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  پيشگفتار 

ابعاد . باشدميمالي از جمله مهمترين اقدامات نهادهاي مسئول اقتصادي در كشورها نظارت بر نهادهاي 
مديريتي، همراه با درصد بالاي ريسك گوناگون و پيچيده اين بازارها با توجه به امكان بالقوه خطاهاي 

و نهادها را دچار ورشكستگي ساخته و سلامت ها لم كه شركتاهاي ناسكلاهبرداري ها و همچنين رقابت
از اهميت را  از جمله عوامل مهمي است كه نظارت در بازارها ،دهدمياقتصاد را تحت تاثير قرار 

  .صنعت بيمه نيز از اين تحولات جدا نبوده است. روزافزون برخوردار ساخته است
حولاتي است كه تقريباً در تمامي حركت از نظارت فني به نظارت مالي در دنياي امروز از جمله ت

بايد توجه داشت كه اگر نهادهاي ناظر بخواهند با روش هاي . كشورهاي پيشرو در امر بيمه ديده مي شود
 بي شك اين نظارت نه ،قديمي بر صنعت بيمه تحول يافته و توسعه يافته از ابعاد گوناگون نظارت نمايند

در اين . هت توسعه صنعت در بعضي از ابعاد به وجود بياوردتواند مانعي ج بلكه مييستتنها كارآمد ن
راستا بيمه مركزي ايران نيز تحول در ساز و كار نظارتي را در برنامه هاي خود قرار داده است و كاملاً 

  .بديهي است كه براي انجام اين مهم نگاهي به تحولات جهاني دارد
 فعاليت هاي مالي در كشورهاي اروپايي است هاي جديد نظارت و ارزيابي از جمله روش2توانگري 

  .تر توانگري شده استكه جايگزين روش هاي قديمي
اند و دست از خانم مهرشيد متولي كه در ترجمه متن دقت كافي مبذول داشتهدر اينجا جا دارد 

  .دركاران اين نشريه كه اسامي آنها در شناسنامه آمده است، تشكر نمايم
نظران و اساتيد هاي ديگر مورد توجه صاحب گزارش موردي نيز مانند شمارهاميد آن كه اين شماره

  .نمايندمند  خود بهرههاي بيمه را از ارائه راهنمايي و پژوهشكده اي قرار گرفتهدانشگاهي و بيمه
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  مقدمه

يدي را  نظام توانگري جد2 توانگري پروژه. دستور العمل توانگري در اتحاديه اروپا در حال اصلاح است
 بهتر از نظام توانگري فعلي  ريسك است كه آن رهيافت هماهنگ د كرد كه مشخصهارائه خواه

ها بايد تضميني  براي اين ريسك. كند ن مواجه است در محاسبات منظور ميگر با آ  را كه بيمههايي ريسك
. اتمه يافت خ2003كار طراحي سيستم نظارتي آتي در اوايل سال . به صورت سرمايه نگهداري شود

 توسط كميسيون اروپاي 2007تا اواسط سال » پيش نويس آيين نامه « 2رود پيشنهاد توانگري  انتظار مي
  . اجرا شود2010ر سال  د2قرار است برنامه توانگري . متحد به جريان بيفتد

 حمايت از 2هدف از توانگري گر و  هاي بيمه  انعكاس ريسك2هدف كليدي پروژه توانگري 
قرار گر در معرض آن  طوري كه ريسكي را كه بيمه  است، بهذاران و ايجاد معياري براي توانگريگ بيمه
گر  طوف به كل وضعيت توانگري يك بيمهمع 2توانگري .  انعكاس دهد1 بهتر از ضوابط توانگري دارد
  .است

  :دهايي به شرح زير دار  مشخصه2طبق اطلاعاتي كه در حال حاضر در دسترس است، توانگري 
  ؛ بر مبناي اصول خواهد بود نه مشروح قواعد-
گذاري   با بازار ارزشپارامترهايي خواهد بود كه هماهنگ محاسبه وضعيت توانگري بر مبناي -
  شوند؛ مي

اي براي بيمه گران به وجود   انگيزه روشن وابستگي هاي متقابل ريسك،گيري واضح و  نياز به اندازه-
  ي داخل سازماني خود استفاده كنند؛ها ان از مدلشهاي گيري و اداره ريسك خواهد آورد كه براي اندازه

هاي  سازي روش ، هماهنگهاي مالي   فراگير بخشهماهنگي:  اهداف توانگري از اين قرار است -
  ستانداردهاي احتياطي بين المللي ونظارتي در سراسر اروپا و همگرايي با تنظيم ا

بانكداري متشكل است از ونه نوع بازل خواهد بود كه در  سترهيافت سه بر مبناي 2  توانگري-
فرآيند بازبيني نظارتي و مديريت ( كيفي ة، شروط مقرر) قواعدي براي منابع مالي( كمي شروط مقررة

  ).افشاي حقايق و شفافيت(و انضباط بازار ) ريسك
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در حال .كند شويق مياي را ت  و طراحي محصول بيمه1گذاري متقاعد كننده ريسك   قيمت2توانگري 
 بر صنعت بيمه اروپا در غياب دسترسي به آيين نامه 2حاضر هر تجزيه و تحليلي درباره اثر توانگري 

  :با وجود اين محدوديت، احتمال زياد دارد كه. مربوطه فقط يك اقدام مقدماتي خواهد بود
 به لطف اين امر عمدتاً. د از موقعيت توانگري بيمه گر تصويري فراگيرتر ارائه مي ده2 توانگري -
هاي سرمايه  تهيه شروط واضح و روشن براي ريسك تعهدات و ها، گذاري هماهنگ با بازار دارايي ارزش

  .گذاري است
 كند،اعلام نميسرمايه گذاري كمتر از حد يا بيشتر از حد كل صنعت بيمه را  2 كه توانگري جا   از آن-

  . به طور جداگانه چشم گير باشدهاي برخي بيمه گران ممكن است گرفتاري
و  2هاي ارزيابي و صدور  واضح است كه تخصيص هزينة سرمايه بر اساس ريسك براي ريسك-

در : اي منجر شود ي محصول بيمهـطراح رات درـگذاري ممكن است به افزايش قيمت يا تغيي سرمايه
 خسارتي بالاتر از متوسط دارند، هايي كه بي ثباتي هاي غير زندگي اين امر ممكن است روي رشتهبيمه

هايي كه شروط تضميني و  خصوص بيمه نامه هاي زندگي به تاثير بگذارند از قبيل بيمه هاي اموال؛ در بيمه
  . دارند ممكن است تجديد نظر شود3حق انتخاب

دار گران را وا اي خواهد بود كه به احتمال قوي بيمه هاي سرمايه  تاثير اصلي از جانب مخارج ريسك-
  .مي كند تا پورتفويي را كه از سهام در بورس اوراق بهادار دارند، كاهش دهند

 به دليل پورتفوي كمتر در بورس اوراق بهادار، ارتباط ظرفيت بيمه غير زندگي و نوسانات بورس -
  .دهد هاي قيمتي را كاهش مي اين امر نوسانات ناشي از چرخه. تر خواهد شد ضعيف

                                                 
1.Risk- adequate pricing 

2.Underwriting ارزيابي و صدور  
3   .Options and Guarantees  نرخ بهره را وهايي سود پرداخت   در بيمه نامه،مثلا در گارانتي.  هستندزندگيشروطي در بعضي از بيمه هاي 

 ]م[. شود  همسر بدون معاينه پزشكي به بيمه نامه اضافه مي بيمه نامه زندگي در صورت ازدواج ،مثلا در : Optionsدر . تضمين مي كنند
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ديگر داد   خريد و فروش اوراق بهادار همــراه بـا،بيمه اتكايي(بزار انتقال ريسك  مراجع نظارتي با ا-
زيرا تاثير اين ابزار را بر . تر برخورد خواهند كرد هماهنگ) 2 و قراردادهاي مطمئنه 1و ستدهاي مالي 

ي و تشويق اين امر منجر به تغيير رفتار در واگذاري و قراردادهاي آت. كنند كاهش ريسك بهتر منعكس مي
  .بيشتر استفاده از ابزار ابتكاري مديريت ريسك خواهد شد

گذاري ذخاير هماهنگ با بازار، شفافيت را افزايش خواهد داد و درك   شروط مقرره به منظور ارزش-
اين امر به نگهداري مناسب تر ذخاير منجر خواهد . ها را افزايش مي دهد  نگهداري ذخيره براي ريسك

  .شد
هاي خود را  هاي ريسك گراني خواهد بود كه در گذشته ويژگي  چالش خاصي براي بيمه2توانگري 

هاي زندگي و  اين مورد به خصوص در بيمه. اند طور مناسب درمحاسبات منظور نكرده قدركفايت و به به
زماني مصداق دارد كه ارزيابي و ارزش گذاري اكچوئري سنتي اغلب به آن اندازه گسترده نيست كه آن 

 موجب 2به طور كلي توانگري. هايي را كه شروط تضميني و حق انتخاب دارند، در بر بگيرد  بيمه نامه
گذاري مناسب ريسك ،  شود و در مورد قيمت  بازده مي-تقويت توجه بيمه گران به اصول پاية ريسك

  .مديريت ريسك و سرمايه در بخش بيمه، تخصص گرايي را افزايش مي دهد
گذار مستلزم آن است كه چارچوب توانگري بازتابي از اصول اقتصادي باشد  يمهحمايت موثر از ب

هاي درون  دهد، امكان استفاده از مدل خصوص كه تنوع ريسك را تشخيص و مورد ملاحظه قرار مي به
قراردادهاي مالي مطمئنه از (هاي كاهش ريسك  سازماني را فراهم مي كند، به بيمه اتكايي و ساير تكنيك

دهد و با اتكا به شفافيتي كه افزايش يافته است  اعتبار مي) ابزار مشتقه و اوراق بهادار مرتبط به بيمهقبيل 
  .اعتماد به مكانيزم هاي بازار را تقويت مي كند

                                                 
1 .Securitisation 

2  .Hedging, Hedge :  در (شود قرارداد با قيمت مشخص بسته مي. تي هستند قراردادهاي آو عمدتاً) و احتمالا بدون سود(ضرر قراردادهايي بدون
يسك نوسانات گذاري است كه ر در واقع نوعي سرمايه. يمت در آن زمان است نوسانات قام آن در آينده بدون در نظر گرفتنو انج) بورس

  ]م[. ها را در آينده پوشش مي دهد دارايي) نامطلوب (
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  مشروح اصلاحات

طراحي سيستم « يادداشتي در مورد » بخش خدمات كميسيون اروپا « 2003اين شماره سيگما در مارس 
 است كه 2 اين يادداشت مبين نقطه عطفي در پروژه توانگري 1.تهيه كرد» ر اتحاديه اروپانظارتي آتي د

طرح پيشنهادي .  آغاز شد2001، در سال EUبراي بررسي نياز به تجديد نظر در سيستم توانگري جاري 
گري كه بر قرار شد رهيافت توان: كرد نوعي تغيير جهت در محاسبه توانگري اتحاديه اروپا را پيش بيني مي

ريسك ارزيابي و صدور متمركز است،برداشته شود و جاي آن را رهيافت جامع مبتني بر ريسك بگيرد كه 
هاي يك بازنگري در مورد مدل. ها مواجه است، لحاظ شده باشد گر با آن هايي كه بيمه در آن تمام ريسك

دهد و تأثيري را كه ممكن  ه مي ارائ2جاري توانگري اتحاديه اروپا، اهداف و طراحي پروژة توانگري 
  . بر صنعت بيمه اروپا بگذارد ، تشريح مي كند2است اصلاحات توانگري 

  تحول تاريخي سرمايه مقرره توانگري اتحاديه اروپا

  اولين قاعده توانگري اتحاديه اروپا

 1970اتحاديه اروپا در دهه   2ارائه شروط مقرره توانگري

 در اين مقررات از 3. با دو آيين نامه شروع شد1979 و 1973سال هاي مقررات توانگري در اروپا ، در 
كه از عهده عدم قطعيت در حرفه بيمه برآيند ، يك ذخيره احتياطي  گران خواسته شد تا براي اين بيمه

هاي بيمه اتحاديه اروپا ، مصوبه  سرمايه در نظر بگيرند و زماني كه در چارچوب سومين نسل آيين نامه
 اهميت ، بازارها افتتاح شدند- كه طي آن كنترل قيمت و محصول در سراسر اروپا لغو شد- 1994اواسط 

هدف از كنترل توانگري آن بود كه براي مراجع نظارتي امكاني فراهم . مقررات توانگري افزايش يافت
بهتر حمايت گذاران  شود تا مشكلات بيمه گران را در مراحل اوليه شناسايي كند و از اين طريق از بيمه

                                                 
  ) 2003(» طراحي سيستم نظارتي احتياطي آتي در اتحاديه اروپا« ن اروپا  براي اطلاعات بيشتر نگاه كنيد به كميسيو.1

2 . Solvency requirements 
نامه هاي غيرزندگي در اولين شوراي آيين و براي بيمهEEC /239/73نامه هاي غير زندگي در اولين شوراي آيينشروط مقرره توانگري براي بيمه . 3

EEC /268/79تنظيم شد .  
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   نظام جاري اتحاديه اروپا- 1توانگري 

. ي شدها به كار گرفته شد، دستخوش اصلاحات مختصر  كه آيين نامه2002مقررات توانگري تا فوريه 
 قوانين ، محاسبات توانگري را بدون تغيير باقي 1. اجباري بود2004 از سال مالي 1العمل توانگري  دستور

به عنوان مثال حداقل وجوه (گذاشت، فقط بعضي اجزا را تعديل كرد تا وضعيت واقعي را بهتر نشان دهد 
غير زندگي لازم است، تركيب سرمايه هاي  تضميني بالاتر، افزايش آستانه كه در محاسبه حد توانگري بيمه

هاي مالي تهيه  نه فقط زماني كه صورت وضعيت(اين مقررات مستلزم رعايت تمام مدت ). در دسترس
بخشد و در بخش مراجع  وسيله نظارت را استحكام مي شروط مقرره توانگري است و بدين) شود مي

  . تري را تصريح مي كند نظارتي بيمه حق مداخله گسترده
  

  1حاسبه توانگري بر اساس توانگري م

اي خود را برابر با حد توانگري لازمه يا حداقل وجوه  خواهد وجوه سرمايه گران مي  از بيمه1توانگري 
  .تضميني نگه دارند، هر كدام كه بيشتر باشد

  هاي غير زندگي  بيمهحد توانگري 

بيمه و شاخص  ين شاخص حقهاي غير زندگي ، حد توانگري لازمه، بالاترين رقم ب براي بيمه
  : براي محاسبه هر كدام فرمول هاي زير را به كار مي برند.خسارت تعريف شده است

  )بقيه حق بيمه ناخالص× % 16بيمه ناخالص و   ميليون يورو حق50اولين × % 18= (بيمه  شاخص حق

                                                 
7رهاي عضو اتحاديه اروپا ممكن است دوره انتقال را تا سال  . انتخاب كنند200 مالي كشو . 1
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 ناخالص بقيه خسارت× % 23 و 1 ميليون يورو خسارت ناخالص35اولين × % 26= (خسارتشاخص
 (  

خسارت نا÷ خسارت خالص =داري نگهنرخ  )نباشد% 50ولي حاصل كمتر از ( خالص، متوسط سه سال 
 هاي دريايي و هوايي، يك ني وسائل نقليه موتوري و در بيمهوليت مدهاي مسئوليت غير از مسئ در بيمه

  .شود ها ضرب مي  نيز درض شاخص5/1ريب 
  هاي زندگي  حد توانگري بيمه

  :دگي به شرح زير استهاي زن حد توانگري لازمه بيمهمحاسبه 
 معرض سرمايه در × 3 003/0+ داري ذخيره رياضي  نرخ نگه× ذخيره رياضي ناخالص  × 4/0 2
  داري سرمايه در معرض خطر نرخخ نگه × 4طر

  )نباشد% 85حاصل كمتر از (ذخيره ناخالص ÷ خالص ذخيره = داري ذخيره رياضي  نرخ نگه
سرمايه ناخالص در معرض ÷ سرمايه خالص در معرض خطر = ري سرمايه در معرض خطر دا خ نگه نر

ولي  ).نباشد% 50ر از خ حاصل كمت(طر 
  

  حداقل وجوه تضميني 

حداقل وجوه تضميني بر اساس يك سوم حد توانگري لازمه تنظيم شده بود، به شرطي كه بسته به 
  . ميليون يورو باشد3  تا2اي كه در آن فعاليت مي كنند حداقل بين  رشته

                                                 
داخت اعبتاري ، توفان ، تگرگ هاي عدم بازپر  ريسكگراني كه عمدتاً براي بيمه. ل وارد محاسبه مي شودسابقه خسارتي متوسط سه سال مالي قب .2

  .محاسبه مي شودزدگي را بيمه مي كنند ، هفت سال سابقه خسارتي  و يخ
  .است% 1 رقم واحد ارتباطي در اين محاسبه .1
ها از  هايي كه دوره آن نامه براي بيمه.  تنظيم مي شود001/0د شاري در حات با دوره حداكثر سه سال، رقم اع براي بيمه عمر زماني به شرط حي.2

  . در هزار است5/1رقم اعشاري . سه سال بيشتر ولي از پنج سال كمتر است 
است اي  التفاوت بين سرمايه فوت و ذخيره به  بيمه مختلط پس انداز اين رقم ماگر است ، در در معرض خطر مقدار ريسك بيمه) لغيا مب( سرمايه .3

  .هاي عمر زماني و حوادث ، مبلغ در معرض خطر مساوي سرمايه بيمه است ه حال تشكيل شده است ، براي بيمهكه تا ب
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حداقل وجوه تضميني و آستانه حق بيمه و خسارت مستلزم  به شرط تغيير در .بازبيني سالانه است
بايست تعديل  بازنگري قبلي ، حداقل وجوه تضميني مي% 5كننده اروپا به ميزان بيش از  خص مصرف

  .شود
  

  . شودگذاري رسيدگي مي گذاري از طريق قواعد سرمايه ريسك سرمايه

علاو

شا

گذاري را تعريف كرده است كه بر چگونگي  ه بر مقررات توانگري، اتحاديه اروپا راهنماي سرمايه
ها  گران اجازه دارند از آن ي كه بيمهسر مي مايه هاي كند و بر آن دسته از دارايي گذاري ذخاير فني نظارت
كثر س مايه ي اعمال كرده است هاي  محدوديتارند،د توانند از هر كدام نگههمي كه مي،گذاري كنند و حداسر

