،  للإكتتاب  لويدز، هاردي  �أريج في  �أعمال  �شريك  بيع  	�تم  .2
وبالتالي  الأمريكية،  المتحدة  بالولايات  المالية،  المجموعة  �إيه  �إن  �سي 
الحاجة  �إ�ستدعت   ،2013 العام  وفي  لأريج.  الأعمال  �إ�سناد  �إيقاف  تم 
لإ�ستبدال 59 مليون دولار �أمريكي من الأق�اسط بغيرها، وعدم الإعتماد 

على �شريك واحد.

ي�سرنا القول �أن �أريج قد تمكنت من الح�صول على محفظة جديدة من �سوق 
�أربع  �أق�اسط جديدة من  �أمريكي في �شكل  ب�أكثر من 60 مليون دولار  لويدز 
نقابات منفردة مع �إمكانات نمو هائلة في الم�ستقبل. وقد تم �إختيار �شركائنا 
لويدز.  في  عليها  المتعارف  المزايا  فاقت  �إكتتابية  معايير  طريق  عن  الجدد 
فقد كان من ال�ضروري �أن تتجان�س محافظهم مع ما ت�صبو �إليه �أريج، بدلًا 
�سيا�ستنا في  التناغم مع  �سياق  ي�أتي في  وكل ذلك  المخاطر.  �أن تتراكم  من 
الرغبة في المخاطرة. فعلى �سبيل المثال: بالرغم من �أن الأق�اسط المكتتبة من 
فرع الممتلكات قد �إرتفعت ب�شكل كبير، �شهدنا نمواً ممنهجاً في فروع الت�أمين 
في  يكن  لم  ذلك  وكل  �إجملًاا،  الكارثية  غير  والمناطق  والإختياري  المبا�شر 
ال�اسبق جزءاً من محفظة �أريج. وقد تمت محاكاة كافة التعر�اضت للمخاطر 
الكبرى مع النظم الخا�صة بالمجموعة قبل �إتخاذ القرارات. ونحن على يقين 

ب�أن جودة محفظتنا قد تح�سنت �أي�اًض مع الهيكلة الجديدة.

في عام 2013 �إكتتبت ال�شركة �إجمالي مجموع �أق�اسط بلغ 23 ٪ عن طريق 
لويدز .

مراجعة الأعمال الت�شغيلية والمالية
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توزيع دخل الأق�ساط ح�سب الأ�سواق

من  المزيد  هناك  كان  ولكن  �اسبقاً،  كان  كما  الإقليمي  الأق�اسط  توزيع  ظل 
التخفي�ض في ح�ص�ص ال�شرق الأو�سط بن�سبة 6٪ ومن افريقيا بن�سبة ٪1، 
جهة  ومن  الأ�سواق.  تلك  في  الم�ستمرة  المناف�سة  معظمها  في  تعك�س  والتي 
لويدز  ومن  تركيا  ذلك  في  بما  �آ�سيا،  من  المجموعة  دخل  نما  فقد  �أخرى، 

بن�سبة 5٪ و 2٪ على التوالي.

م�ساهمات فروع الت�أمين الفردية في دخل �أق�ساط المجموعة

بالمجموعة،  الت�أمين  فروع  �أكبر  وهو  الممتلكات  في  التو�سع  من  الرغم  على 
و�أخرى  متنوعة  ت�أمين  فروع  لويدز  محفظة  �ضمت  حيث  المحفظة  تنوعت 
التقليدية.  �أريج  �أو معدوم مع محفظة  للغاية  �إرتباط منخف�ض  فرعية ذات 
الأولويات  �أعلى  �أحد  من  لي�صبح  المحفظة  داخل  الجيد  التو�سع  ويتوا�صل 
لإدارة المخاطر والعوائد في �أ�سواق �صعبة للغاية. بالإ�ضافة �إلى ذلك، ت�ستمر 
�أريج في �سيا�ستها في الحفاظ على درجة عالية من المرونة في قبول الأعمال 
والذي من �ش�أنه �أن ي�سمح بالرد المنا�سب �إن تداعت ظروف الأ�سواق. ففي 
ح�صة  على  ال�صحي  الت�أمين  محفظة  حازت  المثال،  �سبيل  على   2009 عام 
الأ�سواق  با�شرت  عندما  ولكن  الأق�اسط.  �إجمالي  من   ٪18 بلغت  كبرى 
الأداء  في  تراجع  حدوث  المتوقع  من  كان  الأ�سعار،  على  �صراعها  الرئي�سية 
الفرع.  لهذا  التعر�ض  تخفي�ض  الفور  على  �أريج  قررت  ولهذا  الم�ستقبل،  في 
�أما اليوم، فيمثل �إعادة الت�أمين ال�صحي 2.6٪ فقط من دخل المجموعة - 
�إقتنا�ص  الآن  �أريج  وبد�أت  ال�اسئد.  الاتجاه  خلاف  مربحة  المحفظة  وظلت 
م�ستويات  مع  قد تجاوبوا  العملاء  �أن  �أخرى، حيث  مرة  الم�ستقبلية  الفر�ص 
ن�سبية،  غير  ت�أمين  عقود  �إبرام  طريق  عن  �أو  للمخاطر  الت�سعيرالمنا�سبة 
لنظم  �إ�ستناداً  المنا�سب  الدعم  تقديم  من  ال�شركة  يمكنان  اللذان  الأمران 

