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 رة الناجحةالإدا

 لصناديق التأمين الخاصة عامة
 وصناديق إدخار المعاشات خاصة

 
 
 
 
 يدــــتمه -
 (والمعاشاتين )ـة للتأمـق الخاصـمفهوم الصنادي -
ضسسسوابد إدارتهسسسا دد ـالأسسسسس الإكتواريسسسة للصسسسناديق تحسسس -

 لتحقيق أهدافها
 يةـمبادئ إستثمار المخصصات التأمين -
 صرىالمأموال الصناديق فى القانون توظيف  -
 ( أموال الصناديق)ة للمخصصات مقترحات الإدارة الناجح -

  

 
يددير  ادادة أاؤداإ  إدارة المشروع التسأمينى صسندوق خساص تمــهيد : 

 : منتخبه تطواية لا تحصل الى أجر وتسأل فى أموالها الخاصة
 

فسسسى  -كصسسناديق تسسأمين ف ويسسة  -تنتشسسر صسسناديق التسسأمين الخاصسسة 
ينظر إليها كصناديق تأمين تكميلية أو إضافية  مختلف دول العالم وعادة ما

بتدوفير الحمايدة التأمينيدة اندد لنظم التأمينات الإجتماعية للعاملين التى تهتم 
القدددددر الددددوا يتتددددق والمسددددتويات العامددددة لعجددددور والدددددخول دون مراادددداة 
المشرواات وات المستويات المرتتعة من الأجور ودون مراااة الإحتياجات 

وبالتسالى أصسبحت الحمايسة التكميليسة أحسد  ملين بمشدرو  بعيندهالخاصة بالعا
المدالب العمالية الأساسية فى العديد مسن القداعسات والمشسروعات وتكسون 
محلا لترحيب رجال الإدارة والأعمال، إذ يحققون من خلالها أهداف إدارية 
وفضلا عن ذلس  فس ن للصسناديق الخاصسة دورهسا الإقتصسادى المرغسوب فيس  

 ستوى القومى تجميعا للمدخرات وتنظيما للإستهلا .على الم
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وإذ تتكسسسسون صسسسسناديق التسسسسأمين الخاصسسسسة علسسسسى مسسسسستوى الإتحسسسسادات 
والنقابسسسات العماليسسسة والمهنيسسسة وعلسسسى مسسسستوى المنظمسسسات والمشسسسروعات 
الإقتصادية لتوفر لأعضاء تل  الهي ات حقوقا ومزايا تأمينية ... ف ن  بحكم 

يق فسسس ن إدارتهسسسا تكسسسون عسسسادة لأعضسسسا ها العضسسسوية الخاصسسسة بتلسسس  الصسسسناد
 وبالإنتخاب.

 
سدوا  تلدا التدى تدإدا وهكذا ف ن من أهم سمات الصناديق الخاصة )

( تل  المتعلقة مزايا من دفعة واحدة أو الى دفعات دورية تسمى بالمعاشات
ب دارتها إذ يتكون مجلس الإدارة من أعضاء الصندوق ويديرون الصندوق 

ل أساسسا علسى مقابسسل مسادى بسل يسنص القسانون علسسى إدارة تدوعيسة لا تحصس
 مس وليتها فى أموالها الخاصة.

 
وإذ تهسستم هسسذو الورقسسة بسسالإدارة الناجحسسة أو الفعالسسة للصسسناديق ف ننسسا 
نسسستهدف الإدارة التسسى تحقسسق أهسسداف الصسسناديق فسسى القسسدرة علسسى الوفسساء 

سسسس ب لتزاماتهسسا المسسستقبلية تجسساو أعضسسا ها والتسسى يسستم تقسسديرها وفقسسا لأ
إكتوارية تقوم على فروض من أهمها تل  المتعلقسة بمعسدلات ريسس إسستثمار 

 ( .أموال الصناديقالمخصصات الرياضية )
 

ومن هنا ف ننا نبدأ ببيان مفهوم تل  الصناديق ثم ننتقل لبيان الأسس 
 الإكتوارية لتقدير مزاياها وإشتراكاتها.

 
فرهسسا فسسى وفسسى ضسسوء ذلسس  يمكننسسا إسسستخلاص الشسسرود الواجسسب توا

أمددوال إسسستثمار المخصصسسات التأمينيسسة للمزايسسا الدوريسسة وغيسسر الدوريسسة )
 ( والأحكام القانونية التى تقرر أوج  ونسب الإستثمار.الصناديق
 
وإذ تتمثل غاية الدراسة فى إستخلاص نتا ج وتوصيات ف ننا ننتهى  

 إلى أوج  التدوير المقترح فى إدارة أموال الصناديق.
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 ديق الخاصة للتأمينمفهوم الصنا
 (والمعاشات)

 
تعتبسسر صسسناديق التسسأمين الخاصسس  مسسن المنشسس ات التسسى تسسزاول التسسأمين 

 وبالتالى من مكونات قداع التأمين.
  