اي نشده  اشاره1 ها در سرمايه مقرره توانگري دهد كه به ريسك دارايي گذاري نشان مي قواعد سرمايه. 
  .است 

  .اقدامات قانوني وقتي كه سرمايه در دسترس كمتر از شروط مقرره توانگري باشد

 آن :شود  حاسبه مي دسترس به اين صورت ماي در هاي اتحاديه اروپا، وجوه سرمايه طبق آيين نامه
گران كه در  مت از دارايي بيمه هاي  گيرد منهاي اموال و دارايي بيني قرار نمي قالب هيچ تعهد قابل پيشقس

عين  . ي 
واند تدابير ت گذار مي اي در دسترس كمتر از شروط مقرره توانگري باشد قانون اگر وجوه سرمايه

اص  .گري كه از مقررات متابعت نكرده است، تحميل نمايد هلاحي گوناگوني را بر بيم

  1نقاط ضعف و قدرت توانگري 

توان  هاي آن را مي نتايج و پيامدبه علاوه .  سادگي و استحكام آن است 1نقاط قدرت ساختار توانگري 
  :گذارد زات بر برخي نقاط ضعف سرپوش ميحال اين امتيا با اين. ها سنجيد در سراسر شركت

  .بر مبناي رهيافت هماهنگ بازار نيست) هاي فني ذخيرهشامل (ها و تعهدات  گذاري دارايي  ارزش-
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ريسك مربوط به   مناسبي برايبه پارامترهايي بستگي دارد كه جانشين شروط مقرره توانگري -
 و هاي غير زندگي و ذخاير رياضي بيمه يا خسارت در بيمهرهاي حق  يعني پارامتنيستند،ارزيابي و صدور 

سر
 بخشي از طاند يا فق رزيابي و صدور يا به حساب نيامدههاي مربوط به ا از ريسك

 آن

ها و  هاي خاص انتقال ريسك و وابستگي بين دارايي ، روش1ريسك
  .ت

گران اتكايي را   و به قدر كافي كيفيت انتقال ريسك و اهميت بيمه

اه

ب اروپايي نظارت  را به منظور بازنگري چارچو2ديه اروپا پروژه توانگري در
 را 2ي احت
رود كميسيون  انتظار مي.  آماده خواهد شد2007ر اوايل سال شر
 بايد در پارلمان و شوراي سپس اين پيش نويس. آن را تصويب كند 200ات
  . به طوركامل اجرا شود2010ه مصوبه تا سالوز

                                                

  .مايه در معرض خطر در بيمه هاي زندگي
يي غير ها  ريسك-

 مورد گذاري گنجانده نشده ولي در در حد توانگري لازمه ريسك سرمايه مثلا .اند محسوب شدهها 
  . استد شدهفني، قيگذاري ذخيره هاي  ايه سرممقررات

 هيچ وجهي براي تنوع در -
تعهدات در نظر گرفته نشده اس

 اعتبار بيمه اتكايي محدود است-
  .در نظر نگرفته است

به  1 بنابراين توانگري.  يك شركت هيچ وجهي اختصاص نيافته است سابقه ريسك برايبدين سبب
گر واقعا  هايي را كه يك بيمه تري ريسك ررات توانگري است كه به نحو مكفيعنوان راه حل گذار به مق

  .هددبا آن مواجه است، انعكاس 
  2رئوس كلي طرح توانگري 

  2داف و ويژگي هاي اصلي توانگري 

ن اتحا ، كميسيو2001 سال 
نويس آيين نامه توانگر  كميسيون اتحاديه اروپا پيشاخيراً. هاي بيمه آغاز كرد  ياطي بر شركت

پيش نويس نهايي د. وع كرده است 
7حاديه اروپا در اواسط سال 

ريزي شده است كبرنامه. يران اتحاديه اروپا تصويب شود
  : به شرح زير است2اهداف توانگري 

 
1. Diversification 
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  اران؛گذ  حمايت از بيمه-
  كت بيمه داشته باشد؛رهاي ش وانگري كه مطابقت بيشتري با ريسكمقرره ت برقراري سرمايه -
  ؛ اجتناب از پيچيدگي غير ضروري-
  ؛ انعكاس تحولات بازار-

صولي كه بيش از حد تجگذاري ا   ويزي نباشند و  پايه-

 خاتمه يافت و در 2003ز اول در اوايل سال 
  . هاي وسيع جديد نظام نظارتي استقبال كرد شيآو

  مه؛ي شركت بي
  ؛1ه 

هايشان  گيري و مديريت ريسك اي براي اندازه گران انگيزه مه
 مي

  مطلق سطح پاييني؛» ه مقرره

3اي و سا هاي بيمه  نظارت كارآمدتر بر گروه-

  .  غير ضروري و اجتناب از سرمايه سازي بيش از حد-
فاز دوم .  كلي سيستم توانگري جديد تشريح شده استدر فاز اول، طرح. پروژه به دو فاز تقسيم شد

كار روي فا. است  مختص مشروح جزئيات طرح توانگري
ته بيمه كميسيون اروپا از خط م كمي2003ريل 

  :ير استهاي اصلي چارچوب آن شامل موارد ز ويژگي
 ارزيابي توانگري كل-
 رهيافت سه ستونه اقتباسي از رهيافت سه ستونة بازل براي بيم-

- كه به بي2 رهيافت حساس به ريسك
  ؛)هاي داخلي سازمان  شامل شناسايي وتأييد مدل(دهد 

  :طحه شروط مقرره سرمايه  دو س رهيافت-
ك احتمال مشخص بر مبناي آن مقدار سرمايه اقتصادي كه براي ي» سرمايه مقرره توانگري «- 1

  ورشكستگي لازم است؛
ل سرمايحداق« تر   محاسبه ساده- 2
  ؛هاي مالي  هماهنگي در سراسر بخش-

  ؛هاي مختلط مالي زمان

                                                 
  . نگاه كنيد به فصل بعدي2راي بازنگري نظارت بر بانكداري بازل ب .1

2. Risk- Sensetive  approach 
3. Finacial Conglomerates 
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هاي كيفي  سازي روش   و كمي نظارتي؛  هماهنگ-

-  و هيئت بين2المللي اكچوئري  ، انجمن بين1المللي ناظران بيمه اي  گرايي با انجمن بين

  IASB 4)الم
اختار سه 

ه  شرح زير سازمان  اتحا

  ستون سوم    ستون دوم

المللي با هدف تشويق همگرايي آتي در تـنظيم استاندارد احتياطي به  هاي بين   گنجاندن پيشرفت-
خصوص هم

( 3دهاي حسابداريللي استاندار
محور توانگ س- 2ري   ستونه 

ديه اروپا بر مبناي ساختار سه ستون كه به خواهد بود سيستم جديد توانگري
  :يافته است

   2ساختار سه ستونه توانگري  .1كل ش
    ستون اول

ش   بازارنضباطا    شروط مقرره كيفي    روط مقرره كمي
اصول كنترل داخل سازماني و مديري -    هاي فنيذخيرهمباني محاسبه  -  حقايق  افشاي-    ت ريسك

  شفافيت -    فرآيند بازنگري -    حداقل سرمايه مقرره -
          سرمايه مقرره توانگري -
          قواعد سرمايه گذاري -

  مشاوره ، سوئيس ريتحقيقات اقتصادي و : منبع 

  ي براي منابع مالي

                                                

  
 قواعد؛ شروط مقرره كمي:ستون اول

ني، سرمايه گذاري و سرمايه  قواعد احتياطي براي ذخاير ف- ستون اول از قواعدي براي منابع مالي
  .تشكيل شده است مقرره

 بر زيرا مقدار ذخاير تاثير مهمي . خواهد بوداولقواعد تعيين ارزش ذخاير فني جزء محوري ستون 
   .د داشتنخواهشروط مقرره توانگري 

 
 1 .The International Association of Insurance Supervisors (IAIS)

2.The International Association of Actuaries (IAA) 
3.The International Accounting Standards Board (IASB) 

مشاوره   تقاضا برايموج دوم به […]ي يها جواب”،  CEIOPS  ،)2003 (“ طراحي سيستم نظارتي احتياطي اروپا در آينده       ”، كميسيون اروپا  : بنا به  . 7
[…]“) 2005(.  
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. ن اصول حسابداري ديــگري تنظيم كــردتوا  براي اهداف توانگري مناسب نباشد، مي
ت مك

بر 
ها و تعهدات هماهنگ با بازار يكي از  گذاري دارايي ش

تفا

توانگري . گ با بازار دارايي و تعهدات محاسبه خواهد شد
2 

 حداقل سرمايه مقرره 6.
 مي

                                                

بايس گذاري تعهدات بيمه مي كه ارزش«كند يتوصيه م 2هاي شغلي يته ناظران اروپايي بيمه و مستمري
باشد همراه با رقمي روشن و واضح براي » بهترين تخمين«ي ارزش حـال انتظاري جريان نقدي مبنا

ائه ارزپيش بيني ار. 4“ 3ذخيره احتياطي ريسك 
اين موضوع بر نتيجه محاسبه توانگري تاثير اساسي .  است1 و توانگري 2هاي اصلي بين توانگري  وت

  .خواهد داشت
  .شود كفايت سرمايه با حداقل سرمايه مقرره توانگري و شروط مقرره سرمايه توانگري محاسبه مي

گذاري هماهن رره بر اساس ارزشسرمايه مق
  :كند ح براي سرمايه مقرره پيش بيني ميدو سط

تر از آن سطح عمليات تضميني بيمه ،   كه براي سطحي از سرمايه كه پايين5 حداقل سرمايه مقرره-
اگر سرمايه تضميني قابل . كند، در نظر گرفته شده است گران را با ريسك غير قابل قبولي مواجه مي بيمه

دسترس به زير رقم حداقل سرمايه مقرره برسد، اقدام نظارتي نهايي بايد آغاز شود
   7. بايست مقداري عيني ،ساده و قاطع باشد

 
1. International Financial Reporting Standards (IFRS)  .  

2. Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors (CEIOPS) 
بـراي اطلاعـا      . مركب از نمايندگاني بلند پايه از مراجع نظارتي بيمه و مستمري هاي شغلي كشورهاي عـضو اتحاديـه اروپاسـت                   

  . فصل مراجعه كنيدآخر اينبه كادر 

5. Minimum Capital Requirement (MCR) 

  . ذكر شده است70 صفحه (CEIOPS)تعريف نحوه كار در .  4

ت بيـشتر از نقـش
CEIOPS 2 در فرآيند توانگري 

3. Risk margin 

2.  CEIOPS )2005 ( 17ص.  

5. CEIOPS ) 2005 ( 70ص  
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هاي  ت بيمه بتواند خسارتبايد مبين سطحي از سرمايه باشد كه تعهدا « 1» سرمايه مقرره توانگري «
كه تأديه  گذاران اطمينان قابل قبولي بدهد كه به محض اين دار پيش بيني نشده را جذب كند و به بيمه معني

بايست مؤيد مقدار سرمايه لازم براي اداي  اين سرمايه مي. گيرد خسارتي لازم شود، پرداخت صورت مي
   2» .ن و تعريف شده باشدتمام ديون در طول زمان مشخص و در محدوده مطمئ

بي و اارزي(ري كه هر بيمه گري با آن مواجه است يگ دار و قابل اندازه هاي معني از اين رو تمام ريسك
-ميد كه در محاسبات منظور ن باشعوامليزو د جيبا) ار، عملياتي و ريسك نقدينگي ، سرمايه، اعتبرصدو

  .تري ازسرمايه مقرره توانگري نسبت به مدل استاندارد شود
ت    ص

مح

  گريمعيارهاي ريسك براي محاسبه سرمايه مقرره توان
                                                

  .شوند
شود يا با مدل ريسك داخل سازماني كه  اندارد محاسبه مييا با رهيافت است» سرمايه مقرره توانگري« 

حق .  تصويب نشده است2تا به حال هيچ مدل استاندارد توانگري . ييد شودأبايد توسط مراجع نظارتي ت
دهد تا سرمايه توانگري  ها امكان مي  سازماني به آنگران براي استفاد از مدل ريسك داخل انتخاب به بيمه

هاي  رود مدل انتظار مي.هايشان باشد حاسبه كنند كه بازتابي ازمجموعه واقعي ريسكروشي مخود را به
 پايينطوركلي منجر به سطح داخل سازماني به

ورت وضعيت اقتصادي مالي به عنوان مبناي محاسبا

ها خواهد بود و  دل سازي ريسك و وابستگي متقابل آن ريسكاسبه سرمايه مقرره توانگري بر اساس م
از اين لحاظ . شود گر است، استفاده مي در آن از اطلاعات ترازنامه كه بازتابي از ارزش اقتصادي بيمه

هايي كه  در حوزه.  قابل انطباق باشدIASBهدف بايد اجراي قواعدي از حسابداري باشد كه با نتايج كار «
هاي نظارتي را به اطلاعات برآورده نمي كند، چه بسا تعديل يا   نياز سازمانIASBي صورت وضعيت مال
از قواعد كنوني حسابداري مي توان به عنوان مبنا استفاده كرد به قدري كه در راستاي . اضافاتي لازم شود

   3». باشندIASBبيني شده  هاي پيش پيشرفت

 
ment (SCR) 

.5 ص ،)2003(» يه اروپاطي نظارتي آتي در اتحاد

1. Solvency Capital Require

7 . CEIOPS )2005 ( 105ص  
 طرح سيستم احتيا« كميسيون اروپا .  1
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هاي در هيا سرماي (
مع

 

هاي  بسته به ويژگي« كنـد كه   اعلام ميCEIOPSن حال 
 Tail ممكن است به طور تقريبي براي كسب همان درجه از احتياط كه مفهوم VaRريسك پورتفوي، 

VaRبه عنوان يك فرضيه عملي » . 6رساند، تنظيم شود  ميCEIOPS درصدي 5/99 يك سطح VaR را در 
ورد نظر است و يك محدوده زماني  درصد احتمال عدم بازپرداخت م5/0گيرد كه معادلي براي  نظر مي

با اين حال معيار مناسب . كند يك ساله را به عنوان مبناي كلي سرمايه مقرره توانگري مشخص مي

                                                

 يعني تفاوت بين نتيجه نامطلوب VaR %1معيار ريسك . (TailVaR)شود رض خطر هم ارجاع داده مي
 يك VaRاز اين رو ). 2شكل (كه از احتمال تنها يك بار در صد سال تجاوز كرده است و نتيجه انتظاري 

به ارزش در )  تر است محدود كنندهES% 1.(به هم مي خورد% 1آستانه است كه با احتمال بسيار كم 
هم خورده است ، اضافه معرض خطر، زيان انتظاري اضافي را كه تحت شرايط تعريف شده آستانه به

كه فقط روي احتمال ناتواني  استفاده از كسري انتظاري به عنوان يك معيار ريسك، به جاي اين. كنند  مي
  .دهد القوه سوق ميمالي تمركز كند، توجه را به سمت عواقب يك عدم بازپرداخت ب

CEIOPS ارزش Tail VaR4.كند  را براي اهداف نظارتي و سنجش حساسيت به ريسك كاملا درك مي 

رساند  از ديدگاه فني و اقتصادي ، كسري انتظاري مرجح است زيرا خواص يك مفهوم معيار ريسك را مي
 با اي5.  اين قابليت را ندارد VaRدر حالي كه

 
1. Value at Risk (VaR) 
2. Expected Shortfall (ES) 

4 . TVaR , Tail VaR, Tail value at Risk ميانگين تمام خسارت هاي بيشتر از ارزش سرمايه در معرض خطر است ،  .Tail مربوط به دنباله 
   ]م[.در رسم منحني خسارت هاست

1.  CEIOPS)  2005 ( 105ص  
  :فهوم معيار ريسك زير مجموعه معيارهاي ريسك كلي تر است كه خواص مفيدي دارندم .2

Subadditivity, monotonicity , positive homogeneity, translation invariance  

  )Fishborn) 1982براي توضيحات بيشتر نگاه كنيد به 
3. CEIOPS) 2005 ( 105ص  
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بحث دارد زيرا تصميم هاي مربوط به چارچوب سرمايه  ري
  . شود هاي آتي اتخاذ مي مق توانگري در ماه

سك، سطح مطمئنه و دوره زماني هنوز جاي 
رره

 20 

  



    ريسكيوزيع سود و زيان اقتصادي و معيارهات. 2شكل 

  
  
  
  
  
  
  
  

  . بر مبناي مقياس نيست
  سوئيس ري: منبع

بر مبناي تركيبي از « بايست  رات مي
ت  ي از اقليت« با اين حال ، »2.شدمعي

  » .3كنند  بر مبناي اصول باشد حمايت مياع
  

  

            

  
  هاي واجد شرايط رهيافت تركيبي در مورد دارايي

هايي كه ذخائر فني  دارايي« كند  بيني مي هاي واجد شرايط پيش طرح پيشنهادي كنوني در مورد دارايي
مقرره و سرمايه مقرره توانگري بايد ايمني ، بازده و قابليت دادوستد گيرند ، حداقل سرمايه  را در بر مي

 در اين متــن، مقر»1.گذاري هاي مربوطه را تضمين كنــند سرمايه
كلي ، يا اصول، يا فهرستي از انواع دارايي با هاي واجد شرايط  ار قابلي

 از رهيافتي كه فقطCEIOPSضاي 

                                     
1.  CEIOPS) 2005 ( 72ص  
2. CEIOPS) 2005 ( 72ص  
3 . CEIOPS) 2005 ( 71ص  
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شروط مقرره كيفي؛ فرآيند بازنگري نظارتي و مدي: ون دوم    ريت ريسك ست

خل سازماني و مديريت ريسك 
بيم

 2هايي كه در ستون اول قابل اندازه گيري نيستند بايد در ستون  به علاوه ريسك. ي باشند
زار

، اصولي را براي فرايند بازنگري نظارتي و كنترل دا دومين ستون
 سطح اتحاديه اروپا، ل هماهنگي فرآيندهاي بازنگري نظارتي دراولي شام. كند گران ارائه مي ه

گويي مراجع  سازي در زمان بحران ، حقوق و تكاليف مراجع نظارتي، اصول شفافيت و پاسخ هماهنگ
هاي كنترلي داخل سازماني و مديريت  بعدي اصولي را براي سيستم. نظارتي و بازبيني مجدد فرآيند است

هاي  هاي ريسك داخل سازماني، به كار بردن آزمون عناصر كليدي كنترل مدل. د ريسك سالم تنظيم مي كن
از جمله ( اداره فرآيندها و ملاك درست و مناسب براي مديريت ارشد و كيفيت كاهش ريسك 1استرس

