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  آميز  بررسي امكان جانشيني اوراق بهادار ريسك حوادث فاجعه
   1هاي اتكائي رايج در صنعت بيمه كشور با بيمه

  
 

  2پيكارجو كامبيزدكتر
  3حانيه داودي رستمي

  چكيده
مباحثي اسـت كـه در   امروزه يكي از مهمترين آميز  اي اجتماعي و خسارات مالي ناشي از وقوع انواع حوادث فاجعه بحث چگونگي برآورد هزينه

اي مختلف دانشگاهي  نامه به طوري كه سالانه بسياري از مراكز تحقيقاتي جهان، طرحها، مقالات و پايان باشد حوزه علوم اقتصاد و مديريت مطرح مي
. ادثي با مقياس بـزرگ يافـت  كنند تا شايد بتوان راهكارهائي اجرائي براي جبران غرامات حاصل از وقوع چنين حو را حمايتهاي مالي و اطلاعاتي مي

برخوردار تري شاز محبوبيت بي ARTدر متن ادبيات دانش محاسباتي اقتصادمالي و مديريت مالي روشهاي انتقال ريسك موسوم به  2004پس از سال 
بارخسارتي ناشي از ايـن حـوادث     رفتند تا بتوانند اين  ARTمقالات و تحقيقات به دنبال راهكار استفاده از روشهاي طوري كه بسياري از  به .گرديد

با . هائي براي روشهاي مرسوم انتقال ريسك مانند بيمه بيابند را از طريق چرخه توزيع ريسك حداقل نمايند و يا در صورت وجود سودآوري جانشين
استانداردهاي جهاني است اما شـدت   بالاتر از متوسطميز آ گردد كه در ايران نيز تعداد حوادث فاجعه آميز مشخص مي بررسي وضعيت حوادث فاجعه

اين امر سبب گرديده است تا اين ريسك كه بطور مرسوم از  البته. اين حوادث از لحاظ خسارات جاني و مالي از متوسط آمارهاي جهاني كمتر است
ه اين امر سرازيري سودهاي هنگفـت بـه   كگردد  گردد و حجم به سزائي از آن نيز به بازارهاي خارج منتقل مي طريق عمليات بيمه اتكائي واگذار مي

در اين شرايط با توجه به اينكه حجم نگهداري ريسك صنعت بيمه كشور كمتر از حد . شود ميو ميان مدت  در كوتاهخارجي گران اتكائي  بيمهسوي 
كه سبب توسـعه داد و سـتدهاي    -ار ريسكرسد كه استفاده از روشهاي ديگر انتقال ريسك مانند انتشار اوراق بهاد بنظر مي ،باشد جذب اين سود مي

روشي  -تواند در داخل كشور تقسيم گردد گرديد مي سهم سودي كه به بازارهاي خارج منتقل مي همچنينجديد از كانال بورس اوراق بهادار شده و 
هاي مورد بيمـه در معـرض    ميزان سرمايه و ميزآ لذا در اين تحقيق با برآورد رابطه غيرخطي بين خسارات ناشي از حوادث فاجعه .مناسب خواهد بود

بـرآورد ارزش در  با  و سپساستخراج كارلو  سازي مونت استفاده از رويكرد رياضي شبيهبا ) هاي تاريخي با توجه به داده(ارتبع توزيع خس، تاحادثه
ناسب چـاپ ريسـكهاي اوراق بهـادار ريسـك     را به عنوان منطقه مدارد كه سودآوري مطلوبي اي از تابع توزيع زيان شرطي  محدوده ،معرض ريسك
تـوان چـاپ و    ريال مي 1000ميليارد ورق بهادار ريسك را به حداقل ارزش اسمي  4/4نتيجه آنكه با توجه به برآوردهاي انجام شده  .انتخاب كرديم
 33ه مورد بررسي تنها ضريب خسـارتي معـادل   سال 47كه طي دوره زماني  گيرند را دربر مياز تابع توزيع زيان  اي منطفهكه اين رقم  بفروش رساند
درصد متوسط سود آن به جيـب شـركتهاي    67اي است كه خارج از ظرفيت نگهداشت صنعت بيمه ايران بوده و سالانه  و اين منطقه اند درصد داشته

  .رود بيمه اتكائي خارجي مي
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 سازي مونت كارلو، ارزش در معرض ريسك ، اوراق بهادار ريسك، شبيهانتقال ريسكاتكايي، روشهاي  حوادث فاجعه آميز، نگهداري ريسك، بيمه

  
  مقدمه - 1

 حال نيا با اما دارد، وجود هيسرما بازار يابزارها و ياضاف يمال يها تيظرف از استفاده جهت ياديز و مختلف يروشها اگرچه
 اوراق يعبارت به اي بهادار اوراق انتشار) 1: نمود ميتقس بخش سه قالب در توان يم را اند بوده موفق كه شده هيتجز و مرسوم يروشها

  . ريسك اشتقاقات) 3 و ،ياطياحت اي ياحتمال هيسرما) 2 مه،يب پوشش مورد سكير يبهادارساز
 مفهوم قالب در اوراق نيا انتشار و چاپ. است باشند، يم مهيب به مربوط كه سكير بهادار اوراق ه،يسرما بازار اسناد بخش نياول       

 لحاظ از آن يبند طبقه سك،ير يبررس "به كه است يمال نيتام كيتكن كي يبهادارساز اوراق. گردد يم مطرح سكير يبهادارساز اوراق
 همگون سكير يساز هموار يعبارت به اي كردن جيپك خطرزا، سكير از حجم پوشش جهت لازم اعتبار سطح نييتع خطر، طبقه و شدت

 بهادار اوراق قيطر از سكير مجدد عيتوز و بهادار ورق قالب در بسته هر ياسم ارزش و نرخ نييتع و يبررس ،يسكير بسته كي قالب در
 هيسرما طيشرا نيا در. "آن ينيتام معاملات يساختارها ريز جاديا جهت هيسرما يبازارها سطح در اوراق يمعرف و گذاران هيسرما به

 مباحث نيا در كه(ياصل صندوق نزد آنها فروش از حاصل مبالغ كه كنند يم يداريخر بهادار اوراق شكل به را ها سكير شبه گذاران
. شوند يم داده قهيوث اش مربوطه يدرآمد انيجر و.) است نموده صادر را سكهاير پوشش نامه مهيب كه باشد يم يا مهيب شركت همان
 اوراق گريد عبارت به. "كند يم ليتبد مهيب شركت يبرا نهينقد ياهييدارا به را نهيرنقديغ يها سكير يبهادارساز اوراق قيطر نيبد

 از ثالث اشخاص به آنها دادن انتقال و يشركت ترازنامه از نقد وجوه اناتيجر اي ، هايبده ، هاييدارا دنيكش رونيب نديفرا "يبهادارساز
 Pure financial ("خالص يمال يبهادارساز اوراق" ارهدرب گذشته يتهايموفق به توجه با. "باشد يم  معامله قابل بهادار اوراق قيطر

securitization(، مهيب با مرتبط اصطلاح به بهادار اوراق"و بردند هيسرما بازار به 1990 دهه در را شانيبهادارساز اوراق فنون بانكها) 
Insurance   Linked Securities‐ILS(" آمدند بوجود .  ILSمؤسسات به را مهيب با مرتبط سكير ماًيتقمس كه هستند يمال يابزارها  ها 

 و مهيب سكير ينيتام ستد و داد تيريمد: كنند يم نيتام را هياول هدف دو ابزار نيا. دهند يم انتقال هيسرما يبازارها در يگذار هيسرما
  .)1387پيكارجو،(يمال نيتام نيگزيجا منابع يريبكارگ با هيسرما ييكارا شيافزا