وفقا لقانون الإشراف والرقابة الى التأمين فى مصر يقصد بصدندوق 
التأمين الخاص فى تطبيق أحكام هوا القانون كل نظام فى هيئدة أو شدركة أو 

ابة أو جمعية من أفراد تربطهم مهنة أو امل واحد أو أيدة صدلة اجتماايدة نق
أخرا يتكون بغير رأسمال، ويمول باشتراكات أو خلافدة بغدرأ أن يدإدا 
أو يترتب لأاؤائه أو المستتيدين منه حقوقا تأمينية فى شدكل تعويؤدات أو 

 معاشات دورية أو مزايا مالية محددة.
أحكام قانون صناديق التدأمين الخاصدة ويطبق فى شأن هو  الصناديق 

والتى تنص على وجسوب تسسجيل  (32)م5795لسنة 54رقم بالقانون الصادر
الصسسندوق لسسدى هي سس  الرقابسسة علسسى التسسأمين والتسسى تتسسولى مهمسسة الإشسسراف 
والرقابة علي  مس تمتس هذا الصندوق بالشخصسية الإعتباريسة بمجسرد إتمسام 

 (.3ة نشاد  قبل التسجيل )مإجراءات التسجيل ولا يجوز ل  ممارس
 

ويكسسسون لكسسسل صسسسندوق تسسسأمين خسسساص جمعيسسسة عموميسسسة تتسسسألف مسسسن 
الأعضسسسساء السسسسذين أوفسسسسوا بالإلتزامسسسسات المفروضسسسسة علسسسسيهم ومضسسسست علسسسسى 
عضسسويتهم سسستة أشسسهر علسسى الأقسسل، وتقسسوم الجمعيسسة بسساقرار المركسسز المسسالى 
للصندوق والسذى يستم فحصس  علسى يسد أحسد الخبسراء الإكتسواريين كسل خمسس 

نوات وذلس  للتعسرف علسى مسدى كفايسة أمسوال الصسندوق للقيسام بالتزامسات س
 الأعضاء المالية .

 

ولكسسل صسسندوق مجلسسس إدارة منتخسسب عسسدد أعضسسا   مسسن خمسسسة إلسسى 
 خمسة عشر عضوا على أن تكون مدة عضوية المجلس ثلاث سنوات.

 

وتتكسسون مسسوارد الصسسناديق مسسن إشسستراكات الأعضسساء ومسسا تسسسهم بسس  
ة التى تتبعها الصناديق وكذا مسوارد إسستثمار روءس أمسوال الدولة أو الجه

تل  الصناديق ويخصص كل ذل  لمقابلة التزامات الصناديق قبسل أعضسا ها 
مس إعفاء تل  الأمسوال مسن ضسريبة القسيم المنقولسة وكسذا الضسريبة العقاريسة 
واللذان يؤديان إلى تقوية المراكز المالية لصناديق التأمين الخاصة ضسمانا 

 (.11ستمرار أداء رسالتها )ملإ
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  -بمسسسا فسسسى ذلسسس  العقسسسارات  -وتتمتسسسس الصسسسناديق الخاصسسس  وأموالهسسسا 
 بالعديد من الإعفاءات الضريبية .

 

لإرتبادها إما  تزاول الحكومة بنفسها بعض عمليات التأمينهذا وقد 
لسسسبب أو  -الحكومسس  تسسرى التسسأمين أو لأن  بأخدسسار لا تقبلهسسا عسسادة شسسركات

 العمليات بذاتها.مزاولتها لتل   أهمية -آخر 
 

للمادو الثاني  مسن قسانون الإشسراف والرقابس  علسى التسأمين فسى  ووفقا
قداع التأمين ب عتبارهسا  وحدات مصر تعتبر صناديق التأمين الحكومي  من

 كمسا نصست -ويقصسد بهسا  لتأمين وإعادة التسأمين.تزاول ا من المنشآت التى
الصسناديق  -المعدلسة  1891 لسسنة 11مسن القسانون رقسم  24المادو احة صر

التسسى تتسسولى عمليسسات التسسأمين ضسسد الأخدسسار التسسى لا تقبلهسسا عسسادة شسسركات 
 التأمين أو تل  التى ترى الحكومة مزاولتها بنفسها .

 

ولا يجدددوز لهدددو  الصدددناديق أن تباشدددر امليدددات تدددأمين أخدددرا  يدددر 
 من اللائحة التنتيوية(. 32)م المنصوص اليها فى قرار إنشا ها

 

هذا ويكون إنشاء صندوق التأمين الحكومى بقرار من ر يس مجلس 
الوزراء ويصدر بتحديد شرود وأسعار عمليات التأمين المشار اليهسا قسرار 

 من الوزير المختص بناء على إقتراح مجلس إدارة الهي ة.
 

ف والرقابسسة مسسن اللا حسسة التنفيذيسسة لقسسانون الإشسسرا 98ووفقسسا للمسسادة 
علسسسى التسسسأمين يتعسسسين علسسسى الصسسسندوق أن يمسسسس  السسسسجلات التاليسسسة وذلسسس  

 بالإضافة إلى السجلات التى يراها لازمة لمزاولة نشاد  :
 )أ ( سجل الوثائق وتقيد به جميع الوثائق التى يصدرها الصندوق.

