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مترجم: عطيه پيامی کيا 1

چکیده

امروزه اوراق قرضه حوادث فاجعه آميز بيمه اتکایی به عنوان منبعی 

جایگزین براي تأمين بودجه  بيمه اتکایی اموال و حوادث مورد توجه 

قرار گرفته اس��ت. این امر در نتيجه ترکيب رشد جمعيت نواحی در 

مع��رض مخاطرات حوادث فاجعه آمي��ز و ادغام صنعت بيمه اتکایی 

جهانی س��بب گردید تا تقاضاهای بيشتری در خصوص منابع تأمين 

بودج��ه کارآمد ارائه گردد. علاوه بر این افزایش در تکرار )فراوانی( 

وقوع حوادث فاجعه آميز، خود تأکيدی بر این سناریو است.

در این گ��زارش، تغييرات این صنعت و ني��ز  نقش اوراق قرضه  

حوادث فاجعه آميز بيمه اتکایی را بررسی مي کنيم. عامل کليدی در 

ارزیابی ریسک در این گونه قراردادها، مدل سازی ریسک برای دفاتر 

تجاری بيمه گر بيان ش��ده است. در این مقاله، برخی از پژوهش های 

انجام شده در زمينه مدل س��ازی ریسک حوادث فاجعه آميز را مرور 

1. کارشناس مدیریت طرح و توسعه شرکت بيمه ملت 

کرده و 2 ش��رکت مدل س��ازی کننده ریس��ک را با یکدیگر مقایسه 

می کني��م. در پایان نيز به بررس��ی 30 حادثه  ب��زرگ فاجعه آميز طی 

س��ال های 1970-1995 پرداخته و دوره های بازده برای آستانه های 

مختلف خس��ارت را با به کارگيری م��دل POT، ارزیابی می کنيم. 

برای مث��ال، برآورد ما این اس��ت که ميانگين دوره برگش��ت برای 

یک حادث��ه 1 ميليارد دلاری )ب��ه دلار س��ال 1992 آمریکا( کمتر 

از 1 س��ال بوده اس��ت و ميانگين دوره برگشت برای یک حادثه  15  

ميليارد دلاری  )به دلار س��ال 1992 آمریکا( در حدود 25 سال بوده 

اس��ت. ازآنجایی که صنعت بيمه اتکایی در خصوص وقوع حوادث 

فاجعه آميز اتفاق نظر داش��ته و امروزه  بيمه گری بيمه های حوادث و 

اموال در حال رش��د اس��ت، بيمه اتکایی می تواند منبع مناسبی برای 

تأمين  بودجه در صورت مواجهه با خسارات به حساب آمده و منبعی 

منطقی براي تأمين مالی در بازار س��رمایه باش��د. ارزیابی خس��ارت 

بالق��وه در دفتر تجاری بيمه گ��ر و احتمال وقوع این خس��ارت تنها 

بخش��ی از رویکرد تجزیه وتحليلی S&P به منظ��ور رتبه بندی اوراق 

قرضه حوادث فاجعه آميز است. لازم به ذکر است که  این گزارش، 

یک ارائه مبسوط از فرآیند رتبه بندی محسوب نمی شود.  

مقدمه  

 در مارس س��ال 1999،  مؤسس��ه رتبه بندی و تحقيقاتی استاندارد 

اند پورز2 مقاله ای در ش��رح رویکرد رتبه بندی اوراق قرضه حوادث 

فاجعه آميز3 به چاپ رس��اند. ه��دف از این مقال��ه، تأکيد بر وضعيت 

ب��ازار بيمه اتکایی حوادث فاجعه آميز اس��ت. همچنين ميزان احتمال 

خسارات ناشی از وقوع حوادث فاجعه آميز را با درجه اهميت مختلف 

مدل سازی می کند. نتایج حاصل از این مدل سازی نشان داد که اوراق 

قرضه  حوادث فاجعه آميز، جایگزینی مناسب برای بيمه گری اتکایی 
2. standard & poor’s (s&p)
3.Catasrophe Risk (Cat Bond) 

مدل سازی ریسک بیمه اتکایی حوادث فاجعه آمیز:
دلایلی برای بازار اوراق قرضه حوادث فاجعه آمیز
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به طریق س��نتی است و صنعت بيمه به خوبی به این امر واقف است.  

s&p در س��ال 1996 برای اولين بار اوراق بهادار تأمين کننده مالی 

مربوط ب��ه بيمه اتکایی حوادث فاجعه آمي��ز را تجریه وتحليل کرد. 