 مؤسسات توسط و مستقل سازمان كي اي يياتكا مهيب اي مهيب شركت كي توسط اوراق مه،يب با مرتبط يارسازبهاد اوراق در      
 باشد يم) سكير يبالا درجه با(خطر رخداد احتمال نيبالاتر با سكير" كي ورق نيا ياصل سكير. شوند يم يداريخر يگذار هيسرما

 حادثه اوراق شامل مه،يب با مرتبط بهادار اوراق بازار .دارد" مهيب واقعه " كي تشد اي وقوع به يبستگ ياصل هيسرما اي بهره پرداخت و
 مورد متيق با فروش قابل بهادار اوراق"و )Life securitization bonds ("عمر معامله قابل شده يآور جمع اوراق ،يجو طيشرا اوراق
  .داشت خواهد حادثه سكير بهادار اوراق به يا اشاره نهات نوشتار نيا اما باشد، يم )Residual value securities ("انتظار

 يساز ادهيپ هياول سطوح يعبارت به اي هيپا طرح افته،ي شكل رييتغ ازين برحسب و اصلاح رياخ يسالها در ILS يساختارها كه يدرحال
 Special(خاص هدف با شركت كي قيطر از را بهادار اوراق يياتكا مهيب اي مهيب شركت كي: است ماندهيباق رييتغ بدون نسبتاً آن

Purpose Vehicle( شوند، يم يناش مشخص يا مهيب عيوقا از كه ييخسارتها براساس را ياصل هيسرما اي/و بهره پرداخت و كند يم منتشر 
 مهيب/گر مهيب كه شدبا ينم ازين گريد شوند، شده، نييتع شيپ از نصاب حد كي از شتريب خسارتها زانيم اگر. دهد  يم قرار خود تعهد مورد
 يم جاديا )New risk supply (" سكير ديجد عرضه" ، ياديبن ساختار نيا قيطر از. كنند پرداخت بهره گذاران هيسرما به يياتكا گر

 آنكه ليبدل (خطرش نمودار آوردن نييپا با هيسرما بازار گذاران هيسرما به را مشخص خطر مواجه زانيم كي ناشر طيشرا نيا در: شود
 نيا كه شده سكير اديز عيتوز سبب خود شود يم فروخته افراد از يريكث تعداد به سكير ورق هر يبرا ينييپا ياسم ارزش در سكير
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 و هيسرما كاهش امر، نيا. كند يم منتقل) شود يم گر مهيب خطر نمودار آمدن نييپا يعبارت به اي گر مهيب بر يخسارت بار كاهش سبب امر
   .)1387پيكارجو،(شود يم منجر ديجد كار و كسب به و كند يم فراهم را رهيذخ

 يبرا كه باشد يم حادثه قرضه اوراق اي حادثه سكير بهادار اوراق آنها نيمتداولتر از يكي مهيب با رتبطم سكير بهادار اوراق نيب در
( حادثه اوراق .است تر شده اثبات ابزارها رگيد ريسا با سهيمقا در آن فروش و ديتول تيموقع و متداول اريبس يعيطب بزرگ يايفجا پوشش

 اگرچه. آمدند بوجود حادثه يياتكا مهيب بازار در ينگهدار تيظرف فقدان ليبدل.) نديگو يم زين حادثه قرضه اوراق آن به متون يبرخ در
 كي اعمال و رشد به كه رود يم انتظار اما باشد، يم كوچك نسبتاً يياتكا مهيب و مهيب يسنت يبازارها با سهيمقا در هنوز حادثه ورق بازار
 قرضه اوراق واقع، در. دهد ادامه يياتكا مهيب و مهيب يسنت يبازارها در يگر مهيب و يگذار متيق يها وهيش يبررو مهم موازنه و يبررس
 يبطور گرفت يم قرار ستفادها مورد خسارت، يمال نيتام يبرا هيسرما بازار معاملات در يمهم  و متداول ابزار عنوان به گذشته در حادثه

 اوراق. شوند يم فروخته آمريكا در حادثه با مرتبط بهادار اوراق درصد 85 از شيب ا،يدن منتشره حادثه اوراق كل از حاضر حال در كه
 انتشار حلمرا و قواعد تابع آن، يابزارها نيمهمتر از يكي عنوان به و سكير بهادار اوراق مطروحه يكل مباحث قالب در حادثه قرضه
 نيمع شيپ از واقعه كي اگر قالب نيا در.دهد يم پوشش را زيآم عيفجا حوادث يسفارش بصورت كه تفاوت نيا با است مذكور اوراق
 اي/و شده جمع بهره دادن دست از خطر گذاران هيسرما صورت درآن افتد،يب اتفاق قرضه اوراق ديسررس از شيپ تندباد كي بروز مانند شده

   .رنديپذ يم را قرضه اوراق ياصل هيسرما ارزش
  
  و پيشينه تحقيق ادبيات موضوع - 2

با استفاده از توابع توزيع خسارت و زيان هرچند در  بلاياي طبيعيفجايع و ريسك مالي سازي  مدلتلاش براي طراحي و  زمينهدر        
ي بكار گرفته شده متعددروشهاي  به بعد، 2000سال  ازايران كارهاي زيادي انجام نگرفته است اما در اين خصوص در جهان خصوصاً 

اين  ترين متداوليكي از  كه اي مختلف رياضي طراحي و تبيين شده، منتشر گرديده استرويكردهبا استفاده از كه و مقالات زيادي 
 Monte(شبيه سازي مونت كارلوتركيبي روش  ها،روش Carlo(  ارزش در معرض ريسكمحاسبه و)Value  at  Risk‐VaR( 
را شايد كارلو و ارزش در معرض ريسك   سازي مونت روش شبيهعلت استفاده روزافزون و استقبال محقق از  .)Jorion,2000(باشد مي

را برآورد  الوقوع قريب آميز حادثه فاجعههاي احتمالي تحمل فشار بار خسارات ناشي از وقوع يك  آستانه بتوان از اين بعد ديد كه
قطه عطفي در تكامل و استفاده توان ن را مي  2004سال آميز  ادبيات محاسبات و برآوردهاي ريسكهاي حوادث فاجعه لذا در. نمايند مي

معمولاً تحقيقات در قالب سه طيف كاري در اين خصوص  .از اين روش خصوصاً در حوزه مديريت مالي و اقتصاد مالي دانستتر  جدي
فاده از ارزش در معرض ريسك بيني با است تحقيقاتي در زمينه بررسي مدلهاي پيش املش اول طيف ).1388پيكارجو، (ندگير قرار مي
 )Brandon,2005(براندونتحقيق  توان به مي اين تحقيقاتين از مهمتر .باشد مي بيعيبرآورد پتانسيل خسارات ناشي از بلاياي ط جهت

در معرض ريسك سيل امريكا را براي يك دوره  ش سيل در ايالتهايميزان ارزسازي مونت كارلو  اشاره نمود كه با استفاده از روش شبيه
گران  گذاران در صورت تحقق يك سيل قوي تمامي بيمه از بيمه عايدشدههاي  بيمه كه با توجه به حق و نتيجه گرفت كردهساله بررسي  ده

مشابهي نيز توسط  همچنين تحقيق. نمايند را دريافتد توانست ميزان خسارات وارده خود نگذاران نخواه و بيمه شدهمحلي ورشكست 
جنوبي  تحقيق مشابهي براي ايالتهاي ،انجام شديكساله زماني فاصله  كه در در اين تحقيق. انجام شد )Cummins,2005(كامينس

خصوص تحقيقات مشابه ديگري مانند تحقيقات  البته در اين. آمدبدست  نتايج مشابه تحقيق براندونتعريف و هندوستان 
مشابه دو تحقيق قبلي  يو نتايج دتوان اشاره نمود كه رويكر را ميو نظاير آنها  )Harington,2003(هارينگتون، )Gordon,2003(لدبرگگ