)ب( سجل التعويؤات وتقيد به جميع المطالبات التى تقددم للصدندوق 
 التعويؤات. وتواريخ أدا 

)ج( سجل الإستثمارات تقيد فيه الأموال المستثمرة وقنوات الإستثمار 
 والعائد المحقق لكل منها.
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 الأسس الإكتوارية للصناديق
 تحدد ضوابد إدارتها لتحقيق أهدافها

 
 Valuation ofنهسستم هنسسا بعمليسسة تقسسدير المزايسسا والإشسستراكات  

benefits and contributions   إشددترا فددى تحمددل تكلتددة مزايددا  سددوا
أو تحملها   Contributory fund الصندوق كل من العامل وصاحب العمل

وفسى هسذا الشسأن نبسدأ   non-Contributory fund صاحب العمل بالكامل
( اللازمة لمقابلة Fundingبتحديد أسلوب التمويل الملا م لتقدير الأموال )

راعاة تعدد وتباين مسستوى وأنسواع النفقات ثم نحدد الفروض الإكتوارية بم
المزايسسسسا والإشسسسستراكات والعلاقسسسسة بينهمسسسسا والشسسسسرود المؤهلسسسسة لإسسسسستحقاق 

وفقددا لظددروف كددل منشددأة وللظددروف العامددة الخاصددة بالدولددة التعويضسسات )
( فسس ن مشسسكلة تقسسدير المزايسسا ومدددا الرقابددة التددى تمارسددها الددى الصددناديق
 monetaryدوال الماليسسة والإشسستراكات المسسستقبلة تتمثسسل فسسى تحديسسد السس

functions بمراعساة جسدول ذو تنساقص متعسددmultiple- decrement 

table ( الوفداة، العجدز، الإسدتقالة .. يهتم بمختلسف حسالات إنتهساء العضسوية
وذلسس  فضسسلا عسسن معسسدلات  Salary scale( وبتسسدرم معسسين ل جسسور الددخ

 الإستثمار والمصاريف الإدارية.
 

 س المشار إلي :ونتناول فيما يلى الأس
 

أولا : وجوب إرتباد صناديق التأمين التكميلية الإختيارية بأسلوب التمويل 
 الكامل :
 

يتدلب إنشاء صناديق التأمين تقدير تكلفسة المزايسا المقترحسة تحقيقسآ 
بسين المسوارد والنفقسات والسذى  Financial Equilibriumللتوازن المالى 

 وخة والعجز والوفاة، بأساليب مختلفة.يمكن أن يتم، بالنسبة لمزايا الشيخ
 

يتحقسق التسوازن   System of assessment ففى أسسلوب الموازنسة
المالى فى السنوات المختلفة من خلال قيام مصادر التمويل بتمويل النفقات 
السنوية التى تؤدى فيها فتتسوازن النفقسات والإيسرادات الفعليسة سسنويآ. وقسد 

سسسنوات فيمسسا يعسسرف بأسسسلوب الموازنسسة علسسى تمتسسد فتسسرة التسسوازن إلسسى عسسدة 
 . Assessment by intervals فترات

وفى ظل الأسلوب المشار الي  تتغير الإشتراكات من سنة لأخرى، أو 
من فترة لأخرى من فترات التوازن، وفقا لتغير نفقات المزايسا خسلال السسنة 

 أو الفترة المعنية.
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أو التسراكم  Full Funded System أما فى أسلوب التمويسل الكامسل
يتم تحقيق التوازن المالى  من   System of Capitalisationالرأسمالى 

خلال إشستراكات يتحسدد مسستواها بمسا يكفسى لتمويسل نفقسات المزايسا المقسررة 
للمؤمن عليهم منذ سريان نظام التأمين فى شأنهم لأول مرة وحتى بلوغهم 

تسسراكم للإشسستراكات  ومسسن هنسسا تبسسدأ عمليسسة Pension ageسسسن المعسسا  
يسستم إسسستثمارها لتسسدر   Mathematical reserves كاحتياديسسات رياضسسية

 عا دآ يساهم فى عملية التمويل.
ومن حيث الأصل فدنن معددل الإشدتراكات الدوا يتحددد وفقدا لأسدلوب 
التمويل الكامل يختلف من امر لآخر مما يتعين معه زيادته لمن يسدرا فدى 

السن الأدنى لبد  التدأمين مدا لدم يدتم تمويدل العجدز شأنهم التأمين بعد بلو هم 
 .م من موارد أخرافى إشتراكاته

 
وبالدبس تتعدد بسين أسسلوبى الموازنسة والتمويسل الكامسل عسدة أسساليب 

ومسن بينهسا   mixed systems وسدى تسمى بأسساليب التمويسل المختلدسة
  General average premium ما يسمى بأسلوب القسد المتوسسد العسام

مسسس حيسسث يسستم التسسوازن بالنسسسبة للعمسسر المتوسسسد لمجمسسوع المسسؤمن علسسيهم 
، ويظسل معسدل الإشستراكات المحسدد وفقسا ل سساليب مراعاة العضوية الجديدة

 المختلدة ثابتآ لعدد من السنوات.
 