م) بيمه اتكايي 
  .يابي كيفي شوند

   2تنوع ريسك در اجلاس كارمندان ارشد ريسك

. گران است  اعلام داشت كه مديريت ريسك نياز محوري بيمه3 (CRO)اجلاس كارمندان ارشد ريسك 
 براي  ساخت مدل هاي واضح و روشن براي ريسك ها و وابستگي متقابل آن و تنظيم اصولي2توانگري 

تنوع ريسك جزو كليدي مديريت ريسك . كند  ها تاكيد مي هميت آنيريت ريسك را تشويق و بر ا
بنابراين وقتي سرم. فقدان تنوع يكي از عوامل اصلي عدم بازپرداخت بيمه است. است 

مد
ايه مقرره توانگري 

  .يم مي شود، شناسايي و تأييد تنوع ريسك سرنوشت ساز است
  : كرده است در چهار سطح منافع تنوع ريسك را شناساييCROاجلاس 

   در بين انواع مختلف ريسك،-

تنظ

  در سراسر انواع مختلف ريسك،-

                                                 
1.  Stress tests 

  )2005(» ارچوب كاري براي گنجاندن تنوع ريسك در ارزيابي توانگري بيمه گران چ« ك  بعد از اجلاس كارمندان ارشد ريسمقالة .2
3. The Chief Risk Officer forums »گروهي  الي استــن هاي مختلط مهاي عمده بيمه اروپا و سازما  كارمندان ارشد ريسك شركتاجلاس

چارچوب «  مقاله اجلاس كارمندان ارشد ريسك در» بهترين روش به كارگيري مديريت ريسك است است فني كه تمركزش بر توسعه و ارتقاي
  .2ص ) 2005(»  در ارزيابي توانگري بيمه گران تنوع ريسككاري براي گنجاندن 
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 علوم و به يك منطقة جغرافيايي م در سراسر نهاد محدود-

  . در سراسر نهاد در سراسر مناطق جغرافيايي يا حوزه هاي قضايي-
ه طور كلي گذار تنوع ريسك در محدوده بين انواع مختلف ريسك و در سراسر آن را ب هر چند قانون

پذيرفته است، تنوع ريسك در سراسر نهاد محدود به يك منطقة جغرافيايي معلوم و در سراسر مناطق 
اين امر براي اعمال يك مديريت ريسك عالي موانعي ايجاد . جغرافيايي ، به رسميت شناخته نشده است

 در بعضي موارد منجر به دهد يا اي را براي بيمه گذاران افزايش مي هاي بيمه كند و هزينه پوشش مي
 موارد زير را مسلم CROبه منظور مثمر بودن كاربرد مديريت ريسك سالم . غيرقابل بيمه شدن مي شود

  :فرض مي كند
 وقتي وابستگي عوامل ريسك نسبت به هم و وضعيت سازمان نسبت به آن عوامل شناسايي شود و -

 فعالانه در  و اين وابستگيابطة تصادفيبا شواهد تجربي، تحقيق عملي يا نظر تخصصي دربارة ر
 ريسك -سرمايهد، و همچنين وقتي كه جابه جايي سرمايه اي مورد توجه قرار گير گيري حرفه تصميم

  .بايست شناخته و تأييد شود يابي به آثار تنوع ريسك نباشد، آثار تنوع ريسك مي مانعي براي دست
كافي و در موعد اران و ساير بستانكاران خسارتي به قدر اي از منابع مالي براي بيمه گذ  اگر پشتوانه-

 . جابه جايي سرمايه و انتقال ريسك مي بايست شناخته و تاييد شودمقرر فراهم باشد،

 سرمايه مقرره در سطح يك نهاد به تنهايي مي بايست آثار تنوع ريسك را در داخل خود آن نهاد -
 شروط مقرره سرمايه از طريق امكان انتقال ،اشته باشدكه حمايت رسمي وجود د نشان دهد و در صورتي

 .شود سرمايه از گروه به آن نهاد يا از يك طرف ثالث خارج از نهاد به خود نهاد تامين مي

بايست مجزا از هر كدام از نهادهايي كه در گروه هستند،  اي مي سرمايه مقرره براي يك گروه بيمه
ع ريسك مختص گروه و درگيري هاي سرمايه را هم در ساختار  آثار تنوبايدارزيابي شود و همچنين 

 . درون گروهي منعكس كندهاي نامه قانوني گروه و هم در توافق
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  انضباط بازار، افشاي حقايق و شفافيت : ستون سوم

 بر اساس 1 و نظارت بر مبناي ريسك  استر
 اف
 زيرا اين اطلاعات .گر تصويري جامع بدهد هاي بيمه سكرتب
بر

نشده است ولي به احتمال ريفي 
قري

گر مورد  تواند وضعيت بيمه  يك شركت مي

                                                

هاي بازا ستون سوم استحكام بخشيدن به مكانيزمهدف 
گذاران ، شركت هاي گذاران ، سرمايه هدف اين است كه به بيمه. شفافيت بنا شده است حقايق و شاي

 و ساير افراد و نهادهاي ذينفع ، از ري2ه بندي
د كه در  دار بستگي حقايق به معيارهايييشروط مقرره افشا . مديريت سازمان تاثير انضباطي دارد

 تع3تا به حال، از شروط مقرره ستون . شود  اجرا مي2 و 1هاي ستون
 به ، در بخش بانكي و عمليات حسابداري به كار برده استIASB كه 2ب به يقين بر رهيافت بازل 

 نه  عموم قرار گيرد ياهنوز در مورد اين كه اطلاعات نظارتي مشخص در اختيار. شدت متكي خواهد بود
 زيرا اعلام وضعيت دشوار توانگري.گيري نشده است تصميم

 با كه) بالقوه(گذاران  از طرف ديگر اين اطلاعات ممكن است براي آگاهي بيمه. تر كند نظر را وخيم
  . انتخاب مواجه هستند اهميت داشته باشد

 
1.

كار اين . هند 
 Risk- Based 

2 .Credit Agencies or Rating Agenciesرتبه مي ددر بازپرداخت ديون ) يا فرد(ركت  شركت هايي هستند كه به توانايي يك ش
 ]م[.برند  ريسك و آثار آن پي مياز اين جهت اهميت دارد كه مشتري هاي شركت هاي رتبه بندي شده به وجود) يا آژانس ها(شركت ها 
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Lamfalussyد؟ رهيافت  نفرآيند مشورتي مي ك چ گونه كار

 م2 وانگري  .هايي در حال انجام است شورت تدر حال حاضر در مورد طرح مشروح چارچوب كاري
مراحل آن به چهار سطح تقسيم  1: شده است

يم چارچوب اصول فراگير  نامه آيين: سطح يك شوراي وزيران و پارلمان . ها و  مقررات به منظور تنظ
انوني را ب هچارچوب ق   .كند تصويب مي سرپرستي كميسيون اروپااروپا 

تحقق اص ول مربوط به: سطح دو سيون معيارهاي فني براي  كمي.  مقررات سطح يك و آيين نامه ها
OPSني را بر مبناي 

ميه ر آن  كن ا تصويب
با هيئت مش

C مشروح معيارهاي اجرايي ف I و ورهاروپا با كميته بيمه E تهيه و بعد از مشا
 .د ا(EIOPC)هاي شغلي اروپا  مستمري

صنعت بيمه و مصرف CEIOPS:سطح سه ورتي  متشكل از كارشناساني از  با مشاوره 
دو از نمايندگان عالي CEIOPS. ن، يك راهنماي هماهنگ من سطح  فراهم مي كند طبق بر معيارهاي كنندگا

حاد ضو دهرتبه مراجع نظارتي  شغلي كشورهاي ع ات   است ه اروپا تشكيل شيبيمه و مستمري
جامعه اروپايز و روسطح    تعديل كميسيون اروپا به كارگيري ، جرح و :چهار مؤثر 2 آمد كردن قانون

هماهنگ را در كشورهاي  .و  عضو اتحاديه اروپا به اجرا در مي آورد

مقا 2يسه توانگري 

شنهاد شده هاي پي  موجود ارزيابي توانگري و مدل
يح مي كند   .در

هاي  با متن مدل2اين فصل چگونگي تطبيق توانگري 
 بخش بيمه و بانكداري را تشر

                                                 
« تر نگاه كنيد به كميسيون اروپا براي آگاهي عميق. ي شده است   سازمان دهLamfalussyبه كارگيري روش   با 2نامه توانگري  كار روي آيين. 1

  .»)2006 ([…] چارچوبي جديد براي مقررات احتياطي 2توانگري « و خزانه داري بريتانيا ) 2004(»  سازمان دهي كار- 2توانگري 
2 .ommunity law  Community law or EU c -م[.كشورهاي عضو اتحاديه اروپا استقوانين هر كدام از جامعه اروپا كه مقدم بر قانون [ 
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  بازنگري مدل هاي توانگري  . 1ول 
ها بر مبناي عامل  مدل  

  واحد ريسك
ها بر مبناي عوامل متعدد  مدل

  ريسك
هايي كه به صورت جامع  مدل

ها  ها و وابستگي متقابل آن ريسك
  گيرد را اندازه مي

  سناريوها

EU  2توانگري  1توانگري 

 CEIOPS پيشنهاد -

 GDV مدل استاندارد-

 CEA ESA  مدل-

 2توانگري 

 CEA ESAمدل  -

  مدل هاي داخل سازماني -

 2توانگري 

  آزمون توانگري هلندي   1توانگري   هلند
گران  سرمايه مقرره پيشرفته بيمه 1توانگري   بريتانيا

  غير زندگي
  گران زندگي سرمايه مقرره پيشرفته بيمه

  )زندگي و غير زندگي(جداگانه كفايت سرمايه استانداردهاي 
   RBC    آمريكا
  آزمون حداقل سرمايه براي بيمه     كانادا

جد

  

 حداقل سرمايه و P&Cگران 
مازاد مقرره مستمر براي 

  آزمون پوياي كفايت سرمايه

  گران زندگي بيمه
 P&Cمدل هاي داخل سازماني براي بيمه هاي  RBC    ن

     APRAد مدل استاندار    استراليا
  آزمون توانگري سوئيس   1توانگري  سوئيس

      S&P Moody's AM Best    شركت هاي رتبه بندي
IAA    پيشنهادIAA     

CEIOPS

ژاپ

  كميته ناظران بيمه و مستمري هاي شغلي اروپا: 

بيمه

GDV :انجمن بيمه آلمان 

CEA:Camite European des Assurances كميته بيمه هاي اروپا   
ESA :ندارد اروپاييرهيافت استا 

:RBC سرمايه بر مبناي ريسك )Risk Based Capital(  
APRA :سازمان نظارتي استراليا  

IAA :المللي اكچوئري انجمن بين 

  اي سوئيس ري هردفتر فدرال  خصوصي سوئيس ، تحقيقات اقتصادي و مشاو: منبع
هايي هستند كه به طور جامع  ك هستند يا مدلكار رفته يا پيشنهاد شده يا بر مبناي عوامل متعدد ريس  مدل هاي به

در اتحاديه اروپا هنوز ). 1جدول (كنند و هر سناريو را آزمايش ميگيرند  ها را اندازه مي ها و وابستگي متقابل آن ريسك
ي ها هاي اخير حركت به سمت مدل در سال. برند  به كار مي ) 1توانگري (مدلي را كه بر مبناي عامل واحد ريسك است، 

گران را   ريسك بيمههايي كه بهبود ظرفيت مدل سازي و آگاهي فزاينده در مورد كثرت تر بوده است، مدل توانگري پيچيده
  .كند منعكس مي
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هايي كه بر مبناي عوامل  در حال حاضر مدل. رود  مدل هاي داخل سازمان به كار مي
وي ريسك را با روش محاسباتي متع
سا

دو هر .  شفافيت و بازنگري نظارتي كارآمد نقش كليدي دارند ، سالم ريسك
  .شمارند زماني را مجاز ميهاي داخل سا ، مدلاي تعريف سرمايه

 تمام 2در نتيجه توانگري . در صنعت بيمه ، محرك اصلي مقررات حمايت از مصرف كننده است. است 
 المللي را  هاي فعال بين  عمدتاً بانك2بازل . مه گران را هدف گرفته استبي

ياتي پيرامون ارزش اعتباري، 
هنگ   با به كار گيري رهيافتي هما2توانگري . برد  هاي جداگانه به كار مي مدل

ه 
 

روند، زيرا تمركز ر به صورت گسترده به كار ميدد ريسك هستند، 
گران انگيزه  با اين حال به خصوص در اروپا واضح است كه براي بيمه. كنند يب ميده و استاندارد ترك

ير در ز. هاي داخل سازماني خود را به كار ببرند  كنند تا براي شروط مقرره توانگري خود مدل ايجاد مي
  . مقايسه شده است2هاي انتخابي توانگري معرفي و با چارچوب توانگري  نظام

  2 و توانگري 2مقايسه بازل 

:  است2 شبيه بازل زيادي از جهات 2توانگري .  درباره سرمايه مقرره براي بخش بانكداري است2بازل 
انضباط بازار را در بر في و  كي سه ستونه است كه شروط مقرره كمي،تهر دو پروژه بر مبناي رهياف

فرآيندهاي مديريت. گيرد  مي
 ها حداقل تا حدودي براين

 2 و بازل 2هاي معني دار بين توانگري تفاوت

 2 و بازل 2گران مستلزم آن است كه بين توانگري  ها و بيمه اي بانك هاي حرفه دلبا اين حال تفاوت م
المللي  تقويت سلامت و ثبات سيستم بانكي بين2هدف بازل .داري وجود داشته باشد هاي معني هم تفاوت

به اين. مخاطب قرار داده است
هاي عمل گذاري، اعتبار و ريسك  براي هر كدام از سرمايه2ترتيب، بازل 

روي تجزيه و تحليل
به علاو. كند هاي مختلف ريسك را ملحوظ مي هاي بين گروه پورتفو بر مبناي ريسك تمركز و وابستگي

كند، در حالي كه گيرد و بر بخش دارايي تمركز مي  سطح استانداردي از تنوع ريسك را در نظر مي2بازل 
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اين سيستم خواستار آن . اي ريسك محور ارائه شد تانيا، سيستم نظارتي بيمه
اس

گران خطراتي را كه در   به علاوه انتظار دارد بيمه2.د نداشته باشدداري وجو ر ريسك معني
 شناسايي و درك كنند و محيط كنترلي مناسبي براي اداره آن ، داردفعا
گيري درباره سطح نهايي  تصميمگذار براي  قانون. نندخ
سر

  ه يافته

                                          

اخت ديون در  پردايت كه يك شركت در تمام مدت كل منابع مالي را نگه دارد تا مطمئن شود بر
موعد مقر

 ليت وجودهاي اقتصادي آنها
ها نظارت ك طرات شناسايي و بر اجراي آن كنترل

“ ارزيابي جداگانه سرمايه”  و “سرمايه مقرره توسعه يافته”گران لازم است نگه دارند از  يمهمايه كه ب
  . استفاده مي كند3بيمه گران

سرمايه مقرره توسع

   4رهيافت نقطه اوج دوتايي: بيمه زندگي
 نگه 1ي اي دست كم به اندازه حداقل وجوه تضميني توانگر  بيمه گران زندگي لازم است سرمايهكليه

هر كدام از ، 6 است5 سرمايه مقرره انعطاف پذيرحد نهايي توانگري به علاوة مستلزم 1دارند، يا توانگري 

       
1. Enhanced Capital Requirements 

  R 22-2-1پاراگراف) 2006(“ ارچهپيك م. 2
3. Individual Capital Assessment 

4. Twin Peaks approach 

apitlal Requirement 

 ارزش دارايي هاي نگهداري شده -2 ارزش تعهدات بيمه زندگي، -1:  در برگرفتن انحراف نامطلوب از 
داري شده به منظور تحت پوشش قراردادن سرم هاي نگه  ارزش دارايي-3، و براي پوشش دادن به تعهدات بيمه زندگي

كتاب مرجع آينده انديشي ي” ، FSA” .تاثيرات ريشك بازار سهام ، اموال و اوراق قرضه با بهره ثابت است

كتاب مرجع آينده انديشي  ” (FSA)قررات خدمات مالي 

5. Resilience C

هدف از سرمايه مقرره انعطاف پذير” . 6
ايه مقرره انعطاف پذير از 

ك  G 11-4-2پاراگراف) 2006(“ پارچه
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 ميليون پوند يا بيشتر 500 به ارزش 1هايي به انضمام سود نامه گراني كه بيمهبيمه.  بيشتر باشداين مبالغ كه
از “ نقطه اوج دوتايي”رهيافت . ا نيز به كار ببرندر“ ايينقطه اوج دوت”ت  بايد رهيافبر آندارند، علاوه 

شر
 است علاوه بر ذخيره رياضي خود سرمايه اضافي ديگري نيز 

  : دارد
 به علاوه سرمايه مقرره انعطاف ، اتحاديه اروپا1توانگري 

پذي

 است كه 4“ به انضمام سود ”  بيمه اصطلاح جزء سازنده سرماية
بيم

  رهيافت تعدد ريسك: بيمه غير زندگي
 

به “ واقع بينانه” خود يك ارزيابي “ به انضمام سود” تعهدات  ازخواهد كه هاي بيمه زندگي مي كت
عمل آورند تا تعيين كنند كه آيا لازم

ت نقطه اوج دوتايي رهياف. 2اي اختياري انتظاري را تحت پوشش قرار دهندها جايزه دارند تا پرداخت نگه
دو روش محاسباتي

 ذخيره رياضي به علاوه شروط مقرره -
  و ، ر
   “واقع بينانه” ارزش حال -

  ت قراردادي آتي انتظاري به علاوها تعهد-الف 
كه در طرح پيش بيني شده به علاوه ذخيره احتياطي “ عادلانه” اي اختياري  هاي جايزه  پرداخت-ب 

ها  تدوام ريسكگذاري، اعتبار و  هاي استرس براي سرمايه  كه با تعدادي آزمون3سرمايه مربوط به ريسك 
  .تعريف شده است

همان بهتفاوت بين دومي و اولي  
كه مستلزم حد “ به انضمام سود”  سرمايه بيمه مقدار مبلغ جزء سازندة. دارند بايست نگه گران ميه

اگر . شد سرمايه مقرره انعطاف پذير است، سرمايه مقرره توسعه يافته ناميده مي وتوانگري اتحاديه اروپا
گران مي شود، بيشتر شود، آن  مايه مقرره كه شامل تمام بيمه سراز حداقل“ سرمايه مقرره توسعه يافته”