   .داشتند
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سازي تابع  لرزه با استفاده از شبيه محاسبه و برآورد پتانسيل خسارات ناشي از زمين صرفاً تاكيد بردوم تحقيقاتي هستند كه  طيف       
، كاگس و )Bantwal & Kunreuther,2000(، بانتوال و كونروتر)Major,2002(ميجرمانند تحقيقات . اند داشتهوزيع خسارات زيان ت

هاي  كه اين تحقيقات با استفاده از داده )Banks,2004,2005(و بنكز ) Doherty,2002(، دوهرتي)Cox & Pedersen,2000(پدرسن
هاي توزيع پهن را شناسايي و مورد  و آماري توابع توزيع وايبلي را برآورد و با استفاده از آنها دم سازي با روشهاي مختلف رياضي شبيه

بابت  يمه دريافتيحق ب اين نتيجه رسيدند كه مبلغنكته حائز اهميت در تمامي تحقيقات انجام شده محققين به . تحليل قرار دادند
تر از احتمال و پتانسيل واقعي خسارات بوده و زيانهاي متعدد و پراكنده پرداخت كمگران به مراتب  ريسكهاي مورد بررسي توسط بيمه

هاي اتكائي با  نامه كه بيمه محلي و يا غيرمحليمستقيم گران  در اين شرايط بيمه .ها نداشته است داري در افزايش حق بيمه شده اثر معني
همچنين . به رهايي خواهند بود اما اين امكان براي سايرين وجود ندارداند از منطقه ورشكستگي قادر  داشته درصد واگذاري 60بيش از 

   .اند ديده يكمتر به بالا داشتند، زيان Aگران با گريد  گران اتكايي خود بيمه گراني كه در ليست بيمه بيمه
سئوال جديدي را اضافه  دخوبررسيهاي  در داين افرا .كه در حوزه اقتصادمالي تخصص داشتند استمحققين سوم شامل  طيف       
   :كردند

  "و منتفع گردند؟ كننداستفاده  انتقال ريسك روشهاي ديگراتكايي از  توانند به عوض بيمه ميگران  آيا بيمه"

 پاسخ اين سئوال سبب بوجود آمدن مسيري جديد در تحقيقات گرديد كه از اين دسته از تحقيقات مي توان به تحقيقات افرادي چون     
 & Nawaz(نواز و استين ،)Gallati,2003(گالاتي Stein,2000( ،چودهري)Choudhry,2006(مي،)Mey,2007(  كلينو)Klein,2007 (

، ) Alternative Risk Transfer‐ART(استفاده از ابزارهاي انتقال ريسكبا  آنها همگي بدنبال ارائه پيشنهاداتي بودند كه. اشاره نمود
شايد اولين بار . )Butt,2007(استفاده نمود )Securitization(اع شقوق مختلف اوراق بهادار ريسكانو توان به جاي بيمه اتكايي از مي

به طور جامع در بين اقتصاددانان مالي مطرح گرديد اما در حوزه انتقال سهم عدم  1990بحث انتشار اوراق بهادار ريسك از اوايل سال 
محققين مذكور در تحقيقات متعدد خود در . دار صحبت علمي و جدي انجام نگرفته بودگران مستقيم به بازار اوراق بها نگهداري بيمه
و  شركت بيمه اتكائي سوئيسو  اي آي جي ، كمبريج و آگسفورد به سفارش شركتهاي بيمه بزرگ همچون ال اس ايدانشگاههاي 
  . را بررسي نمودند ARTگران لويدز راههاي مختلف استفاده از  سنديكاي بيمه

گران و يا دولتهاي  توسط بيمه )فاجعه آميز(بلاياي طبيعيبراي اوراق بهادار ريسك  انتشارنكته قابل توجه در اين خصوص امكان       
المللي  باشد اما اين اوراق قابل خريد و فروش در بورسهاي داخلي و بين مركزي و محلي بود كه بر اساس قوانين هر كشور متفاوت مي

بر جذابيت معامله آنها هاي مورد داد و ستد در بورسهاي بزرگ جهان بودند كه اين امر  بالاتر از اكثر سهامبا نرخ بهره بسيار 
نتيجه اين تحقيقات انتشار اولين اوراق بهادار ريسك در آمريكا براي برخي از ايالات سيل و يا گردباد خيز  .)Cummins,2006(دايافز مي

به موفق در دنيا را به اولين تجر بازان بازارهاي سهام و اوراق بهادار ل قرار گرفتن آنها توسط سفتهبود كه با مورد استقبا 2002در سال 
آمريكا، استراليا، ژاپن، فرانسه، آلمان و برمودا منتشر  آميز نوع از اين اوراق براي حوادث فاجعه 25ثبت رساند و در حال حاضر بيش از 

  .شود مي
  
  دث فاجعه آميز آشنايي با انواع ريسك حوا - 3

باشند كه در  براساس تعاريف متداول ريسكهاي ريسكهاي فاجعه آميز شامل كليه اتفاقات و حوادث طبيعي و مصنوع دست بشر مي
بطوركلي ريسكهاي فاجعه .  پيامد آن خسارات و زيانهاي بسيار بزرگ و تقريباً از ديد خرد غير قابل جبران چه جاني و چه مالي به بار آيد

: ، خشكسالي و سرما و ريسكهاي فاجعه آميز مصنوع دست بشر شامل)زلزله( طبيعي شامل ريسكهاي وقوع سيل، توفان، زمين لرزه آميز
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...( ، حوادث معدني، ريزش زمين به دليل عمليات مختلف عمراني و)اعم از جاده اي و ريلي( انفجارات، حوادث هوايي، دريايي و زميني
در بسياري از متون براي اينكه ريسكهاي فاجعه . مي باشند) يوسته باشد و چه ناشي از عمليات تروريستي باشدچه بطور اتفاقي به وقوع پ

از  "ريسكهاي فاجعه آميز طبيعي "آميز را با تاكيد مولد طبيعي و يا مصنوع دست بشري از يكديگر جداسازي ننمايند به عوض واژه
بطوركلي بلاياي طبيعي از .  كنيم شود كه در ادامه براي سهولت از اين واژه استفاده مي ينيز استفاده م "ريسكهاي بلاياي طبيعي "واژه

جمله ريسكهايي هستند كه احتمال وقوع يا فراواني وقوع آنها كم مي باشد و ليكن در صورت تحقق شدت و وسعت خسارت و زيانهاي 
. به عنوان ريسكهاي با فراواني كم ولي شدت زياد كد گذاري مي شوند لذا ريسكهاي بلاياي طبيعي. زيادي را براي بشر به بار مي آورند

اين بلايا پس از وقوع خرابيهاي بزرگ، ويراني هاي وسيع و نابودي بسياري از منابع طبيعي و مصنوعات دست بشر را بهمراه دارندولي 
ز بين مي روند و اين خسارات جاني تجديد ناپذير نمي مهمتر از اينها نابودي زندگي انسانهاي زيادي است كه در اثر وقوع اين حوادث ا

اين نوع حوادث بر حالات روحي و ذهني، اجتماعي، اقتصادي، سياسي و فرهنگي مهم اثر گذاشته و سبب مختل شدن عملكرد . باشند
منه وسيعي از مشكلات را به بار چنين از مقياسهاي اجتماعي و اقتصادي دا لذا بروز حوادثي اين. جامعه و فعاليت هاي اقتصادي خواهد شد