�أدوات الت�سعير الإكتوارية.

الأداء
�أريج،  تكافل ري �ضمن ح�سابات  وبعد دمج �صندوق م�شاركي  في عام 2013 
�إلى  لت�صل   ٪2.9 بن�سبة  للمجموعة  الإجمالية  المجمعة  الن�سبة  �إنخف�ضت 
63.1٪ مقارنة بالعام ال�سابق )2012: 60.2٪(. وقد �أظهرت �أريج وحدها 
في  من ٪59.4  ب�شكل طفيف  الخ�اسرة  ن�سبة  �إرتفعت  تذبذباً محدوداً حيث 
2012 �إلى 59.9٪ عن الفترة الم�شمولة بالتقرير. ويو�ضح الر�سم البياني التالي 

ت�أثير محفظة تكافل ري على ن�سب الخ�اسرة للمجموعة لفروع ت�أمين �شتى.

ت�أثير توحيد ح�سابات تكافل ري على ن�سب الخ�سارة

الكلي  الت�أثير  �أن  �إلا  الخ�اسئر،  حجم  في  عامة  زيادة  هناك  كانت  حين  في 
وت�أثرت  التابعة.  ال�شركة  محفظة  حجم  لمحدودية  بالنظر  طفيفاً  ظل 
تكافل  في  الخ�اسرة  ن�سبة  �إرتفاع  ب�سبب  كبير  حد  �إلى  عامة  الفنية  النتائج 
ري في محفظة الممتلكات والت�أمين ال�صحي )يتم �إكتتاب �أغلب عقود الت�أمين 
وبالتالي  العمولات  من  �صافية  الأجل  ق�صيرة  الحياة  وت�أمينات  ال�صحي 
تميل ن�سب الخ�اسرة �إلى كونها �أعلى من فروع الت�أمين الأخرى(. �أما �أعمال 
متباينةً،  خطوطً  �أظهرت  فقد  الن�سبي  الإقليمي  الإتفاقي  الت�أمين  �إعادة 
بالنظر �إلى المعركة الدائرة بين �شركات الت�أمين التقليدية و�شركات التكافل 
من  بدلًا  الحجم  �إلى  غالبيتها  في  الإتفاقيات  ربحية  وتعزى  الأ�سواق.  �إزاء 
العوائد الهام�شية، في حين �اسهمت ح�اسبات �إعادة الت�أمين الإختياري وعقود 

ت�أمينات الحياة بن�سب فوق المعدل في �صافي نتائج المجموعة.

النتائج الفنية ح�سب الم�صدر )بملايين الدولارات الأمريكية(

مراجعة الأعمال الت�شغيلية والمالية
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2013 التقرير ال�سنوي 