ودالمسسسا أن مسسسستوى النفقسسسات، علسسسى عكسسسس الإشسسستراكات، لا يتسسسأثر 
ب تسستم مناقشسست  فسسى ضسسوء بأسسسلوب التمويسسل فسس ن إختيسسار الأسسسلوب المناسسس

 أربعة عوامل:
: يجب أن تسمح دريقة التمويل بتوفير   Liquidity السيولــــة -1

السسسيولة اللازمسسة لمواجهسسة نفقسسات صسسندوق التسسأمين مسسن سسسنة لأخسسرى دون 
 الحاجة إلى تحويل الاستثمارات إلى نقود فى أية سنة.

ونتقددات ومددن الأمددور المتوقعددة فددى الظددروف العاديددة تزايددد مددوارد 
صددناديق التددأمين الجديدددة لتتددرة طويلددة يمكددن بعدددها الاطمئنددان إلددى كتايددة 

لمواجهة النتقات وتوفير رصيد يؤاف  وريس الإستثمارحصيلة الإشتراكات 
. ولا تختلدف النتقدات مدن سدنة لأخدرا إلا بقددر المتاحة للإستثمارلعصول 

وإنؤدمام اداملين  بسيط إتتاقا مع إختلاف ادد الوفيات والإنسحاب والتقااد
 جدد وتزايد الأجور.

: حماية لحقوق الأعضساء يجسب التأكسد مسن  Security الضمـــان -2
قسسدرة الصسسندوق علسسى الوفسساء بالتزاماتسس  تجسساههم حتسسى ولسسو توقسسف نشسساد 
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صسساحب العمسسل، ووسسسيلة ذلسس  أن تكسسون لسسدى الصسسندوق الأصسسول والأمسسوال 
 يا الأخرى لكل مشتر .الكافية للوفاء بالمعاشات الجارية وأداء المزا

واادة ما تنص أحكام النظم الى وسائل لؤمان إستمرار المعاش فى 
حالة توقف الصندوق إما بشرا  دفعة حياة من شدركة تدأمين أو بدأدا  القيمدة 

 -خاصة حيث يشترا العامل فى التمويدل  -الإستبدالية للمعاش، كما يرااى 
ة للمنسددحبين وأن تكددون لديدده أن تكددون لدددا النظددام القيمددة النقديددة المسددتحق

 القدرة الى الوفا  بالحقوق المتوقعة.
وبسسسالدبس فسسس ن مفهسسسوم الضسسسمان يمتسسسد إلسسسى دريقسسسة إسسسستثمار أمسسسوال 
الصندوق ومدى إمكانية تحويل الأصول إلى نقود بسهولة حيسث يكسون مسن 

 الضرورى ذل .
: عسسادة مسسا يرغسسب صسساحب العمسسل فسسى ثبسسات  Stability الثبــسسـات -3

إو ايسسا بسسين السسسنوات المختلفسسة ، ولا تعنسسى بسسذل  ثبسسات النفقسسات )عسسبء المز
( وإنما يقصد بذل  تسساوى العسبء منسسوبآ يتترأ تغيرها من سنة لأخرا

 1إلى عناصر تكلفة الإنتام الأخرى كالأجور 
وبالطبع فنن الثبات يستلزم اددم المغدالاة فدى التدروأ التدى تدتم وفقدا 

أن تكدون واقعيدة دون تجداوز يدإدا إلدى  لها الحسدابات الإكتواريدة إو يتعدين
 .إرتتا  الإشتراكات فى السنوات الأولى وإنختاؤها بعد ولا

: يرتبد الثبسات بتسوازن النفقسات والمسوارد  Durability المتانــة -4
، أمسسا بسسالتغيرات العشسسوا ية فسسى النفقسسات فسسى السسسنوات المختلفسسة دون تسسأثر
علسى  -أسلوب التمويسل المتبسس  فى ظل -المتانة فيقصد بها قدرة الصندوق 

مواجهسة التغيسسرات الجوهريسة فسسى النفقسسات كتلس  الناشسس   عسن إنتهسساء نشسساد 
 .الصندوق أو جمود العضوية

 
وبمراعاة العوامل الأربعة المشسار اليهسا يستم تمويسل الغالبيسة العظمسى 
من صناديق التأمين الخاصة بالمملكة المتحدة وفقا لأسلوب التراكم المسالى 

عسسسن نشسسساد صسسساحب العمسسسل وميزانيسسسة المشسسسروع ولا تجنسسسب للمزايسسسا  بعيسسسدآ
حسسسابات خاصسسة لسسدى صسساحب العمسسل أو إحتياديسسات داخليسسة إلا فسسى حسسالات 

 نادرة.
 

وبيان ولا أن كلا من الأاؤا  وأصحاب الأامال يهتمدون بتأكيدد أن 
إلددى   Secured and safe guardedحقددوق الأاؤددا  مؤددمونة و منددة

أقصددى مدددا ممكددن وأندده يمكددن أدائهددا نقددد  وفددور  وهددو مددا يسددتلزم تددراكم 
الأمددوال الكافيددة لمواجهددة المزايددا فددى صددندوق مسددتقل اددن صدداحب العمددل 

outside the control of the control of the employer   بحيدث لا
 يرتبط بنشاط صاحب العمل ومدا إستمرار  وتقدمه أو توقته.
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ا فنن من المر وب فيه فى الصناديق الخاصة تحمل ومن ناحية أخر
 each generation pays for its own-كددل جيددل لتكلتددة معاشدداته 

pensions    فيتحمل العاملون تكلتة معاشاتهم المستقبلة خدلال فتدرة حيداتهم
 Pay As Youالعملية وبالتالى تتدراكم الأمدوال ولا تتبدع طريقدة الموازندة 

Go صدداحب المعدداش مددن ؤددمان لحقوقدده ادددا الأمددل فددى  التددى لا يجددد فيهددا
 تحمل الجيل القادم لتكلتته كما تحمل هو تكلتة معاش الجيل السابق.