همچنين بسياري از حوادثي كه از فراواني كم و شدت زياد و مقياس . مي آورد كه جبران جاني و مالي بسيار زياد و بعضاً غير ممكن است
اين . بشري هستندبزرگ خسارتي و زيانهاي جاني و مالي برخوردارند كه منشاء غير طبيعي دارند و موسوم به ريسكهاي فاجعه اميز دست 

شود كه در خلال  با توجه به جدول زيرمشخص مي. حوادث نيز مانند بلاياي طبيعي بوده ولي از وسعت و مقياس كوچكتري برخوردارند
هزار نفر در اثر بلاياي طبيعي در هر سال جان باختند در صورتي كه اين رقم در مورد  35بطور متوسط در حدود  2007تا  1999سالهاي 

اين آمار و ارقام مشخص مي نمايد كه نقش بلاياي طبيعي از لحاظ وسعت خسارات . نفر بوده است 5900ث ناشي دست بشر تنها حواد
در بين بلاياي طبيعي نيز زلزله با سهم . جاني و زيانهاي مالي در هر سال بطور غير قابل مقايسه اي در مقابل ساير حوادث بالاتر بوده است

هزار نفر در هر سال مصيبت آميزترين حادثه در بين حوادث بلاياي طبيعي بوده است كه اين امر  19انساني معادل در صدي و تلفات  55
  .بيانگر حوادث و ريسكهاي ناشي از وقوع زلزله در بين تمامي حوادث طبيعي و غير طبيعي در جهان مي باشد

  1999-2007ر در خلال سالهاي بررسي متوسط خسارات واقع شده بلاياي طبيعي و مصنوع بش -1جدول
تعداد كشته و  طبقه ريسك

 مفقودالاثر

  سهم از طبقه
 )درصد( 

  سهم از كل
 )درصد( 

 %85.7 %34,76886 بلاياي طبيعي

 %5.7 %2,305 6.6 سيل

 %29.2 %11,867 34.1 توفان

 %46.7 %18,960 54.5 زمين لرزه

 %1.1 %464 1.3 خشكسالي

 %1.8 %740 2.1 سرما

 %1.1 %432 1.2 ي طبيعي ديگرفجايا

بلاياي مصنوع دست 
 بشر

5,81014% 14.3% 

 %5.4 %2,193 37.7 انفجار
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 %2.1 %871 15.0 حوادث هواپيمايي

 %0.7 %288 4.9 حوادث كشتيراني

 %0.1 %34 0.6 حوادث ريلي

 %0.1 %35 0.6 حوادث معدني

 %0.0 %17 0.3 ريزش زمين

 %5.8 %2,374 40.9 متفرقه

 %100 %40,578 100 اد كل خساراتتعد

 

كه بيشترين تلفات جاني (مخاطره هزار حادثه پر 41از  1970- 2007گردد كه در خلال سالهاي  با توجه به جدول فوق مشخص مي         
با توجه به آمار  در بين. آميز بوده است حوادث مربوط به حوادث فاجعه درصد 86حدود ) و زيانهاي مالي را در جهان به بار آورده است

آميز  حادثه مهم و بزرگي كه در اين خصوص اتفاق افتاده است متوجه سهم به نسبه زياد جغرافيائي ايران در تعداد حوادث فاجعه 40
در ايران و روشهاي كنترل تلفات در اثر  آميز لذا از ديد ملي بلكه از ديد جهاني نيز بررسي ريسك فاجعه. )1پيوست جدول(شويم مي

خود از مهمترين مسايل ) هر چند هيچ گاه جبران افراد تلف شده نخواهد بود(اد حادثه و روشهاي تامين مالي اموال و پرداخت ديات رخد
  . مي نماياند

  
  آميز هاي فاجعه هاي انتقال ريسك استراتژي -مباني نظري تحقيق  - 4

 قرار يبررس مورد يگ نهيبه مباحث قالب در آن، انتقال و سكير ينگهدار حجم مقدار نيب انتخاب سك،ير مقدماتي مباحث در      
 انتظار مورد شدت"شاخص دو براساس توان يم را سكير تراز حفظ اي و سكير انتقال و ينگهدار زانيمتعيين  ياستراتژ .رديگ يم

. نمود يبررس ")Expected Frequancy of Loss‐EFL(خسارت شده انتظار يفراوان "و ")Expected Severity of Loss‐ESL(خسارت
 و شدت اگر سك،ير انتقال و ينگهدار تيوضع دو از مختلط نهيبه نشيگز و انتخاب زمان در كه است گونه نيبد يبررس نيا نحوه

 ياستراتژ در هر دو حالت ،باشد اديز مورد انتظار فراواني يول كم مورد انتظار شدتو يا اگر  كم دو هرخسارت  شده انتظارفراواني 
بايد سهم قابل توجهي از  حتماً باشد كم مورد انتظارزياد و فراواني  مورد انتظاراما اگر شدت . بود خواهد سكير ينگهدار ،طمسل
و شدت  فراوانيمربوط به ها و اطلاعات  شود كه داده ترتيب با توجه به مباحث مذكور مشخص مي بدين .كرد واگذار را سكير

  . )1388پيكارجو،(داردانتقال يا نگهداري ريسك راهكارهاي  يي خسارت و شناختوجهي در شناسات نقش قابل خسارات،
ه ريسك را ب اي ديگر توان از زاويه خسارت همچنين مي مورد انتظاريسك و نقش شدت و فراواني با دانستن نقش عوامل موثر بر ر

، بايد آن را از داخل و از محل وجوه تأمين ) Retained(اگر ريسك نگهداري شوند. نمودهداري تقسيم دو دسته قابل انتقال و قابل نگ
و پرداخت شده شروط تواند خود به دو بخش م روش تامين مي همچنين. تامين مالي كرد )Unfunded(هو يا تأمين نشد )Funded(شده

ت كه در سهم نگاهداري تأمين همين مورد براي قسمت تامين نشده يا برنامه ريزي نشده نيز صادق است، با اين تفاو مسلماً(تقسيم گردد
، از طريقه ايجاد بطور مرسوم ريسك نگاهداري شده ).نشده ريسك معمولاً ميزان ريسكي كه نگاهداري شده است چندان زياد نيست

 Contingent(، سرمايه هاي احتياطي يا مشروط) Self‐insurance(گري ، انجام عمليات خود بيمه )Captives(كپتيوها Capital(  و
حال اگر ريسك قابل انتقال باشد، آنگاه اين ريسك از طريق تفكيك  .شود نگهداري مي )Finite Risk(هاي محدود يا صرف شده سكري
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   قابل انتقال ريسكهاي  نگهداري شده ريسكهاي

نگهداري فعال با برنامه ( با تامين  )بدون برنامه ريزي(بدون تامين

  )ريزي

 تفكيك يا اشتقاق ريسك-

واگذاري دارايي يا             - 
مسئوليت                          

  انتشار اوراق بهادار - 

  ريسك هاي محدود

  كپتيوها
 كپتيوهاي كامل-  خود بيمه گري

  خود بيمه گري كامل -  اجاره يك كپتيو  -

  ذخاير سرمايه ريسك -

  بيمه گران تعاوني  - 

سرمايه اقساطي يا مشروط 
  )ذخيره سازي(

شهاي ديگرانتقال اتكايي و رو اشتقاقي، واگذاري دارايي يا مسئوليت، انتشار اوراق بهادار، بيمه يا بيمهابزارهاي و جزء به جزء كردن يا 
  . )٢٠٠٢,.Christopher,L.C(ريسك انجام شود

