
Journal of Financial Management Strategy  

Alzahra University 
Vol. 9, No. 35, Winter 2022 

pp. 107-130 

 
 

Analysis of the financial stability of the Iranian insurance industry1 
 

Abdolreza Iesvand Heidari2, Mir Hossein Mousavi3, Saleh Ghavidel Dostokoue4, 

Esmaeel Safarzadeh5 

 
Received:  2021/07/06                                                Accepted: 2021/12/27  

 
Abstract  

The occurrence of the financial crises and increasing concerns about existing inequalities have led 

to the introduction of financial stability sub-indicators by international institutions for insurance 

companies. The occurrence of any financial problems and the subsequent scandal, known as financial 

and economic bankruptcy in insurance companies, not only affects their shareholders, also affects 

many members of society, including insurers and other stakeholders. Since insurance industry 

observers need to achieve an efficient tool to study and identify the internal challenges of the country's 

insurance industry, and in the meantime, one-dimensional indicators do not have the necessary 

strength to express the effects of such challenges, the purpose of this article is to calculate the combined 

financial stability index for the insurance industry according to the statistics and information between 

2006 to 2018 of insurance companies. The combined index of financial stability has been calculated 

using 27 sub-indices from the theoretical and experimental literature and the principal components 

method. The results show that in the long run, the insurance industry is facing a downward trend in 

financial stability, but in the short run, it is fluctuating. The long-term downward trend of the financial 

stability index indicates the critical situation of the insurance industry. 
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 چکیده
های های موجود به معرفی زیرشاخصنسبت به نابرابری های مالی گسترده و افزایش میزان نگرانیوقوع بحران

 متعاقباً و مالی مشکلات هرگونه المللی انجامیده است. زیرا، بروزهای بیمه توسط نهادهای بینبرای شرکتمالی ثبات 
به  لکهب سازد.می متضرر را آنها سهامداران تنها نه اقتصادی، و مالی ورشکستگی عنوان تحت ای بیمههرسوایی شرکت

مه ناظرین صنعت بیبنابراین،  .کندمی وارد آسیبذینفعان نیز  سایر و گذارانبیمه جمله از جامعه افراد از بسیاری
بدیهی است که ونی صنعت بیمه در کشور هستند و های دریک ابزار کارآمد برای بررسی و شناخت چالشنیازمند 
اضر ح پژوهشها را ندارند. به همین منظور، برای بیان آثار این گونه چالشبعدی، توان و استحکام لازم های تکشاخص

 صنعت بیمه کشور اقدام نمودهمالی به محاسبه شاخص ترکیبی ثبات  7335-7331زمانی های سریبا استفاده از داده
های اصلی محاسبه زیرشاخص احصاء شده از ادبیات نظری و تجربی و روش مؤلفه 21با استفاده از این شاخص است. 

نعت وضعیت بحرانی این صروند نزولی است که شد و نتایج نشان داد ثبات مالی صنعت بیمه کشور در بلندمدت دارای 
 روند نوسانی دارد. بیمه  مدت، ثبات مالی صنعتدهد. اما، در کوتاهرا نشان می

 

 های اصلی، شاخص ترکیبیثبات مالی، سلامت مالی، صنعت بیمه، مؤلفه واژگان کلیدی:

 C38 ,L22 ,L2 ,G22 :موضوعی بندیطبقه
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 مقدمه

 فناوری تغییرات تغییرات جغرافیایی، در ابعاد اقتصادی، اجتماعی، موجود روندهای همگرایی

 موسسات پیش روی اینشده بینیو پیش جدید خطرات بعضاً و هافرصتاطلاعات،  گردش سرعت و

 .هستند قابل مدیریت جدید هایشیوه به اغلب قرار داده که جهان سراسر در اقتصادی هایبنگاه و مالی

 آحاد برای مهمی اقتصادی پایگاه ریسک، پذیرنده عنوانبه بیمه هایمالی، شرکت در بین موسسات

 ورشکستگی عنوان تحت رسوایی آن متعاقب و مالی مشکلات هرگونه بروز وند وشمی محسوب جامعه

 سایر و گذارانبیمه جمله از جامعه افراد از بسیاری و سهامداران ،هااین شرکت در اقتصادی و مالی

 نمودن فراهم در ای،نظام بیمه برای صحیح سازوکار یک وجودبنابراین،  .کندمی متضرر ذینفعان را

 از کمی تعداد بیمه، هایحمایت از استفاده بدون دارد و بسزایی صنعت بیمه نقش مالی وریآتاب

 گذارانسرمایه بیمه، هایشرکت طرفی از. کنند محافظت خود هایدارایی و مالکیت از قادرند جامعه افراد

 مینتأ و ایجاد در مالی بازار هایبخش سایر و سرمایه بازار به منابع انتقال با که هستند مهمی نهادی

 بتها نسهای مالی گسترده و افزایش میزان نگرانیوقوع بحران بنابراین. کنندمی آفرینینقش اعتبار

 و 7المللی پولصندوق بین توسطهای ثبات مالی معرفی زیرشاخص سبب های صنعت بیمهبه نابرابری

 ونیسانجمن ملی کمی، (2272) 2مهیب ناظران یالمللنیانجمن بهای جهانی از جمله سایر نهادها و انجمن

 ارایه یک شاخص چندبعدیبا  شده است. چون 4سازمان اقتصادی همکاری و توسعه و 3(2273) مهبی

 اقدام آنعملکرد  بر موثر و مفید نظارت توان نسبت بهمی این صنعتوضعیت ثبات مالی  برای تبیین

 د.کر

دستیابی به یک رهیافت مناسب برای بررسی بعدی، های تکاما در ایران به علت استفاده از شاخص

در ز نیگر های بیمهو وضعیت موجود شرکتهای درونی صنعت بیمه تاکنون میسر نشده و انعکاس چالش

پذیر ساختن مفاهیم و سنجش 5سازییک راه شاخصجهت تأیید این مدعا است. این در صورتی است که 

 6دیهای چندبعبعدی و تلاش برای ساخت شاخصهای تکیمه، عبور از شاخصمرتبط با ثبات مالی صنعت ب

هایی است که به جای تأکید بر یک بعد خاص، ابعاد و های چندبعدی نیز شاخصاست. منظور از شاخص

ها نتایج را ارایه دهد زوایای گوناگون صنعت بیمه را در ساخت شاخص مداخله داده و با ترکیب سایر بخش

 (. 7333و همکاران،  پور)رجب

 7335-7331های بیمه در بازه زمانی مقاله حاضر با استفاده از آمار و اطلاعات سری زمانی شرکت، در این راستا

ز وضع تواند زمینه شناخت کافی انسبت به تدوین شاخص چندبعدی ثبات مالی برای صنعت بیمه اقدام نموده و این می

 .ودشهای مناسب توسط ناظران صنعت بیمه آن را فراهم کند و سبب اخذ تصمیم تفسیر درست صنعت بیمه وموجود 

                                                                                                                                           
1. International Monetary Fund 
2. International Association of Insurance Supervisors 
3.  National Association of Insurance Commissioners 
4. Organisation for Economic Co-operation and Development 
5. Index building 
6.  Multidimensional Indicators 
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یان ثبات مالی ب پیرامونادبیات نظری و تجربی  ،ابتدادر است که  گونهایندر ادامه سازماندهی مقاله 

ی بمعرفی و مطالعات تجرآن گیری های اندازهشده است. به این صورت که مفهوم ثبات مالی تعریف، شاخص

محاسبه شاخص ترکیبی ثبات مالی  مورد استفاده برای روشاست. در بخش بعد،  شده مرتبط با آن مرور

طبق  ،صنعت محاسبه و تحلیل شده است. درنهایتتشریح شده است. سپس، شاخص ترکیبی ثبات مالی 

 شده است.  عمل آمده چند پیشنهاد ارائه گیری بهنتیجه

 

 مبانی نظری 

 به دستیابی، مالیثبات معرفی برای کاربردی رهیافت یک به رسیدن در ابتدایی قدم که است پرواضح

 بیان مالی ثباتیبی و ثبات شرایط نیب مشخصی مرز بتواند که است مفهوم این از مشخص تعریفی

 باشد ممکن کشورها تمامی برایگوناگون  شرایطدر  که ایف یکپارچهتعری چنین به دستیابی هرچند. کند

 برخی توانمی ،حیطه این در گرفته صورت هایشتلا بررسی با اما .رسدمی نظر به واقعیت از دور

ذیل این  پژوهشگرانالمللی و ی بیننهادها . برخی ازکرد استخراج را مالی ثبات مهم و اصلی هایمشخصه