 
وفضلا عن ذل  ف ن أسلوب التمويسل الكامسل يتسيح ثبسات العسبء علسى 
صاحب العمل الذى يرغب فى معرفة مقسدار مسا سسيتحمل  ليكسون علسى بينسة 

  وتسسعير منتجاتس . وعسلاوة علسى من ذل  ويدرس العبء فى ضوء ربحيتس
ذل  ف ن تجنيسب الإشستراكات فسى صسندوق مسستقل بعيسدآ عسن نشساد صساحب 
العمل يتيح ل  إعفاء تل  الإشتراكات من الضرا ب باعتبارها نفقات بعكسس 
الأمر حين تجنب إحتياديات داخلية للوفاء بالمزايا التأمينيسة حيسث لا تعتبسر 

يبية إذ يعتسسد بالمزايسسا المدفوعسسة فعسس  نفقسسات فعليسسة مسسن وجهسسة النظسسر الضسسر
 وليس بالإحتياديات التى تجنب للوفاء بها مستقبلا.

 
ف ن من المتفسق عليس  إرتبساد أسسلوب التمويسل الكامسل بسالنظم  ا  وأخير

وهو الأمر السائد فى مختلف الددول التكميلية الإختيارية وأساسها التعاقدى 
لوب التمويددل الكامددل إلددى بمددا فددى ولددا فرنسددا التددى ربطددت العدددول اددن أسدد

أسلوب الموازنة بتحول النظم التكميلية وات النشأة التعاقدية إلى نظم إجبارية 
تهددتم بملا مددة المعاشددات مددع التغيددر فددى مسددتويات الأجددور. وهنددا فقددط يتبددع 

، أما النظم ذات العضوية الإختيارية فتتبس أسلوب التمويل  أسلوب الموازنة
 الكامل.
 

 الإكتوارية: ثانيا : الفروض 
  

وهسسسذو أربعسسسة أولهسسسا جسسسدول الرمسسسوز الحسسسسابية لمعسسسدلات الوفسسساة أمسسسا 
الفسسروض الثلاثسسة الأخسسرى والتسسى يتعسسين علسسى إدارة الصسسناديق تفهمهسسا أو 

 الالتزام بها فتتمثل فى :
 
    Salary scale rateمعدل تدرم الأجور :   -1

ن بسسسالأجر بينمسسسا لا تسسسرتبد المزايسسسا التأمينيسسسة لسسسبعض صسسسناديق التسسسأمي
وتؤدى مزايا موحدة أو ذات مبالغ موحدة عن كل سنة إشسترا  فس ن أغلسب 
الصناديق تأخذ بمبدأ ربد الإشتراكات والمزايا بالأجور، وهنا يجب مراعاة 

 تدرم الأجور.
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وبالدبس ف ننا نهتم هنا باستخلاص وسيلة لتقدير متوسد السدخول أو 
وليس لكدل فدرد مدنهم عمل )الأجور السنوية لجميس الأعضاء ممن فى سن ال

( وربسسد ذلسس  بالأعمسسار فسسى ضسسوء متوسسسد السسدخول أو المرتبسسات الددى حدددة
الحاليسسة .. ومسسن المفتسسرض هنسسا اخسستلاف الوضسسس مسسن شسسركة لأخسسرى وفقسسا 
لإختلاف لوا ح الأجور. فبعضها ينص على أداء العلاوات فسى تساريم معسين 

ترد  مضسى والبعض الآخر ينص علسى أدا هسا فسى تساريم آخسر والسبعض يشس
عسسام علسسى تسساريم الإلتحسساق كمسسا يربدهسسا السسبعض الآخسسر بمعسسدل الزيسسادة فسسى 

إلى  ير ولا من أوجه الإخدتلاف بدين نظدم الأجدور المتبعدة نفقات المعيشة 
 .بأوجه النشاط الإقتصادا المختلتة

 
 معدل الإستثمار: -2

وهسسذا يفتسسرض فسسى الحسسسابات الإكتواريسسة لكسسل مسسن مزايسسا الصسسناديق 
إتفاقا مسس كسون الصسناديق مسن منشس ات التسأمين التسى تقسوم علسى وأقسادها 

الوفاء بحقوق وإلتزامات فى تاريم مستقبل مقابل أقساد تسؤدى فسى تساريم 
سسسابق وبالتسسالى تتسسراكم لسسديها إحتياديسسات متاحسسة للإسسستثمار وتعتبسسر الهي سسة 
التأمينية أمينة على الأموال مما يقتضى تحقيق أقصسى ريسس ممكسن فسى ظسل 

 الإستثمار الواجب إتباعها فى صناعة التأمين.شرود 
 

 معدل المصاريف الإدارية: -3 
ويتحسسسدد هسسسذا المعسسسدل لسسسيحكم الحسسسد الأقصسسسى للمصسسساريف الإداريسسسة 
والعمومية كنسبة م وية من الموارد ويعتبر بالتالى من عوامل قياس نجاح 

 إدارة الصندوق.
 