 بر و هيسرما يبازارها به مهيب يبازارها از را سكير از يمشخص زانيم كه است يحل راه سك،ير انتقال نيگزيجا روش          
 دراين روش  جه،ينت در. ابدي تحققجهت كاهش شدت و فراواني خسارات  سكير اقتصادي انتقال اهداف تا دهد يم انتقال عكس
 اريبس يها نرخ آن يبرا اي ستين آن مهيب به قادر مرسوم مهيب يسنت بازار كه يمدرن يها سكير يبرا معمولاً دكهيآ يم جودبو يطيشرا
 برنامه(شده نيتام انتقال، بخش قابل يها سكير بخش در تواند يم ART بحث ياستحفاظ حوزه بيترت نيبد. كنند يم شنهاديپ ييبالا
  .ابدي ميتعم سكير ينگهدار و) شده يزير

 ييابزارها به كينزد اريبس آن كاركرد كه دانست سكير انتقال يبرا يروش را ART توان يم قيدق بطور مذكور مطالب به توجه با
 يسنت يياتكا مهيب و يا مهيب يساختارها به وابسته ART يبطوركل. )Schochlin2002(رديگ يم قرار استفاده مورد مهيب بازار در كه است

 به شتريب ART ديجد طيشرا در اما شد يم مطرح مهيب يبرا ينيجانش روش كي حكم در شتريب ART مفاهيم سنتي در كه چرا ستين
 را ART محصولات حرفها نيا تمام با اما. ماند يم است، هيسرما بازار يابزارها هيشب شتريب كه سكير نينو محصولات كاركرد بخش

 قيطر از كه است ييراهكارها اي و ساختارها قراردادها، ؛ART محصولات يبطوركل. دانست مهيب بازار مالي جانشين مشتقات از توان يم
 يقيحق از اعم(افراد به را خود يها سكير تا سازند يم قادر را شركتها كه يبطور ،باشند يمن ارائه قابل يياتكا اي ميمستق مهيب يشركتها

 & Stultz2004,Lee(كنند تيتقو ديجد ياعتبار نيتام قيطر از بهتر خدمات ارائه يبرا را خود يمال هيبن اي و واگذار) يحقوق اي
Yu2002.(  

  .بررسي سنتي ريسك از لحاظ شقوق احتمالي انتقال يا نگهداري  –) 1(شكل 

 

  
  

  ريسك
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  سازي مونت كارلو و شبيه متدولوژي محاسبه ارزش در معرض ريسك  - 5
گيـري   بطـوركلي ايـن شـيوه انـدازه    . ريسك نامطلوب مي باشدري گي روش محاسبه ارزش در معرض ريسك، روشي جهت اندازه

توسـعه   1980در اواخر دهه )  J.P.Morgan(مورگان. پي.ارائه و سپس توسط جي) Tim Guldimann(گالديمن ريسك ابتدا به وسيله تيم
مطالعـه در يـك دوره زمـاني     هاي مـورد  از ريسك اي مجموعه) يا بدترين زيان ممكن( اين شاخص حداكثر خسارت انتظاري. داده شد

را با توجه به تـابع  )  VaR( از ريسك اي حداكثر خسارت ممكن يك مجموعه. مشخص و در يك فاصله اطمينان مشخص را بيان مي كند
در سـطوح بحرانـي      fارزش در معرض ريسك در حقيقت كوانتيل تابع. شود  نمايش مي دهيم، اندازه گيري مي  fتوزيع خسارت كه با 

   :طبق تعريف . هد بودخوا

                                                                                           1)()(
0

VaR

dLLfVaRLossP                  

)1(1
1   
 FVaR                  

. مفهوم ارزش در معرض ريسك به عنوان يك شيوه پذيرفته شده جهت فهم نحوه اندازه گيري ريسـك يـك پرتفوليـو مـي باشـد      
يي است كه در يك دوره زماني مشخص با يـك  پرتفويشيوه ارزش در معرض ريسك ، حداكثر نمودن ارزش  اصولاً هدف از استفاده از

در يـك  ( براي بيان اين مفهوم فرض بر آنست كه پرتفوليوي اوليه مـا  . سطح اطمينان مشخص و معين مي تواند دچار سود يا زيان گردد
بوده و از طرفي ما در دو دوره زماني سرو كـار داريـم ، در ايـن صـورت در      1Wبصورت ) بازار مالي نظير بازار بورس اوراق بهادار 

0Wرشد كرده و به  %rپايان دوره، پرتفوليوي ما با    ) :مي تواند مثبت يا منفي باشد r(مي رسد 

)1( 101 rWW  

  .نرخ رشد و يا به عبارتي ضريب سود يا زيان پرتفوليو مي باشد rدر رابطه بالا 

0101 WrWWW   

. حال اگر فرض كنيم كه دوره هاي زماني محاسبه بازده بيشتر شود، در اين صورت ما داراي يك سري زماني از بازده خواهيم بـود 
  :برابر است با  1در سطح اطمينان  VaRطبق تعريف 

 1)( VaRWP  

)1(

)()()(

1
0












FVaR

1rdrfVaRrP

r

VaR

r  

  . است پرتفويتابع توزيع احتمال نرخ تغييرات  rf)(در رابطه بالا 
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   ارزش در معرض ريسكروشهاي اندازه گيري  -5-1
  )Variance – Covariance Metod(كوواريانس –روش واريانس  -5-1-1

بـراي  . تـوان از آن اسـتفاده نمـود    مي ارزش در معرض ريسكبراي تخمين  و رود به شمار ميخطي  هاي روشروش از جمله اين 
چنانچه از قبل مي دانـيم، نـرخ تغييـرات يـك     . باشد Wپرتفوي معادلكه تغيير در ارزش شود  تخمين از طريق اين روش فرض مي

  :بنابراين . )1385پيكارجو،(مي باشد پرتفويسط وزني نرخ تغييرات عوامل تشكيل دهنده متو پرتفوي

                                    Tj ,...,1                                                             





T

j
jjj rprEr

1
)(  

jr(احتمال وقوع بازده هردارايي jpدر رابطه بالا  تعـداد مشـاهدات   j( مي باشد پرتفويام  iوزن عامل تشكيل دهنده   iwو )  
  :نيز برابر با رابطه زير است  پرتفويم كه واريانس از طرفي مي داني). مي باشند پرتفويتعداد عوامل تشكيل دهنده  iبازده ها و 

  
 


n

i

n

k
ikki

n

i
iip

T

j
jjjj wwwprEr

1 11

222

1

22 .)(               

 2
i  واريانس بازده داراييi ، 2ام

p  و   پرتفويواريانسijσ    عضـو سـطرi  ام سـتونj    كواريـانس   -مـاتريس واريـانس 

VVp: برابر است با  در اين شرايط واريانس پرتفوي. مي باشند پرتفويها  وزنهاي عوامل تشكيل دهنده wباشد  و مي  '2         

باشد در اين صورت، احتمـال  %) 99يا% 95 (سطح اطمينان α‐1طبق تعريف اگر . تترانهاده آنس V'بردار وزنها و Vدر رابطه فوق
                          :خواهد αاز ميزان ارزش در معرض ريسك كمتر باشد برابر با  پرتفوياينكه تغييرات  )( VaRWP  

  ):Gallati,2003(خواهيم داشت كه پرتفويدو طرف معادله داخل پرانتز در معكوس انحراف معيار  با ضرب

                                                                  )))(())((( 1'1' VVVaRVVWP  

                           )))(()))())(( 1'1'1'   VVVaRFVVVaRVVWP  

)()()))(( '11' VVFVaRVVVaRF     

  شبيه سازي تاريخي  -5-1-2

وزيع نرخ تغييرات و خسارت پرتفوي ندارد و از سريهاي زماني تاريخي نرخ تغييـرات و  اين نوع شبيه سازي نيازي به فرض تابع ت
يكـي از شـيوه هـاي غيـر      )Historical Simulation,HS(سازي تاريخي روش شبيه. استفاده مي كند VaRخسارت پرتفوي براي محاسبه 