  . است ، بايد نگهداري شود“سرمايه مقرره توسعه يافته” اي كه در سرمايه

                                                
1.With- profit 

2. FSA ” 195CP - ) 2003 ( 4ص.  
3. Risk Capital Margin 

al 4. With- Profit Insurance Capit
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 كه در آيين نامه غير زندگي  مربوط استاي  رقم به سرمايه مقرره
  ت، و توا

اين ارزيابي در  راهنمايي چگونگي. ندـي كن
ا”

ات بعدي تا مي سال 
“ نظارت بيمه” قانون .  انجام شدي با بيمه گران سوئيسيون ميدان04

ه اسد اروپا تنظيم ش1نگري 
 مجموعه دارايي مرتبط با سرمايه مقرره منهاي ذخاير  از سرمايه مقرره توسعه يافته كه عبارت است-

  . بيمه گر1تعديلي
   2ايت سرمايهاستانداردهاي جداگانه كف

ICASهاي داخل سازماني متكي است  به مدل.  
دگي و هم غيرزندگي براي ــگران زن ه توسعه يافته، لازم است هم بيــمهعلاوه بر سرمايه مقرر

قرره را خود ارزيابــك خود سرمايه مـ ريسوعةمجم
هاي داخل مدلبراي محاسبات آن از  .3نشان داده شده است “ (ICAS) جداگانه كفايت سرمايه ستاندارد
كه در مورد سرمايه لازم است  FSAمدل ها و نتايج حاصله منوط به بازنگري . شوداستفاده ميسازماني 

  .نظراتش را به بيمه گران اطلاع دهد
  4آزمون توانگري سوئيسي: سوئيس

خصوصي سوئيس همراه با صنعت بيمه سوئيس آزمون گران  ، دفتر فدرال بيمه2003اه مي سال در م
 را به جريان انداخت كه با هدف گسترش چارچوب نظارت ريسك محوري (SST)توانگري سوئيس 

 به اتمام رسيد و اصلاح2003كار مفهومي اوليه در دسامبر . ريزي شده بودبرنامه
 آزمسپس به دنبال آن.  طول كشيد20

                                                 
1. Equalisation provisions  اين ذخائر مربوط به . شود مينواخت كردن خسارت هاي آتي گنجانده يك رقمي است كه در ذخاير فني به منظور

  ]م[. دارند خسارت هاي متغيردادههايي است كه تجربه نشان  حوزه
l Adequacy Standards 

  2-3پاراگراف ) 2006(“ ينده انديشي احتياطي كتاب مرجع آ ” FSAنگاه كنيد به  .3
2. Individual Capita

4. Swiss Solvency Test (SST) 
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گذاران، ترويج فرهنگ ريسك، تقويت بازار از طريق  ت از بيمه
رقا

ها به جاي  ييد رسانده و از آنرا به تأ 
مسئوليت محاسبه سرمايه هدف به عهده مديريت . يه هدف استفاده كنند استاندارد براي محاسبه سرمالمد

  .مستند ذكر شودبه صورت  SSTتمام فروض و محاسبات بايد در گزارش . است 
   3سيستم سرمايه بر پايه ريسك: آمريكا 

 ، مراجع نظارتي بيمه در آمريكا سيستم سرمايه بر پايه ريسك را ارائه كردند كه نظامي1994در سال 
بايست براي گران مي بيمه. اند يعني تجزيه و تحليل هاي لازم دقيقا تعريف شده،بر مبناي قواعد است

                                                

 است و در 1سيستم جديد بر پايه اصول . ها باشد  ريسكطوري كه بازتابي ازبت و سرمايه مقرره به
ها  گذاري دارايي بر مبناي ارزشSST: استانطباقوپا قابل  اتحاديه ار2نكات اصلي با اصلاحات توانگري 

 مقرره براي حداقل سرمايه و سرمايه شروط. ست و ساختاري سه ستونه داردو تعهدات هماهنگ با بازار ا
د كه رو انتظار مي. كند گيري ميي متقابل ريسك را اندازهها مدل استاندارد، وابستگي. اردد وجود 2هدف

  .باشد ساله كسري داشته  يك دوره يكمعيار ريسك براي
 شبيه مدل داخل سازماني است كه وابستگي هاي متقابل  ريسك را SSTاستاندارد  از اين رو مدل

ت استاندارد متشكل از سناريوهاي از قبل تعريف شده و رهياف. يري كرده است روشن و واضح اندازه گ
 شروط مقرره .، اعتبار و ارزيابي و صدورگذاري  هاي سرمايه ي ريسكمختص خود سازمان است برا

را معين سرمايه كه از محاسبه توانگري و آزمون سناريو به دست آمده با هم جمع شده و سرمايه هدف 
شوند تا مدل هاي داخل سازماني خود گران تشويق مي بيمه. كنند مي

 
1. Principle- based 

3. Risk Based Capital (RBC) 
2. Target capital 
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RBسرمايه C ،ها ناشي از ريسك دارايي
ذخيره خسارت و (يابي و صدور هاي ارز داري املاك، ريسك اعتباري، ريسك سه اوراق قرضه و نگه

ام اين گروه تم. گيرد ابسته را در بر ميهاي موسسات و و ريسك) هاي پرداخت شده هاي خسارت ريسك
هاي موسسات وابسته كه كاملاً مرتبط با  شوند غير از ريسك دارايي ديگر فرض مي ها مستقل از يكريسك

   1.شود مجموع ساير ريسك ها تلقي مي
هاي  هاي بيمه داري ذخيره ريسك براي ريسك  آمريكا، به دليل نگه(P&C) بيمه اموال و حوادث 

ريسك ارزيابي و صدور در شروط مقرره ) 3 در شكل 4Rهاي بلند مدت گروه  يت و ساير بيمهمس
Cهاي صادر شده است بي و صدور مربوط به بيمه

شوند كمي با ي زندگي در نظر گرفته مةهايي كه براي بيم ريسك. شود
است كه ناشي از “ هاساير دارايي”ترين ريسك در بيمه زندگي ، ريسك  بزرگ.  خود متفاوتندP&Cهم

 RBC، 2003در سال ) . C1گروه ( اوراق قرضه، مرهونات و املاك مي باشد ،مااري در سهگذ سرمايه
  از آن. درصد خالص ذخائر فني بود8 –كوواريانس  بعد از اصلاح تاثير – كل براي بيمه زندگي مقررة

تم  نشد و بعد از اين كه سيسحس به تدريج تهيه شده بود، اثر آن در سطح بازار جايي كه قواعد 
C   

RBCمحاسبات . دارند اي برابر حداقل شروط مقرره نگه  خود،

ام،

در
ئول

RB ، ريسك ارزياRBCرقم بزرگ بعدي .  غالب است

 P&C كل بازار درصد حق بيمه ناخالص عايدة44 مقرره RBC كوواريانس،ثر ، بعد از كسر ا) R 5گروه (
  در نظر گرفته مي2003در سال 
تاي 

RBC

RBفراواني كمتري را پيدا كرد، به بازار ارائه شد، صدمات مالي.

                                                 
  :فرمول پايه به اين صورت است. 1

  سسا سرمايه براي ريسك دارايي مو +) 1سرمايه براي ريسك گروه  + ... +  (nسرمايه براي ريسك گروه 
  

Total RBC=ت وابسته 
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   درصد ذخائر فني 002/0شامل ريسك ضريب سلامت،  -1
با اين . كندم گروه هاي ريسكي مي شود، حذف ميهاي مالياتي كه شامل تماآزمون حساسيت به ماليات تخفيف -2

هاي پردازد، نيست و جمع دارايياي كه ماليات ميفرض كه موسسه ماليات نمي پردازد،  زيان هايش به نفع هيچ مؤسسه
 .هاي آتي صفر استآتي و جمع بدهي

  NAIC: منبع

  

   آمريكا چيست؟RBC و 2تفاوت بين توانگري 

 2و توانگري RBCمقايسه 

212توانگري 

 

توانگري .  است بر مبناي قواعدRBC خواهد بود ، در حالي كه تي بر مبناي اصول رهياف
2 

RBCاين به  2در حالي كه توانگري كند؛  ها و تعهدات را منظور نمي  عدم سازگاري احتمالي بين دارايي
  حداكثر سطح عدم باز پرداخت احتمال2 بر خلاف توانگري RBC .كندتوجه ميموضوع 

ور ضمني به آن ا سطح احتمالي عدم بازپرداخت كه به ط. وضوح تعريف نكرده است
 در طول دوره چند ساله  درصد

 بر مبناي RBCدر حالي كه . ها و تعهدات خواهد بود گ بازار براي داراييگذاري هماهن متكي بر ارزش
كند به علاوه س نميها و تعهدات را منعك مريكا است كه ارزش بازاري داراييقواعد قانوني حسابداري آ

ي را به روشني و
شاره شده است در

5اوت است و براي بسياري از آنها  تشكيل دهنده ريسك متفيبين اجزا
                                                 

ciple- based 1. Prin

2. Rules- based 
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 مبناي عوامل متعدد 
 ي همچنين مترادفRBC. هاي سناريو ندارد اي داخل سازماني مجاز نيستند و آزمونري
برا

اي  ههاي سرماي بايد هزينه ك شركت بيمه با آن مواجه است، توا
تخ

  4.خواهد شد
در حال حاضر روشن نيست كه آيا سرمايه لازمه يا سرمايه در دس 

 وجود ندارد، به منظور 2حال كه قواعد مشخص براي محاسبه سرمايه مقرره توانگري . شد يا نه

                                              

ه سك دارد، مدل
  .رد ندا2 توانگري 3 و 2هاي ي ستون

  .وضعيت صنعت بيمه را تغيير دهدتواند مي تا چه حد 2وانگري ت

اين امر هم روي . ها و تعهدات هماهنگ با بازار خواهد بود  گذاري دارايي  بر مبناي قيمت2توانگري 
و هم روي ) 1سرمايه لازمه(هاي شركت لازم است  اي كه به عنوان حاشية امن ريسك محاسبات سرمايه

تاثير خواهد ) 2سرمايه در دسترس(بايست در دسترس باشد،  راي پشتيباني شروط مقرره مياي كه ب سرمايه
 خواهد بود، زيرا در 1سرمايه لازمه در اينجا احتمالاً بيشتر از سرمايه مربوطه در توانگري . گذاشت

هايي كه ي  براي تمام ريسك2نگري 
ها وقتي به قيمت بازار  سرماية در دسترس هم افزايش خواهد يافت، زيرا ارزش دارايي. صيص يابد
شوند و  اين در حالي است كه ذخائر فني كمتر خواهد بود، زيرا اين ارقام تنزيل مي. شود باشد، بيشتر مي

 منظور 3رمايه حق ماليذخائر احتياطي ضمني كه قبلا در ذخائر فني منظور شده بودند، در حساب س

ترس متحمل افزايش نسبي بيشتر
خواهد 

   
1

2. Available Capital 

apital 

  )فرهنگ مديريت توصيفي( 
در بيمه هاي زندگي ذخائر فني هم ا. به قوت خود باقي خواهد مانداين امر براي بيمه هاي غير زندگي به احتمال زياد . 4

. Required Capital 

3. Equity C

.پول يا دارايي ديگري كه به منظور دريافت سود، سرمايه گذاري مي شود
يابد، زيرا ممكن فزايش مي

 را در شاخه ترياقع بينانهورفت كمتر باشد و ممكن است فروض مرگ و مير   از نرخي كه قبلاً به كار مي2است نرخ تنزيل تحت توانگري 
  .مستمري به كار برند
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راي يك 
بيم

هاي بيمه مسئوليت مدني اتومبيل و بدنه بيمه در رشتهس حق
گذاري  به سوي ارزش1اعد توانگري اتو

ه مع كل اار تحت بر مبناي قيم  ميليون 2610يون فر
مي چهاردرصدي فرانك سوئ خائر فني به دليل اثر ). ج(دهد،اف در طرف تعه

ئراحتياطي، ا 14تنزيلي و ازمحدوديت خارج كرد وئيس كاهش مي270 در   .يابد ميليون 
  چگونه شروط مقرره سرمايه تغيير مي كند؟

دارد  حق بيمه صدور رماية مقر برابر Tبا م
ورمساوي بين رش.(شود مي ) هابيمه حقدرصد 17هاي ارزيابي و صد رقم 

ه و ريسك ف در صدورگذاري، سن اعتبا هاي . تقسيم شده است) درصد 15 (8ر و ريسك

                                                

  5.گر زندگي به كار رفته است بيمه4 و يك نمونه3گر غير زندگي به عنوان نمونهه
  بيمه غير زندگي 

در نمونه بيمة غير زندگي  .آيد بالاتري به دست مي6، ارزش خالص گذاري هماهنگ با بازاردر ارزش
 ميليارد فرانك سوئي6/1فرض شده است كه 

گذاري قانوني تحت قوحركت از ارزش. مبيل و اموال صادر شود
انك سوئيس ب SSTميل2500موال را از  ج ، از ب ت هاي

دات ، ذ 2دول زايش  يس افزايش 
فرانك سصد ي ن ذخا

SSگريره توان رقمي در صد32با س ان ، سبة مدل استحا
(ور  به ط يسكين7)4كل  تقريباً  ا

اريو ، توق  سرماي

 
1. Risk-adequate capital requirements 

 ه امكان مي دهد كه نتايج انتظاري سرمايه گذاري و صدور از سرمايه لازم2005نسخه .  آن محدودتر است2005 از نسخه SST،2004نسخه . 2
  .كسر شود

3,4. Sample 

 

 آوريل در زوريخ ارائه 19-20 در مقاله اي در كنفرانس اجلاس اروپا در – شركت بيمه غير زندگي ( Baloise: م ها اهدايي اين نهادهاست . 5
  )شركت بيمه زندگي( لايف سوئيسشد

6. Equity 

  1براي مشروح ارقام به كار رفته در محاسبات ، نگاه كنيد به ضميمه . 7
8. Run-off risks 

Run- offكلـي واحـد صـدور خـود را      بيمه را متوقف يا به طوردلايلي صدور يك نوع بيمه نامه خاص يا يك رشتةگر به   وضعيتي است كه بيمه 
  ]م[.گر به قوت خود باقي است بديهي است كه تعهدات بيمه. ي كندتعطيل م

ثال
و ) 
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اوي همان رقمي است كه درشاخص حق بيمه هز مسSSTينه سرمايه 
  ). بقيهدرصد 16 ميليون يورو حق بيمه، 50 براي اولين درصد 18( جاري، لازم است 1توانگري 

 ميليون فرانك 680يابد كه  حق بيمه ها افزايش مي درصد43درصد به 26رمايه در دسترس از 
در نتيجه در نمونه، نرخ . شود افزايش سرمايه لازمه بيشتر از افزايش سرمايه در دسترس مي. سوئيس است

 به 1 درصد تحت توانگري 160از ) سرمايه در دسترس تقسيم بر سرمايه لازمه(گر كفايت سرمايه بيمه
  . مي يابد كاهشSSTدرصد در محيط 34

  )ارقام به ميليون فرانك سوئيس(گر غير زندگيترازنامه نمونه ، بيمه. 2جدول  
  )درصد(تفاوت  نزديك به قيمت بازار  قانوني  دارايي ها

 براي ريسك ارزيابي و صدور تقريباً

س

1 
    

  +10  332  302  املاك
  +3  2056  1996  اوراق قرضه

  +10  222  202  سهام
  +4  2610  2500  جمع

 
  )درصد(تفاوت   بازارنزديك به قيمت  قانوني  )هابدهي(تعهدات 

  +127  680  300  ارزش خالص
  -14  1730  2000  دخائر فني

  +0  200  200  ساير تعهدات
  +4  2610  2500  جمع

منب Balois: ع
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   براي نمونه، بيمه گر غير زندگيSSTسرمايه مقرره توانگري . 4شكل 

  
  
  
  

  
  

 

درصد . گذاري قانوني است رابر ارزش
زيرا . نيست“ نمونه”گر غير زندگي  ، مساوي بيمه“نمونه”گر زندگي در  هاي بيمه تغييرات در دارايي

  .اند ها در زمان خود در جاهاي مختلف خريداري شده دارايي

  

  
  

  .احتمال كسري يك درصدي مفروض است
در قيمت سهام، نرخ بهره، نرخ ارز(ل سناريوي مالي  سا9سابقه : سناريوها. 1 ذخائر ناكافي، ، )بازتابي از تغييرات

هاي همه گير، ضبط اموال ها، تگرگ، مسئوليت سد، حوادث مصيبت بار صنعتي، بيماريتصادف اتوبوس، حوادث استاديوم
  . و غيره به دليل مشكلات مالي، عدم بازپرداخت بيمه گران اتكايي، تروريسم

  ، تحقيق و مشاوره اقتصادي سوئيس ريBalois: منبع

  
  بيمه زندگي

گر زندگي ، بدتر شدن نرخ كفايت سرمايه را  هاي بيمهيافته) زندگي و غير زندگي(در هر دو نمونه 
دهد  را نشان مي“ نمونه”گر زندگي  ، ترازنامه بيمه3جدول . گر غير زندگيدهد تا بيمه تر نشان مي واضح

ها را افزايش و ارزش  هاي بازار، ارزش كل داراييگذاري بر حسب قيمتارزش).  غير زندگيمشابه مثال(
 ، ارزش خالص سه بSSTتحت . دهد ذخائر فني را كاهش مي
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  )وئيسارقام به ميليون فرانك س( نمونه گر زندگي، بيمهترازنامه . 3جدول 
  دارايي ها  )درصد(تفاوت   نزديك به قيمت بازار  قانوني

  +20  121  101  املاك
  +2  661  645  اوراق قرضه

  +3  106  103  سهام
  +2  154  151  ساير دارايي ها

  +4  1042  1000  جمع

  
  تفاوت  نزديك به قيمت بازار  قانوني  )هاابدهي(تعهدات 

  +208  120  39  ارزش خالص
  -4  879  911  دخائر فني

  -14  43  50  ساير تعهدات
  +4  1042  1000  جمع

  سوئيس ري: ع

  درصد در بخش35اين پورتفوي از .  ميليون فرانك سوئيس ارزش دارد102رتفوي حق بيمه 

 درصد 1انداز با مشاركت در سود تعريف شده و گر
اي كه براي پشتيباني كسري انتظاري ناشي از  سرمايه. تشكيل شده است) مستمري با بهره تعريف شده

لازم است،   درصد به 9/7به اين رقم .  درصد ذخائر فني محاسبه شده است9/2عم
عن

 