از آن پس، در س��ال 1997، 7 معامله  به ارزش کلی 1 ميليارد دلار 

آمریکا به فروش رسيد و هشتمين معامله نيز در سال 1998 تقریباً با 

همان ارزش بسته شد. درحالی که این بازار هنوز در حال گسترش 

اس��ت، انتش��ار اوراق بهادار )تأمين مالی به کم��ک اوراق بهادار( 

جایگزین��ی برای بيمه گ��ری اتکایی و به عن��وان راه حل های علمی 

و کارآمد ب��رای بيمه گران اتکایی مهم دنيا به حس��اب می آید. در 

آغ��از این معاملات،s&p تنها به بررس��ی یک مخاطره برای یک 

منطقه می پرداخت )برای مثال، طوفان های س��واحل اقيانوسی(؛ در 

این بررس��ی، طول مدت درنظرگرفته شده، یک ساله بود؛ اما اخيراً 

در بيش��تر معاملات چندین مخاطره از اقصی نقاط دنيا با اس��تناد به  

برخی از اسناد چندساله بررسی مي شود. در طی چندین سال، رشد 

جمعي��ت در نواحی اي که در معرض مخاط��رات مختلف از قبيل 

تندبادهای ش��دید و زلزله  بوده اند، سبب گردیده است که صنعت 

بيمه در معرض خس��ارات ناش��ی از این گونه ح��وادث فاجعه آميز 

ق��رار گيرد. صنعت بيمه حوادث و اموال در ایالات متحده آمریکا 

طبق برآورد اداره خدمات بيمه ای)تأمين اجتماعی(، بين س��ال های 

1998-1989 تورم تعدیل ش��ده  98 ميليارد دلاری را  در پی وقوع 

خسارات ناشی از حوادث فاجعه آميز  تجربه کرد که نسبت به تورم 

تعدیل شده 98 ميليارد دلاری در طی 39 سال، از ژانویه سال 1950 

تا دس��امبر 1988، افزایشی 101/2%  داش��ته است. در طی 30 سال 

گذش��ته کاليفرنيا و فلوریدا، رشد جمعيتی بين 2 و 3 برابر ميانگين 

نرخ رش��د در ایالات متحده داش��ته ا ند. تحقيق��ات اداره  خدمات 

بيمه ای1 و سایر مؤسسات حاکی از آن است که خسارات ناشی از 

وقوع حوادث فاجعه آميز در پی وقوع تندباد یا زلزله با مبلغی بالغ بر 

1. Insurance services Office (IsO)

اوراق قرضه حوادث فاجعه آمیز، نوعی اوراق 

بهادار محسوب می شوند که برای بیمه گران 

اتکایی اجازه ورود به بازارهای سرمایه را فراهم 

می کنند. 
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75 ميلي��ارد دلار می تواند رخ دهد؛ برای مثال، خس��ارات وارده به 

اموال بيمه ش��ده که مبلغ خس��ارت 75 ميليارد دلار یا بيشتر است، 

می تواند در اثر وقوع تندبادهای شدید سواحل اقيانوسی رخ دهد. 

به طور مش��ابه، زلزله ای با 8/5 ریش��تر در منطقه زلزله خيز  مادرید 

نو1 می تواند بيش از 115 ميليارد دلار به اموال بيمه ش��ده خس��ارت 

وارد آورد )برخ��ی از مناطق منطقه زلزله خيز عبارت اند از: مادرید 

ایندیانا4،کنتاکی5، می سی س��ی پی6،  ایلينوی��ز3،  نو، آرکان��زاس2، 

می  س��وری7 و تنسی8(. خوش��بختانه امروزه در صنعت بيمه، علت 

بالقوه وقوع چنين خس��ارات مادی مهمی درنظرگرفته شده اس��ت.  

در حالي که یک  دهه  پيش کسي به این مسئله فکر نمي کرد؛ جدای 

از حمای��ت دول��ت، تنها منبع دیگر س��رمایه به منظ��ور تأمين مالی 

این گونه ریس��ک ها همان بازارهای سرمایه است. گذشته از اینکه 

صنعت بيمه به طور فزاینده ای در معرض خسارات است، اتفاق نظر 

بيمه گران بزرگ دراین خصوص باعث ایجاد بحث های سرمایه ای 

جدید ش��ده است. تأمين مالی به کمک اوراق بهادار)انتشار اوراق 

بهادار( ریس��ک ح��وادث فاجعه آميز اموال، ب��رای بيمه گران این 

امکان را فراهم می س��ازد تا از ميزان ریسک خود کاسته و ریسک 
1. New Madrid  
2. Arkansas 
3. I llionis  
4. Indiana  
5. Kentucky 
6. Mississippi 
7. Missouri 
8. Tennessee 

ش��رکت و نيز هزینه ریسک )پرداخت خس��ارت( را در پی وقوع 

حادثه به سرمایه گذاران منتقل کنند. می توان این گونه نتيجه گيری 

کرد که درحال حاضر، انتش��ار اوراق بهادار، جایگزیني رایج تر در 

مقابل بيمه گری اتکایی ریسک ها به روش سنتی است.  