تمكنت المجموعة من ت�سجيل نتائج �إكتتابية متينة بالرغم مما تم من توحيد 
�صندوق م�شاركي  تكافل ري. و�ست�ستمر متابعة المحافظ التقليدية ومحفظة 
�إعادة التكافل ل�ضبطهما. وتظل نتائج ت�أمينات الممتلكات ومحفظة الت�أمين 
الأ�سواق  ففي  بالتحديات.  مليئة  الخ�صو�ص  وجه  على  ري  بتكافل  ال�صحي 
وفي  ن�سبية.  �إتفاقيات  باقة  من  كجزء  الممتلكات  �إتفاقيات  تكتتب  النا�شئة، 
�أريج، يتم تحويل الخ�سارة الفنية الناجمة عن �إتفاقيات الممتلكات �إلى �أرباح 
الإتفاقيات  لتلك  الم�اصحبة  الأخرى  الت�أمين  فروع  نتائج  �ضم  بعد  �إجمالية 
الن�سبية؛ ولكن في تكافل ري لم تكن الحال بنف�س القيا�س. ونحن �سعداء ب�أن 
�أعمال الت�أمين الم�سندة من لويدز قد حققت �أداءاً جيداً  بعد �إعادة هيكلتها 
بالرغم من الإحتياطي المتحفظ عليه في ال�سنة الأولى والذي يطبق عادة من 
قبل النقابات )يرجى ملاحظة فيما يلي �أن الربح المبين لفرع ت�أمين الطيران 

�سببه التغير الناتج في تخ�صي�ص المحفظة المنتهية(.

 نتائج المجموعة الفنية لكل فرع من فروع الت�أمين
)بملايين الدولارات الأمريكية(

وبعد التحول �إلى محفظة ق�صيرة المدى �إجملًاا في ت�أمينات الحياة، �إرتفعت 
الأرباح فوق الم�ستوى المحقق في عام 2012. وي�أتي كل هذا في �أعقاب �إ�ستثمارنا 
في وقت �اسبق في مواردنا الإكتوارية ودرا�استنا الم�ستفي�ضة اللاحقة، الأمران 

اللذان يمكناننا الآن الك�شف عنهما لعملائنا في المنطقة.

موقف ر�أ�س المال

للمجموعة  لأعمال  الإقت�اصدي  المال  ر�أ�س  موقف  �إحت�اسب2  �إعادة  تمت 
الم�ستقل  الخارجي  الإكتواري  لنا  قدم  �سابقاً،  كان  وكما   .2014 �سنة  عن 
تقديراً بمبلغ ر�أ�س المال اللازم لتغطية �إحتياجات المخاطر في �شتى عمليات 
المجموعة عند م�ستوى 1:200، �أو مع وجود احتمال 0.5٪. ويقارن متطلب 
ر�أ�س المال الإقت�اصدي �إيجابياً مقابل حقوق الم�اسهمين في المجموعة والبالغ 
249.2 مليون دولار �أمريكي بنهاية عام 2013، مما يدل على �أن �أريج توفر 

ال�ضمان المالي الكبير لعملائها في �سيناريو النموذج المت�شدد.

�إ�اضفة  للمخاطر  �أريج  مظلة  تحت  ري  تكافل  ح�اسبات  توحيد  �أ�اضف  وقد 
�ضئيلة محتملة لمبلغ ر�أ�س المال للمخاطر المطلوبة في المجموعة. وتم �إحتواء 
هذه الزيادة نظراً لأن تكافل ري لا ت�شارك �أريج في الت�أمينات ذات المخاطر 
ال�شديدة حيث تطغى عليها الكوارث الطبيعية والتي ت�ؤدي �إلى رفع متطلبات 
�إطار  �أن يحدث في  المتوقع  الترابط محدود، ومن  ف�إن  وبالتالي  المال.  ر�أ�س 

محافظ الت�أمين ال�صحي وبع�ض ت�أمينات الممتلكات.

�شهدت محفظة �أريج والتي تمثل 92٪ من �إجمالي المجموعة تغييرات محدودة 
الخبير  قبل  من  �شاملة  مراجعة  وبعد  واحد.  عام  قبل  عليه  كانت  ما  على 
ملحوظاً  �إنخفا�اًض  المخاطر  �إحتياطي  �شهد  الم�ستقل،  الخارجي  الإكتواري 
)وقد �اسعد في ذلك جزئياً، الزيادة في عدد الفروع المحاكاة بجانب عوامل 
الأعمال  و�أدت كل  ب�شكل معتدل.  الأ�سواق  �إرتفعت مخاطر  �شتى(، في حين 
مجتمعة �إلى �إنخفا�ض هام�شي في موقف ر�أ�س المال الإقت�اصدي لل�شركة الأم.

يعتبر �إكتتاب المخاطر من الم�ؤثرات الرئي�سة لمخاطر ر�أ�س المال للمجموعة، 
والمخاطر  الأ�سواق  مخاطر  يليها  الإحتياطيات،  مخاطر  �أقل  حد  و�إلى 

الت�شغيلية.
 