 مبادئ إستثمار المخصصات التأمينية
 

ديق التأمين الخاصة إحتياديات فنية ضسخمة ويكسون تتكون لدى صنا
عليهسسسا إسسسستخلاص سياسسسسة وأوجسسس  إسسسستثمار تحقسسسق أكبسسسر فا سسسدة لأعضسسساء 
الصناديق ف ن تمثلت حقوقهم فى معاشات تزايدت أهمية ريسس الإسستثمار إذ 
نكسسون باسسستمرار أمسسام أجيسسال جديسسدة مسسن الأعضسساء السسذين يبسسدأون حيسساتهم 

عاشات ولا يتعرض التأمين لمدالبة إختيارية العملية ويحلون محل ذوى الم
بالمعاشسسات بسسل يحسسدد القسسانون شسسرود وحسسالات إسسستحقاقها وتعتبسسر مشسسكلة 
إنخفاض القوة الشرا ية للنقود من المشاكل الملحة بالنسبة لنظم المعاشات 
وتتزايد أهميتها بصورة أكبر منها فى صناديق أداء مزايا فى صسورة دفعسة 

 واحدة.
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نتناول فيما يلى المبسادئ والشسرود الواجسب توافرهسا  وفى ضوء ذل 

 فى إستثمار الإحتياديات . 
 

 أولا : ضمان الأموال المستثمرة : 
يفهسسم هسسذا الشسسرد فسسى إسسستثمارات صسسناديق التسسأمين الخاصسسة علسسى 
أسسساس أن الأمسسوال المسسستثمرة مملوكسسة للمسسؤمن علسسيهم وبالتسسالى لا يمكسسن 

غلبهسسا إن لسسم تكسسن كلهسسا إلسسى النسسواحى المخسسادرة بهسسا بسسل يتعسسين أن توجسس  أ
المضسسمون ، ومسسن هسسذو الزاويسسة تتفسسق إسسستثمارات نظسسم المعسسا  مسسس نظسسم 

 مكافآت الدفعة الواحدة. 
 

على أن مفهوم هذا الشرد فى مجال إستثمارات نظم المعاشات يمتسد 
إلسى أمسر لا تهستم بس  كثيسرا نظسم مكافسآت الدفعسة الواحسدة وهسو ضسمان قيمسة 

 رة فى مواجهة إنخفاض القوة الشرا ية للنقود . الأموال المستثم
 

ومن ناحية أخسرى فس ذا إرتبدست الإشستراكات والمعاشسات بسالتغير فسى 
نتيجسسة  -مسستويات الأجسور فسس ن أيسة زيسادة كبيسسرة غيسر متوقعسة فسسى الأجسور 

سستنعكس علسى  -لإرتفاع غير متوقس فى الأسعار أو غير ذل  من الأسسباب 
سسساس متوسسسد الأجسسور فسسى السسسنة أو السسسنتين المعاشسسات إذا حسسددت علسسى أ

الأخريتين فتجنح لإرتفساع غيسر متوقسس ولا يتفسق مسستوى المعاشسات حين سذ 
 مس مستوى الإشتراكات السابق أداءها  . 

 
 ثانيا : تحقيق معدل الإستثمار المناسب والمنتظم : 

وفى هذا الشأن تتفق إستثمارات نظم المعاشات مسس إسستثمارات نظسم 
، فدالمسا أن الأقسساد أو الإشستراكات قسد روعسى فسى تحديسدها عا سد المكافآت

إستثمار معين فلا يجسب بسأى حسال مسن الأحسوال أن يقسل العا سد المحقسق عسن 
العا د المفترض وإلا أدى ذل  تسدريجيا إلسى إنخفساض قيمسة الإحتيسادى عمسا 

 يجب أن يكون علي  لمقابلة الإلتزامات . 
 

الإسستثمار عسدم السسعى إلسى تحقيسق  هذا ولا يعنى ضرورة ثبات عا د
أعلى عا د ممكن فمن الدبيعى بل والمفترض إعتبار أية سياسة إستثمارية 
فاشلة إذا ما حققت عا دا متوسدا يقل عن معدل الفا دة السا دة فى السوق 

 ما لم تكن لذل  دواعية ومبررات  . 
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لأوجس  هذا وإذا إهتمت الصناديق بالعاملين ف ن هنا  مجالات عديدة 
الإسسستثمارات التسسى تعسسود بالفا سسدة علسسى العمسسال ولا تخسسل بشسسردى الضسسمان 

 والعا د. 
 

فالإستثمار فى المشروعات الإنتاجية المدروسة والناجحة يحقق إلى 
جانب العا د المناسسب والمضسمون فسرص عمالسة جديسدة ومتسسعة للعمسال .. 