1. اوراق قرضه حوادث فاجعه آمیز

اوراق قرضه حوادث فاجعه آميز، نوعی اوراق بهادار محس��وب 

می شوند که برای بيمه گران اتکایی اجازه ورود به بازارهای سرمایه 

را فراهم می کنند )این نوع اوراق قرضه از نوع مش��تقات محسوب 

ش��ده و به منظور تأمين مالی حوادث فاجعه آميز به کارمی روند(. در 

خصوص اوراق قرضه حوادث فاجعه آميز معمول می توان این گونه 

نتيجه گرفت که این گونه اوراق قرضه، ابزار هدفمندی در دس��ت 

بيمه گ��ران اتکای��ی به منظور پرداخ��ت بدهی خ��ود در بازارهای 

س��رمایه اند و به عنوان بيمه نام��ه اتکایی برای بيمه گ��ري که به آن 

واگذار شده9، محس��وب می گردد.  به طورکلي محدوده  خسارات 

ازپيش تعيين شده بيشتر از اوراق بهاداري است که بيمه گران اتکایي 

براي پوشش آن منتشر کرده اند. هرگاه خسارات از پيش تعيين شده 

از محدوده خس��ارت که به عنوان فرانشيز عمل می کند، بيشتر باشد 

آن را به اصطلاح نقطه ش��روع10 می ناميم. این س��ؤال مطرح است 

ک��ه آیا باید حادثه ای بيش از نقطه آغازین خس��ارت به بارآید تا در 

صورت وقوع آن به جای اینکه دارندگان اوراق بهادار س��ود ببرند، 

متحمل ضرر ش��وند و آیا در صورت وقوع، دارندگان اوراق بهادار 

باید خس��ارت پرداخت کنند؟ روش رتبه بندی کهS&P  برای اوراق 

قرضه حوادث فاجعه آمي��ز به کاربرده، در مقاله لوین و همکارانش11 

ذکر شده است. جدای از نگرانی های ساختاري و مسائل مربوط به 

بيم��ه، مدل س��ازی ریس��ک ها در دفاتر ثب��ت تج��اری بيمه گران 

واگذارنده به منظ��ور تجزیه وتحليل صحيح معاملات، اوراق قرضه 

حوادث فاجعه آميز بس��يار مهم و بحث برانگيز اس��ت. در ادامه این 

مقاله تأکيد ما در خصوص مباحث مدل سازی خواهد بود. در ابتدا،  

2 روش معمول شرکت های مدل ساز را بررسی مي کنيم. سپس در 
9. Ceding Insurer
10. Attachment point
11. Levin et al, 1999 
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مورد پژوهش��ي که در رابطه با زلزله و تندباد اس��ت، بحث مي کنيم. 

در پایان مي بينيم که مدل حداکثر آس��تانه1  براي 30  خسارت عمده  

بيمه ش��ده قابل تعميم است. با اس��تفاده از مدل POT  در شبيه سازي 

100.000 حادثه براي آس��تانه هاي خس��ارات متعدد، مبناي تخمين 

دوره  بازگشت و احتمالات عدم مواجه را به دست مي آوریم. 