وكما تم الم�اصدقة عليه من خلال التحليلات الإكتوارية بال�شركة، فن�ستطيع 
يوفران الحماية  الأعمال  تنوع وجودة محفظة  �أن  �أننا مرتاحون من  القول 
وتعي  �سواء.  حد  على  ب�أريج  والم�اسهمين  الت�أمين  �إعادة  لعملاء  ال�صلبة 
�إ�ستخدامها  �إلى  و�أنها بحاجة  الموارد لا تزال محدودة  �أن  المجموعة حقيقة 

بكفاءة وبحكمة وب�شكل يعود عليها بالربحية.

النظرة الم�ستقبلية

بعد كارثة �أعمال العام 2011، �شهدت �صناعة �إعادة الت�أمين العالمية خ�اسئر 
�إلى  �إ�اضفية  �أموال  ر�ؤو�س  �إ�ستقطبت  والتي   ،2013 و   2012 عامي  مقبولة 
الأ�سواق. ويبدو �أنه �إجماع عام �إلى حد كبير، �أن المكتتبين �سوف يعانوا من 
الم�ستويات  فوق  الرئي�سية  الت�أمين  فروع  على  الحفاظ  حتى  �أو  النمو،  �أجل 
ففي  ال�ضغوط.  الأ�سعار تحت  وباتت  الأ�سواق  معظم  تهاونت  الحالية حيث 
عدة فروع، تراجعت معدلات المخاطر دون الم�ستويات الفنية ويبدو �أنه عامل 
لي�س  وهذا  الخ�اسرة.  ن�سب  ب�إرتفاع  مت�أثرة  النتائج  تظهر  حتى  فقط  وقت 
بالغريب على الإطلاق، فقد �سنحت فر�اًص كثيرة لمعيدي الت�أمين للتكيف مع 
الت�أرجح في  �أن  القول  الإن�اصف  الواقع، من  المنتظمة. وفي  الأ�سواق  دورات 
�أداء ر�أ�س المال في هذه ال�صناعة قد خُفِ�ض بالفعل على مر ال�سنين - بالرغم 
من الزيادة غير الم�سبوقة في مبالغ الت�أمين والتغيرات المناخية العالمية غير 
المخاطر  �إدارة  نظم  �إ�ستخدام  تزايد  على  م�ؤ�شر  �إلا  ذلك  كل  وما  المتوقعة. 

الحديثة لتقليل حدة التعر�ض للمخاطر على ر�أ�سمال ال�شركات.

مع  ال�شركات  بع�ض  تعامل  كيفية  على  بال�ضرورة  ذلك  ينطبق  لا  وقد 
الإ�ستثمارات، خا�صة عندما تتعر�ض ل�ضغوط من توقعات لعوائد غير واقعية 
من الم�اسهمين. �إن العلاقة القديمة بين المخاطر والعوائد لا تزال �اسرية حتى 
اليوم، بالرغم من �أن �آثار الأزمة المالية عام 2008 قد بد�أت تتلا�شى. ويمكن 
�أن ي�ؤدي �إلى ت�صحيح كبير في �أ�سعار الفائدة العالمية وتعديل كبير في �أ�سواق 
الأ�سهم �أو حتى �إنهيار لأ�سواق العقارات ال�صاعد في بلدان رئي�سية، وكل ذلك 
يمكن �أن ي�ؤثر �سلباً على المحافظ الإ�ستثمارية المحفوفة بالمخاطر. وكما هو 
الحال في الت�أمين، تتحرك الأ�سواق المالية في دورات ولكن خلافاً عن �إعادة 
الت�أمين، يظهر الأثر المالي على تلك الإهتزازات الذي �إزداد من وتيرته في 

ال�سنوات الأخيرة.