يحقسسق فا سسدة  والإسسستثمار فسسى الجمعيسسات التعاونيسسة لبنسساء المسسساكن للعمسسال
مباشرة للمؤمن عليهم .. بل أن الإستثمار فى إقامة مبان ومكاتب نموذجية 
للهي سسة العامسسة للتأمينسسات الإجتماعيسسة ذاتهسسا يحقسسق فا سسدة مباشسسرة للمسسؤمن 
علسسيهم ويعدسسى عا سسدا يزيسسد عسسن المعسسدل الحسسالى السسذى تسسستثمر بسس  الهي سسة 

 أموالها بمعرفة الدولة .
السذى أصسبح جسزءا مسن  Trusteeshipنسة ولا يفوتنا أن عنصر الأما

فلسسفة الإدارة يقضسسى بقيسسام الإدارة فسسى كسسل عمسسل تقسسوم بسس  بمراعسساة الفا سسدة 
 النها ية للمؤمن عليهم . 

 
إن مراعسساة ذلسس  الشسسرد يسسؤدى لزيسسادة حسسرص العمسسال علسسى النظسسام 

 ونجاح  فيتمسكون ب  وتزداد رغبتهم فى الإنتماء الي  . 
 

الجزء الأكبر من الاستثمارات الى مشروعات ولا يعنى هذا ألا يوج  
تعسسود بسسالنفس علسسى المجتمسسس ككسسل بقسسدر مسسا يعنسسى أهميسسة الإعسسلان عسسن هسسذو 
المشروعات وبقدر ما يعنى ان يكون للفا دة المباشسرة للعمسال المقسام الأول 
فسسسى تقريسسسر أيسسسا مسسسن هسسسذو المشسسسروعات توجسسس  اليسسس  إسسسستثمارات التأمينسسسات 

 الإجتماعية . 
 

ذا الشسسرد السسذى إستخلصسسناو شسسكلا يشسسب  التوصسسية فسسى ولقسسد أخسسذ هسس
المؤتمر الثانى للدول الأمريكيسة الأعضساء فسى منظمسة العمسل الدوليسة وذلس  

 بعد إستعراض المؤتمر لإتجاهات ومشاكل الإستثمار فى هذو الدول . 
 

 ثالثا : عدم أهمية سيولة الإستثمارات : 
ين المعسسا  مسسس وفسسى هسسذا الشسسأن تتفسسق إسسستثمارات إحتياديسسات تسسأم

إستثمارات نظم المكافآت فبالنسبة لتأمين المعا  ف ن الإحتياديات فى ظسل 
أسلوب التمويل القا م تتراكم بهسدف إسستثمارها وإسستثمارها فقسد للحصسول 
على ريس يساهم إلى جانب الإشتراكات فى تغدية نفقات المعاشات، كمسا أن 

 هنا  ب ستمرار إشتراكات المؤمن عليهم الجدد.
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 توظيف أموال الصناديق فى القانون المصرى
 
 منها على الأقل فى أوراق مالية مضمونة من الحكومة.      25% -1
 منها على الأكثر فى بعض أو كل المجالات الآتية : 61% -2

)ا ( تمل  عقارات موجودة داخل البلاد وفي هذو الحالة يجسب التقسدم 
المؤيسدة لقيمتهسا وكسذا شسهادة مسن إلى الهي ة بالمستندات وتقسارير الخبسراء 

مصلحة الشهر العقارى بخلو العقسار مسن أيسة حقسوق عينيسة محمسل بهسا ولا 
يجوز للصسندوق التصسرف فسى أى حسق مسن الحقسوق العينيسة أو الأصسلية أو 

 .التبعية بهذا العقار إلا بعد موافقة الهي ة
فى  )ب( تمل  أوراق مالية قابلة للتداول فى بورصة الأوراق المالية

 .من مجموع أموال الصندوق %51حدود ما قيمت  
 )م( الإيداع فى أحد البنو  المصرية لودا س نقدية ثابتة ذات عا د.

)د( مسسنح قسسروض ل عضسساء وفقسسا لمسسا يقضسسيى بسس  النظسسام الأساسسسى 
 للصندوق.

 .ضمونة العا د بشرد موافقة الهي ة)هـ( أية إستثمارات أخرى م
د المصسسارف المصسسرية بمسسا لا يجسسوز الإيسسداع فسسى حسسساب جسسار بأحسس -3

 .من مجموع أموال الصندوق 15%
 

 مقترحات الإدارة الناجحة للمخصصات 
 (أموال الصناديق)

 
 أولا :  مديرون لإستثمار أموال الصناديق:

يجب أن يعهد الصندوق ب دارة أموال  إلى مسدير إسستثمار مسسجلا  -أ 
يجسب أن يتضسمن عقسد إدارة بهي ة الرقابة على التسأمين وفقسا لعقسد إدارة، و

 صندوق المعاشات التكميلية مايلى:
 حقوق والتزامات كل من طرفى التعاقد  -5
الأجددر الددوا يتقاؤددا  مدددير الإسددتثمار مقابددل إدارتدده لإسددتثمارات  -3

 الصندوق.
ممثلى الصندوق فى مجدالس الإدارة والجمعيدات العامدة للشدركات  -2

 شرا  بعأ اسهمها.التى يتم إستثمار أموال الصندوق فى 
 الحالات التى يتم فيها إنها  وفسخ العقد. -4
بيددان يوؤددق الاقددة مدددير الإسددتثمار بددالبنوا التددى يخددتتظ لددديها  -5

 بالأوراق المالية التى يتم إستثمار اموال الصندوق فيها.
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الحالات التى يكون لمدير الإستثمار فيها الحق فدى الإقتدراأ مدن  -6
 حدود ولا.الغير لحساب الصندوق و

 
يشسسترد ألا يقسسسل رأس المسسال المخصسسسص لممارسسسة نشسسساد مسسسدير  -ب

الإستثمار عن إثنين ونصف فى الما   من أمسوال الصسندوق وذلس  بالنسسبة 
 للشركات المساهمة أو شركات التأمين أو البنو .