 سیستماتیک ریسک ،خاص طورهاند و برا بیان کرده مالی ثباتیبی همان یا مالی ثبات مخالف شرایطنهادها، 

اما  (،2224) 7شیناسیاند. به نقل از برده کار به آن مترادف عنوانبه و گرفته نظررد مالی ثباتیبی را

 بر هاسیاست تنظیم صورت در . به بیان دیگر،باشد کنندهگمراه است ممکن تعاریف گونهاین کارگیریهب

 دگیرفاصله می مالی بازارهای منافع بهبود جهت در تصمیماتی اتخاذ از سیاستگذاری، تعریف چنین مبنای

 (.7336)پارسانژاد، 

 که دارد وجود مالی ثبات از شماریبی تعاریف مالی و اقتصادی ادبیات در 2جهانی بانک نظر از

 و ندارد عملکردی بحران، وجود شرایط در مالی سیستم که است این تعاریف این اکثر مفهوم

 مؤثر تخصیص به قادر پایدار مالی سیستم یک. شودمی ضعیف هابحران با مواجهه در آن آوریتاب

 کلان بخش در طبیعی نرخ به نزدیک اشتغال سطح حفظ مالی، هایریسک انواع مدیریت منابع،

 نیز مالی و پولی ثبات بر که است مالی یا واقعی هایدارایی قیمت در نوسان بردن بین از و اقتصاد

 ممکن و گیردمی فاصله خود ذاتی ارزش از ها،دارایی قیمت مالی، ثباتیبی شرایط در .است گذارتأثیر

 قرار توجه مورد کلان بعد از بیشتر را مالی ثبات جهانی بانک. صورت نپذیرد موقع به هاپرداخت است

 لمخت مالی ایبازاره عملکرد و گرفته شکل ابرتورم مالی، ثباتیبی شرایط در که کندمی اشاره و داده

 .شودمی

تصادی اق منابع و فرایندهای کارآمد تخصیص در مالی سیستم توانایی جنبه از توانرا می مالی ثبات

ظر ن طبق .مکان بیان کرد در دو بعد زمان و مانند انباشت ثروت، رشد اقتصادی و در نهایت رفاه اجتمایی

ه و فضای ثبات قرار دارد که به جای ایجاد المللی پول، یک سیستم مالی موقعی در محدودصندوق بین

                                                                                                                                           

1. Schinasi 

2. World Bank 
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 بینیشزای پیهای ناشی از عوامل درونمانع، بتواند عملکرد اقتصاد را تسهیل بخشد و توانایی رفع عدم تعادل

 (.2224نشده را داشته باشد )صندوق بین المللی پول، 

 یبازارها ارکانعملکرد  آن در که است یطیشرا یمال یثباتیب (،2223) 7و همکاران چانت از نظر

های مختلف به عملکرد اقتصاد آسیب از راه گیرد ومی قرار یجد و بزرگ یهاسکیر معرض در یمال

جریان مالی به طرف  و شدهها و دولت را با مشکل مواجه طوری که شرایط مالی خانوارها، بنگاههب .رساندمی

 به را یمال ثبات معتبر، مالی نهاد کی عنوان به( 2223) 2نروژ یمرکز بانکد. شوبا محدودیت روبرو میآنها 

 به گاهبن کی یمال ستمیس که است یمعن نیا به یمال ثبات بانک، نیا نظر از. کندیم فیتعر یگرید شکل

 یبرا بودجه صیتخص به قادر تا کند، تیهدا یدرستبه را هیسرما تواندیم و است مقاوم اقتصاد در اختلال

 جیرا و حیصح یهاوهیش به را سکیر مجدد عیتوز بخش، تیرضا یشکل به و باشد موقع به تعهدات پرداخت

 .کند تیریمد آن

 هایواسطه جمله از مالی، عملکرد سیستم اجزای عنوانبه را ثبات مالی( 2273) 3فان و همکاران

 تعریف انتقال نقل و هایسیستم و تعهدات تسویه های پرداخت،سیستم بازارها، موسسات مالی، مالی،

 قادر مالی سیستم یک آن موجببه که است وضعیتی مالی ثباتکردند. از نظر این پژوهشگران، 

 اختلال ایجاد بدون و پایدار صورت به گذاریسرمایه هایفرصت به اندازپس کارآمد تخصیص به

 تقویت و یلتسه برای مالی سیستم یک توانایی عنوان به ( ثبات مالی را2224شیناسی ) .است

 یک عنوان به مالی ثبات کند.می تعریف هاشوک جذب و هاریسک مدیریت اقتصادی، فرایندهای

 دهندهتشکیل رعناص متعدد ترکیبات با سازگار و تغییر قابل زمان گذشت با شود کهمی گرفته درنظر پیوستار

 این. هستند ترشکننده ی بالاهاظهور با تورم حال در بازارهای در مالی هایمالی است. سیستم امور

 ،بر اهمیت رقابت، محیط نظارتی، جهانی سازی و سایر موارد تمرکز دارد )فان و همکاران معمولاً ادبیات

2273).  

 ،هانظارت بر روند آزادسازی و های مالیمدیریت بحرانکه با بیان این( 7337)فرزین وش و شیران 

 بازارها را کنترل نوسانتا بتوان ی یهاو امنیت مالی با شاخصثبات  برای سنجشی یهانیازمند شاخص

 ثبات آنهااند. هپرداخت برای کشورهای در حال توسعهتبیین و ساخت شاخص ثبات مالی به  کرد،

 4به تعریف امنیت مالی به همین دلیل .اندگرفتهنظر صورت یک پدیده سیستماتیک دربهرا مالی 

 امنیت مالی به توانایی و قدرت یک سیستم مالی اطلاقتعریف آنها،  طبق. اندهپرداختو ثبات مالی 

 و یابدتوسعه  ،کندخود عمل و تعهدات صورت اساسی به وظایف که بتواند به ایگونه. بهشودمی

 های داخلی و خارجی قرارثیر شوکأتحت تدر نهایت و  شودهای مالی مقاوم در برابر بحران

 . نگیرد

                                                                                                                                           

1. Chant et al 

2. Norges Bank  

3. Phan et al  
4. Financial Security 
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 ای همچون عملکرد مالی، توانگریثبات مالی اصطلاحی است که با بسط مفاهیم گستردهن، بنابرای

 (2273) و همکاران فانچه آوری مالی مطرح شده است. بر اساس آنمالی و قدرت مالی، تاب

 نامطلوب حوادث یا سیستم از ناشی مالی تعادل عدم که مالی پایدار سیستم یک ویژگی عنوانبه

 مالی سیستم اند، ثبات مالی یکدهد بیان کردهمی قرار تأثیر تحت را خارجی نشده بینیپیش و

 هایکنندهتثبیت طریق از را( اقتصادی غیر و اقتصادی) خارجی و داخلی هایکه شوک است باثبات

 محافظت ورشکستگی برابر در را مالی هایسیستم سایر و اقتصاد تا کندمی جذب داخلی خودکار

 کند. 

 سهامداران، تا گرفته گذارانبیمه های بیمه برای عموم جامعه، ازین بین، ثبات مالی شرکتدر ا

 بالقوه پیامدهای مستقیم گذارانسرمایه تا گرفته نظارتی مقامات از و هاواسطه تا شرکت کارکنان از

 عمومی انینگر و بحث برای موضوعی به بیمه درون صنعت در توانگری، عدمبنابراینبه همراه دارد. 