در ايـن  . )1383راعـي، (باشـد  مـي ييرات آن در طول زمان مشتمل بر داده هاي بازده وخسارات و نرخ تغ و آيد به حساب ميپارامتريك 
 مطـابق و خصوصيات اعـداد و تـابع توزيـع آن     آن استمانند رفتار گذشته  پرتفويست كه رفتار تغييرات خسارت ا روش فرض بر آن

 ـ  و محاسـبه   مورد ، ريسكلذا براساس تغييرات گذشته. ادامه خواهد داشتگذشته در آينده نيز  ت تـاريخي  ار بصـور تنهـا انحـراف معي
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 باشـد،  ptدر زمـان حـال    پرتفويزمان حال باشد و ارزش  tبدين صورت است كه اگر در اين روش روال عمومي . شود سازي مي شبيه
عبـارت از دوره زمـاني    t∆ .از طريق ارزش تاريخي و انعكاس در ارزشهاي جاري مشـخص خواهـد شـد     t + ∆tارزش آتي در زمان 

در  پرتفـوي حال اگر به دنبال پيش بيني تغيـرات ارزش  . است پرتفوينرخ تغييرات تاريخي عوامل تشكيل دهنده انتخاب شده در توزيع 
  . )1385پيكارجو،(قادر به اين كار خواهيم بود  t + ∆t -1در  پرتفويباشيم، با تعيين تغييرات  ارزش   t + ∆tزمان 

   شبيه سازي مونت كارلو -5-1-3
شود و به طوركلي علت  هاي ممكن در متغيرهاي مالي را شامل مي ت كارلو يك دامنه وسيعي از ارزشهاي مون شبيه سازي      

  به طور خلاصه اين روش در دو مرحله. شبيه سازي مونت كارلو با تفضيل بيشتر در فصل بعدي بسط داده مي شود. همبستگيها مي باشد
. دفي براي متغيرهاي مالي و نيز پارامترهاي فرآيند مشخص مي كندمسئول ارزيابي ريسك يك فرآيند تصا "اولا. رود پيش مي

، راههاي قيمت خيالي، براي همه "دوما. پارامترهايي از قبيل ريسك و همبستگي مي توانند از داده تاريخي يا حق اختيارات مشتق شوند
ده كردن ار ارزيابي كامل مانند روش شبيه سازي با استفا پرتفويدر هر افق در نظر گرفته شده، . متغيرهاي سود شبيه سازي مي شوند

)(تاريخي  *
,

*
kik SVV  آن گاه هر كدام از اين نقد كردنهاي ساختگي براي تنظيم كردن توزيع بازده ها استفاده مي . ،مظنه بازار است

  ).Jorion,2000(دين روش در شكل زير خلاصه مي شوا. مي تواند اندازه گيري شود VARشوند كه از آن يك رقم 
  سازي مونت كارلو فرآيند شبيه-2شكل 

 

 

 ا  براي دارايي، درروش مونت كارلو بنابراين مشابه روش شبيه سازي تاريخي است به جز اينكه تغييرات فرضي در قيمته             
تحليل مونت كارلو  .تاريخي ايجاد مي شودهايي اتفاقي از فرآيند تصادفي از قبل معين به جاي نمونه گرفته شده از داده  توسط برداشت

/ داده هاي تاريخي 
 داده هاي موجود

 توزيع ارزش

 نرخ هاي آتي

مدلهاي 
 پارامتريك

ارزش گذاري
 كامل

مدلهاي اوراق 
 بهادارسازي

مدلهاي
 تصادفي

وضعيتهاي
 پرتفوي
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مي باشد و مي تواند علت دامنه وسيعي از احتمالات خطر و ريسكها از جمله  VARتا به حال قانع كننده ترين روش براي محاسبه 
اني در نوسان، همچنين به اندازه كافي براي گنجاندن تغيير زم. ريسك قيمت غير خطي، ريسك نوسان  و حتي ريسك نمونه را بيان كند

شبيه سازيها تمامي وجوه پاداش تقسيم شده را و نه فقط يك كوانتيل را . دامنه هاي وسيع و سناريوهاي منتهايي انعطاف پذير مي باشد
شبيه  .به خصوص است استفاده شود VARايجاد مي كند و مي تواند براي مثال براي بررسي كردن خسارت مورد نظر كه فراتر از يك 

ايجاد مي كند را بگنجاند و اين شامل اثر  پرتفوينت كارلو همچنين مي تواند گذشت زمان را كه تغييرات ساختاري در سازي مو
حق اختيارات، تسويه روزانه گردش وجوه نقد ثابت، شناور يا بطور قراردادي معين، (time‐decay)كاهندگي ارزش نسبت به گذر زمان 
اين اثرات به ويژه همانطور كه افق زماني طولاني مي شوند مهم . ستراتژيهاي داد و ستد تاميني باشديا اثر داد و ستد از قبل معين يا ا

  .هستند زيرا كه موردي براي اندازه گيري ريسك اعتبار مي باشند
ل جهت برآورد تابه است و با ارزيابي كام تر براي بكارگيري آسان مذكور هاي ديگر ، از روشكارلو نتيجه آنكه شبيه سازي مونت        

مونت سازي  شيوه شبيه. شود توزيع احتمالات خسارت براي استخراج و برآورد ارزش اقتصادي انواع اوراق بهادار ريسك استفاده مي
هاي غيرخطي، توزيعهاي غير نرمال ، پارامترهاي ضمني و  تواند وضعيت تواند تمامي مشكلات تكنيكي را كاهش دهد و مي كارلو مي
اين روش . بهاي پرداخت براي اين انعطاف پذيري به هر حال بسيار سنگين است. ريوهاي تعريف شده كاربر را در برگيردحتي سنا

نيازهاي كامپيوتري و داده اي بيشتري نسبت به دو شيوه ديگر دارد ، ريسك مدل مايه نگراني مي شود و ارزش در معرض ريسك جاذبه 
هذا مسلم است كه اين متد اهميت  محاسباتي رو به كاهش مي گذارد مع) توان(يكه بهاي قدرتهنگام. شهودي خود را از دست مي دهد

  ).Jorion,2000(فزاينده اي را بعهده مي گيرد

  
 ي مونت كارلو طراحي و فرمول نويسي يك برنامه شبيه ساز -برآورد مدل -6

 Location(رروش شبيه سازي مونت كارلو با داشتن پارامتر مكان يا استقرا در      Paramter ( مفهوم كشـيدگي را در تـابع توزيـع     كه
 Shape(شكل هايو پارامتر )β(بتا هاي، پارامتربيان مي كند Paramter (در . با توجه به اين پارامتر، چولگي تابع توزيع مشخص مي شود

ي باشد و نشان دهنده ميزان عدم تقـارن  بررسي ضريب چولگي هدف اين است كه داده هاي ما نسبت به منحني نرمال به چه ميزان كج م
يك سري جديـدي بـا تعـداد زيـادي تكـرار      بطور سري زماني اساس اعداد تصادفي مي توان ولي بربا طراحي فرم .توزيع احتمال است

فجـايع  ) بطورعـام (در بازار بيمه، بيمه مسـتقلي بـراي ريسـك    (ت آتش سوزيدر اين مطالعه داده هاي ساليانه مربوط به خسارا .ساخت
آميز به عنوان ريسك تبعـي بيمـه آتـش     گردد، بلكه پوشش فاجعه آميز به بيمه گذاران و متقاضيان ارائه نمي فاجعه) بطور اخص(طبيعي و 