وقد ر�سمت �أريج لنف�سها �أهدافاً حكيمةً للعام الحالي. وتظل �سيا�سة البحث 
وللتعامل  الق�صوى.  الأولويات  من  الم�اسهمين  حقوق  وحماية  الربحية  عن 
�سيا�سة  في  »فنية«  �إجراءات  ال�شركة  �إعتمدت  اللينة،  الأ�سواق  دورة  مع 
الإكتتاب الخا�صة بها واعية بال�شروط والأحكام التي تقبل بها الأعمال. ولن 
�أهميته  الرغم من  الت�أمين، على  �أق�اسط  زيادة نمو  الأول هو  الهدف  يكون 
الت�أمين  الفر�ص في فروع  لإقتنا�ص  ال�شركة م�ستعدة  الوقت، و�ستظل  بمرور 
فاعلية  �أكثر  لبدائل  �سعيها  �إطار  وفي  الواعدة.  الربحية  ذات  المتخ�ص�صة 
في الم�ستقبل، توا�صل المجموعة البحث عن �سبل تخفي�ض النفقات الداخلية 
الأهداف  ومن  ر�سمتها.  التي  المهنية  بالمعايير  الم�اس�س  دون  والخارجية، 
باقي  مع  ليتوافق  بالمجموعة  التكافل  �إعادة  محفظة  �أداء  تحويل  الملحة، 
الفروع، حتى لو يعني ذلك الحاجة �إلى الحد من الإتجاه ال�اسئد في �أ�سواق 

مراجعة الأعمال الت�شغيلية والمالية

02	 �تم بناء نموذج ر�أ�سمال المجموعة وت�شغيله بانتظام بدعم من الخبير الإكتواري الم�ستقل 
ويتوافق النموذج مع �أف�ضل الممار�است الإكتوارية )مثال �إف �آر �سي، تي �إيه �أ�س دي، تي �إيه 

�أ�س �أر وتي �إيه �أ�س �أم الخ(.
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المجـمـوعة العـربية للتــ�أمين )�ش.م.ب.(

التكافل. و�إن تتطلب هذا �إكتتاب �أق�اسط محدودة ولكن مربحة، فنحن على 
�أتم الإ�ستعداد لذلك.

الإ�ستثمارات

�أدت  المتقدمة.  الدول  لإقت�صادات  بالن�سبة  حا�سماً   2013 العام  كان 
ال�سيا�سات النقدية التي�سيرية من جانب مجل�س الإحتياطي الإتحادي والبنك 
المركزي الأوروبي والبنوك المركزية الأخرى �إلى تح�سن غير متوقع في الأداء 
الإقت�اصدي. ومما يحث على الت�شجيع �أن  الدول الأكثر ت�أثراً ب�أزمة اليورو 
الاقت�اصدات  �سجلت   �أخرى،  جهة  ومن  تح�سن.  علامات  �أي�اض  �أظهرت 
النا�شئة والتي تمثل الجزء الأكبر من النمو العالمي في ال�سنوات الأخيرة نمواً 
و�أقر  التوقعات.  الدول  تلك  في  الت�ضخم  معدل  وفاق  متباطئ.  ب�شكل  ولكن 
�صندوق النقد الدولي ب�أن الإقت�اصد العالمي �شهد نمواً في عام 2013 بن�سبة 

2.9٪ )3.2٪ في عام 2012(.

على  �إنعك�س  وا�سع، مما  نطاق  على  �سباقاً  العالمية  الأ�سهم  �أ�سواق  و�شهدت 
�إرتفعت  فقد  الإئتمان.  على  الح�صول  وي�سر  المتفائلة  الم�ستقبلية  النظرة 
و�إزدهرت  الاطلاق.  على  م�ستوياتها  �أعلى  �إلى  الأمريكية  الأ�سهم  م�ؤ�شرات 
�شاركت  الخليجية  الأ�سهم  �أ�سواق  �أما  والأوروبية.  اليابانية  الأ�سهم  �أ�سواق 
�أي�اًض في هذه التظاهرة العالمية وب�صدارة كما في �سوق دبي. وارتفعت عوائد 
العوائد  �أف�ضل  و�سجلت  مواتية.  �شروط  عك�س  مما  الحكومية  ال�سندات 
الأمريكية الع�شرة �سنوية على �سندات الخزينة التي قفزت بزيادة �أكثر من 
125 نقطة �أ�اس�س لتغلق فوق م�ستوى 3٪. و�أظهرت عوائد ال�سندات الحكومية 
الأوروبية المعرو�ضة اتجاهاً مماثلًا. �أما الطلب على ال�سلع الأ�اس�سية، فكان 

هادئاً مع تباط�ؤ في النمو بالأ�سواق النا�شئة.