-ایپژوهشه اصلی هدف به یک احتمالی مشکل دارای هایشرکت شناسایی این، برعلاوه. است شده تبدیل

 و مالی بازارهای بیمه، بخش بین تعاملات افزایش حال، این (. با2221، 7تبدیل شده است )می نظارتی

 عملیات مالی، سیستم زدایی مقررات و شدن جهانی مالی، نوآوری همچنین مالی، هایواسطه سایر

است )شارپ و  قرار داده ترپرریسک بالقوه و در شرایط ترپیچیده گذشته هایدهه در را مالی هایواسطه

 (. 2221، 2استدنیک

 

 تجربی  هایپژوهش

 ارزیابی ثبات بهمتعددی تجربی  پژوهشهای ،صورت محدود در داخل کشورهالمللی و بح بیندر سط

مبتنی بر شاخص پژوهشهای های کمی و روش دسته مطالعات انجام شده بادر دو که  اندپرداخته مالی

درباره اما . است بندی هستنددسته قابلهای ثبات مالی بوده معرفی زیرشاخصترکیبی که وزن بیشتر آنها 

ترین مهم برخی از ،در ادامهبا این توضیحات،  وجود ندارد.ای گستردهمطالعات ثبات مالی صنعت بیمه 

 شود.می انجام شده مرورمطالعات 

 شده و مواجهه بازارها برانگیزچالش شرایط معمولاً با بیمه که بخش( با بیان این2227) 3کارولینا

های مالی شرکتثبات از سویی، .کندمی شدگان تنظیمبیمه و حمایت مالی از با محافظت را خود عملیات

 بیمه شرکت 21تأثیرپذیری دارد، ثبات مالی های واگیردار یری بیماریگهای مالی و همهبیمه از بحران

در طول دوره پاندمی کرونا را مورد لهستان  و ایتالیا آلمان، فرانسه، بلژیک، اروپایی مربوط به کشورهای

مه یهای بگیری ویروس کرونا بر عملکرد و ثبات مالی شرکتهمهبررسی قرار داده است. نتایج نشان داد 

بات ث با را مطالبات از زیادی حجم مجبورند کهداده  قرار حساسی موقعیت در را آنها وتأثیر منفی داشته 

                                                                                                                                           
1. May 
2. Sharpe & Stadnik  
3. Karolina Puławska 
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نتایج به وضوح نشان داد از نظر تاثیرگذاری کنند.  متعادل و جبران توانگری مالی و بخشیدن در سرمایه

بر گیر داشته است، علاوهیتالیا کاهش چشمدر کشورهای آلمان و ا 7هاها، میزان بازده داراییبر زیرشاخص

ش یافته است. به دنبال آن؛ ارز کاهش آلمان و فرانسه های بیمه بلژیک،شرکت توانگری مالی این، نسبت

قویت گران تدهد ریسک اعتباری این بیمهکه نشان می گران در همه کشورها افزایش داشتهمطالبات بیمه

 شده است.

مطابق بعدی گیری عملکرد چندوب سیستم اندازه( با استفاده از چارچ2222) 2اناستوانوویچ و همکار 

بات های داخلی ثشاخص به بررسی های اصلیمولفهرویکرد تجزیه و  المللی پولشناسی صندوق بینروش

ز نظر ارا های بیمه شرکت آنهاند. اپرداخته 2225-75کشور صربستان در بازه زمانی های بیمه مالی شرکت

های مختلفی ثبات مالی در دوره قبل از بحران مالی، در طول بحران و در دوره پس از بحران به گروه

 . اندکردهبندی تقسیم

در کنار متغیرهای سطح بنگاه و صنعت  هایثیر دو گروه متغیرتأ (2273) 3کراماریک و همکاران 

های عمومی کشورهای کرواسی، ، غیرزندگی و بیمههای بیمه زندگیبر ثبات مالی شرکترا  اقتصادیکلان 

گرها، سهم حق بیمه نگهداری به حق بیمه ند. تغییر اندازه بیمهاهمورد بررسی قرار دادمجارستان و لهستان 

، سهم بازاری پنج 4اتکایی، رشد ادعای خسارت، رشد ناخالص حق بیمه صادر شده، نسبت حق بیمه به مازاد

خالص تولید ناو همچنین رشد  تولید ناخالص داخلیسهم ناخالص حق بیمه صادرشده از  گر بزرگ بازار،بیمه

اند. همچنین متغیر وابسته معیاری از ثبات مالی عنوان متغیرهای مستقل درنظر گرفته شدهسرانه به داخلی

و شاخص بین متغیرهای مستقل  نشان دادبیان شده است. نتایج   Z-scoreدر نظر گرفته شده است که با

 . داردوجود  یدارمعنیثبات مالی رابطه 

 بر ناظر نهاد نظارتو  دخالتی برای ابزارکه طراحی ( با بیان این2273) مهبی ونیسانجمن ملی کمی

م سیست ی آنها اهمیت زیادی دارد، یکورشکستگ ازی ریجلوگمنظور به مهیبی هاشرکتی مال تیوضع

های اموال و حوادث برای بیمه آخرین ویرایش آنکه پیشنهاد داده ر برای این منظو 5اطلاعاتی تنظیم بیمه

 است. نسبت درنظر گرفته  72گران زندگی و درمان نسبت و برای بیمه 73

( 2223) 1های سلامت مالی ارایه شده توسط داس و همکارانبا استناد به شاخص( 2274) 6اسماجلا

های اتکایی و اکچوئری، سلامت مدیریت، درآمد و دارایی، بیمههای کفایت سرمایه، کیفیت شامل شاخص

های بیمه اند. طبق نتایج ایشان، شرکتبیمه کرواسی پرداخته هایبندی شرکتبه رتبهسودآوری و نقدینگی 

گران زندگی و غیرزندگی( به دلیل سهم نگهداری پایین، از سهم اتکایی بیشتری استفاده مختلط )بیمه

                                                                                                                                           
1. Return on Asset (ROA) 
2. Stevanovic et al 
3. Kramaric et al 

 .است سهام صاحبان حقوق مازاد، از منظور. 4
5. The Integrated Reports and Information System (IRIS) 
6. Smajla 
7. Das et al 
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ترین، اما با کمترین بازدهی بودند. های بیمه مختلط سودآورترین و سلامتر این اساس شرکتاند. بکرده

 آید. حساب میهای بیمه بهآنها همچنین دریافتند که نقدینگی یک مشکل جدی برای شرکت

 گران استرالیایی که در طول دوره( یک مدل آماری برای شناسایی بیمه2221) 7شارپ و استدنیک

و دو  2آنها با اتکا به یک مدل لاجیتاند. در وضعیت ناپایداری مالی قرار داشتند، ارایه کرده 2227-3337

در مدل  .اندثباتی قرار داشتند را شناسایی کردهگرانی که در معرض ضعف و بیمعیار ناپایداری مالی، بیمه

بیمه، کل حق بیمه، رشداری حق، نسبت واگذ3هاهایی مانند نسبت هزینه، بازدهی داراییآنها از شاخص

ایر بیمه گران اتکایی از ذخ ها، نسبت بدهی، سهمها، نسبت نقدینگی، سهم دارایی ثابت از کل داراییدارایی

بیمه شاخص بیمه، درآمد حقحق ها، درآمد حق بیمه خارج از بازار استرالیا به درآمد ناخالصبه کل دارایی

بیمه، حق بیمه آتش سوزی ناخالص حق ه، درآمد اعتباری به کل درآمدبیمثالث به کل درآمد ناخالص حق

 شده است.  بیمه استفادهو ریسک ویژه صنعتی به کل درآمد ناخالص حق

که برای سلامت مالی بخش بیمه ارایه کرده  شاخصزیر 22تعداد ( 2225المللی پول )صندوق بین

ت گری و اتکایی و اکچوئری، سلام، موارد مربوط به بیمهدر هفت عنوان اصلی کفایت سرمایه، کیفیت دارایی

 بندی شده است. مدیریت، درآمد و سودآوری، نقدینگی، حساسیت به ریسک بازار طبقه

در ارزیابی ثبات مالی بخش بانکی به  Z-score( با استفاده از معیار 7335) میرباقری هیر و همکاران

ها، نسبت هزینه نها متغیرهای سودآوری، نسبت تسهیلات به داراییآ اند.پرداخته 7333-7333بازه زمانی 

عنوان متغیرهای اختصاصی بخش بانکی و متغیرهای نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ رشد اقتصادی بهرا به درآمد 

 ایجنت. اندقرار دادهاستفاده  موردسازی ثبات مالی عنوان متغیرهای بخش کلان اقتصاد؛ با هدف شاخصبه

 بخش بانکی افزایشی است. اد روند ثبات و پایداری مالی نشان د

 قالب در را مهیب یهاشرکت یمال سلامت بر موثر نماگر 24 تعداد( 7332) همکاران و دهیبرز

 یاساس عوامل ریسا و یریپذسکیر و یاتیعمل ،ینگینقد ،یسودآور ه،یسرما تیکفا عامل پنج

 و کیپارامتر یآمار یهاآزمون انجام با را یمال سلامت با آنها رابطه یداریمعن و کرده ییشناسا

 یداریمعن اثربالا بر سلامت مالی  پنجگانه عواملنشان داد  جینتا. اندداده قرار بررسی مورد کیناپارامتر

 داریمعن زیرشاخص 75 تعداد تینها در یبررس مورد هایشاخصزیر از کی هر سطح در اما. دارند

 ند. شد ناختهش

 

 شناسیوشر

و  بیمعا ا،یوجود دارد که هر کدام مزا یثبات مال یابیو ارز نییتب یبرا یمتعدد یهاکیتکن

 پژوهشگرانو  استگذارانیس کردیرو ر،یاخ یهاحال، در سال نیخاص خود را دارند. با ا یهاتیمحدود

                                                                                                                                           