را بـه عنـوان متغيـر     اين متغيرو استفاده شده است  سال 47كه طي 1387تا  1340از سال  كه خسارات )سوزي در اين بازار وجود دارد
را با توجـه   آميز فاجعهخسارتهاي ناشي از (ايم و وارد مدل كرده  در نظر گرفته ...)آميز، سيل، تگرگ و فاجعه(آميز فاجعهت جانشين خسارا

جهـت  . )كـرد اسـتفاده   زديكترين متغيري بود كه مي تـوان به ماهيت و كيفيت ساختمانها به بار مي آورد و اين شاخص تنها شاخص و ن
كه يك رابطه يـك طرفـه بـين متغيـر      گرنجر مشخص شد با توجه به آزمون عليتا دوطرفه و جهت اثر بررسي نوع رابطه يك طرفه و ي

و ) به عنوان متغير جانشين مورد اسـتفاده قـرار گرفتـه اسـت    بيمه  به دليل عدم وجود و دسترسي به مبالغ سرمايه مورد بيمه، حق(سرمايه
تابعي از متغير حق بيمه آن مي باشد همچنـين بـا    ،سوزي در هر دوره شدارد به نحوي كه ميزان خسارت آتخسارت آتش سوزي وجود 

رگرسيون مورد لذا اي ريشه واحد نمي باشد متغيرها در سطح، دارمشخص گرديد كه بررسي ريشه واحد با استفاده از آزمون ديكي فولر 
هاي مورد بيمه، اثري دائمـي در رونـد    ني در سرمايهبي بررسيرگرسيون كاذب نبوده و اثرات شوكهاي وارده ناشي از تغييرات غيرقابل پيش
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در سال  در اين خصوص شايان ذكر است كه. اختلال آنها نرمال مي باشدتوزيع  متغير وابسته يا همان خسارت نخواهد داشت و همچنين
يل شـكل خطـي و   انجام گرفـت امـا مـدل مـذكور بـدل     تنها براي ريسك زلزله برآورد از اين روش بصورت خطي توسط محقق  1387

بـا  تـا   يملذا بـرآن شـد  . )1388پيكارجو،(بودهاي اقتصادي از دقت كافي برخوردار ن و ارزيابي ي انجام شدهها بيني غيرلگاريتمي در پيش
تر و  مجدداً با گسترش دوره زماني مورد بررسي و استفاده از فرم رياضي غيرخطي اقدام به تصريح مدل قوياتكاء برپايه متدولوژي خود 

الگـوي  حالات غيرخطي مختلف روابط بررسي و بالاخره بهتـرين مـدل    MATLABبه اين ترتيب با استفاده از نرم افزار . تري نمايد دقيق
     .باشد لگاريتمي آن مطابق معادله زير مي-بود كه نتيجه تخمين فرم غيرخطي 3رياضي درجه 

069/0)(264/02)^(079/03)^(0069/0)(  CapitalLogCapitalLogCapitalLogLossLog  
                                   (7/9)                                          (11/4)                                   (43/8)                             (2/1)        

                                   F=43       2/2DW=        96/0 =2 R          

فوق مطالب زير  3شكل تابع درجه  .خواهد بود 269/0و  079/0، 0069/0يب عبارتست از به ترت برابريب بتا ابه اين ترتيب ضر 
  .باشد مي

  شكل كلي معادله رگرسيوني برآورد شده خسارت -3شكل
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

ار قـر  2.87و  0.59يعنـي بـه ترتيـب اعـداد      چولگي، كشيدگي متغير خسـارت هاي  با استفاده از شاخصضرائب بتا  تخمينپس از        
گـردد كـه اگـر     مراحل قبل، مشـخص مـي  با توجه به اعداد استخراجي  .تكرار انجام مي دهيم 5000سپس شبيه سازي را براي . گيرد مي
حادثه ممكنه انجام دهيم و پايه خسـارات احتمـالي را    5000را بر اساس شاخصها و اعداد مذكور براي  سازي تصادفي مونت كارلو شبيه

هاي سال  به ماخذ قيمتريشتري  7 آميز فاجعهي وزارت كشور و كميته بحران ملي اين وزارتخانه با بروز حداقل بر اساس آمارهاي اعلام
ي زماني خسـارت  ميليارد ريال در نظر بگيريم آن گاه مي توانيم سر 69100بررسي نماييم يعني معيار خود را خسارت جدي اوليه  1383

   ).1383جو،پيكار(محاسبه و استخراج نموداحتمالي را 
  
  
  
  

y = 0.0069x3 - 0.0792x2 + 0.2635x - 0.1864
R2 = 0.9697
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  تحليل نتايج  و  تجزيه - 7
به عنوان خسارتي تبعي از ايـن   آميز حوادث فاجعهيسك رسوزي كه  با توجه مراحل مورد اشاره و برآورد تابع زيان و خسارات آتش     

ي مقدار ارزش در معـرض  گردد و همچنين برآورد عدد هاي آن ثبت مي و داده بندي دستهبيمه كشور  هاي صنعت نامه نوع ريسك در بيمه
  :و مورد تحليل قرار دادتوان شكل زير را رسم  ريسك مي

باشد گوياي نوسـانات ريسـكي بـه نسـبه      با توجه نمودار زير نوسان متغير خسارت كه روي محور افقي و حوالي نقطه صفر مي          
. اسـت تر شده  صريح مدل و كاهش دقت نوسانات پردامنهباشد كه با گذشت زمان به علت افزايش تورش ت منظم و ميرا به سمت صفر مي

درصدي تـا تكـرار    90با توجه به سطح اطمينان پس . افتد به بعد اين اتفاق مي 3800اما نكته مهم و قوت اين مدل در اين است از تكرار
وجود دارد در ساير مـوارد مـدل    بيني به جز در برخي زمانهايي كه نقاط پرت در سيستم پيش) 3800(هزاروهشتصدم سهسازي شده  شبيه

  .قابل اعتماد براي برآورد ارزش در معرض ريسك است
  برآورد مقادير ارزش در معرض ريسك -4شكل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

د لذا در اين تحقيق مرز بررسي خطر اوراق بهادار ريسك را تا باش مدل، مدلي هموار مي 2480همچنين با توجه به اينكه تا تكرار         
قرار  2480مشاهده دهيم يعني مرز ارزش در معرض ريسك خود را در  قرار مي ،اتفاق افتاده 2480لين جهش بزرگ كه پس از مشاهده او
حال با توجه به تابع توزيع خسارت شرطي برآورد شده از . ميليارد ريال خواهد بود 5،954،400 معادلزياني  مقداردهيم معادل  مي
ي و مسكوني اداري، تجارابنيه و ساختمانهاي با توجه به ارزش به روز شده كل ارزش در معرض ريسك  كهسازي مونت كارلو  شبيه

آميز به عنوان پرتفوي مناسبي براي مطالعه  بزرگ كشور كه با توجه به مقياس متفاوت خسارات فاجعه شهركلان  5براي 
اينكه حداكثر توان بازپرداخت كل صنعت بيمه گرديده است و ، استخراج )تبريز و تهران، اصفهان، شيراز، مشهد شهرهاي(باشند مي

توان ناحيه توزيع مذكور را  باشد مي ميليارد ريال مي 5،956،000 كه معادل 1387در سال  سوزي اي آتش براي جبران غرامت بيمهكشور 
 5،954،400 يارد ريال، منطقه دوم بينميل 5،958،800از  بزرگتربه سه منطقه تقسيم نمود كه در آن منطقه اول شامل كليه خسارات 

در اين . دهد ميليارد ريال را نشان مي 5،954،400از  كمتراست كه شامل خسارات  اي ميليارد ريال و منطقه سوم ناحيه 5،958،800تا
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قداري از آن هاي بيمه قابل پوشش و نگهداري مي باشد و م نوع خسارت كاملاً توسط شركت سومگردد كه در منطقه  شرايط مشخص مي
ريسك، منطقه  اولاست كه شركتهاي بيمه ريسك آن قسمت را حتماً بايد منتقل نمايند و منطقه  اي منطقه دوم منطقه. قابل انتقال است