تم�شياً مع �سيا�سة تحمل المخاطر للمجموعة، ظلت �إ�ستراتيجية الإ�ستثمار دون 
تغيير.ومع ذلك، �إ�ستمرت �سيا�سة ال�شركة في كونها دفاعية في تخ�صي�صها 
�أغلب  العالمية. وكانت  الأ�سهم  �أ�سواق  الزيادة في  الإ�ستثمارات رغم  لأ�صول 
وبلغت  ب�سيطة.  مخاطر  ذات  �أ�صول  �شكل  في  الإ�ستثمار  محفظة  مكونات 
 :2012( �أمريكي  دولار  مليون   642.2 العام  بنهاية  المجموعة  �إ�ستثمارات 
667.6 مليون دولار �أمريكي( مع 88٪ مخ�ص�صة للنقد والودائع وال�سندات. 
وبلغ الدخل المحقق في عام التقرير 20.4 مليون دولار �أمريكي )21.6 مليون 

دولار �أمريكي عام 2012(.

والأ�سواق  العالمي  الإقت�اصد  يتطلع  كما هي.  الأمور  تزال  لا  وبالم�ضي قدماً، 
المالية �إلى التح�سن حيث �أن برنامج التي�سير الكمي من مجل�س الإحتياطي 
الإتحادي يقترب من نهايته. فمن المهم التنفيذ الدقيق وفتح قنوات �إت�اصل 
اليورو  منطقة  في  مجز�أً  المالي  النظام  ويظل  الوكالة.  جانب  من  وا�ضحة 
التعاون  منظمة  �إقت�اصديات  العام في  الدين  م�ستويات  �إرتفاع  �إ�ستمرار  مع 
�إلى �أزمات جديدة. وقد ت�ستمر نوبات  والتنمية من الق�اضيا التي قد ت�ؤدي 
التقلبات الجديدة في �أ�سعار الأ�صول، خا�صة و�أن �إرتفاع �أ�سعار الفائدة قد 
ي�ؤدي �إلى تحولات عالمية في تخ�صي�ص الأ�صول. وفي الوقت الراهن، لا تزال 
من  الم�ستثمرين  تتحدى  الفائدة  معدلات  �إنخفا�ض  في  ال�اسئدة  ال�سيا�سة 

�أمثال �أريج على المدى الق�صير.

و�سوف توا�صل �أريج �سيا�استها في �إدارة محفظة منخف�ضة المخاطر ومتنوعة 
في �إطار �سيا�سة الرغبة في المخاطرة الإ�ستثمارية لل�شركة، وتحقيق التوازن 
�إلتزام ال�شركة تجاه حملة  بعناية بين الفر�ص التي تبرز في الأ�سواق مقابل 
الوثائق والم�اسهمين. ونحن ما زلنا عند منحنى منخف�ض في دورة الإ�ستثمار 
ر�أ�س  و�سلامة  الحفاظ  المقدمة  في  وي�أتي  الفائدة.  �أ�سعار  حيث  من  خا�صة 
�إقتنا�ص  على  قدرتنا  في  الأهمية  بالغا  �أمران  وهما  المرحلة  هذه  في  المال 

الفر�ص في وقت لاحق.

ال�شركات التابعة

تكافل ري ليميتد

�سجلت تكافل ري ال�شركة التابعة في �إعادة ت�أمين التكافل للمجموعة خ�اسرة 
�اصفية بلغت 8.1 مليون دولار �أمريكي )2012: خ�اسرة �اصفية 2.0 مليون 
دولار �أمريكي( عن ال�سنة، يعزى معظمها �إلى المطالبات الرئي�سة والتطورات 
ال�سلبية للمطالبات خلال العام. وبلغت ح�صة �أريج في الخ�اسرة 4.4 مليون 

دولار �أمريكي )2012: خ�اسرة 1.1 مليون دولار �أمريكي(.

�إنخف�ض �إجمالي الم�اسهمات الإكتتابية بن�سبة 43٪ لي�صل �إلى 21.5 مليون 
دولار �أمريكي )2012: 37.9 مليون دولار �أمريكي( ب�سبب توقف تكافل ري 
�إكتتاب الأعمال الإختيارية وخف�ض تعر�ضها للأعمال ال�ضعيفة خا�صة  عن 
في الت�أمين ال�صحي، فخف�ضت ال�شركة من م�اسهماتها �إلى 0.7 مليون دولار 
�أمريكي )2012: 11.2 مليون دولار �أمريكي(. وكان ت�أمين الممتلكات الفئة 
الأكثر �إنت�شاراً بم�اسهمات بلغت 7 ملايين دولار �أمريكي )2012: 9.8 مليون 
دولار �أمريكي(، وهو ما يمثل 33٪ من مجموع الدخل. وبلغت �أعمال الفروع 
وت�أمين المركبات ما يمثل ٪17 )2012:  الهند�سي  الهامة كالت�أمين  الأخرى 
15٪( و 17٪ )2012: 8٪( على التوالي من مجموع الم�اسهمات. ومع تولي 
تدخر  ولا  محفظتها  �إكتتاب  �إعادة  في  ال�شركة  �شرعت  جديد،  �إدارة  فريق 

ال�شركة كل الجهد لتح�سين �أداء الاكتتاب بها.