2. مدل سازی حوادث فاجعه آمیز

درحالی که فرآین��د رتبه بندی اوراق قرضه ح��وادث فاجعه آميز،  

بخش های مختلفي دارد، مدل س��ازی ریسک، عاملی اصلی محسوب 

می ش��ود. در س��ال های گذشته، مؤسس��ه رتبه بندی S&P، مدل های 

دو  بازیگر اصلي و بزرگ تر بحث مدل س��ازي )مرکز پژوهش هاي 

عملي بيمه و  مرکز  راه  حل های مدیریت ریس��ک (2 را بررسی کرده 

اس��ت. درحالی که هریک از این مدل ها نقاط قوت 

و خصوصي��ات خ��اص خ��ود را دارن��د، 

بنابراین تنه��ا به طورکلی می توان در 

خصوص آنه��ا بحث کرد. برخی 

از تفاوت ه��ای بي��ن دو م��دل 

عبارت اند از: روشی که توسط 

ارزیابی  م��دل  پارامترهای  آن 

می ش��ود: اینک��ه م��دل کاملًا 

اتفاقی ب��وده یا اینک��ه تا حدی 

قطعي اس��ت و نيز اینک��ه توزیعی 

ب��رای هری��ک از پارامترهای مخاطره 

فرض ش��ده است )که برای مثال می تواند به 

فشار مرکزی تندبادهای شدید یا وسعت زلزله ها اشاره 

کرد(. معاملاتی را  s&p مورد بررس��ی مجدد قرار داد، عبارت اند 

از: مخاط��رات جهان��ی از جمله تندبادهای ش��دیدی ک��ه به مناطق 

اقيانوس��ی می رسند، زلزله های رخداده در مناطق کاليفرنيا و  مادرید 

نو، طوفان های اروپا، تندبادهای مهيب استراليا، زمين لرزه های ژاپن 

و گردباده��ا. در واق��ع این دو ریس��ک زلزله و تندب��اد، به یکدیگر 

1. peak-Over-Threshold (pOT)
2. Applied Insurance Research (AIR)

مربوط ان��د و در ای��ن مقاله به بررس��ی آنها می پردازی��م. مدل های 

ساخته شده باید به چند منظور به کارروند: اولاً وقایع را ایجاد کنند و 

س��پس موقعيت جغرافيایی آنها را در دفتر تجاری بيمه گر ثبت کنند 

و همچنين خساراتی را که عامل ایجادکننده آنها چنين وقایعی است 

را به عنوان ویژگی ساختاری و ویژگی های بيمه نامه 

درنظربگيرند؛ برای مثال تندبادهای شدید 

سواحل اقيانوس اطلس از این دسته اند. 

لازم به ذکر اس��ت که هر طوفانی 

بای��د از ویژگي های��ي از قبي��ل 

سرعت وزش باد، فشار مرکزی 

و ش��عاع یا مح��دوده و دیگر 

برخوردار  طوفان  خصوصيات 

باشد و همچنين باید ویژگی های 

دیگ��ری از جمل��ه چگونگ��ی به 

خش��کی رس��يدن این طوفان ها )برای 

مثال اینکه س��ختی زمين طبيعی و یا س��اخت 

بشر است( را درنظربگيریم. موقعيت های خاص بيمه شده 

ني��ز حائز اهميت اند که از جمله می توان ب��ه حد فاصل آن با طوفان 

و ویژگی های خاص آن موقعيت اش��اره کرد. خصوصيات مختصی 

که اموال دارند، تعيين کننده ميزان خس��ارت وارده به اموال بيمه شده 

اس��ت. خس��ارت نهایی به پرتفوی، نتيجه تجمع خسارات جداگانه 

اس��ت. در اینج��ا دیدگاهي س��اده و گ��ذرا از ح��وادث فاجعه آميز 

ارائه گردید؛ درحالي که جزئيات آن بس��يار پيچيده اس��ت. در طی 

خصوصیات مختصی که اموال دارند، 

تعیین کننده میزان خسارت وارده به اموال 

بیمه شده است. 
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این س��ال ها پژوهش های بس��ياری در خصوص مدل سازی حوادث 

فاجعه آميز مانند تندبادها و زلزله ها صورت گرفته است. 

3. مدل سازی حوادث ناشی از زمین لرزه 

مقال��ه  بریلينگر1 به خوبی مباحث مربوط به مدل س��ازی ریس��ک 

زلزله و تأثير آن بر بيمه را بررسی کرد. جنبه های موقتی زمين لرزه ها 

به عنوان روش های نقطه احتمالی وقوع مدل سازی می شوند. احتمال 

رویداد حادثه ناشی از وقوع زمين لرزه بستگی به آخرین زمان وقوع 

حادثه در همان منطقه دارد. البته احتمال اینکه بلافاصله بعد از وقوع 

یک زلزله، زلزله  مهيب دیگری رخ دهد، کم است. وابستگي خسارات 

ب��ا زمان هاي وقوع زلزله، نقطه  مش��خصي از فرآیند را معلوم مي کند. 

پس از وقوع حادثه، جنبه های کيهانی زلزله از جمله ش��تاب و شدت 

وقوع آن بررس��ی مي شود. ش��دت زمين لرزه توسط مميزهای وزنی 

رگرسيون هموارش��ده2 در مجاورت با مرکز زمين لرزه، مدل سازی 

شده است. خسارات رخداده با توجه به انواع ساختار مدل سازی شده، 

ش��امل عامل عدم اطمينان برای س��ایر خس��ارات بيمه شده می شود؛ 

برای مثال، بيمه گر ممکن اس��ت )پوش��ش( بيمه نام��ه کامل اتومبيل 

را برای صاحب خانه ای ک��ه بيمه اموال خریداری نموده، ارائه دهد، 

علاوه براین با توجه به بيمه نامه، مالک می تواند ادعای خسارت کند. 