و دوم است كه مشخص مي كند در  سومدراين شرايط تمركز بر مناطق . گريز از خسارت است كه اصلاً نبايد تحت پوشش قرار گيرد
از طريق انتشار  توان تر شركتهاي بيمه مي توانند ريسك را نگهداري نمايند اما ريسكهاي ناحيه دوم را ميليل ريسك پايينبد سوممنطقه 

 4/4حجم قابل انتشار اوراق به ميزان حداكثر و گردد هزار ميليارد ريال آغاز مي 5954اوراق بهادار، ريسك منتقل كرد كه آستانه آن از 
هاي پايين انتشار اوراق بهادار ريسك و در شرايط ريسكهاي بالاتر، از طريق بيمه در منطقه دوم در شرايط ريسك .باشد ميورق ميليارد 

  .  اتكايي بايد اقدامات لازم به عمل آورد
  كارلو سازي مونت تابع توزيع خسارت برآورد شده از روش شبيه -5شكل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  

توان چـاپ و   ريال مي 1000ميليارد ورق بهادار ريسك را به حداقل ارزش اسمي  4/4جام شده نتيجه آنكه با توجه به برآوردهاي ان
 33ساله مورد بررسي تنها ضريب خسارتي معادل  47اي از تابع توزيع زيان هستند كه طي دوره زماني  بفروش رساند كه اين رقم فاصله

درصد متوسط سود آن به جيب  67اشت صنعت بيمه ايران بوده و سالانه اي است كه خارج از ظرفيت نگهد اند و اين منطقه درصد داشته
  .رفته است شركتهاي بيمه اتكائي خارجي مي

  
  منابع و ماخذ

  ، مباني مهندسي مالي و مديريت ريسك، انتشارات سمت)1383(دكتر رضا راعي و علي سعيدي .1
ين بيمه اي در افزايش ضريب ايمني و كيفيت ساختمان، ، بررسي نقش سرمايه گذاري و پوششهاي نو)1384(پيكارجودكتر كامبيز  .2

 .صنعت بيمه و كنترل كيفيت ساختماندومين همايش 

 Monte Carlo Simulation: Fire Loss Histogram
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گيري ريسك صدور در شركتهاي بيمه با استفاده از روش ارزش در معرض  ، نحوه اندازه)1385(دكتر كامبيز پيكارجو و بهنام شهريار .3
 .4فصلنامه صنعت بيمه، پژوهشكده بيمه، شماره ريسك،

 .، مديريت ريسك، نگاه دانش، تهران، صفحات مختلف)1385(گودرزي... ونوس، داور و حجت ا .4
بررسي روشهاي نوين انتقال ريسك پرتفوي شركتهاي بيمه و ارائه راهكارهاي استقرار آنهـا در كشـور،   ، )1387(دكتر كامبيز پيكارجو .5

 .پژوهشكده امور اقتصادي، وزارت امور اقتصادي و دارائي
سـازي شـده    هـاي شـبيه   براسـاس داده  ، بررسي اقتصادي انتشار اوراق بهادار فاجعه آميز)1388(كامبيز پيكارجو و حانيه داوديدكتر  .6

 1388اخذ پذيرش در نوبت چاپ  -، فصلنامه بيمه، پژوهشكده بيمه، بيمه مركزي ايرانتهران آميز فاجعهخسارات 
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  2007لغايت  1970از سال جهان آميز  خسارت فاجعه 40بررسي  -1جدول پيوست 
 مفقودالاثرها و تعدادكشته تاريخ حادثه كشوررديف

 14/11/1970300000 وسيلتوفان بنگلادش 1

 28/07/1976255000 زلزله چين 2

 26/12/2004220000 زلزله تايلنداندونزي، 3

 29/04/1991138000 گرماموج بنگلادش 4

 08/10/200573300 زلزله هندپاكستان، 5

 31/05/197066000 زلزله پرو 6

 21/06/199040000 )گيلان(زلزله ايران 7

 01/06/200335000 خشكساليوگرماموجيونانايتاليا،فرانسه، 8

 26/12/200326271 )بم(زلزله ايران 9

 07/12/198825000 زلزله منهار10

 16/09/197825000 )طبس(زلزله ايران11

 13/11/198523000 زلزله كلمبيا12

 04/02/197622084 زلزله گواتمالا13

 26/01/200119737 زلزلهنپالپاكستان،هند،14

 17/08/199919118 زلزله تركيه15

 11/08/197915000 سدشكاف هند16

 01/09/197815000 سيل بنگلادشهند،17

 29/10/199915000 توفان بنگلادشهند،18

 25/05/198511069 گرمسيريبادچرخه بنگلادش19

 31/10/197110800 سيل هند20

 20/11/197710000 گرمسيريبادچرخه بنگالوبايهند،21

 12/12/199910000 سيل كلمبياونزوئلا،22

 19/09/19859500 زلزله مكزيك23

 30/09/19939475 زلزله هند24

 22/10/19989000 درياييبادتندنيكاراگوئههندوراس،25

 17/01/19956425 زلزله ژاپن26
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 05/11/19916304 گرمسيريبادچرخه فيليپين27

 02/12/19846000شيمياييموادبهمربوطحادثه هند28

 27/05/20065778 زلزله اندونزي29

 26/06/19765422 زلزله پاپيوا30

 10/04/19725374 )فارس(زلزله ايران31

 28/12/19745300 زلزله پاكستان32

 15/11/20015112 سيل برزيل33

 05/03/19875000 زلزله اكوادور34

 23/12/19725000 زلزله نيكاراگوئه35

 30/06/19765000 زلزله اندونزي36

 10/10/198045000 زلزله رياالگ37

 21/12/19874375رودخانهدرنفتيموادريختن فيليپين38

 15/02/19724000 برفوتگرگ ايران39

 30/05/19984000 زلزله افغانستان40

 

 
 
 
 

 

  
  



 
18

Survey on the Fisibility of Substitution Catastrophe 
Securitization and Current Reinsurance in Iranian 

Insurance Industry 
 

Dr.Kambiz Peykarjou 
Behnam Shahriar 

 

Abstract 
 
After 2004, Alternative Risk Transfer (ART) has been more popular in the Litriture of Financial 

Economics & Financial Management. For using ART, many Researches Pursue Resolution, 
which Minimize  Claims  of  this  Catastrophe,  through  Risk  Distribution  Cycle,  or  if  any 
Profitability, find Subsititutions of ART; such as Insurance.  

However,  we  study  about  this,  by  Estimating  Nnon‐linear  relation  between  Claims  of 
Catastrophe  and  Insured Risk  Capitals(IRC), Accounting  Loss Distribution  Function(LDF), 
given Historical Data(HD) & using Monte Carlo Simulation(MCS) and then, Stimating Value 
at Risk(VaR)  of  Conditional  Loss Distribution  Function  of  Catastroph(CLDFC), which  has 
almost Optimal Profitability.  

As a result, We can  issue and sell 4.4 billion Risk Securities, at Least of Nominal Value about 

1000 rials, which is a area of Loss Distribution Function, with Loss Ratio 33 percent during a 
47‐year study. This area  is out of retention capacity at  Iran's  Insurance  Industry;  foreign 
reinsurance companies enjoy its average profit, about 67 percent. 

 
Key Words: 
Catastrophe‐  Risk  Retention‐  Reinsurance‐  Alternative  Risk  Transfer(ART)‐  Risk  Securities‐ 

Monte Carlo Simulation‐ Value at Risk(VaR) 