1. Sharpe & Stadnik 

2. Logit 

3. Return on Assets 
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و  یآمار یهاه از شاخصاستفاد ؛یثبات مال یابیو ارز یمال ستمیس یریپذبینشان دادن آس در یدانشگاه

، score-Z اریآزمون استرس کلان، مع ه،یهشدار اول یهاستمیس کهبوده  یکم یها و الگوهاروش

  .(2273 ،7)آکوسا و همکاران هستندجمله آن از  ی و رگرسیون لجستیکمالثبات یبیترک یهاشاخص

د تا احتمال وقوع بحران انشده لیتشک شرویبالقوه پ یهااز شاخص هیهشدار اول یهاستمیس

 ،یلموسسه ما کی یشکنندگ آوری وتاب یابیارز یاسترس برا یهاآزمون کنند.ی نیبشیرا پ یمال

ها آزمون نی. اروندیکار مهو ب یطراح یاما منطق یفرض طیدر شرا یمال یهاستمیو س هابازار

اصر عن ییتوانا زانیو م ردرآونامطلوب اقتصاد کلان ب یوهایرا در برابر سنار یمال ستمیمقاومت س

 یکار رفته براهب یالگو گرید. (2273آکوسا و همکاران، ) کنندیم یرا بررس یمال ستمیمختلف س

 رابطه و ردرابطه دا ی مالیطور معکوس با احتمال ورشکستگبهاست که  Z-score اریمع ؛یثبات مال

 د: آییم دستبه ریز

𝑍𝑖,𝑡 =
ROA𝑖,𝑡+E/A𝑖,𝑡

σROA𝑖,𝑡
(                                                                                        7رابطه )  

 هاییبه کل دارا اتیبوده و برابر با نسبت سود خالص پس از مال یسودآور اریمع ROA رابطه بالا،در 

 σROAاست و  هاییحقوق صاحبان سهام به دارا بوده و برابر نسبت یگذارهیسرما اریمع E/Aاست، 

(. 2273 اران،و همک کیدهد )کراماریرا نشان م یبوده و نوسانات بازده ROA اریعبارت از انحراف مع زین

 مالی ثبات ارزیابی برای رفته کارهب رایج هایمدل و هاروش از برخی به مربوط نظری مبانی بررسیاما 

 محاسبه در را آنها هایویژگی از برخی و عملکردی موثر عوامل از بسیاری هاروش این که دهدمی نشان

 های چند بعدی برای پوشش تحولاتگیری از شاخصامروزه بهره بنابراینگیرند. می نادیده مالی ثبات

 ثبات مالی یک مفهوم چندبعدی است. در صنعت بیمه نیزبازارهای مالی مورد توجه قرار گرفته 

 ،ارانو همکپور )رجب ساخت شاخص چندبعدی برای صنعت بیمه مورد توجه قرار گرفته است ینبنابرا. است

 با هدف استخراج یک 7نیز بر اساس الگوی مفهومی ارائه شده در شکل حاضر  پژوهش (.7333

 تا شکل گرفته 2اصلی هایمولفه روش از استفاده با برای صنعت بیمه ایران مالی ثبات ترکیبی شاخص

 خشب ارزیابی این مدل برای از پول نیز المللیبین صندوقشایان ذکر است  .درنظر بگیرد را عوامل سایر

 توسعه آژانس و جهانی بانک همچنین کند.می استفاده 3مالی بخش ارزیابی برنامه تحت عنوان بیمه

 دانشگاهی و پژوهشهایمدل در  ، اینعلاوهبه. اندکرده توصیه استفاده از مدل را متحده ایالات المللیبین

مقامات برخی از کشورها از جمله کشورهای عضو سازمان اقتصادی همکاری و توسعه، کشورهای  هایگزارش

المللی پول و سازمان همکاری و توسعه صندوق بین زیرا،است.  شده آسیایی و آفریقای جنوبی استفاده

ا کشورها و موسسات ردهد که میامکان ناد به الگوی آنها است و اقتصادی از اعتبار علمی بالایی برخوردارند

 . کردبا همدیگر مقایسه 

                                                                                                                                           

1. Akosah 

2. Principal Component Analysis  

3. Financial Sector Assessment Program  
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 مدل مفهومی شاخص ترکیبی ثبات مالی .1شکل 

 (2225المللی پول )صندوق بین منبع:

 
شاخص کفایت سرمایه شامل )حق بیمه خالص به  7در این الگوی مفهومی ارایه شده در شکل 

نسبت  هایل دارایی و سرمایه به ذخایر فنی در شرکت بیمه(، کیفیت اتکایی )مولفهسرمایه، سرمایه به ک

های پرداختی در سه سال اخیر، خالص ذخایر فنی به سهم نگهداری، خالص ذخایر فنی به متوسط خسارت

ص بیمه ناخالها به حقمتوسط خالص حق بیمه دریافتی در سه سال اخیر(، کیفیت دارایی )پیش دریافت

ای ههای غیرعملکردی به کل بدهیها، بدهیعلاوه بازیافت اتکایی، حقوق صاحبان سهام به کل داراییبه

ناخالص(، درآمد و سودآوری )ضریب خسارت، نسبت هزینه، ضریب ترکیبی، بازنگری در ذخایر فنی به کل 

 ای و بازدهیهای سرمایهیگذاری به دارایگذاری به خالص حق بیمه، درآمد سرمایهذخایر فنی، درآمد سرمایه

ها(، ها و بدهیبه سرمایه و مدت دارایی آزاد یخالص ارز تیموقعحقوق صاحبان سهام(، ریسک بازار )

 باشد.های جاری( میهای نقدی به بدهیشاخص نقدینگی )دارایی

 لهای احصاء شده برای محاسبه شاخص ترکیبی ثبات مالی و غیرقاببا توجه به تعدد بالای شاخص

های صنعت بیمه کشور، از محاسبه بودن برخی از آنها با توجه به فقدان آمار و اطلاعات و ماهیت فعالیت

ها در استفاده شده است. شاخصهای مهم از نظر خبرگان صنعت بیمه جهت انتخاب شاخص 7روش دلفی

فیت دارایی عملیاتی، کی گری واتکایی، ریسک بیمهسرمایه، کیفیت هفت معیار اصلی کلان و صنعت، کفایت

و بدهی، درآمد و سودآوری و نقدینگی از طریق پرسشنامه در اختیار کارشناسان و خبرگان صنعت بیمه 

. از مخاطبان خواسته شد تا بر مبنای تجربه و دانش تخصصی خود در صنعت بیمه به هر کدام 2قرار گرفت

ها د را در رابطه با اهمیت هرکدام از زیرشاخصبدهند و نظرات خو 72تا  2ها، امتیازی از از زیر شاخص

های بیمه، منعکس نمایند. جامعه آماری شامل کارشناسان بخش فنی، معاونین و مدیران مالی شرکت

                                                                                                                                           

1. Delphi Method 

 المللی پول است. ها بر اساس مدل صندوق بینبندی زیر شاخصدسته. 2

ثبات مالی

کیفیت 
دارایی و 

بدهی درآمد و 
سودآوری

نقدینگی

ریسک 
بازار

کفایت 
سرمایه

کیفیت 
اتکایی

ریسک 
بیمه گری 
و عملیاتی
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اتکایی و کارشناسان بخش خسارت بود. از مدیران ریسک، کارشناسان حوزه نظارت مالی، کارشناسان بخش

ها قرار بندی و انتخاب زیرشاخصپرسشنامه مبنای اولویت 46گان های ارسالی برای خبرمجموع پرسشنامه

ل های ارائه شده در جدوگرفت که در نهایت بعد از بررسی و تحلیل نظرات خبرگان صنعت بیمه، زیرشاخص