مبنای مدل س��ازی زمان های وقوع حوادث زمين لرزه و وس��عت آن 

روش شناسی بایسين3 اس��ت که پروگيا و سانتنر4 در مقاله خود ارائه 

داده اند. آنها از داده ها برای وقایع ناش��ی از زمين لرزه در ناحيه سانيو 

ماتز5 در جنوب ایتاليا استفاده کردند. این روش برای آنها این امکان 

را فراهم می کند تا از یک فهرس��ت راهنما که به سال 1600 پس از 

ميلاد مسيح بازمی گردد، استفاده کنند، حتی اگر داده چندان هم قابل 

اعتماد نباش��ند و از فهرست راهنماي مناطقي که ازنظر جغرافيایی به 

هم شبيه اند، استفاده  کنند، آنها همچنين توزیع های قابل پيش بينی را 

ب��رای کميت هاي جغرافيایی مهم ارائه می دهند و با اس��تفاده از این 

روش مي توان هم زمان، زمان های وقوع زمين لرزه ها و وس��عت و نيز 
1. Brillinger, 1993
2. smoothed
3. Bayesian
4. peruggia & santner, 1996
5. sannio Matese 

موقعيت های وقوع آنها را مدل س��ازی کرد. هر دو مقاله ذکرش��ده 

ماخذ گسترده ای برای تحقيق دراین زمينه اند.

4. بررسی دقیق تر تندبادهای شدید حوضه اقیانوس اطلس

تا به ح��ال تحقيقات زیادی در خص��وص طوفان ها و تندبادهای 

ش��دید مناطق حاره ای6 حوضه اقيانوس اطلس صورت گرفته است. 

گ��ري و همکارانش7 ش��يوه  پيش بيني تندباده��اي حوضه  اطلس را 

گس��ترش دادند که دقت قاب��ل توجه اي دارد. ب��ا تقویت مدل های  

پيش بينی، این اطلاعات را می توان همچنين برای روش مدل س��ازی 

خسارت به کاربرد. به خصوص این اطلاعات برای مناطقی که چندین 

س��ال است در معرض خس��ارت اند با ارزش بوده و طبق آن مي توان 

ریسک هر سال را براساس تعداد طوفان های پيش بينی شده مدل سازی 

کرد. لوند8 رس��يدن ساليانه چرخه های باد مناطق حاره ای را به عنوان 

یک روش پواسون9 غيرهمگن با یک دوره زمانی دارای تابع شدت 

متفاوت مدل سازی کرد. از این داده ها برای همه تندبادهای شدیدی 

که از سال 1997-1935 به خشکی رسيده اند، استفاده شد. پاریسی و 

لوند10 از این هم فراتر رفته و از مدل  pOT  برای بررسی تندبادهای 

شدید در حوضه اقيانوس اطلس بهره بردند. با استفاده از روش مدل 

pOT و با درنظرگرفتن زمان های رس��يدن تندبادها به خشکی و نيز 

برخی کميت های مرتبط مانند سرعت وزش باد، فرارسی این تندبادها 

از یک روش پواس��ون پيروی کرده و درصورتی که از آستانه بالای 

ارائه شده بيشتر باشد، دارای توزیع پارتوست. سرعت های وزش باد تا 

10000  طوفان بيش از آستانه ارائه شده شبيه سازی شده است. همين 

روش برای هر یک از 6 آس��تانه فشار اصلی به کارمي رود. زمان های 

رسيدن این تندبادها به خشکی برای هر حادثه شبيه سازی شده، ثبت 

می گردد. با استفاده از زمان های فرارسی طوفان های شبيه سازی شده، 

می توان به برآورد دوره های بازگش��ت آنه��ا و احتمالات مربوط به 

عدم مواجه��ه با این حوادث پرداخ��ت. جدول 1 و 2 حاکی از نتایج 

حاصل از این بررسی هاست. 