�أرباح  مع   ٪1.8 بلغ  عوائد  متو�سط  عن  ري  تكافل  �إ�ستثمارات  �أ�سفرت 
دولار  مليون   2.3  :2012( �أمريكي  دولار  مليون   2.1 بلغت  �إ�ستثمارية 
مليون   116.6( �أمريكي  دولار  مليون   118.2 من   ٪66 وحوالي  �أمريكي(. 
دولار �أمريكي 2012( من �أ�صول ال�شركة م�ستثمرة في نقد وودائع �إ�سلامية 
ق�صيرة الأجل في حين حافظت ال�شركة على �إ�ستراتيجية �إ�ستثمارية متحفظة 

بدرجة عالية من ال�سيولة. 

�ضمانات الخليج )ذ.م.م.(

الأداء  و�أظهرت تح�سناً كبيراً في  العام هيكلة �ضمانات الخليج  �أعيد خلال 
�صافي   :2012( �أمريكي  دولار  مليون   0.2 بلغت  خ�اسرة  �اصفي  بت�سجيل 
خ�اسرة 2.8 مليون دولار �أمريكي( ونمت عوائد �ضمان المركبات بن�سبة ٪50 
�أمريكي(  دولار  مليون  �أمريكي )2012: 1.0  دولار  مليون  �إلى 1.5  لت�صل 
حيث ن�شطت حركة مبيعات ال�سيارات في حين زاد الدخل من غير ال�ضمان 
هام�شياً لي�صل �إلى 0.5 مليون دولار �أمريكي عن ال�سنة )2012: 0.4 مليون 

دولار �أمريكي(.

�أريما لأنظمة الت�أمين )ذ.م.م.(

الت�أمين  و�إعادة  الت�أمين  ل�شركات  التقنية  الحلول  من  �سل�سلة  �أريما  تقدم 
)بما في ذلك �شركات التكافل(، وت�شمل الت�أمينات العامة والحياة والت�أمين 
ال�صحي، وكذلك الت�أمين الم�صرفي و�إعادة الت�أمين. وحققت �أريما دخلًا بلغ 
و�أرباحا  �أمريكي(،  دولار  مليون   2.6  :2012( �أمريكي  دولار  مليون   2.4
�اصفية بلغت 27 �ألف دولار �أمريكي )2012: 0.4 مليون دولار �أمريكي(. وفي 

العام، تفاو�ضت �أريج لإحتمال بيع 51٪ من ح�صتها في �أريما.

�أريج كابيتال ليميتد

وت�سمح  بلندن.  لويدز  ليميتد م�سجلة وع�ضوً كاملً مملوكً في  �أريج كابيتال 
لويدز.  نقابات  قبل  من  �أعمال  �إكتتاب  في  بالم�شاركة  لأريج  التابعة  ال�شركة 
وفي عام 2013، �إكتتبت �أريج كابيتال ليميتد ب�أعمال من خلال �أربع نقابات 
�أمريكي  دولار  مليون   47.1 بلغت  لأريج  مكتتبة  �أق�اسط  �إجمالي  م�سجلة 
ليميتد  كابيتال  �أريج  وتحتفظ  �أمريكي(.  دولار  مليون   48.1  :2012(
وفي  �أريج.  �إلى  الأعمال  معظم  وت�سند  ال�صافي  لح�سابها  محدودة  بمخاطر 
ب�سيطاً  ربحاً  ليميتد  كابيتال  �أريج  �سجلت  رئي�سية،  �أي مطالبات  ظل غياب 
بلغ 0.2 مليون دولار �أمريكي عن ال�سنة )2012: �اصفي خ�اسرة 0.4 مليون 

دولار �أمريكي(.

مراجعة الأعمال الت�شغيلية والمالية