منب

  
پو

هاي  درصد بيمه65و ) درصد مستمري 10 درصد مختلط پس انداز و 22 درصد فوت، 3(انفرادي 
درصد مختلط پس 62 درصد حق بيمه فوت، 2(وهي 

ليات ارزيابي و صدور 
 و 5شكل (گذاري اضافي، سناريو ، اعتبار و ريسك هاي توقف در صدور اضافه مي شود  وان سرمايه

اين رقم . شود  درصد ذخائر فني مي11 ميليون فرانك سوئيس يا 98جمع كل سرمايه لازمه رقم ). ضميمه
يابد برابر افزايش مي1/2حال سرمايه در دسترس فقط با اين. است1برابر سرمايه مقرره توانگريتقريباً سه

كه تحت “ نمونه” گربه همان نسبت نرخ كفايت سرمايه بيمه. رسد  ميليون فرانك سوئيس مي120و به 
SST 122 است1 درصد توانگري 152 درصد است، كمتراز رقم   
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، طول عمر، از كار )بهره، نرخ ارزبازتابي از تغييرات در قيمت سهام، نرخ ( سال سناريوي مالي 9سابقه : سناريوها .1

  .گران اتكايي، تروريسمعدم بازپرداخت بيمهافتادگي، بيماري هاي همه گير، ضبط اموال و غيره به دليل مشكلات مالي، 
  لايف، تحقيق و مشاوره اقتصادي سوئيس ريسوئيس : ع

  “نمونه”جه محاسبات 

هايي براي ريسك ارزيابي و  د و فقط به جانشينكن ريسكي يك شركت بيمه را در محاسبات خود وارد مي
ن 

منب

  
نتي

 SSTدهد كه كاربرد مدل استاندارد  گر زندگي و هم غير زندگي نشان ميمدل محاسباتي هم براي بيمه
 اين مطلب چه بسا براي كل صنعت. شود  مي1منجر به كاهش نرخ كفايت سرمايه در مقايسه با توانگري 

 ها تحت شرايط  بيشتر شركت:  معلوم شدSST 2005طور كه در آزمون همان. بيمه هم صادق باشد

SST دليل اصلي آن است كه ). 6شكل  (1نرخ كفايت سرمايه كمتري داشتند تا توانگريSST كل فضاي 

 نشاSSTطور كه نتايج بنابراين همان. كند مورد ملاحظه قرار گرفته، بسنده نمي1صدور كه در توانگري
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  .ند خيلي مشخص نيستكن هاي داخل سازمان استفاده مي گراني كه از مدل ضوع براي بيمه
   1يي توانگري 

  هاي خصوصي سوئيس فدرال بيمه

نعت بيمه وضعيت توانگري ص
گران سرمايه بيشتري را نسبت به  حتي امروزه بيمه 

گران، نظام جديد توانگري تاثير  اين حال براي بعضي بيمه
هاي  گذاري، ريسك ص ريسك سرمايهخصو به. اي دارد كه لازم است نگه دارند اي روي سرمايه

                                                

نرخ كفايت سرمايه و محور افقي حد نها. 6شكل 

  
  
  
  
  
  
  

  )بيمه گران زندگي و غير زندگي ( SST ، 2005نمونه آزمون ميداني 
دفتر: منبع

  
به طور كلي درباره اثر سيستم توانگري بر مبناي ريسك ، روي كل 

داوري كرد دهند كه  ارقام در دسترس نشان مي. نبايد
 با 1.دارند مي  نگه1سرمايه مورد نظر توانگري 

 عمده

 
نظر همچنين توسط  .1 هاي  جديد، تعديل] 2[كه به عنوان نتيجه مستقيم توانگري  انتظار نمي رود Fitchاز  ”  تاييد شده استFitchRatingsاي

نگه  1اي مازاد بر الزامات قانوني توانگري   تاكنون سرمايه(rated insurers)ز بيمه گران رتبه بندي شده زيرا بسياري ا. متعددي روي نرخ انجام دهد
  1ص ) 2005 (“ چه خبر است؟-2توانگري ” FitchRating “.داشته اند

ن 
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هاي از كارافتادگي و بازخريد، بعيد نيست بر شروط  داري ذخائر و ريسك ، تنوع ناكافي، نگه1يار شديد بس
مق

باش

 با آن 2ا كه بازار بيمه اروپا در مبحث توانگري ر
رو

 هاي بيمه اثر خواهد  ذاري و قيمتگ  سرمايه روي بازدهگذاري   سرمايه  آيا منظوركردن ريسك- 2

  أثير خواهد گذاشت؟سك ت

  
    

اند، ممكن است با شروط مقرره  ها مواجه گراني كه با اين نوع ريسك بيمه. رره سرمايه تأثير داشته باشند
اي دارند و  كارانه گذاري محافظه گراني كه استراتژي سرمايه  كه بيمهبالاتر سرمايه روبرو شوند، درحالي

اي خود هستند ، ممكن است سرمايه كمتري لازم داشته  كمتر در معرض مشكلات ساختار محصول بيمه
  .ند

  روي بازارهاي بيمه اروپا 2وانگري تاثر 

داري نكند،   تغيير معني2ي گرچه ممكن است وضعيت كلي توانگري صنعت بيمه، تحت مقررات توانگر
بنابراين، اين .  كنوني است1به كارگيري رهيافت ريسك هماهنگ تغييري اساسي نسبت به نظام توانگري 

گذاري و ساختار  گران، سرمايه اي بيمه  چه اثري بر روي محصولات بيمه2آيد كه توانگري  سوال پيش مي
اين فصل پنج سوال عمده زير. بازار خواهد گذاشت

  :دهد بروست، مورد توجه قرار مي
ها و  ي مختلف ارزيابي و صدور روي قيمتها  آيا انجام حسابداري روشن و مشخص براي ريسك- 1

  اي اثر خواهد گذاشت؟ طراحي محصولات بيمه

  گذاشت؟
 چگونه روي ابزار انتقال ري2 توانگري - 3
  داري ذخائر خواهد داشت؟  روي نگه هم آيا اثري- 4
   آيا چشم انداز سازماني تغيير مي كند؟- 5
  
  

                                             
 Risks 1 . Peak
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  :وجه به مورادزير اهميت داردبنابراين ت.  استآيد كه ماهيتاً فرضي هاي بالا ميدر ادامه شرحي از سوال
 به عنوان مثال طرح مدل استاندارد هنوز در حال بحث و بررسي 2 ويژگي هاي تشريحي توانگري -

به منظور اثبات استدلال تجربه . كند تغييرات انتظاري را مشكل ميگيري  اين عدم قطعيت اندازه. است 
هاي توانگري بر مبناي ريسك، عمد ير نظام   . به كار گرفته شده است (SST)توانگري سوئيس تاً آزمون سا

اعضاي اتحاديه . كند  حداقل استانداردهاي توانگري را معرفي مي2 و هم توانگري 1 هم توانگري -
چنين بيمه گران معمولاً در عمل هم. اروپا اين حق را دارند كه شروط لازمه مؤكدتري را به كار بندند

).  را دنبال كنند1گراني كه ممكن است فقط اصول توانگري  تي آن بيمهح(تري دارند  سرمايه پشتيبان قوي
گران اثر خواهد  مقايسه حداقل استانداردها به اين سوال كه چگونه شروط مقرره توانگري روي بيمه

 جهت دار است ، 1 با توانگري 2به علاوه مقايسه توانگري . هاي ناقص مي دهد گذاشت، فقط جواب
  . مبناي اصول اقتصادي نبوده است بر1زيرا توانگري 

 به كارگرفته شود و رواج 2كه توانگري  دهند و قبل از اين  بيشتر تغييرات انتظاري به تدريج رخ مي-
كند و  هاي خود آگاه مي گران را نسبت به نارسايي آزمون ميداني توانگري جديد بيمه. شوند يابد، شروع مي

  . تغييرات ضروري را اجرا كنند2ه با توانگري كند تا براي مواجه ها را وادار مي آن

  

ها و  ي مختلف ارزيابي و صدور روي قيمتها ام حسابداري روشن مشخص براي ريسك آيا انج- 1

  طراحي محصولات بيمه اثر خواهد گذاشت؟

دهد، اما توانگري  هاي مختلف ارزيابي و صدور را به قدر كفايت مورد توجه قرار نمي  ريسك1توانگري 
اي يا كدام ويژگي  كند كه كدام محصول بيمهاين امر معين مي. پردازد يشتر به اين موضوع مي ب2

دور ، از ديد ارزيابي و ص. 1گر است و كدام نيست اي مربوط به وضعيت توانگري بيمه محصولات بيمه
  :هاي زير ممكن است به پشتيباني سرمايه بيشتري نياز داشته باشند محصولاتي با مشخصه

                                                 
. ت سرمايه صنعت بيمه كافي است 

  .هاي زندگي و غير زندگي بررسي شده است اي در بخش
رخ كفاي به طور متوسط ، ن2 اين فرض است كه تحت توانگري بر مبنايتجربه و تحليل هاي اين بخش . 1
بيمههاي محصول  هاي مختلف و ويژگي ابراين فقط اختلاف نسبي بين رشتهنب
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   با ناپايداري بالا دارند،هايي خسارتحصولاتي كه  م-
انتخابي دارند و در معرض تغييرات هاي تضميني و  محصولات بلندمدتي و محصولاتي كه شرط-

  .هاي ارزيابي و صدور هستند ريسك
  محصولات بيمه اي با ناپايداري بالاي خسارتي

براي . ها ملزم كرده است ي خسارتاراي كافي را براي ناپايد  پشتوانة سرمايه2مقررات توانگري 
ارز

 فرانسه، آلمان، ايتاليا و - در چهار بازار بيمه) وال، مسئوليت ، اتومبيل، حادثه ،ساير
انگ

هاي   متوسط كل رشته
. كند ادثه آلمان، اموال و مسئوليت فرانسه ، اموال و حادثه ايتاليا تجاوز ميغير زندگي اموال و ح

رود تحت  به دليل ناپايداري بالاتر، انتظار مي.2نيز در تمام اين كشورها بالاتر از متوسط است“ ساير”رشته
ن انتظار توا از طرف ديگر مي. ها مشمول تغييراتي در جهت سرمايه بالاتر شوند ، اين رشته2توانگري 

ثباتي زير متوسط به سرمايه توانگري كمتري نياز داشته  هاي اتومبيل و مسئوليت به دليل بي داشت كه بيمه
ها امكان بروز حوادث مصيبت بار وجود  هايي كه در آن دهد رشته اين تجزيه و تحليل نشان مي. باشند

اي بالاتر ممكن  هزينة سرمايه. جه شونداي اضافي موا هاي سرمايه دارد مانند اموال بعيد نيست با هزينه
توان  با اين حال نمي. اي شوند است منجر به افزايش قيمت يا جرح و تعديل در طراحي محصول بيمه

گران براي آن هايي رخ خواهد داد زيرا ممكن است تا به حال بيمه نتيجه گرفت كه چنين جرح و تعديل
موارد زير موجب شده است كه محاسبات وارونه . كرده باشندداري  اي سرمايه بيشتري نگه هاي بيمه رشته

  :جلوه كنند

                                                

يابي اين كه كدام رشته بيمه ممكن است ناپايداري بالاتر از متوسط از خود بروز دهد، ضريب خسارت 
ام(پنج رشته غيرزندگي 

دهد   نشان مي7شكل . 1 انتظاري هر رشته به كار برده شده است براي محاسبة كسريـلستان 
 درصد خسارت اتومبيل در 116ها لازم است، طيفي از  اي كه براي نوسانات غير انتظاري خسارت سرمايه

 كسري انتظاري خسارت از، درصد خسارت اموال در انگلستان دارد197فرانسه تا 

 
  كسري تاريخي انتظاري رشته هاي غير زندگي اروپا : 1براي مشروح محاسبات رجوع كنيد به ضميمه  .1
 . هايي از جمله اعتباري ، هوايي و دريايي استه شامل بيم“ساير” رشته  .2
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هاي بلند مدتي كه امكان  بيمه و پرداخت خسارت در رشته ت- هاي حق أخير زماني بين پرداخت
ثباتي كم ضريب  ، بيهاي مسئوليت خصوص در بيمه ادن به ضريب خسارت وجود دارد، بهد سروسامان

  .كند ر از ميزان واقعي ارزيابي مياقعي را كمتخسارت، ريسك و
 اين موضوع .دهد تا دوره بازگشت انتظاري بيشتر رخ مي“ نمونه” حوادث مصيبت بار كه در دورة 

  .اندازه جلوه مي دهد  ريسك را بيش از،هاي اموال در بيمهً
و موجب كم كردن دهند تر به پورتفوي تنوع مي هاي خطرناك رشته: 1ديدگاه رشته هاي جدا افتاده

طرات مي   .شوندكل
سري انتظاري در كل پورتفوي غير زندگي در هر كدام از كشورها از ميانگين كسري هر رشته كمتر 

 درصد 11اثر تنوع ريسك طيفي از . دهد داري پورتفوي متنوع، ريسك كلي را كاهش مي اس زيرا نگه
  .2 درصد در انگلستان دارد14هاي غير زندگي در آلمان و ايتاليا تا  متوسط خسارت

                                                

- 
عمدتا
- 
 خ
ك
ت،

 
1. Is

 .آمده است
olated line-of-business 

هاي غير زندگي به دست   لازم به ذكر است كه اين اثر تنوع ريسك منحصراً از ناپايداري پايين تاريخي كل خسارت.2
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  كسري انتظاري برحسب هر رشته بيمه. 7شكل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

ES/متوسط خسارت ها/كسري انتظاري   
 است ، بدون اينكه فوايد تنوع ريسك هربوطخطوط عمودي ميانگين كسري انتظاري پنج رشته در بازار بيمه كشور م

خسارت منظور شده است باشد محاسبه برمبناي ضريب خسارتي مستقيم است غيراز انگلستان كه خالص ضريبمنظور شده
  ، سال براي بقيه رشته ها3 سال اموال، 7: متوسط خسارت ها 

  مراجع نظارتي ،سوئيس ري: منبع

  
هاي انتظاري به عنوان بخش عمدة ريسك   ناپايداري خسارتهاي غير زندگي هرچند كه در بيمه

اي براي تضمين متن  هاي سرمايه هـهاي زندگي هزين هـشوند، در بيم صدور در نظرگرفته مي ارزيابي و
1

  

اين امر به اين دليل است كه محصولاتي از . هاي تضميني و انتخابي عامل عمده ريسك است نامهبيمه
                                                 

در اين بخ. گذاري هستند دو ريسك ارزيابي، صدور و سرمايهه با هر  و انتخابي دارند اغلب مواجيهايي كه شروط تضمين بيمه نامه . 1
 .شود گذاري در بخش بعدي شرح داده مي ريسك ناشي از سرمايه. شوند ريسك ارزيابي و صدور تجزيه و تحليل مي

ش فقط 
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تغييرات 
در محصولات . گذاري شود يهپي
بيم

گر باشد، تركيب پورتفوي به طرز  ل كنند به طوري كه بيش از حد انتظار بيمه
از نام
فوت بدون ميان

. ردقرار گي“ بد”هاي  معاينات پزشكي مثلاً در صورت ازدواج، ممكن است به خصوص مورد توجه ريسك

                                                

بايست سرما هاي ريسك ارزيابي و صدور مي بيني نشده در ويژگي ش
هاي  نامه بنابراين بيمه. تر احتمال زيادتري وجود دارد كه چنين تغييراتي رخ دهد مدت اي طولاني ه

تر شوند يا در صورتي كه  ارزيابي و صدور ممكن است گرانبلندمدتي كه شرط تضميني دارند، در مرحلة 
  .ها ممكن است تغيير كند نامه هاي بيمه گذاري نشود، ويژگي بيمه اصلي قيمت اين ريسك در حق

هاي  ويژگي. هاي ارزيابي و صدور را مخفي كنند ها هم ممكن است ريسك نامه شروط انتخابي در بيمه
پوشي از حق بيمه در شرايط مشخص   براي افزايش سرمايه فوت يا چشم1»انتخاب«نامه از قبيل حق  بيمه

گذاران زيادي از يك  اگر بيمه. بايد فروضي داشته باشد كه چگونگي عملكرد شروط انتخابي را نشان دهد 
شرط انتخابي استقبا

ممكن است تمايلي بيش » هاي خوب ريسك«: نامه كند، مثلاً در مورد حق لغو بيمه ر ميطلوبي تغيي
عنوان مثال، انتخاب افزايش سرماية  همچنين به. نامه نشان دهند گين به اين بند بيمه

 
1. Option 
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اي را ارزيابي و  هاي محصول بيمه يابد كه چنين ويژگي قدر گسترش نميباً عملكرد اكچوئري سنتي آن
، لازم اس2تحت مقررات توانگري . گذاري كنند قيمت

غال
ناشي » انتخاب«هايي كه از حق  ت براي ريسك

 مي

رود كه آن  از اين رو انتظار مي. گيرد
مح

ها جرح و تعديل خواهد شد، به  نامه ها يا طراحي بيمه شد، اين سؤال كه آيا قيمت

  اي خود بردارند؟ ه

 گذار هم بخشي از زيان را به عهده بگيرد، كه بيمه طوري ايجاد طرح مشاركت در زيان به -

                     

 و مشخص براي اين اي روشن گذاري هماهنگ با بازار صورت گرفته و يك هزينة سرمايه شوند، ارزش
 چنين 1زيرا توانگري .  است1اين موضوع مغاير با شروط مقررة توانگري . ها تخصيص يابد ريسك
 هايي را به عنوان عامل در محاسبة سرمايه در نظر نمي ريسك

داري دارند، تحت  صدور معنيهستند و ريسك ارزيابي و » انتخابي«اي كه داري شروط  صولات بيمه
. ها هم تغيير كند»انتخاب«چنين ممكن است طراحي آن هم.  تمام شوند1تر از توانگري   گران2توانگري 

طور كه قبلاً اشاره  همان
  .گذاري فعلي منظور كرده باشند را چگونه در قيمت» يانتخاب«اين امر بستگي دارد كه اين شروط 

بر را از محصولات بيم توانند عناصر سرمايه گران مي چگونه بيمه

گذاران خود را تشويق كنند تا  توانند بيمه گران مي د، بيمهنهايي كه هنوز اعتبار دار نامه در مورد بيمه
يا . اردادهايي تبديل كنند كه فضاي ريسكي جديد را بهتر نشان دهدهاي معتبر خود را به قر نامه بيمه