6. Tropical storms and hurricanes 
7. Gray, et al, 1997
8. Lund, 1994
9. poisson
10. parisi & Lund, 1999
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جدول 1. برآورد دوره های بازگشت و احتمال 

عدم مواجهه برای تند بادهایی با سرعت های مختلف

خطای  
استاندارد

احتمال عدم 
مواجهه

خطای 
استاندارد 

دوره 
بازگشت

سرعت 
تند باد

0/00390/18450/00550/8675

0/00500/47670/01271/54100

0/00440/74340/03393/60125

0/00280/91140/104410/70150

0/00150/97800/439743/90175

0/00040/99813/1924320/04200

(parisi & Lund, 1999) 

جدول 2. برآورد دوره های بازگشت و احتمال 

عدم مواجهه برای فشارهای مرکزی مختلف

خطای 
استاندارد 

احتمال 
عدم مواجهه 

خطای 
استاندارد 

دوره 
بازگشت 

فشار 
مرکزی 

0/00390/18560/00540/861002

0/00500/44020/01161/44980

0/00480/64100/02232/45965

0/00320/88690/08798/86940

0/00150/97570/425242/11920

0/00080/99331/3692139/07910

(parisi & Lund, 1999) 

دوره بازگشت همان ميانگين دوره حوادث با وسعت بيشتر است 

که محاسبه آن از صفر شروع می شود و از شبيه سازی های انجام شده 

به عن��وان ميانگين نمونه برآورد می ش��ود. احتمال عدم مواجهه با این 

تندبادها بدین معناس��ت که حادثه با همان وس��عت یا حتی وس��عت 

بيش��تر از حد پيش بينی در زمان مقرر- در این تحقيق یک سال- رخ 

نده��د. این احتمالات به عنوان بخش��ی از دوره های رویداد حوادث 

شبيه سازی ش��ده بيش از یک س��ال ب��رآورد می ش��وند. از جدول 1 

می توان این گونه انتظار داشت که طوفانی با سرعت وزش125 مایل  

در س��اعت یا  بيشتر به طور متوسط هر 3/6 سال به خشکی می رسد و 

احتمال یا شانس اینکه چنين حادثه ای در سال ذکرشده رخ ندهد در 

حدود 0/74 اس��ت؛ به عبارت دیگر احتمال وقوع چنين حادثه ای در 

این سال0/26 خواهد بود. اگرچه هيچ طوفاني با سرعت وزش 200 

مایل  در س��اعت در داده ها مشاهده نمي ش��ود، شيوه هاي بي نهایت 

باارزشي مانند مدل هاي POT نس��بت به تکنيک هاي سنتي توانایي 

برون یابي مطمئن تري دارند. فشارهای مرکزي با شدت  طوفان به طور 

منفی همبس��ته است، به طوری که فش��ار مرکزی )اصلی( پایين تر به 

معنی ش��دت طوفان بيشتر اس��ت. جدول 2 به خوبی به مقایسه  نتایج 

حاصل از فش��ارهای مرکزی به  نس��بت همان فش��ارها در جدول 1 

می پردازد. 

5. تجزیه وتحلیل خس�ارات حوادث فاجعه آمیز سال های 

اخیر 

اط��لاع از ميانگين س��ال هاي بين ح��وادث ب��زرگ رخ داده در 

بسياري از موارد مفيد است؛ بااین حال آنچه که بيشتر از این امر برای 

بيمه گران اتکایی حوادث فاجعه آميز حائز اهميت است، نتيجه گيری 

مشابه براي خسارات بيمه شده است. در این قسمت به تجزیه وتحليل 

خسارات بيمه شده حوادث فاجعه آميز می پردازیم. 

در ش��ماره ای از مجله س��يگما1، جدولی از30 خس��ارت بزرگ 

بيمه ش��ده بين س��ال های 1995-1970آمده اس��ت. این خسارات به 

ارزش دلار سال 1992 محاسبه شده است )جدول 3(. 

1. sigma, 1996 
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جدول 3. 30 خسارت بزرگ بیمه شده در سال هاي 

1995 تا 1970

خسارتتاریخ حادثهکشور

8/24/9216000تندباد اندرو آمریکا   

1/17/9411838زلزله نورتریج آمریکا 

9/27/915724گردباد ميریل ژاپن 

1/25/904931طوفان زمستانی داریا اروپا 

9/15/894749تندباد هوگوپرتوریکو

10/17/894528زمين لرزه لوماپریت آمریکا 

2/26/903427طوفان زمستانی ویویان اروپا 

7/6/882373انفجار لوله های نفتی آلپا انگلستان 

1/17/952282زمين لرزه کوبه هان شين ژاپن 

10/4/951938تندباد اپال آمریکا 

3/10/931700کولاك ساحلی شرقی آمریکا 

9/11/921600تندباد اینيکی آمریکا 

10/23/891500انفجار نفتی فيليپس آمریکا 

9/3/791453گردباد فردریک آمریکا 

9/18/741422گردباد فيفیهونداروس 

9/12/881320تندباد گيلبرت جامائيکا 

12/17/831238طوفان های برفی، سرما زدگی آمریکا 

10/20/911236آتش سوزی های جنگل آمریکا 

4/2/741224گردبادها در 14 ایالت آمریکا 

8/4/701172گردباد سليا آمریکا 

4/25/731168سيل می سی سی پی آمریکا 

5/5/951048باد، سيل، تگرگ آمریکا 

1/2/761005طوفان های شمال غربی اروپا اروپا 

8/17/83950تندباد آليسيا آمریکا 

10/26/93923آتش سوزی های جنگل آمریکا 

1/21/95923طوفان ها، سيل های  شمال اروپا آمریکا 

2/3/90894گرد باد هرتا اروپا 

9/3/93870طوفان شدید یانسی ژاپن 

8/18/91865تندباد باب آمریکا 

2/16/80851سيل در کاليفرنيا و آریزونا آمریکا 

(sigma, 1996)