 برای محاسبه شاخص ثبات مالی صنعت بیمه ایران انتخاب شدند. 7
 

 های منتخب برای محاسبه شاخص ترکیبیشاخص .1جدول 
 نام زیر شاخص نام شاخص اصلی

 درآمد و سود آوی

 درآمد سرمایه گذاری به خالص حق بیمه ها
ROE 

 بازدهی سرمایه گذاری

 نسبت سود ناخالص فعالیت بیمه ای به درآمد حق بیمه

 نسبت سود عملیاتی به درآمد حق بیمه
ROA 

 (نسبت هزینه)نسبت هزینه اداری عمومی به خالص  حق بیمه 

 کفایت سرمایه

 حق بیمه خالص به سرمایه

 سرمایه به ذخایر فنی

 رشد تعهدات فنی)ذخیره خسارت معوق( به حقوق صاحبان سهام

 کل ذخایر بیمه ای به حقوق صاحبان سهام

 حق بیمه خالص یا ناخالص به حقوق صاحبان سهام

 رشد ذخیره فنی به حقوق صاحبان سهام

 لبات به حقوق صاحبان سهامسرمایه گذاری و مطا

 حق بیمه خالص به حقوق صاحبان سهام

 شاخص بخش کلان و صنعت

 نرخ بهره

 نرخ تورم

 نرخ ارز

 درآمد سرانه

 توانگری مالی

 کیفیت دارایی و بدهی

 مجموع)دارایی ثابت، سرمایه گذاری در اوراق بهاداری،، مطالبات( به کل دارایی ها

 مجموع حق بیمه ناخالص بعلاوه بازیافتی اتکایینسبت مطالبات به 

 نسبت جاری

 نسبت آنی

 نقدینگی
 خالص جریان وجوه نقد

 نسبت پوشش نقدینگی

 ریسک بیمه گری و عملیاتی

 تغییر در ترکیب حق بیمه)سهم هر رشته بیمه از کل پرتفوی(

 ضریب خسارت

 ضریب ترکیبی

 خالص حق بیمه به سرمایه

 ناخالص به تعداد کارکنان حق بیمه

 کیفیت اتکایی

 نسبت حق بیمه سهم نگهداری)حق بیمه خالص به حق بیمه ناخالص(

 نسبت خسارت پرداختی بیمه گران اتکایی به کل خسارت

 سهم بیمه گران اتکایی از تعهدات فنی

 های پژوهشمنبع: یافته
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 روش ساخت شاخص ترکیبی ثبات مالی

آید، دست میهای متعدد بهشود که از ترکیب زیرشاخصص کمی اطلاق میشاخص ترکیبی به شاخ

های انفرادی براساس الگویی نظری و با محوریت مفهومی نحوی که در فرایند ساخت آن، شاخصبه

یک داشبورد  آن را( 2223) 2(. استیگلیز و همکاران2712، 7)گای شودچندبعدی، انتخاب و ترکیب می

ها را به یک عدد واحد منتقل نموده و در ابعاد مختلف تعداد فراوانی از شاخصکه اند منتخب، توصیف کرده

 (. 7333پور و همکاران، سازد )رجبامکان مقایسه شاخص نهایی را فراهم می

های استفاده شده که از روش های اصلیدر این مقاله برای ساخت شاخص ترکیبی از روش مولفه

ترین رود. مهمکار میگروهی از متغیرهای همبسته مرتبط با یک یا چند حوزه بهآماری است که برای بررسی 

گیری و شناخت ساختارهای تحلیل نماگرهای چندگانه، اندازهوکاربرد روش مولفه اصلی، را در تجزیه

 توان جستجو نمود. این روش بیشتر در زمانی که ابعاد و ترکیبها میسازی و کاهش دادهپیچیده، شاخص

شود رود. از این روش در علوم مختلف استفاده زیادی میکار میها کاملا مشخص نیست، بهساختار داده

مالی که برای بیان ثبات سازی است. با توجه به اینهای اقتصادی، شاخصیکی از کاربردهای آن در پژوهش

ها، داخل تمامی زیرشاخص منظور استفاده از اطلاعات نهفته درهای متعددی وجود دارد، بهزیرشاخص

 (. 7333، شاخص ترکیبی محاسبه خواهد شد؛ هدف این روش کاهش حجم متغیرها است )محدث
 

 هاآزمون حد کفایت مولفه

شوند که فضاهای بزرگ را به فضای کوچکتر های اصلی در شرایطی اجرا میکه مولفهبا توجه به این

 ها مورد استنتاج آماری قرار گیرندطمینان از صحت نتایج؛ مولفهلازم است برای ا ،کنندتر تبدیل میو ساده

ولفه م لیتحل و هیتجز یکاربرد آزمون ،انسیکووار سیماتر مشخصه مقدار فاصله برآورداز طریق  که عمدتاً

. شودانجام می رهیغ و انسیکووار سیماتر همشخص شهیر آزمون ،یاصلولفه م مقدار انتخاب آزمون ،یاصل

 یسازگار مورد در آزموناین ها است. نتاجات آماری یک آزمون برای نشان دادن حد کفایت مولفهآزمون است

 بیضرا که است هیفرض نیا شیآزما هدف با مشترک یهمبستگ آزمون کی، یاصل یهاولفهم لیتحل

 د،نباش برراب همه یاصلهای مولفه یهمبستگ بیضرا اگر. ستندین برابر همه ای برابر همه رهایمتغ یهمبستگ

ولفه م لیتحلوهیتجز بنابراین .هستند نابرابر همه انسیکووار سیماتر مشخصه یهاشهیر که دهدیم نشان

 هنمون. شود انجام دیبا یهمبستگ ساختار ونآزم رو،نیا از. شود انجام یاصل لفهوم n یرو بر تواندینم یاصل

  :است( KMO) 3نیاولک-ریما-زریکا آزمون از یانمونه ریز
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1. Gaye 
2. Stiglitz et al  
3. Kaiser-Meyer-Olkin 

 (2) رابطه
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( 7و2بین ) KMOضریب همبستگی جزئی است. ارزش  𝜌𝑖𝑗همبستگی ساده و  𝛾𝑖𝑗که در این معادله 

 7توان استفاده کرد. آزمون بارتلتهای اصلی نمیباشد از مولفه 5/2کمتر از  KMOاست که اگر میزان آزمون 

شود. یکی از شروط ها استفاده میبرای سنجش کفایت و تناسب دادههایی است که یکی دیگر از آزمون

های بررسی باید حداقل برابر با تعداد متغیرها باشد. باتوجه به ها این است که تعداد سالانجام این آزمون

 وهای مورد بررسی است امکان انجام آزمون بارتلت ها بیشتر از سالشاخصکه در مقاله حاضر تعداد زیراین

های اصلی اثرگذار بر شاخص ثبات مالی تعداد مولفهبرای انتخاب  2نبود و از آزمون اسکری KMOآزمون 

مبتنی بر مقدار مشخصه، واریانس و کواریانس است و برای های بیمه استفاده شده است. این آزمون شرکت

 صورت جداگانه محاسبه گردیده است.های بیمه بههر یک از شرکت

 

 آوری آمار و اطلاعاتشیوه جمع

 های مورد نیاز پژوهش از پایگاه داده بانک مرکزی ایران و سالنامه آماری صنعت بیمه ایرانداده

 زیرشاخص انتخاب شده بر اساس نظر 21آوری شده است. جمع 7331تا  7335برای دوره زمانی 

های که در طول این دوره دادهای های بیمهشرکت بیمه طی این دوره محاسبه شد. شرکت 32خبرگان برای 

های آماری در دسترس و سال تأسیس کمتری داشتند از نمونه کنار گذاشته شدند. با توجه به سالنامه

درنظر گرفته  7335اند سال پایه به بعد فعالیت خود را آغاز نموده 32های بیمه که اغلب آنها از دهه شرکت

 شده است.

 

  محاسبه شاخص ترکیبی ثبات مالی صنعت بیمه

های طبق منطق مولفه بنابراینکار رفته است. زیرشاخص به 21برای محاسبه شاخص ثبات مالی 

ها در حقیقت بردار مشخصه شود. این مولفهمولفه برای محاسبه شاخص ترکیبی استخراج می 21اصلی، 

 21های مربوط به ماتریس مشاهدات شامل داده های مشخصه ماتریس مشاهدات است.مرتبط با ریشه

های باشد. ستونمی 21در  73است. یعنی یک ماتریس  7331تا  7335زیرشاخص در طول دوره زمانی 

مولفه بهتر  21که کدام یک از این باشد. اینها و سطرهای آن بیانگر زمان میاین ماتریس بیانگر زیرشاخص

مقاله  شود که در اینمی تعیینها کند از طریق آزمون حد کفایت مولفهتواند شاخص ترکیبی را تبیین می

ی دهها بیشترین توضیحشود کدام یک از مولفهآزمون اسکری است. بر اساس آزمون اسکری مشخص می

عنوان ای منتخب زیاد هستند، بههای بیمهکه تعداد شرکتتوجه به اینباتغییرات شاخص ترکیبی را دارد. 