 
 يشترد فى مدير الإستثمار ما يلى:  -جـ
 ون جنيه.أن يكون شركة مساهمة لا يقل رأسمالها ان ملي  -5

شركة تأمين بحيث لا تقدل المبدالا المخصصدة لمباشدرة نشداط   -3أو 
 الصندوق ان مليون جنيه.

البنوا وبحيث لا تقل قيمة المبدالا المخصصدة لمباشدرة نشداط   -2أو 

 الصندوق ان مليون جنيه.
 
يجب أن تتوافر فى مدير الإستثمار الخبرة والكفساءة اللازمسة أو   -د 

 الخبرة والكفاءة اللازمة. التعاقد مس من ل 
 
يجسسب علسسى مسسدير الإسسستثمار خسسلال ثلاثسسين يومسسا مسسن تعيينسس  أو   -هسسـ

الإتفسسساق علسسسى تعيينسسس  بالصسسسندوق أن يخدسسسر هي سسسة الرقابسسسة علسسسى التسسسأمين 
 بالبيانات اللازمة عن:

 قيمة المبلا المخصص لمباشرة النشاط. - 5
 السياسة الإستثمارية للصندوق. - 3
مدددات والبياندددات اللازمدددة والكافيدددة لعاؤدددا  ادددن تدددوفير المعلو - 2

الصدندوق مددع بيددان كيتيددة الإفصدداع الددورا اددن هددو  البيانددات والمعلومددات 
 والمتعلقة بنشاط الصندوق.

نظام تحصيل الإشتراكات والسحب الإختيارا وإجرا ات صرف  - 4
 المزايا وتجميع هو  الإشتراكات .

 تعاب الإدارة.نظام إدارة الصندوق وكيتية تقدير ا - 5
طريقددة التقيدديم الدددورا لاصددول الصددندوق وكيتيددة تحديددد حقددوق  - 6

 الأاؤا .
 حالات وقوااد التصتية. - 9
متابعدددة الحسدددابات الإدخاريدددة لكدددل اؤدددو مشدددترا بصدددندوق  - 3

 المعاشات.
 متابعة الإحتياطيات النقدية لكل اؤو من أاؤا  الصندوق. - 7
 تحصيل رسوم الإدارة. -51
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تددزام بدددفع إشددتراكات التددأمين نيابددة اددن الأاؤددا  المصددابين الإل -55
 بعجز أو المستحقين معاش الإااشة.

 أا بيانات أخرا ترا الهيئة ؤرورة طلبها أو الإالان انها. -53
 

 ثانيا :  تسجيل مديرو الإستثمار :
لا يجسسوز لمسسدير الإسسستثمار مزاولسسة نشسساد  فسسى إسسستثمار أمسسوال   -أ 

ميلية قبل قيدو بالسجل المعد لذل  بالهي سة المصسرية صندوق المعاشات التك
 للرقابة على التأمين.

على مدير الإسستثمار السذى يرغسب فسى تسسجيل إسسم  بسسجلات   -ب 
 هي ة الرقابة على التأمين أن يتقدم بدلب التسجيل لها متضمنا:

 اقد الشركة والنظام الأساسى لها   -5
 ين واناوين كل منهم.بيان بأاؤا  مجلس الإدارة والمدير  -3
 بيان بالأنشطة السابقة التى تنتق مع نشاط صناديق المعاشات.  -2
 أسما  واناوين الأشخاص المسئول انهم مدير الإستثمار.  -4
 

 ثالثا  :  واجبات مدير الإستثمار
يكون مس ولا عن إدارة نظام الصندوق بما يشمل إدارة الأمسوال  -أ  

تقسديم المسستندات المدلوبسة واللازمسة لسذل  إلسى وفقا للقانون واللسوا ح مسس 
 الرقابة على التأمين.

يجب على مدير الإستثمار أن يكون حريصا فسى إدارتس  لأمسوال   -ب 
الصسسسندوق وان يعمسسسسل علسسسسى حمايسسسسة مصسسسسالح صسسسساحب العمسسسسل والأعضسسسساء 
والمستفيدين وذل  فى كسل تصسرف أو اجسراء بمسا فسى ذلس  التحسود لأخدسار 

الإستثمار وتجنب تضارب المصالح والإعسلان عنهسا  السوق مس تنوع أوج 
 إذا وجدت وإتخاذ الإجراءات والتدابير اللازمة لتلاشيها.

ويعتبر بادلا كل شرد يعفى مدير الإستثمار من المس ولية أو يخفف 
 منها.

 
 

 