رتفوي مربوطه را به دليل رشتة جديد طراحي شده، تعطيل وگران تصميم بگيرند كه پ ممكن است بيمه
توانند  گران مي هاي بعدي، بيمه در قدم. رتفوي را به فروش برسانندويا آن پ) 1توقف در صدور(كنند 

دهندة پرهزينه بودن ريسك باشد، طراحي  هاي رشتة جديد به صورتي كه نشان قيمتعلاوه بر تعديل 
 است مورد نتمهيدات زير ممك. د تا عناصر سرمايه بر حذف شوندناي را نيز تغيير ده محصول بيمه

  : قرار گيردملاحظه
  تي،دهاي بلندم و تضمين» انتخابي«بازنگري تمهيدات مشاركت در سود و تجديد نظر در شروط  -

                            
. Run-Off 1
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كه از  طوري ك بههايي با ريسك تركيبي و گسترش مبناي ريس نامه ارائه بيمه: كاهش ريسك از طريق -
تنو

گران را  گذاري ممكن است بيمه هاي سرمايه هزينة سرمايه براي ريسك. پردازد
، يعني ممكن است سهام تر

ية  را افزايش دهند تا سرما4و املاك و مستغلات كمتري در پورتفوي خود نگهدارند و اوران قرضة ممتاز
گران  همچنين اگر بيمه. كند گذاري را كم مي اين اقدامات درآمد حاصل از سرمايه. مق را كاهش دهند

كند، سود   تحميل مي2اي كه توانگري  گذاري خود را تغيير ندهند، هزينة اضافي سرمايه استراتژي سرمايه
ا هم كاهش مي هاي بلندمدتي از قبيل  گذاري به خصوص در مورد رشته هاي سرمايه ريسك. دهد كل

                                                

گر اتكايي،  انعقاد قراردادهاي مطمئنه براي ريسك، انتقال ريسك به بيمه. مند شوند ع ريسك بيشتر بهره
 .2يا خريد و فروش اوراق بهادار همراه با ديگر دادوستدهاي مالي

هايي كه   ارزيابي و صدور به ارائه كمتر بيمه3هايريسكسازي كافي براي  رود كه سرمايه احتمال مي
گذار را در ريسك سهيم  هايي كه بيمه نامه شروط انتخابي و تضميني دارد، منجر شود و همچنين بيمه

  .تر شوند كنند، متنوع مي
   خواهدگذاشت؟هاي بيمه اثر گذاري و قيمت گذاري روي بازده سرمايه كردن ريسك سرمايهآيا منظور - 2

  آميز و لزوم سرماية بيشتر گذاري مخاطره اتخاذ استراتژي سرمايه

گذاري  هاي سرمايه  مربوط به سرماية مقرره براي ريسك2ترين اثر بالقوة توانگري  ترين و بديهيبزرگ
هاي  گذاري دارايي گذاري فقط در حد قواعدي براي سرمايه  به ريسك سرمايه1توانگري . خواهد بود

 ني ميپشتوانة ذخاير ف
هاي خود كمتر ريسك كنند گذاري  در سرمايه1غيب كند تا نسبت به توانگري 

رره

 ر

 
1. Annuity Conversion Rate 
2. Securitisation 
3. Risk-Adequate Capitalisation 
4. High Rated Bonds 
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ه ه اي،  ها يا طراحي محصول بيمه در عمل، تغيير بالقوه در قيمت. اي زندگي و مسئوليت، اهميت دارندبيم
بس

ت، 
شر

بهره هاي  گران آلماني هنوز نرخ با اين حال بيمه.  قرضه تنظيم شده بودده اوراق
تض

  
  

 ــ

  .اند گذاري را در محاسبات خود منظور كرده گران تابه حال چقدر ريسك سرمايه ته به اين است كه بيمه
  .تر شوند گذاري دارند ممكن است گران اي سرمايهه هاي زندگي كه دورة طولاني و تضمين نامه بيمه

هاي مستمري نرخ  انداز نرخ بهره يا در بيمه هاي مختلط پس گران زندگي اروپا، غالباً در بيمه بيمه
در طول اين مد.  سال يا بيشتر اعتبار دارند30هايي به راحتي  نامه چنين بيمه. كنند تبديلي را تضمين مي
 8 از حدود 2005مثلاً در آلمان بازده اوراق قرضه در سال . كند يير قابل توجهي ميايط بازار مالي تغ

هاي جديد  نامه نرخ بهرة تضمين شده بيمه). 8شكل ( درصد تنزل كرد 3 به حدود 1990درصد اوايل دهه 
به اندازة كاهش باز

اند كه  گران به اين نتيجه رسيده امروزه بيمه.  درصد در پورتفوي سال گذشته خود دارند3ميني بالاي 
بسياري . دست آورد گذاري، درآمد لازم را به توان از سرمايه هايي به سختي مي براي پرداخت چنين تضمين

ي مطمئنه پيدا كنند زيرا انتظار نداشتند كه اند، قراردادها هايي كه داده گران نتوانستند براي تضمين از بيمه
قدر پايين بيايد و در ضمن قراردادهاي مطمئنة بلندمدتي هم گران بودند و هم به راحتي در  نرخ بهره آن

  .دسترس قرار نداشتند
  هاي زندگي و بازده اوراق قرضه بلندمدت دولتي در آلمان نامه نرخ بهرة تضمين شدة بيمه.8شكل 

  
  
  
  

  اوراق قرضه بلندمدت دولتي ــ بهرة تضمين شده نرخ
  بيني اقتصادي آكسفورد با مسؤليت محدود  شركت پيشBaFin: منبع
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تر از تعهدات  مدت هايي كه كوتاه در چارچوب مقررات توانگريِ برپاية ريسك و براي آن دارايي

بيني  آمدهاي پيش  ريسك پيشگران براي بنابراين بيمه. بايست وجوه اضافي كنار گذاشته شود هستند، مي
كند و در  هاي تضميني و انتخابي با مشكل مواجه مي نامه نشدة بازار مالي كه انجام تعهداتشان را روي بيمه

  .دارند اند براي اين تعهدات قراردادهاي مطمئنة مناسب تهيه كنند، مجبورند سرمايه نگه ضمن نتوانسته
گذاري كه قرارداد مطمئنه ندارند بلكه براي  هاي سرمايه سرماية توانگري لازم نه تنها براي ريسك

 ـ هم ممكن است 1قراردادهاي مطمئنه و بالقوه ـ مثلاً انتخاب نرخ بهره در حد كف يا ترتيبات تعويضي
  2.بسيار گران باشد

و انتخابي دارند ممكن است در مقايسه با ه شروط تضميني اي ك ن محصولات بيمهدر نتيجه حق بيمة آ
مجدداً . اند  گنجانده نشده1 توانگري

اي بدهند تا  گذاران خود انگيزه گران يا به بيمه شود، در چنين وضعيتي ممكن است بيمه تك مي
سپس در .  بفروشندقراردادهاي فعلي خود را تغيير دهند يا صدور اين پورتفوي را تعطيل كنند يا آن را

كنند يا ممكن است طراحي  گران براي اين شروط يا قيمت بالاتري اخذ مي محصولات جديد، بيمه
گذار متحمل  ها بيمه هايي ارائه كنند كه طبق شرايط آن نامه اي را تغيير دهند، مثلاً بيشتر بيمه محصول بيمه
اند يا شروط و اصطلاحاتي دارند كه  تبطمر 3گذاري شود، مثلاً محصولاتي كه به شاخصي ريسك سرمايه
  .دهد نامه را مي هايي در متن بيمه ام تعديل

  هاي غيرزندگي هاي نامشخص در بيمه خه

هاي  كار است كه ازتغيير درخسارتلهاي قيمتي و  چرخه

                        

 افزايش يابد، چون چنين شروطي در محاسبة نهايي1يط توانگري شرا
رار

كان
چر

ص ماح  چرخه هاي  بيمههاي غيرزندگي داراي

                         
تعويضي(  

ن 

3. Unit-Linkedم[ .هنامه به يك شاخص مانند تورم، نرخ بهر  بيمه اتصال [  

1. Swaption و پاياپاي (
سرماية مقررة توانگري هم ممكن است در همي. گذاري است كه معاوضه شده است  تا يك درصد رقم سرمايه5/0 ترتيبات تعويضي بين هزينة. 2

 .حدود باشد
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هاي  تر تأثير تنزيلي خسارت نرخ بهرة پايين: دشو ها در بازار مالي ناشي مي  و تغيير قيمت1شدهواق ع
در بورس اوراق بهادار هم نه تنها درآمدهاي حاصل از بلن
سر

 

  مراجع نظارتي: منبع
                                                

هاي پايين  دهد و قيمت  را كاهش مي2دمدتي
 ارزيابي، 9شكل . كند  را هم محدود مي3دهد، بلكه سرماية ريسك در دسترس گذاري را كاهش مي مايه

 را در چهار بازار بزرگ بيمه غيرزندگي اروپا فرانسه، آلمان، ايتاليا و گذاري و نتايج كلي صدور، سرمايه
آمدند زيرا بازده  گران از پس عواقب منفي صدور گذشته برمي  بيمه2000تا سال . كند انگلستان مقايسه مي

ه كرد زيرا محاسبة سرماية توانگري ب مقررات بيمه چنين رفتاري را جريمه نمي. گذاري بالا بود سرمايه
با فروپاشي بورس اوراق بهادار در . آورد گذاري را به حساب نمي صورت روشن و واضح ريسك سرمايه

گذاري افت كرد و براي بهبود بخشيدن به درآمدهاي صدور و تقويت سودآوري  ، بهرة سرمايه2000سال 
 .يافت بايست افزايش مي ها مي كلي، حق بيمه

  2004 -1995زندگي در چهار بازار اروپا هاي غير هاي بيمه ماحصل فعاليت. 9شكل 

  
  
  
  
  
  
  

  خالص درآمدهاي صدور ـ  - - -گذاري  درآمدهاي حاصل از سرمايه
   ▒سقوط بازار بورس   هاي كلي پس از كسر ماليات  درآمد

 
1. Claims Incurred 

2. Long Tail Losses 

3. Available Risk Capital 

هاي معوقه و گزارش  هاي معوقه و گزارش شده سال مالي قبل به علاوة خسارت هاي پرداخت شده در سال مالي جاري منهاي خسارت خسارت
  ] م[ .هاي خسارت همان سال دهت در سپرهاي پرداخت شده سال مالي جاري به علاوة تغييرا عبارتي خسارت نشدة سال مالي جاري، يا به
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  .كند را جريمه مي1»جريان نقدي صدور«

 زيرا .وكش كنند
توا

 با تمام ابزارهاي كاهندة ريسك از قبيل بيمة اتكايي، قراردادهاي مطمئنه و خريد 2ي 
و 

 اثبات اين مشاركت به عهدة 
هاي مالي؛ با اين  ها و ساير واسطه تكايي، بانكگران ا هاي مربوطه است، مثلاً بيمه حل كنندگان راه عرضه

تري از   طيف گسترده1 نسبت به توانگري 2احتمالاً توانگري . گر است حال مسئوليت نهايي با خود بيمه
 فقط در مورد استفاده از بيمة اتكايي 1پذيرد، توانگري  قراردادهاي مطمئنه و ابزارهاي انتقال ريسك را مي

گران انگيزة بهينه كردن  هاي جديد به بيمه انتخاب. دهد كه آن هم يكسان است ا مياجازة كاهش سرمايه ر

 از تغييرات در بازارهاي مالي هستند، فرهايي كه ناشي رود چنين چرخه انتظار مي
به كار بردن . گذاري را به حساب آورده است  در سرماية لازمه به وضوح ريسك سرمايه2نگري 

گذاري قابل  دهد كه سرماية مقرره براي ريسك سرمايه محاسبة كسري انتظاري در بازارهاي فوق نشان مي
 درصد پورتفوي خود را در 40ر بازار بيمه غيرزندگي صدر اروپا تقريباً  چها2000در سال : توجه است

براي پوشاندن كسري انتظاري، لازم است تقريباً به اندازة نصف ارزش . گذاري كرده بودند سهام سرمايه
گذاري خود در بورس، سرماية توانگري اضافي نگه دارند كه برابر است با يك هزينه سرماية  سرمايه

  .2گذاري  درصد كل سرمايه4/1ابر اضافي بر
   چگونه بر روي ابزار انتقال ريسك تأثير خواهد گذاشت؟2ـ توانگري 3

رود توانگر انتظار مي
براي اين كه اين . چه داشته باشدفروش اوراق بهادار همراه با ديگر دادوستدهاي مالي، رفتاري يكپار

خواهد ميزان  گران مي  از بيمه2عنوان ابزار كاهندة ريسك پذيرفته شوند، مقررات توانگري  تمهيدات به
بخشي از. مشاركت واقعي خود را در كاهش ريسك تعيين كنند

                                                 
1. Cash-Flow Underwriting م[. گذاري از منابع صدور از سرمايه درآمد حاصل [  
 است، درصد17سالانه بازار بورس ، انحراف استاندارد بازدة دارد توزيع نرمال بورستغييرات قيمت :  فروض مربوط به محاسبة كسري انتظاري.2
آميز و ريسك عدم  هاي مخاطره داري ساير دارايي گذاري براي نگه ريسك سرمايه.  استدرصد8هزينه نرخ سرمايه .  استدرصد1تمال كسري اح

 .اند پرداخت در سررسيد در نظر گرفته نشده
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دهد و ممكن ا ر انتقال ريسك را مي هاي ابزار مختلف انتقال ريسك   كننده ست رقابت را بين ارائهابزا
ت

ي براي ريسك ه بيمة  .كند هاي جديد،  فراهم مي  صدور و برا
راهيك بيمة اتكايي  به بيمه ي د تا حوزة گر  هاي عمدة كاهش ريسك 

را گسترش ده ز هزينه سرمايه ت مربوط به  زينة انتقال  به بيمهفعاليت  گر اتكا
ت ريسك در پور بيمه نگه يم از تنوع  مهيي بيش از بي زيرا بيمه. گر كمتر گ

ريسك و . برند سك  مي ش بازار بيمةجويي در هزينه اثر   توان در بيمه اموا
شان انگل طر داشت كه اين تجزيه و تاليا، آم

بازار، صرفه بل حصول است، كمتر از حد  رجويي بال تحليل در س ا كه 
گر جداگانه در پورتفوي خود ناپايداري خسارتي بالاتر از كل  د هر بيمهارز

كند   .باز

سارت مصيبت بار نقاط  (CatxL قراردادهاي 2حدود پاييني و بالايي. كنند  جذب ميقرا
   4.شوند در سطوحي كه در بازار رايج است، تنظيم مي) 3اتصال و خروج

  .شديد كند
ي رشتتكاي   سرمايههاي
 
ا

ده امكان مي است كه صدور،   از
وانگري يي ا ريسك ه. د خود 
ر مستق گران اتكا تفوي اس داري آن 

ل ش سود را ميكاهش  صرفه ري
با اين حال بايد به خا. داد ريكا و ژاپن ن ، ايستان، آلمان، فرانسه

از طريق بيمه اتكايي قا اي قوه طح 
زيرا احتمال دار . كند يابي مي

ار را تجربه 
ق هاي مصيبت بار انتظاري را از طري گران اتكايي تمام خسارت شود كه بيمه  در اين مقايسه فرض مي

1 ردادهاي مازاد خ

                                                 
1 . Catastrophe Excess of Loss (Cat XL) 

2 . Lower and upper Limits 

3 . Attachment and exit points 

يكبـار رخ مـي دهنـد    ) نقطه خروج (100-50تا ) نقطه اتصال( سال 10-5براي حوادثي كه هر ) توفان و تگرگ(پوشش براي خطر هاي جوي .  4
  . است سال300-150 سال تا 30-15طراحي شده اند، پوشش زلزله براي دوره هاي بازگشت از 
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  بر بيمة اموال Catxl اثر قرارداد اتكايي . 4جدول 
كاهش در كسري   1كسري انتظاري 

  مستقيم  خالص  انتظاري درصد مستقيم

   بيمه مستقيمحق
  )ميليارد دلار آمريكا(

  2004ارقام سال 

  2انگليس   8/22  9/20  8/7  -63
47-  0/3  7/5  
53-  3/7  5/15  

 آلمان   2/14
 فرانسه   9/14

 ايتاليا   4/5  9/3  3/1  -67
تحده آمريكا  /7  698/98  -30  ايالات 
 ژاپن   5/10  8/24  1/17  -31
 جمع  5/140  7/169  5/105  -38

  
    ميليارد دلار آمريكا  درصد مستقيم كسري انتظاري

  گر مستقيم اي بيمه صرفه جويي سرمايه  -1/64  -38
  گران اتكايي  بيمههسرماية لازم  3/30  18
  ومستقيم اتكايي گران بيمهكليه  جويي صرفه خالص  -8/33  -20

  %1احتمال عدم بازپرداخت  -1
  خالص-2

براي شرح . ري و منحني فراواني خسارت در سطح بازار محاسبه شده است س محاسبات سوئيسكسري انتظاري براسا
  ري  ، سوئيس2003“ بلاياي طبيعي و بيمه اتكايي”محاسبات و روش آنها نگاه كنيد به 

سوئي: منبع

م 72 0/  

  ري س

گران اتكايي  در مقابل بيمه.  ميليارد دلار آمريكا رسيده است5/105 ميليارد دلار آمريكا به 7/169هم از 
 ميليارد دلار 3/30به اندازه )  مفروض استCatxLكسري انتظاري كه در قراردادهاي (اي  فقط به سرمايه

 در 
                                                

  

  . دده درصد كاهش مي20سرمايه لازم را در كل صنعت بيمه حداقل تا  1“ نمونه ”CatxLقراردادهاي 

دهند و  گران مستقيم را كاهش مي  ناپايداري ضريب خسارت پورتفوي خالص بيمهCatxLقراردادهاي 
دهد كه كسري انتظاري كه در حد   نشان مي4جدول . كنند از اين طريق شروط مقرره سرمايه را كمتر مي

ور روي  درصد كاهش يافته و در كل شش كش38 درصد احتمال عدم بازپرداخت در سررسيد است، 1

 ميليارد دلار آمريكا3/33مه اتكايي، گونه بي از اين رو كل صنعت بيمه بدون هيچ. آمريكا نياز دارند
 

1. Sample 
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به طور خلاصه خريد بيمه اتكايي گرايش به ملاحظات ريسك يا بازده اقتصادي . مند شوند ايي بهره
است كه در محاسبه توانگري وضعيت مناسبي براي بيمه اتكايي بيني بر اين اساس  با اين حال پيش. دارد