ر شود. بای )بیمه آسیا( در ادامه آورده میهای بیمهوه محاسبه شاخص ترکیبی یکی از شرکتنمونه شی

(( 7اند )بالای خط قرمز در نمودار )مولفه در دامنه انتخاب قرار گرفته 6مولفه  21اساس آزمون اسکری از 

شرکت بیمه آسیا را درصد از تغییرات شاخص ترکیبی ثبات مالی  12مولفه اول  3مولفه فقط  6و از این 

 شود. برای ساختن شاخص از این سه مولفه استفاده می بنابرایندهد. توضیح می

                                                                                                                                           
1. Bartlett's Test 
2. Scree  
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 های اصلیآزمون اسکری جهت تعیین مولفه .1نمودار 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 .اشندب( می2شرح جدول )به (4برای سه مولفه اول در قالب رابطه ) 𝑥𝑖 با نمادها ضرایب زیرشاخص

 

 های ثبات مالیشاخصنماد زیر معرفی .2جدول 
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 های پژوهشمنبع: یافته
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1 11 12 13 14 15 16 17

18 19 110 111 112 113 114

115 116 117 118 119

FS =-0.18*x +0.06*x +0.04*x -0.11*x +0.08*x +0.28*x +0.29*x

       +0.27*x -0.25*x +0.1*x +0.1*x +0.21*x -0.07*x -0.31*x

       +0.18*x -0.18*x +0.2*x +0.27*x -0.15*x

asia

120 121

122 123 124 125 126 127

-0.29*x +0.13*x

       +0.26*x +0.26*x +0.04*x -0.21*x +0.01*x -0.26*x   

 

2 11 12 13 14 15 16 17

18 19 110 111 112 113 114

115 116 117 118 119

FS =-0.09*x +0.37*x +0.24*x -0.18*x +0.3*x +0.1*x -0.1*x

       -0.05*x -0.13*x +0.36*x +0.31*x +0.06*x +0.34*x +0.12*x

       -0.27*x -0.13*x -0.16*x +0.04*x +0.08*x

asia

120 121

122 123 124 125 126 127

-0.1*x -0.11*x

       -0.16*x -0.23*x -0.02*x +0.12*x +0.19*x -0.06*x    

3 11 12 13 14 15 16 17

18 19 110 111 112 113 114

115 116 117 118 119

FS =0.2*x +0.03*x -0.06*x +0.25*x -0.06*x +0.05*x +0.17*x

       +0.1*x +0.00*x +0.12*x +0.18*x +0.26*x +0.17*x -0.08*x

       -0.21*x -0.04*x -0.26*x +0.01*x -0.36*x

asia

120 121

122 123 124 125 126 127

+0.16*x +0.4*x

       -0.09*x +0.13*x +0.31*x +0.08*x -0.25*x +0.27*x         
( قابل استخراج 5جه به سه مولفه فوق شاخص ترکیبی ثبات مالی شرکت بیمه آسیا از معادله )با تو

 است. ضریب هریک از مولفه ها از روش مولفه های اصلی استخراج شده است.

1                              (      4رابطه ) 1 1TFS =0.53*FS 0.44*FS +0.71*FSasia asia asia asia 

 نشان داده شده است. 2ی بیمه آسیا در نمودار ( روند شاخص ترکیب5بر اساس معادله )

 

 
 

 روند شاخص ترکیبی ثبات مالی شرکت بیمه آسیا .2نمودار 
 مرکزی بانک مرکزی، بیمه های مستخرج ازهای پژوهش بر اساس دادهمنبع: یافته

2
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7222
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2222

7335 7336 7331 7333 7333 7332 7337 7332 7333 7334 7335 7336 7331
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 نشان مالی ثبات شاخص ترکیبی واریانس دهیتوضیح در ها رازیرشاخص این ضرایب سهم

گذاری ثیربزرگتر باشد میزان تأ هایی که با ثبات مالی رابطه مثبت دارند،چقدر سهم زیر شاخصهر دهد.می

کننده انبه نوعی بیها که تک تک زیرشاخصآنها بر ثبات مالی بیشتر خواهد بود و بالعکس. با توجه به این

ز نظر های بیمه اشرکت ای هستند، ضرایب منفی بیانگر این است کههای بیمهوضعیت ثبات مالی شرکت

ها برای سایر شاخصهر یک از زیر تری دارند. به همین ترتیب ضریبثباتشاخص مربوطه وضعیت بی

 سهم شودمی مشاهده این جدول در که طوری( آورده شده است. همان3ای در جدول )های بیمهشرکت

 تفاوتم عدد یک بیمه شرکت هر برای بیمه صنعت مالی ثبات شاخص واریانس دهیتوضیح در هازیرشاخص

 که کنندمی بیان( 2273) همکاران و کیزیتو راستا این در. گرددبرمی هاشرکت اندازه به تفاوت این است؛

 نای اما .دهدمی قرار ثیرتأ تحت منفی و مثبت جهت در را مالی ثبات اقتصادی کلان متغیرهای از برخی

 دارایی ارزش اب ایران بیمه شرکت مالی ثبات ثیرپذیریتأ نمونه؛ یک نعنوا به .بود نخواهد اندازه یک به ثیرتأ

 و 54،233 دارایی ارزش با آسیا بیمه شرکت و ریال میلیارد 33،724 کل ذخایر و 237،324

 یزن بیمه هایشرکت دیگربرای  و بود نخواهد اندازه یک به تورم متغیر از ریال میلیارد 23،332ذخایرکل

  ود.ب خواهد گونهاین

 

 بیمه صنعت مالی ثبات شاخص واریانس دهیتوضیح در هازیرشاخص سهم .3جدول 
 معلم کوثر پاسارگاد پارسیان دانا البرز آسیا ایران عنوان فارسی

 -76/2 -72/2 -77/2 71/2 24/2 -77/2 27/2 24/2 گذاری به حق بیمهسرمایه

 22/2 23/2 71/2 23/2 23/2 -32/2 22/2 -22/2 بازدهی حقوق صاحبان سهام

 73/2 -76/2 -27/2 23/2 24/2 -23/2 23/2 23/2 هابازدهی دارایی

 -26/2 27/2 77/2 35/2 23/2 22/2 24/2 71/2 گذاریبازدهی سرمایه

 23/2 -24/2 72/2 -26/2 73/2 -72/2 74/2 26/2 سود عملیاتی به درآمد حق بیمه

ای به درآمد حق سود ناخالص فعالیت بیمه

 بیمه
23/2 22/2 24/2- 22/2 32/2- 75/2 75/2- 22/2 

 25/2 -72/2 22/2 -23/2 72/2 -23/2 23/2 226/2 هزینه اداری عمومی به حق بیمه خالص

 21/2 33/2 23/2 23/2 21/2 27/2 73/2 -25/2 حق بیمه خالص به سرمایه

 23/2 -32/2 -71/2 -23/2 -37/2 73/2 -73/2 -22/2 سرمایه به ذخایر فنی

کل ذخایر فنی حق بیمه به حقوق صاحبان 

 سهام
33/2 23/2 25/2- 32/2 77/2 26/2 21/2 34/2- 

 -33/2 26/2 23/2 71/2 21/2 -22/2 37/2 32/2 حق بیمه خالص به حقوق صاحبان سهام

 -22/2 23/2 21/2 27/2 23/2 77/2 32/2 32/2 خسارت معوق به حقوق صاحبان سهام

به حقوق صاحبان گذاری و مطالبات سرمایه

 سهام
35/2 24/2 23/2- 23/2 25/2 21/2 74/2 23/2- 

 -24/2 72/2 24/2 25/2 -27/2 75/2 -71/2 -22/2 نسبت حق بیمه سهم نگهداری

 26/2 73/2 21/2 -74/2 -27/2 72/2 -71/2 27/2 گران اتکایی از ذخایرسهم بیمه

 -25/2 22/2 21/2 -71/2 23/2 23/2 -73/2 -72/2 ضریب خسارت

گران اتکایی به کل خسارت پرداختی بیمه

 خسارت
23/2 75/2- 22/2- 73/2 75/2- 72/2- 75/2- 73/2 

 -26/2 35/2 23/2 -32/2 23/2 -24/2 73/2 -24/2 حق بیمه ناخالص به سرمایه
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 معلم کوثر پاسارگاد پارسیان دانا البرز آسیا ایران عنوان فارسی

 23/2 -23/2 72/2 26/2 71/2 27/2 -32/2 23/2 نسبت پوشش نقدینگی

اری در گذمجموع )دارایی ثابت، سرمایه

 هااوراق بهاداری، مطالبات( به کل دارایی
21/2- 23/2- 26/2 21/2 25/2 72/2- 23/2 24/2 