 ب��ا بررس��ی این داده ها می ت��وان فهميد که خس��ارات بزرگ از 

س��ال1989 به بعد تکرار شده اند. از س��ال 1988-1970 در طی 19 

س��ال، 11 حادثه فاجعه آميز به وقوع پيوس��ته است. از سال 1989 به 

بعد نيز 19 حادثه در طی مدت 7 سال رخ داده است. 

ب��ا به کارگيری مدل pOT برای داده ها می توان مانند پاریس��ی و 

لوند عم��ل نمود. تعدادی از این حوادث در س��ال مذکور از روش 

پواس��ون پيروی  مي کنند و برآورد درست از شدت ساليانه از تقسيم 

تعداد وقایع بر زمان مش��اهده به دست مي آید. این نشان دهنده شدت 

س��اليانه وقوع ح��وادث فاجعه آميز یعني حدود 1.154 در هر س��ال 

است. احتمال وقوع این گونه حوادث به طور یکسان در طی یک سال 

توزیع نشده است. 

نمودار 1 نشانگر تابع شدت در مقایسه با ماه های سال است.

نمودار 1. تابع شدت خسارت های بیمه شده

 ای��ن تابع دو نمایی دارای مد اوليه حداکثر فراوانی اس��ت که از 

آگوس��ت تا دس��امبر به جریان افتاد و در سپتامبر به اوج خود رسيد. 

مد1 دوم در طی سال زودتر به اوج خود رسيد. تابع شدت را می توان 
1. Mode

صنعت بیمه با ادامه توسعه مناطقی که 

در معرض حوادث فاجعه آمیزند، با ریسک 

فزاینده مواجه است.
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برطبق احتمال وقوع حادثه توضيح داد. این نمودار شامل تاریخ هایی 

اس��ت که حوادث در آنها به وقوع پيوس��ته اس��ت )ج��دول 3( که  

شبيه س��ازی حوادث به شرح ذیل اس��ت. به منظور ایجاد زمان وقوع 

حوادث بزرگ در ابتدا یک متغير توزیع پواسون به طور اتفاقی ایجاد 

می ش��ود که ش��امل تعدادی از حوادث رویداده در یک سال است. 

اگر این عدد صفر باشد، زمان را یک سال افرایش داده و دوباره از نو 

شروع می شود. بسته به تعداد حوادثی که به وقوع پيوسته -که آن را 

K می ناميم- ما k  مستقلی ایجاد می کنيم و به طور همسان زمان های 

رسيدهA1  و....و )k(A )زمان هایی که تندبادها به خشکی می رسند و 

در پی آن حوادث فاجعه آميز رخ می دهند( را براس��اس تابع شدت 

توزیع کرده و آنها را ازA1  و....و )A)k رتبه بندی می کنيم. به وس��يله 

ویژگي رتبه بندي توزیع پواس��ون، شرایط مشترك توزیع  زمان هاي 

حادث��ه مانند رتبه بندي آمارهاي نمونه اي از توزیع یکس��ان )1 و 0( 

پي��روي مي کند. براي هرکدام از زمان ه��اي وقوع )K( که از روش 

توزیع پارتو به دس��ت آمده براي مازادهاي بيش��تر از آس��تانه استفاده 

ش��ده اس��ت. البته زمان اولين حادثه که بيشتر از آس��تانه است باید 

مدنظر باش��د. اگر چنين حادثه ای )در طول مدت درنظرگرفته شده( 

رخ نده��د، ما یک س��ال به زمان خود اضافه می کني��م. این امر مرتباً 

تکرار می ش��ود، تا هنگامی که تعداد ح��وادث مهيبی که رخداده به 

100.000 برس��د. نتایج شبيه س��ازی به طور خلاصه در جدول شماره 

4 مش��هود اس��ت. نتایج شبيه س��ازی در جدول هاي 1و2 و 4 خطاي 

اس��تاندارد دوره  بازگش��ت از تقس��يم جذر واریانس تعداد نمونه بر 

اندازه  نمونه به دس��ت مي آید. برای احتمال عدم وقوع حادثه، خطای 

اس��تاندارد بر پایه توزیع دوجمله ای اس��ت. جدول 4 نش��ان می دهد 

که از یک خس��ارت خاص بيمه شده 1 ميليارد دلاری یا بيشتر انتظار 

مي رود که به طور متوسط یک بار در سال رخ دهد.