  .منظور شود
قراردادهاي مطمئنه بسياري از ريسك هاي سر

اتك

  . كنند مايه گذاري را حذف مي

توا

گذاري در بازار مالي است كه در تئوري با  يك دسته سرمايه“ همتا سازي” پورتفوي . اجتناب كنند
ي 

                         

گران با  بيمه. گذاري را به بازار ارائه خواهد كرد هاي سرمايه  هزينة سرمايه براي ريسك2نگري
گذاري  هاي سرمايه توانند از ريسك طور كامل مي تقريبا به“ ازيهمتا س” گذاري در پورتفوي  سرمايه

هاي نقدي انتظاري  داخت براي جريان عاد. كند خسارتي، از لحاظ مقدار و سررسيد كاملا مطابقت ميپر

                        

2. Well- capitalised 

 و پورتفوييعني در واقع ناپايداري .  دارندCatxL نمونه6گران اتكايي قراردادهايي بيش از اين  هجويي بيش از اين هاست، زيرا بيم در عمل صرفه.1
براي پوشش ريسك هاي  2 را سرمايه لازمه توانگري جويي صرفهبخش كوچكي از . دهند  سرمايه خود را بيش ازاين كاهش ميشروط مقرره 
  .گر اتكايي مي بلعد اعتباري بيمه
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  . ريسك اعتباري بالاتر، ناپايداري بيشتر و نقص هاي ديگري هم دارد4هرة بالاتر،

                          

گذاري اولويت داشته باشد، زيرا  ممكن است براي يك شركت بيمه، حداقل كردن ريسك سرمايه
گر اثر  گذاري روي ارزش اقتصادي يك بيمه راتژي سرمايهطوركلي تفاوت در است معلوم شده است كه به

 را در عوض از تركيبي از سود حاصل از صدور و رشد 5اي سهام نرخ بالاتر ارزش مقايسه: خنثي دارد
   6.بيمه و ابعاد عمليات به دست مي آورند حق

وي همتا گران زندگي، ريسكي اساسي است زيرا پورتف خصوص براي بيمه گذاري به ريسك سرمايه
يك . هاي زندگي هميشه در دسترس نيست سازي كه به يك دوره طولاني بخورد براي بسياري از بيمه

                       
 .هاي بازار مالي نداشته باشد يا ساير متغيروقتي پرداخت خسارت ها بستگي به نرخ بهره . 1
2 .Zero-coupon government bonds –را بسيار آنها  در عوض خريداران دپردازن اعتبار به دارنده اوراق بهره نمياي كه در طول   اوراق قرضه

  ] م[ .برند ب از قيمت ارزش اسمي در موعد پرداخت يا سررسيد سود ميخرند و به اين ترتي  اسمي ميكمتر از ارزش
 )2001(“ كند داران توليد ارزش مي گران براي سهام  چگونه بيمه-اقتصاد بيمه” :  ري براي اطلاعات بيشتر نگاه كنيد به سوئيس .3

4. Higher coupon  

5.  Price-to-book ratioرود و برابر است با قيمت جاري هر سهم   با ارزش دفتري آن به كار ميازاري سهام ، نرخي است كه براي مقايسه ارزش ب

  ] م[ .تري براي سهام شركت پرداخت كندرقم بالار است 
  4ص “ گران و ايجاد ارزش اقتصادي هزينه سرمايه بيمه”  : 3/2005ره  سيگما شما–نگاه كنيد به سوئيس ري  .6

اند يعني يك مشكل اساسي بـراي شـركت          گذاري شده  تر باشد يعني سهام زير قيمت قيمت      هرچه اين نرخ كم   . تقسيم بر قيمت فصلي ثبت در دفاتر      
پيش آمده است و وقتي اين نرخ بالاتر است يعني بازار حاض
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گذاري چرخشي داشته باشد كه  ولاني وجود ندارد يا استراتژي سرمايه
بس

 طول عمر، فروش اوراق قرضه ]داروهاي[هاي  ي مقابله با ريسك
مثلاً (بلاياي طبيعي كو
خل

گذاري  يكي از ابزارهاي تهيه قرارداد مطمئنه براي سرمايه. ريسك استگذاري مجدد  يار شبيه به سرمايه
انداز با حق بيمه سالانه ثابت و سرماية بيمه شدة تضميني، يك  مجدد ريسك مثلاً بيمه نامه مختلط پس

 تبديلي براي سررسيدهاي ]حق[است كه بازارِ مشكل اين 2.است) تبديلي(سري انتخاب تعويضي 
 3چنين مقداري هم ريسك اعتباري طرف مقابل ديل به نقد شدن زيادي ندارد و همطولاني، قابليت تب

گذاري را كه بايد   درصد رقم آن سرمايه1 تا 5/0به راحتي : به علاوه حق تعويضي گران است. وجود دارد
  .بلعد معاوضه شود مي

اسب نيستند ، از هاي ارزيابي و صدور هست ولي خيلي من قراردادهاي مطمئنه ديگري هم براي ريسك
هاي دارويي برا قبيل خريد سهام شركت

يا خريد سهام صنعت ساختمان يا نفت در مقابل  4تاه مدتي حوادث مصيبت بار
نه خريداري شده قيمت اين نوع سهام رود متعاقب حادثه براي قراردادهاي مطمئ انتظار مي). يج مكزيك

اي هم  ولي چنين قراردادهاي مطمئنه. بالا برود و قيمت اوراق قرضه حوادث مصيبت بار پايين بيايد
هاي  اگر سال(صنعت داروسازي ممكن است از طول عمر سود نبرد : ممكن است با شكست مواجه شوند

                                                 
 . قرارداد مستلزم پرداخت قبل از سررسيد استيتواند كاملا مناسب باشد زيرا لغو يا ابطال احتمال قرارداد مطمئنه نمي. 1
2. Swaptions    رقـم اسـمي    . بيمه انتظاري، يكـي     صول حق ها يك سري قرارداد تعويضي مي خرد، براي هر تاريخ و           نامه  بيمه ع شركت بيمه در شرو

 يضي حق وارد شـدن قرارداد تعو. يابد  بيمه ادامه مينامه آغاز و تا تاريخ جريان ورودي حق  از شروع بيمه  “ انتخاب” هر. ه است برابر جريان حق بيم   
گذاري حق بيمـه در اسـناد كوتـاه مـدتي از قبيـل               متغير را كه از سرمايه    پردازد و نرخ بهره      نرخ بهره ثابت تضمين شده را مي      . دهد به معاوضه را مي   

LIBOR   يا EURBOR    رد و قراردادهـاي تعويـضي      ب ميه حق تعويضي را به كار     اگر نرخ بهره سقوط كند، شركت بيم      . پذيرد    حاصل شده است مي

3. Counter party risk –طور كلي وقتي اين ريسك پا به.  استنامه  ريسك عدم بازپرداخت طرف مقابل يك موافقت
  ] م[ .نامه مثل واسطه عمل كند معتبر بين دو طرف موافقت

4. Cat bonds 

 خريد حـق تعويـضي از بـين          هزينة - حق تعويضي بي ارزش مي شود      اگر نرخ بهره بالا برود،    . مد كسب كند    آكند تا از نرخ بهره ثابث در       قد مي منع
  .آورد يشتري از سرمايه گذاري به دست مي و شركت بيمه درآمد ب-رود مي

ي بسيار آيد كه سازمان يين مي

 57 

  



دهند، كاهش  گذاران مي هاي زندگي به بيمه نامه گذاري را كه روي بيمه ، بازده سرمايه1خطر بازده بي
گذاري  اي براي سرمايه اين موضوع ممكن است باعث شود كه بيمه زندگي به عنوان وسيله. خواهد داد

دست  گذاري را بدون بيمه به توانند همان بازده سرمايه گذاران مي جذابيت كمتري پيدا كند، زيرا بيمه
هايي  نامه گذاري است به سمت بيمه در نتيجه ممكن است تمركز بيمه زندگي كه نوعاً روي سرمايه. آورند

ها  هايي هم كه در آن نامه ممكن است بيمه. دهددهند، تغيير جهت  كه انتقال ريسك را محور قرار مي
هر دو جنبه ممكن است به پيدايش . شود، اهميت پيدا كنند گذار متحمل مي گذاري را بيمه ريسك سرمايه
  .اي جديدي منجر شود محصولات بيمه

با 

 ILSاخيرا . پن بودند در آمريكا و اروپا و ژا
. هاي بيش از حد مرگ و مير و حوادث ناشي از كار صادر شده است همچنين براي پوشش ريسك

  مايه را واريز ميگذاران سر سرمايه: ساختار اصلي آن به اين ترتيب است

  .كنند  بيمه را به بازار سرمايه منتقل مي2هاي اوراق قرضه حوادث مصيبت بار شديدترين ريسك

اوراق . كند هاي بسيار شديد را فراهم مي د و فروش اوراق بهادار امكان انتقال و تأمين مالي ريسكخري
هاي بلاياي طبيعي را به بازار سرمايه   عرضه شد، ريسك1990 كه در اواسط دهه 3بهادار مرتبط با بيمه

ها شامل توفان و زلزله وعمدتاً ريسك. 4منتقل مي كرد

ه نام، ابزاركنند كه در حسابي ب

                                                 
1. Risk-free yield –فر خطر دارد و احتمال نپـرداختن بـازده ص ـ   ي قراردادي است كه بازده ب،ها اني از ريسكاد مطمئنه براي پشتيب اين نوع قرارد

3. Insurance – Link Securities (ILS) 

  ] م[ .ترين نرخ بهره را دارد  دولتي است كه نازلمعمولاً اين بازده روي اوراق قرضه. است
2. Peak insurance risks 

  )2003(“ بلاياي طبيعي و بيمه اتكايي ” همچنين نگاه كنيد به سوئيس ري  .4
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 در اوراق قرضه دولتي SPV .شود داري مي  نگه با تمهيداتي در مقابل ورشكستگي،1هدف مخصوص
گذاران  باري كه اوراق قرضه را فعال كند رخ ندهد، سرمايه مصيبت

ني بيمه  درصد ظرفيت جها5حدود
اتك
ي با شدت بالا  مي
  4. فعال شده استو ف

                                                

مادامي كه حادثة . كند گذاري مي سرمايه
اگر اوراق قرضه قبل از سررسيد فعال نشود، سرمايه به . كنند بيمة ريسك را دريافت مي بهره به علاوه حق

بار بزرگ اوراق قرضه را فعال كند، سرمايه و  ر يك حادثه مصيبتاما اگ. شود گذاران برگردانده مي سرمايه
  .گذاران است اش ضرر سرمايه گيرد كه نتيجه اي مورد استفاده قرار مي بهرة آن براي پرداخت خسارت بيمه

اين پارامترها عبارتند از . شوند  به طور فزاينده بر اساس برخي پارامترها فعال ميCat2اوراق قرضه 
گيري و مطابق اندازه پورتفوي بيمه در آن  هاي مختلف اندازه لرزه در محل يا وسعت زمينسرعت باد 

.  صادر شده استCat ميليارد دلار آمريكا اوراق قرضه 10 بيش از 2005 تا سال 1997از سال . ها محل
 ميليارد دلار آمريكا برابر 6/5 ، 2006رقم اسمي معوقه در مارس سال 

اتكايي تلقي  هاي بيمه بيمه ، مانند حقCatبيمه ريسك معادل اوراق قرضه  حق.  اموال است Catايي 

 عموماً حوادثILS. 3دهد گران را كاهش مي شود و از اين رو فشار سرماية توانگري بيمه
Catوراق قرضه از اين رو تا به حال فقط يك ا. كند راواني پايين را بيمه مي

هاي جاري و جديد صادر   زندگي براي تأمين مالي رشتهILS ميليارد دلار اضافي 12، 1997از سال 
 ها به ILSاين .  است5تقريباً نصف حجم اوراق به شكل اوراق قرضه با قيمت تعيين شده. شده است

بيمه را مي دهد؛ از اين رو درآمد انتظاري گذاران قول جريان نقدي از يك پورتفوي تعيين شدة  سرمايه
  .كند هاي جاري را تبديل به سرمايه مي نامه حاصل از بيمه

  
 

1. Special Purpose vehicle (SPV) 

پارا كننده . 3  ميريسك”اضافيو

  .واقعاً حادثه فعال كننده رخ داده است يا نه
5. Embedded- value bondsم[.ها منظور شده است اي كه رقم در آن  اوراق قرضه [  

2. Cat bonds, catastrophe bonds 

استفاده مي مترهاي فعال هاي انجام  يابد ، يعني انطباق بين پرداختكاهش “ پايه نظور انعكاس شود وجوه  به م قتي از 
  .شده بر اساس فعال شدن و خسارت هاي واقعي شركت

4. KAMP Re 2005گـذاران بـر     بيش از اندازه در بازار ثانويه دادوستد مي كند كه نشان دهنده اعتقاد سرمايه با مسئوليت محدود، اخيراً با تخفيف
كشد تا معلـوم شـود كـه آيـا      اوراق قرضه غرامتي هستند، طول مي    جايي كه اين     از آن . اين امر است كه كاترينا زيان اوراق قرضه را فعال كرده است           
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  .بزرگترين رقم تعهدات است

سازي براي  يره ذخ2ذخ
تا اين . بايست با سرمايه پشتيباني شود ريسك، يعني ريسكي كه ذخائر فني براي آن كافي نيست، مي

تراز  هاي زندگي، با هم در بيمه. تاريخ، ذخائر فني بخشي از شروط مقرره توانگري غير زندگي نبوده است
ا وارد ب. كنند  فني را وارد محاسبات ميكر سرمايه مقرره با ذخاير فني و سرماية در معرض خطر، ذخائر

شود كه ارزش انتظاري و   ميلازمكر عامل ذخائر، مطابق با ريسك مربوطه، در محاسبات توانگري 
تظاري  هنوز براي روش تعيين ارزش ان2در توانگري . زده شود اي آتي تخمين هاي بيمه ري پرداخت

  :اري مطرح است، از قبيلهاي بسي الؤ و ستصميمي گرفته نشده است
  شود؟ ، رفتاراند ده
  منظور شود؟

  د باشد؟جانده شود، اگر بله چقدر باي
ذخائر فني . اند ها به شيوة هماهنگ با بازار تعريف شده ، تمام تعهدات و داراييSST آزمون ميداني

به 

S نشان داد كه رقم ذخائر فني به قسمت بازار براي اكثريت 2005 سال 
رو  از اين) 10شكل (درصد ذخائر قانوني است 100-70كنندگان در آزمون در محدوده  شركت
گران غير زندگي ، مقدار قابل توجهي  گذاري ذخائر فني هماهنگ با بازار ، به خصوص در بين بيمه ارزش

                                                

تحت قواعد توانگري . گر در ترازنامه است ائر فني بزرگترين اقلام تعهدات بيمه

دن
دن
ناپايدا

اي منظور ش ها و بازخريدها كه در خود محصول بيمه ها، تضمين  چگونه با انتخاب-
هاي مشاركتي  گذاران و مديران در بيمه نامه  چگونه رفتار انتظاري بيمه-
 آيا بايد سپرده احتياطي مطمئنه گن-
در

منظور از .  در نظر گرفته شده است1علاوة سپرده احتياطي ريسك ها به عنوان تنزيل بهترين تخمين
ه از بازار مالي و واحد ارزيابي بهترين تخمين، ارزش انتظاري تعهدات با توجه به تمام اطلاعات اخذ شد

اي است كه براي پوشش ريسك در دوره توقف در  سپرده احتياطي ريسك هزينه سرمايه. و صدور است
اين رقم وجهي اضافي است كه يك خريدار دست به نقد در يك معامله . صدور كل پورتفوي لازم است

  .با حفظ جوانب احتياط، لازم دارد تا تعهدات را حدس بزند
STآزمون ميداني 

 
1. Risk margin 
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 تلقي 1اين ذخائر در رهيافت اقتصادي به عنوان ارزش خالص سرمايه. كند ئر پنهان را آشكار مياز ذخا

    بيمه گران غير زندگي                                          
  ■وني  

  ) ريسكذخ بهترين  به علاوه 

رك بنابراين د. كند سازي را بيشتر مي ذخيره

با اين حال اين امر ممكن است بر . شود مي

هم
  .شوند دوباره طراحي 

                               

  .شود مي
   2005 سال SST آزمون ميداني ،ذخاير فني هماهنگ با قيمت بازار در مقايسه با ذخائر قانوني. 10شكل 

  
  
  
  
  
  

بيمه گران زندگي                  
▓گ با قيمت بازار  

تخمين
ذخاير قان▒▒ ▓ ذخاير هماهن

 احتياطييرهتنزيل(
  دفتر فدرال بيمه خصوصي سوئيس: منبع

  
 هماهنگي با بازار، شفافيت  اساسگذاري ذخائر بر ارزش

سازي كافي  اين امر از يك طرف موجب تشويق ذخيره. نمايد ها را تسهيل مي نگهداري ذخائر براي ريسك
هاي ذخائر فني  و از طرف ديگر باعث كاهش چرخه

له توقف در صدور هايي كه ناپايداري بالقوه بالاي ذخائر فني و سپرده احتياطي بالا براي مرح نامه بيمه
رود يا بايد  هايشان بالا مي ها يا قيمت اين نوع بيمه. هاي مسئوليت دارند  اثر بگذارد ، مانند بيشتر بيمه

                  
1. Equity Capital    ارزش دارايي ها پس از كسر تعهدات   
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ز روي طراحي  همراه آن تمرك به كه چارچوب گسترده ريسك محور مؤسسه و2وط مقرره توانگري 
اندازد، احتمالاً روي ساختار بازار بيمه تأثير  هاي انتقال ريسك را به جريان مي اي و استراتژي محصول بيمه

در . گران را براي تمركز روي توانايي اصلي خود زياد كند ممكن است فشار روي بيمه. خواهد گذاشت
آوري آنها نسبت به ابعاد و  ها كه سود ركتگران ممكن است پاره شود و بعضي ش نتيجه زنجير ارزشي بيمه

  .پيچيدگي پورتفوي ناكافي است، محو شوند
اي، توزيع ،  اند يعني طراحي محصول بيمه گران مدل كسب و كار جامع ساخته اخيراً بسياري از بيمه

  )11شكل(شود  در همان شركت انجام ميمراحل اعلام و پرداخت خسارت،مديريت دارايي و سرمايه همه
  گران ه ارزشي بيمهزنجير.11كل ش