مطالبات به حق بیمه ناخالص و بازیافتی 

 اتکایی
73/2- 32/2 23/2 27/2 76/2- 77/2 23/2 23/2 

 75/2 -75/2 22/2 76/2 23/2 -32/2 27/2 -74/2 نسبت جاری

 77/2 -27/2 25/2 72/2 22/2 72/2 22/2 -73/2 نرخ تورم

 -23/2 -74/2 76/2 73/2 22/2 76/2 23/2 -31/2 نرخ ارز

 -23/2 72/2 76/2 -24/2 -23/2 76/2 -22/2 -77/2 نرخ بهره

 -75/2 23/2 -73/2 -24/2 73/2 -22/2 23/2 76/2 تولید ناخالص داخلی

 -74/2 -72/2 23/2 23/2 -23/2 32/2 22/2 -72/2 توانگری مالی

 -23/2 26/2 -71/2 -23/2 71/2 74/2 -75/2 -73/2 گذاری به حق بیمهسرمایه

 72/2 72/2 23/2 26/2 37/2 27/2 22/2 23/2 بازدهی حقوق صاحبان سهام

 23/2 -23/2 -23/2 -23/2 22/2 23/2 -22/2 26/2 هابازدهی دارایی

 25/2 71/2 -72/2 72/2 21/2 -76/2 36/2 71/2 گذاریبازدهی سرمایه

 -73/2 -21/2 -74/2 -76/2 24/2 77/2 25/2 33/2 سود عملیاتی به درآمد حق بیمه

ای به درآمد سود ناخالص فعالیت بیمه

 حق بیمه
24/2 77/2 77/2 37/2 22/2- 23/2 27/2- 75/2- 

 -46/2 -23/2 -26/2 -23/2 23/2 72/2 23/2 -21/2 هزینه اداری عمومی به حق بیمه خالص

 36/2 -23/2 لص به سرمایهحق بیمه خا
21/2

- 
21/2- 25/2 33/2 76/2- 35/2 

 -23/2 22/2 -73/2 -74/2 73/2 74/2 -32/2 73/2 سرمایه به ذخایر فنی

کل ذخایر فنی حق بیمه به حقوق 

 صاحبان سهام
23/2- 23/2 33/2 72/2- 23/2 27/2 33/2 27/2- 

 23/2 27/2 73/2 25/2 -71/2 37/2 77/2 -37/2 حق بیمه خالص به حقوق صاحبان سهام

 23/2 23/2 75/2 73/2 -23/2 32/2 -22/2 -23/2 خسارت معوق به حقوق صاحبان سهام

گذاری و مطالبات به حقوق سرمایه

 صاحبان سهام
34/2- 23/2- 34/2 23/2- 24/2 76/2 32/2 22/2 

 35/2 -22/2 نسبت حق بیمه سهم نگهداری
37/2

- 
23/2 26/2 22/2- 76/2 22/2 

 27/2 73/2 -23/2 23/2 22/2 76/2 21/2 -22/2 گران اتکایی از ذخایرسهم بیمه

 22/2 -73/2 ضریب خسارت
72/2

- 
77/2 23/2 26/2 23/2 25/2 

گران اتکایی به کل خسارت پرداختی بیمه

 خسارت
76/2 72/2- 23/2 22/2- 22/2- 27/2 24/2- 22/2 

 34/2 75/2 35/2 25/2 -23/2 25/2 33/2 22/2 حق بیمه ناخالص به سرمایه

 26/2 73/2 نسبت پوشش نقدینگی
77/2

- 
77/2 24/2- 73/2- 22/2- 23/2- 

گذاری در مجموع )دارایی ثابت، سرمایه

 هااوراق بهاداری، مطالبات( به کل دارایی
25/2 25/2 

75/2

- 
75/2 22/2 71/2- 72/2- 72/2- 

مطالبات به حق بیمه ناخالص و بازیافتی 

 یاتکای
22/2- 24/2 

73/2

- 
27/2 72/2 23/2- 24/2- 26/2- 

 25/2 -71/2 24/2 -22/2 -22/2 73/2 -27/2 23/2 نسبت جاری
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 معلم کوثر پاسارگاد پارسیان دانا البرز آسیا ایران عنوان فارسی

 -21/2 77/2 نرخ تورم
74/2

- 
21/2- 23/2 25/2 25/2 22/2 

 24/2 35/2 25/2 74/2 -21/2 27/2 -74/2 -22/2 نرخ ارز

 -74/2 74/2 -73/2 74/2 25/2 24/2 23/2 -72/2 نرخ بهره

 -24/2 23/2 25/2 -76/2 -72/2 73/2 -25/2 -26/2 تولید ناخالص داخلی

 74/2 25/2 -25/2 24/2 -23/2 27/2 21/2 22/2 توانگری مالی

 -32/2 75/2 -26/2 -72/2 -74/2 27/2 25/2 -35/2 گذاری به حق بیمهسرمایه

 23/2 22/2 -24/2 -76/2 23/2 76/2 25/2 22/2 بازدهی حقوق صاحبان سهام

 26/2 23/2 22/2 -72/2 23/2 72/2 25/2 27/2 هابازدهی دارایی

 22/2 33/2 -73/2 24/2 23/2 23/2 25/2 -23/2 گذاریبازدهی سرمایه

 23/2 26/2 -22/2 -72/2 -22/2 25/2 25/2 27/2 سود عملیاتی به درآمد حق بیمه

ای به درآمد سود ناخالص فعالیت بیمه

 حق بیمه
73/2 25/2 25/2 21/2- 23/2- 71/2- 71/2 23/2 

 22/2 73/2 -22/2 -76/2 -76/2 -77/2 25/2 -73/2 هزینه اداری عمومی به حق بیمه خالص

 -27/2 -73/2 27/2 23/2 32/2 34/2 25/2 37/2 حق بیمه خالص به سرمایه

 -37/2 26/2 25/2 -73/2 -73/2 -26/2 25/2 -71/2 سرمایه به ذخایر فنی

ی حق بیمه به حقوق کل ذخایر فن

 صاحبان سهام
37/2 25/2 26/2 23/2 23/2 27/2 33/2- 23/2- 

حق بیمه خالص به حقوق صاحبان 

 سهام
33/2 25/2 37/2 23/2 23/2 25/2 33/2- 73/2- 

 -27/2 -72/2 -21/2 -27/2 73/2 22/2 25/2 21/2 خسارت معوق به حقوق صاحبان سهام

گذاری و مطالبات به حقوق سرمایه

 صاحبان سهام
37/2 25/2 32/2 73/2 25/2 21/2- 35/2- 71/2 

 22/2 27/2 73/2 24/2 -26/2 22/2 25/2 23/2 نسبت حق بیمه سهم نگهداری

 73/2 73/2 23/2 -22/2 73/2 21/2 25/2 -23/2 گران اتکایی از ذخایرسهم بیمه

 22/2 23/2 23/2 22/2 -22/2 -26/2 25/2 23/2 ضریب خسارت

گران اتکایی به رداختی بیمهخسارت پ

 کل خسارت
76/2- 25/2 73/2- 22/2- 33/2 73/2 24/2 25/2 

 22/2 -71/2 -26/2 25/2 33/2 34/2 25/2 32/2 حق بیمه ناخالص به سرمایه

 23/2 -27/2 25/2 -25/2 -27/2 21/2 25/2 -76/2 نسبت پوشش نقدینگی

گذاری در مجموع )دارایی ثابت، سرمایه

 هاداری، مطالبات( به کل داراییاوراق بها
22/2 25/2 76/2 72/2 71/2 72/2 21/2 32/2 

مطالبات به حق بیمه ناخالص و بازیافتی 

 اتکایی
22/2- 25/2 24/2- 74/2- 72/2 22/2- 23/2 22/2- 

 33/2 -23/2 -72/2 22/2 25/2 27/2 25/2 -73/2 نسبت جاری

 -77/2 -25/2 32/2 23/2 -35/2 24/2 25/2 23/2 نرخ تورم

 27/2 -24/2 37/2 42/2 -32/2 -72/2 25/2 21/2 نرخ ارز

 75/2 -76/2 -23/2 -25/2 74/2 -74/2 25/2 23/2 نرخ بهره

 -27/2 -23/2 -33/2 -21/2 73/2 -71/2 25/2 24/2 تولید ناخالص داخلی

 22/2 22/2 45/2 74/2 74/2 21/2 25/2 23/2 توانگری مالی

 

  مرکزی بانک مرکزی، بیمه های مستخرج ازپژوهش بر اساس دادههای منبع: یافته
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شرکت بیمه ایران که سهم قابل توجهی از صنعت بیمه  ،ایهای بیمهاز بین شرکت 3بر اساس جدول 

گر دولتی است در زیرشاخص بازدهی حقوق صاحبان سهام، سهمی به اندازه را در اختیار دارد و یک بیمه

ثیر منفی تأ -22/2ر این زیرشاخص به اندازه ت مالی صنعت بیمه از سوی بیمه ایران ددارد یعنی ثبا -22/2

 22/2 و -32/2، 22/2های بیمه آسیا، البرز و دانا به ترتیب گرفته است. در این زیرشاخص سهم شرکت

برای و  23/2 ، سهم شرکت بیمه آسیا23/2ها سهم شرکت بیمه ایران است. در زیرشاخص بازدهی دارایی

 است.  -76/2 و -23/2های بیمه البرز و کوثر به ترتیب شرکت

توان شاخص ترکیبی ثبات ای میهای بیمهها برای شرکتشاخصبر اساس ضرایب محاسبه شده زیر

مالی صنعت بیمه را محاسبه کرد. بر این اساس شاخص ترکیبی ثبات مالی به تفکیک دو بخش دولتی و 

ثباتی مالی صنعت بیمه هر دو بخش دولتی گیری بیدهد در شکلکه نشان میه آمد 3غیردولتی در نمودار 

 و خصوصی نقش دارند. 