 جدول 4. برآورد دوره های بازگشت و احتمال

عدم مواجهه برای خسارات فاجعه آمیز مختلف

خطای 
استاندارد 

احتمال عدم 
مواجهه 

خطای 
استاندارد 

دوره 
بازگشت 

خسارت 

0/00150/31740/00280/881/0

0/00150/40000/00351/102/0

0/00150/68810/00842/683/0

0/00110/84660/01926/055/0

0/00080/93820/048515/4210/0

0/00060/96110/079225/1515/0

0/00050/97180/112535/4620/0

حوادث خاصی که خساراتی بالغ بر 3 ميليارد  دلار به بار می آورند، 

به طور متوس��ط در کمتر از  3 س��ال رخ می دهن��د. طبق احتمالات 

عدم مواجه، به احتمال 0/68، در هرس��ال 1 ميليارد دلار حادثه اتفاق 

مي افتد. درحالی که حوادث 15 ميليارد دلاری یا بيش��تر دارای دوره 

بازگشتی در حدود 25 سال است )هر 25 سال یکبار تکرار می شود( 

و شانس وقوع چنين حادثه ای در هر سال 0/039 است. 

6. نتیجه گیری

صنع��ت بيم��ه با ادامه توس��عه مناطق��ی که در مع��رض حوادث 

فاجعه آميزند، با ریس��ک فزاینده مواجه است. با توجه به بررسي هاي 

قس��مت قبل، بسيار مهم است که درنظرداشته باشيم خسارات بزرگ 

هر واقعه دور از انتظار نيس��ت. در حقيقت، وقتی که ميزان خسارت 

را نسبت به دلار روز بررس��ی می کنيم، حوادثی که خسارات ناشی 

از وقوع آنها ميليارد دلاری اس��ت، بيش��تر از آنچه که در جدول 4 

آمده  اس��ت، محتمل اند )لازم به ذکر اس��ت که نتایج ثبت شده در 

جدول 4 بر پایه دلار س��ال 1992 است(. در طی چندین سال گذشته 

صنعت بيمه اتکایی حوادث فاجعه آميز از ثبات بيش��تری برخوردار 

ش��ده است. در همين زمان بيمه اموال و حوادث نيز بيشتر در معرض 

ریس��ک ها و خس��ارات قرار گرفته اند. اگر این روند ادامه یابد، بيمه 
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اتکایی نيز با تقاضای بيشتری به عنوان منبع بودجه بندی )تأمين بودجه( 

روبروست. بيمه اتکایی به عنوان منبعی مستدل برای تأمين بودجه در 

بازار س��رمایه در حال گس��ترش اس��ت.  بيمه گران اتکایی عمده، به 

تلاش خود به منظور ارائه اوراق بهادار حوادث فاجعه آميز به ش��کل 

مؤثرت��ر به ب��ازار ادامه می دهند و تلاش مي کنند با رش��د آگاهي از 

این ابزارها براي تأمين هرچه بيش��تر منابع مالي خود اس��تفاده کنند. 

اخي��راً s&p  رتبه بندی +BB  برای اوراق قرضه حوادث فاجعه آميز 

3 ساله داخل کشور اعمال می کند که شرکت های بيمه کمپر1 از آن 

حمایت می کنند. چندین معامله دیگر نيز در دس��ت بررس��ی است.  

s&p کارشناس��ی در امر تجزیه وتحلي��ل اوراق قرضه های حوادث 

فاجعه آميز را ب��ا به کارگيری بيمه و تحليل گران مالی س��ازمان یافته 

گس��ترش داد و معتقد اس��ت که این رتبه بندی ه��ا را می توان برای 

این گونه معاملات به تناس��ب تأثيری که بر ریس��ک ها دارند، اعمال 
1. Kemper Insurance Companies 

 s&p .نمود. تعداد زیاد دیگري از معاملات تحت بررس��ي هس��تند

تخصص اش را در زمينه  بررسي اوراق بهادار حوادث فاجعه آميز در 

قالب گروه تخصصي بيمه اي و بررسي هاي ساختاري مالي گسترش 

مي دهد و معتقد اس��ت که رده اي که به این معاملات داده مي ش��ود 

ریسک آن را به درستي نشان مي دهد.
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