شر

تو
ت

سرپرستي   توسعه محصولاتر و 
  ها سياست

زيع و بازاريابي   مديريت سرمايه  ها مديريت دارايي
  خصصي

مديريت خسارت و 
  ذخاير

ارزيابي و صدو
  گذاري قيمت

  برون مرزي/ خارج سازماني                                                                                          تخصصي
  تحقيق و مشاوره اقتصادي سوئيس ري: منبع

  
  2و برون سازماني  1هاي خدمات خارج سازماني تقويت گرايش

گران را وادارد تا ساختار كلي  آيد، احتمال دارد بيمه  پديد مي2اي كه در پي توانگري  شفافيت هزينه
  . كلي كارآيي بازنگري كنندهزينه خود را با ديدگاه بهبود
 مديريت سرمايه و 3گران ممكن است تصميم بگيرند تا براي ادارات پشتيباني در نتيجه بعضي از بيمه

دارايي و احتمالاً رسيدگي و پرداخت خسارت از خدمات تخصصي خارج از سازمان استفاده كنند يا 

                                                 
1.Outsourcing 

2.Offshosing 
3. Back officeم[ .يابي ندارد دفاتر يا اداراتي كه مشتري الزاماً به آنجا مراجعه نمي كند و جنبه بازار [  
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  .كند  تقويت ميشود، ون مرزي مشاهده مي
هاي خود تشكيلات گسترده مديريت  گران در سازمان  اين است كه بيمه2ي 

ري

  .ه است

تواند حول اين محور باشد كه آيا عرضة كننده محصول  گران مي گيري بيمه تصميم. اي نباشند رفه
هاي مديريت ريسكي قوي ولي  گري كه مهارت براي بيمه.  كنندبيم
شب

يكي از اهداف توانگر
 باشد، به احتمال دارد اين امر مستلزم به كارگيري ساختار و فرآيندهاي سازماني. سك داشته باشند

ها و تعهدات را ارائه و امكان محاسبه اندازة  عبارت ديگر نياز به اطلاعاتي باشد كه ارزش اقتصادي دارايي
ريسك و وابستگي متقابل آن را فراهم كند، به علاوه براي انجام محاسبات سرمايه مقرره و سناريوي 

ها، حوزه  اد و حفظ و نگهداري مدلايج.  نياز باشد(IT)هاي تكنولوژي اطلاعات  مختص آن به سيستم
 نشان داده است SSTآزمون ميداني .  مستلزم منابع قابل توجهي است2ديگري است كه تحت توانگري 

يابند، با اين حال گزارشي مبني بر اين كه رهيافت  ها افزايش مي تر شدن پورتفوي، هزينه كه با پيچيده
يدگي غير ضروري شود، اعلام نشداستاندارد بر اساس مدل داخل سازمان موجب پيچ

  اي تفكيك طراح و توزيع كننده محصولات بيمه

 و مديريت ريسك نياز دارد و از IT به متخصصان 2در نتيجه اين اطلاعات، در چارچوب توانگري 
 گيري و تمركز كنند و به دنبال ادامه مدل توانند روي توانايي اصلي خود تصميم گران مي اين طريق بيمه

جامع ح
اي باشند يا روي توزيع آن تمركز ه

 تمركز كند و در اي و انتقال ريسك كه توزيع ضعيف دارد، منطقي است كه روي طراحي محصول بيمه
نامه  گري با شبكه فروش قوي، بهتر است كه در امر توزيع بيمه براي بيمه. نامه دخالت نكند توزيع بيمه

اين . گران اتكايي بسپارد گران يا بيمه اي و انتقال ريسك را به بيمه متخصص شود و طراحي محصول بيمه
 سيستم كارمزد 2انتظار داشت كه توانگري توان  مي. نوع شركت بيمه بيشتر شبيه كارگزار بيمه است

هاي  هاي توزيعي جايگزين مانند اينترنت يا بازاريابي مستقيم ، ظهور شركت جديد، استفاده از كانال
اي را با آرم شركت يا بدون آرم بفروشند و ظهور بازاري براي  تخصصي توزيع كه محصولات بيمه
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بايست ساختار گروه خود را بازنگري كنند تا تعداد  المللي بيمه مي ن فعال در عرصة بين
سبه توانگري در  مستلزم محا2ها را به نحو مطلوبي متعادل سازند، زيرا توانگري  عبه

هاي تابعه دارد چه بسا به تخصيص منابع قابل  شركتي كه شبكه وسيعي از شركت 

ممكن است منجر به 
تبد

 دفاتر خود ثبت كنند و از بيمه را در كه از صدور، سود ويژه بالاتري به دست آورند، رشد حق

هاي تابعه و ش شركت
.سطح نهاد است

به علاوه اگر به نهاد اجازه تنوع ريسك داده . ها نياز داشته باشد توجهي براي اجراي محاسبات و گزارش
هاي  اي از شركت ي كه شبكه گستردهجايي كامل سرمايه نباشد براي شركت نشده باشد و امكان قابليت جابه

اين هزينه . تابعه دارد، سرمايه مقرره ممكن است به سمت افزايش تغيير جهت دهد
  .هاي تابعه به شعب شود و از اين طريق سازماني متمركز به وجود آيد يل شركت

بايست  تر مي گران كوچك ست و بيمهگيري ني  كاملاً قابل اندازه2هاي مربوط به توانگري  بعضي هزينه
تر، ساختار نسبتاً ساده  گذاري با پيچيدگي كم حال، پورتفوي سرمايه با اين. اين امر را مد نظر داشته باشند

 را كاهش 2اي ممكن است هزينه محاسبه توانگري  اي و تمركز محلي با ساختار شعبه محصولات بيمه
  .دهند

    بازده- و تقويت ريسك 2توانگري 

هاي نهفتة ريسك  گراني كه درگذشته كار خود را بدون توجه كافي به ويژگي به طور كلي، براي بيمه
اي خواهد بود كه به خصوص در مورد بيمه زندگي  العاده  چالش فوق2دادند، توانگري  خود انجام مي

 محصولاتي را كه زيرا عمليات سنتي اكچوئري اغلب آن قدر گسترده نيست كه بتواند. تر است قابل توجه
شروط تضميني و انتخابي دارند، ارزيابي كند و رقمي به عنوان ريسك صدور به قيمت محصول اضافه 

اين امر به اين معني است . كند  بازده تقويت مي-گران را روي اصول ريسك  تمركز بيمه2توانگري . كند
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 2حتي اگر ادغام هم رونق پيدا كند، توانگري . ها را تملك كنند ن شركت
د بود ايشي را كه از قبل شروع شده است، سرعت و گر) نه محرك اصلي( فق

 مي

نگر از ريسك را رواج خواهد داد و عملكرد  ركي جامع و آينده
نير

هاي گمراه كننده قبول   انگيزه2بنابراين توانگري .  را حفظ كند 
ري

و 

                                                

ط يك كاتاليزور خواه
  .بخشد

 2ارزيابي توانگري 

  2فوايد توانگري 

اي اروپا د  در ميان جامعة بيمه2توانگري 
 جامعة 2در كل توانگري . وهاي بازار را با افزايش شفافيت و افشاي حقايق بهبود خواهد بخشيد

  .كرد تر هدايت خواهد تر و در نتيجه مطمئن اي اي را به بازاري شفاف تر، حرفه بيمه
كند، زيرا ريسك  گر را فراهم مي هاي يك بيمه  امكان شناسايي روشن و واضح ريسك2توانگري 

عيت گذاري و وض ، سرمايههمآميز م زندگي، حوادث فاجعه هاي زندگي و غير مربوط به هر رشته از بيمه
ـ و  ـ ناشي از تنوع ريسكجويي در سرمايه  به علاوه اثر صرفه. شوند گيري مي اعتباري، نام برده و اندازه

دهد تا  طلاعات به مديريت يك شركت بيمه امكان ميكليه اين . گيري است ل ريسك هم قابل اندازهانتقا
كند، روي كل   را هدايت ميگذاري و انتقال ريسك همچنان كه فرآيندهاي ارزيابي و صدور، سرمايه

خطراتي كه با آن مواجه است كنترل خود
هاي صدور كه  هاي اعتباري، ريسك گذاري ريسك هاي سرمايه مثلاً ريسك(كنند  سك را حذف مي

در . ها پرداخته است به اندازه كافي به آن 1ي ، يعني مواردي كه توانگر)بار هستند مستعد حوادث مصيبت
كننده روي ريسك محصولات  گذاري قانع  براي صنعت بيمه تحميل قيمت2نتيجه ، فايده اصلي توانگري 

شود، آن محصولاتي  اي مي  موجب ترويج نوآوري در محصولات بيمه2بنابراين توانگري . اي است بيمه
از اين ر. هاي ريسكي قابل كنترل دارند  ويژگي عين حالد و درشون كه بنا به ضرورت طراحي مي

 
 “. اقتصاديگران و ايجاد ارزش گذاري بيمه هزينه سرمايه” :3/2005نگاه كنيد به سوئيس ري، سيگما شماره  .1
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كند كه ارتباط آن با مديريت ريسك  اقتصادي تقويت ميگران را روي   تمركز بيمه2توانگري 
  .بل اجتناب است

  2هاي توانگري  چالش

ه2از طرف ديگر، توانگري   براي محاسبه شروط خواهد تا اطلاعات گران مي  
است، جمع1ره كفايت ريسك توانگري ك، اين اطلاعات  آوري و هم   گام با

وزش پيوسته و اجراي اكيد . وزآمد كنند اين امر در خود شركت بيمه موجب هزينة اضافي
د-  ركز روي ريسك   . بازده خواه

مه نيز امري سرنوشت ساز است ويژه بيمهولي آموزش فقط  ست، بلكه براي مراجع نظار . گ
ل اقتصادي ، ممكن است قيمت سازي چارچوب دم موفقيت در هماهنگ هاي  هاي قانوني بر مبناي 

هاي  خصوص وقتي سپرده انگيزة نادرست ايجاد كند ي را جابه جا كند و بدين
زودن سپرده يك مث. شود ، مطرح ميشوند به ارزش اقتصادي ياط

ياري تنظيم مي ن تخمين سپرده در يك سطح  اگر . شود تياطي ريسك باشد كه براي به
ل هاي بيمه زه في قوي نبا گران براي اجرا هاي  شد و مدلهاي داخل سازماني خود

ستگ ريسك ندارد هم نتوانند ر كنند، ي متقابل آنــها  ممكن است  ها را كام
ديسك   .هاي سيستماتيك به وجود

سالم برسد، توجه به اين  به هدف خود يعني يك ب2بنابراين به منظور اين كه  
باشد، تنوع ريسك تأييد و چارچو: د حائز اهميت است ار بايد پيوسته بازتابي از اص

هاي كاهش ريسك اهميت   مجاز باشند، به بيمه اتكايي و ساير تكنيكدر
فقط بعد از آن است كه . هاي بازار اعتماد شود  شفافيت ، بيشتر به مكانيزم

صن

                                                

ايجاد ارزش 
قوي، غير قا

از بيم را كه گوناگوني
لازم مقر تغييرات پيرامون ريس

را ر و نياز به آم
د شتم

تي بي ران ني
اصوع

اين امر به .  وسيلهنسب
تواند اف ال در اين مورد مي احتي اضافه مي

قابل اعتماد اخت تري اح
،به قدر كا ي مد انگي

لاً در مدل منظو و واب استا
ر بياين

ايخش بي  مه توانگري
ول اقتصادي  ب ك موار

هاي داخل سازماني ك شود، مدل
لازم داده شود و با تكيه بر

  . نسبت به منافع بالقوه آن اجتناب كند 2تر شدن هزينه مقررات توانگري تواند از سنگين  بيمه ميعت
  

 
1. risk- adequate solvency requirements 

 66 

  



بيمه گران در نمونة آزمون توانگري سو: 1پيوست   2004ئيس سال 
  كسري انتظاري بيمه گر غير زندگي نمونه

يسك   ر  درصد حق بيمه  ميليون فرانك سوئيس
صندوق بلاياي    طبيعي  147  9

گ ت  وام  154  10
  اثر تنوع ريسك
اتومبيل و تگر

7-  116-  
بار جمع حوادث   مصيبت  185  12

  243  15  بزرگهاي  خسارت
  معمولي)كوچك(هاي  خسارت  73  5

  اثر تنوع ريسك  -227  -14
  جمع سال جاري  274  17
تغي44  هاي قبل يرات سپرده از سال  1  9
  اثر تتوع ريسك  -123  -8
  تنزيل  -22  -1

 UWنتظاري كسري ا  273  17

      
  گذاري ريسك سرمايه  215  13

  اثر تنوع ريسك-10  -156  
UW + كسري انتظاري   332  21  گذاري سرمايه
سناريوهاي تفاوت    1درآمد فروش و هزينه  93  6

  هاي اعتباريري سك45    3
توقف در( احتياطي ريسك  ذخيره   ) صدور   37  2

  سرمايه لازمه  507  32
      

رسرمايه در دستSST 80س   6  43
 SSTحد توانگري   134  

      
    1توانگري     

    شروط مقرره توانگري  16%256
  410    سرمايه توانگري26%
  160  حد توانگري  

UW = 1صدور ؛ احتمال كسري %  
SST 2004 مربوط به سال  
  . گذاري از سرماية هدف مجاز نيست  درآمدهاي صدور و سرمايهركس
سازي ناكافي ،  يره، ذخ) نرخ ارزو نرخ بهره ،نشان دهندة تغييرات در قيمت سهام( سناريوي مالي 9ة سابق: سناريوها -1

مشكلات مالي گير،  هاي همه مصيبت بار صنعتي، بيماري، حوادث سدتصادف اتوبوس، حوادث استاديوم، تگرگ، مسئوليت 
   . تروريسمگران اتكايي، تأمين بدهي، عدم بازپرداخت بيمه

  Baloiseمنبع

 هيچ مبلغي از
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  گر زندگي نمونه كسري انتظاري بيمه:1ادامه پيوست 
يس  كميلي  ي درصد ذخائر فن  ون فرانك سوئيس

2/0.  
ر

  مرگ و1/2 مير  
    طول عمر6/3  4/0
  13  از كارافتادگي/4  5/1
    بازگشت سلامت3/6  7/0
  12  بازخريد/4  4/1
مستمري با شرط تبدي5/3  4/0   لي  
  -14  اثر تنوع ريسك/8  -6/1
UWكسري انتظاري /5  9/2 26    
      
گ هاي سرمايه ريسك/4  7/6   ذاري  61
-19  اثر تنوع ريسك  /7  -2/2
 سرمايه+   68  گذاريUWكسري انتظاري /2  5/7
ش وهزينه1/5  6/0 د فرو    2سناريوهاي تفاوت درآم
    هاي اعتباري ريسك5/7  8/0
ص توقف  17  )دور(احتياطي ريسك  ذخيره/3  9/1
  98  هسرماية لازم/1  8/10
      
Tسرمايه در دسترس 120  2/13%   SS 
  % SSTحد توانگري 122  
      
 1 توانگري    
شروط مقررة توانگ/4  2/4%   ري  38
  58  سرمايه توانگري/5  4/6%
  %  حد توانگري152  

UW = ري   %1صدور، اح
اي صدور و    از سرماية هدف مجاز نيسر هيچ مبلغي از

ت در قي(ي مالي سابقة:سناريوها- ه و نرخ ارز تمنشان دهن بيماري)سهام، نرخ  هاي همه گير،  ،طول عمر، از كاراف
يي، تروريسم   .ت تأمين مالي ب بازپرداخت بيمه 

سوئيس : بع

تمال كس
.ستك درآمده سرمايه گذاري 

تادگي، بهر دة تغييرا  سناريو29
گران اتكا دهي، عدم مشكلا

  لايفمن
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واقعي رشته. 2ت    هاي غيرزندگي اروپا كسري انت
خسارت 

2  
  تظاري
  ورو

  خطر ضرعم  ر
  ورو

  ريب تغييرات
  )درصد(1ضريب خسارت

ظاري پيوس
 سرمايهد صددر

مستقيم
كسري ان

ميليارد ي ميليارد ي
ض
 

  

  آلمان        
  88/9     اموال  12  14250/9
مسئ  5  26/5  وليت117   34/5  
اتوم  5  61/21  98/21    بيل122

ثه  6  37/2  43/2     حاد130
  ساير  31  20/11  80/11  143
  95/49  43/51    جمع  128

سك    -76/3  -53/4     تنوع ري-11
  غيرزندگي  4  18/46  89/46  

          
        

117

  فرانسه
  50/13    اموال  22  17467/12
    مسئوليت  14  96/2  16311/3
    اتومبيل  4  66/15  11686/15
    صدمات بدني  4  16/6  12625/6
    ساير  13  54/10  15611/11
  جمع    99/47  83/49   142
  تنوع ريسك    -79/3  -63/4  -13

  غيرزندگي  7  19/44  20/45  129
          
  انگلستان        

  اموال  17  80/16  85/17  197
  مسئوليت  10  59/9  92/9  161
  اتومبيل  9  12/19  72/19  132
  حادثه  10  82/6  06/7  141
  ساير  20  25/22  67/23  197
  جمع    58/74  22/78  163
  تنوع ريسك    -80/5  -93/6  -14

  غيرزندگي  11  78/68  29/71  149
          
  ايتاليا        

  اموال  13  17/4  36/4  185
  مسئوليت  13  38/3  53/3  141
  اتومبيل  6  20/21  67/21  141
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  حادثه  12  50/2  61/2  180
  ساير  10  55/3  67/3  148
  جمع    80/34  85/35  148
  تنوع ريسك    -39/2  -79/2  -11

  غيرزندگي  6  42/32  05/33  136

  .استفرض شده % 1احتمال كسري 
  .1984-2003براساس ارقام .  انحراف استاندارد ضريب خسارت بر ميانگين تقسيم شده است-1
در ( محاسبات براساس ضريب خسارت مستقيم است غير از انگلستان كه ضريب خسارت خالص منظور شده است -2

  ] م[ ).شود هاي خسارت هم منظور مي ضريب خسارت خالص هزينه
  . سال3ها   سال ، براي بقيه رشته 7اموال : متوسط خسارات

تواند اين واقعيت را كه توزيع خسارت چولگي متمايل به مثبت دارد در  زيرا مي. فرض بر توزيع لگاريتمي نرمال است
ها توزيع نرمال داشت، كسري  اگر خسارت. يعني نسبت به توزيع نرمال خسارات بزرگ بيشتري وجود دارد. خود نگه دارد 
  . آمد  ر متوسط حدود يك سوم ارقام مشتق از توزيع لگاريتمي نرمال به دست ميانتظاري به طو

  ري مراجع نظارتي ، سوئيس: منبع

  
  