 

 
 روند شاخص ترکیبی ثبات مالی به تفکیک بخش دولتی و بخش خصوصی .3نمودار 

 مرکزی بانک مرکزی، بیمه های مستخرج ازهای پژوهش بر اساس دادهمنبع: یافته

 

( 4) ای است در نمودارهای بیمهتک شرکتصنعت بیمه ایران که متأثر از تک شاخص ترکیبی ثبات مالی

توان باتوجه به روند نزولی آن میروند نزولی را آغاز کرده است. از سویی،  7332این شاخص از سال آمده است. 

تا  7335. در دوره ثباتی مالی را تجربه کرده استها عموماً بیبیان کرد که صنعت بیمه ایران در طول این سال

یک تحول در صنعت بیمه کشور بوده است. اگرچه اند که زیادی تأسیس شده های بیمه خصوصیشرکت 7331

طی این حرکت باعث بهبود رقابت و خروج از انحصار شده است. لکن شاخص ترکیبی ثبات مالی در این مدت بعد 

شاخص ترکیبی  7331تا  7332یافته است. از سال واحد افزایش  722واحد به  -441یک روند کاهشی از سطح 

 برخیواحد رسیده است.  -4247واحد به  722روند نزولی را آغاز نموده است و از عدد  7332ثبات مالی از سال 

 تغییرات درصد و 23 بازار از سهم با تکمیلی درمان هایبیمه برای ایتعرفه نظام تغییرات به نوسان این دلایل از
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 تورم نرخ از متأثر نیز آنها خود که گردددرصد برمی 33 بازار از سهم با ثالث شخص بیمه به مربوط دیات بخش

 دیات شدر درصد لزوماً ثالث؛ شخص هاینامهبیمه شرایط و نرخ بودن دستوری به باتوجه بنابراین. هستند سالانه

 عتصن از خارجی اتکایی بیمه هایرکتش خروج دیگر مسئله. است نبوده اندازه یک به بیمه حق رشد درصد و

 طارتبا گرفته، شدت اخیر هایسال که در کشور آمیزفاجعه حوادث زمان در خصوصاً ها،تحریم شدت دوره در بیمه

 یمهب شرکت یک پرتفوی از سالانه که کرد اشاره ایبیمه بزرگ قراردادهای جابجایی به توانمی نهایت در. دارد

 الیم ثبات شاخص قراردادها گونهاین حجم و نوع به باتوجه که گرددمی اضافه هاشرکت دیگر پرتفوی به و خارج

 .  داشت خواهد نوسان و تغییر نیز

 

 
 روند شاخص ترکیبی ثبات مالی صنعت بیمه ایران .4نمودار

 مرکزی بانک مرکزی، بیمه های مستخرج ازهای پژوهش بر اساس دادهمنبع: یافته

 

ده شاخص محاسبه ش ،مدتمدت و بلندی صنعت بیمه در کوتاهحلیل رفتار شاخص ثبات مالمنظور تبه

کننده رفتار بلندمدت یا روندی به دو جزء نوسانات دائمی )بیان 7با استفاده از روش فیلتر هدریک پرسکات

بات شاخص ث کنیم. اگرکننده رفتار کوتاه مدت یا چرخه ای سری( تجزیه میسری( و نوسانات موقت )بیان

( به دو جزء روند زمانی هموار 𝑦𝑡) نشان دهیم، فیلتر هدریک پرسکات سری 𝑦 مالی صنعت بیمه را با نماد

(𝑠𝑡و جزء چرخه )( ای𝑐𝑡( با استفاده از حداقل کردن مجموع مربعات انحراف سری )𝑦𝑡 )مدت از جزء بلند

(𝑠𝑡تجزیه می )( نشان داده شده است.5رابطه ) کند. این مساله در  
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و  7622های فصلی ، داده722های سالانه برابر بیانگر پارامتر جریمه است که برای داده λ که در آن

شود. نتیجه تجزیه هدریک پرسکات برای سری شاخص ثبات مالی ظر گرفته میدر  74422های ماهانه داده

وضعیت ثبات مالی  شوددر نمودار مشاهده میطور که آورده شده است. همان 4ودار صنعت بیمه در نم

مالی لحاظ ثباتولی در بلندمدت صنعت بیمه به بوده است.مدت دارای روند نوسانی صنعت بیمه در کوتاه

 به سمت بدتر شدن متمایل است.   بوده ودارای روند نزولی 

 
 

 مدت شاخص ثبات مالی صنعت بیمهدمدت و بلنروند کوتاه .4نمودار 
 مرکزی بانک مرکزی، بیمه های مستخرج ازهای پژوهش بر اساس دادهمنبع: یافته

 

 گیری بحث و نتیجه

های مناسب از از آنجا که تدوین یک شاخص کارآمد برای صنعت بیمه کشور در جهت اتخاذ تصمیم

گرفته است، این مقاله با استفاده از آمار و اطلاعات سوی ناظرین به عنوان یک امری مهم مورد تأیید قرار 

برای صنعت بیمه کشور اقدام نموده نسبت به تدوین و تحلیل شاخص ثبات مالی  7335-7331زمانی سری

های دست آمده برای صنعت بیمه کشور نشان داد که هر کدام از شرکتوضعیت شاخص ثبات مالی بهاست. 

عت سهمی دارند که بسته به وضعیت ثبات مالی آنها، بر ثبات مالی صنعت بیمه در شاخص ثبات مالی صن

روند  7332تا  7332گذارند. همچنین، شاخص ترکیبی ثبات مالی صنعت بیمه کشور از سال بیمه اثر می

گر برای افزایش سهم از بازار طی این های بیمهبه تلاش شرکترو به رشدی داشته است. این روند افزایشی 

ای شکل گرفته است. صنعت بیمه، گرچه ازنظر های نظام بیمهها ارتباط دارد که در ادامه آزادسازی نرخسال

ای ای و محصولات نوین بیمههای بیمهآپهای اخیر نیز استارتاندازه حق بیمه رشد داشته است و در سال

ی طورخص ثبات مالی قرار دارد. بهاند. اما کماکان در وضعیت نامناسبی از نظر شادر امتداد آن رشد داشته
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و این به منزله روند کاملاً کاهشی به خود گرفته  7332که شاخص ثبات مالی صنعت بیمه از ابتدای سال 

ها، در راستای اصلاح برخی از قوانین هشداری است تا ناظران صنعت بیمه ضمن آگاهی از این آسیب

نهاد ناظر باید نقش نظارتی خود را برای جلوگیری ه نمایند و های بیمه استفادبازدارنده برای راهبری شرکت

ی مدت شاخص ترکیبی ثبات مالاز وقوع بحران در صنعت بیمه بیشتر کند. بررسی روند بلندمدت و کوتاه

ی در کند. ولثباتی دارد و به سمت بحرانی شدن حرکت مینشان داد که صنعت در بلندمدت تمایل به بی

که وضعیت ثبات ها باعث شده های مقطعی در برخی سالو سیاستوده فتار نوسانی بمدت دارای رکوتاه

 تواندیم مرکزی بیمه ثباتی داشته است. به این منظورمالی بهتر شود. ولی در نهایت گرایش به سمت بی

 ورود از تا نماید محاسبه )سه ماهه، شش ماهه و یکساله( مدتکوتاه زمانی هایدوره در را شاخص این

 که این مقاله برای اولین بار در صنعتباتوجه به این. نماید پیشگیری بحرانی منطقه به بیمه هایشرکت

های پویا برای های تحلیل عاملی و عاملاز روششود برای مطالعات بعدی پیشنهاد میبیمه انجام شده، 

 . شوداصلی مقایسه  هایبا روش مولفهمحاسبه شاخص ترکیبی ثبات مالی استفاده و نتایج 
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