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مقدمه
   استاندارد مدیریت ریسک بنگاه های اقتصادی1 
ای.ام.بست2 تأیید می کند که ERM به عنوان یک 
اب��زار اصلی باعث می ش��ود بیمه گران ریس��ک، 
س��رمایه و تصمیمات استراتژیکی شان را به طور 

مؤثر مدیریت کنند.
   پس از دوره تکوین، ERM بخشی از مدیریت 
ش��رکت هاي بیمه شده اس��ت. روش های سنتی 
مدیریت ریس��ک، پایه اصلی ERM محس��وب 
می ش��وند؛ اما درحال حاضر نگ��رش و اقدامات 
وس��یع تری، مورد نیاز است. ای.ام.بست )بست( 
در گزارش اخیر نظر خود را در رابطه با اقدامات 

ERM بیمه گران اعلام کرد.

بس��ت خاطرنش��ان کرد که تغیی��رات مدیریت 
ریسک باتوجه به همگرایي مؤسسه  قانون گذاری، 
رده بندی و دیدگاه های اقتصادی در مورد کفایت 
س��رمایه رو به افزایش است. براین اساس، بست 
 ERM موض��ع خود را در م��ورد ش��رایط لازم
بیمه گ��ران محکم تر و در گزارش پیش��ین خود 
تجدیدنظر کرده است تا این دیدگاه جهانی را که 
پیش��رفت های توانگريII در اروپا میزان رقابت 
همه بیمه گران مستقر در آمریکا را افزایش می دهد، 
منعکس نماید. در حقیقت، قانون گذاران در همه 
جا  به سوی رژیم هایي قانونمندتر و پویاتر پیش 
مي روند که تأکید بیش��تری بر مدیریت ریسک، 

1. Enterprise Risk Management )ERM(
2. A.M Best

کنترل و نظارت کامل، مدل س��ازی و ش��فافیت 
سرمایه داخلی دارد.

1. رويارويي با موارد با ريسک بالا
    به طورکلی، فش��ار بیشتر برای توسعه ابزارها 
و اقدام��ات ERM به عل��ت افزای��ش آگاهی از 
حوادث زیادی است که بیمه گران را در معرض 
ریسک و عدم اطمینان بیشتر قرار داده است و از 
طریق روش های س��نتی مدیریت ریسک به طور 

مؤثر مورد توجه قرار نگرفته است.
    طوفان ه��ای چن��د س��ال اخی��ر و ح��وادث  
11س��پتامبر2001، خس��ارات س��نگینی را  در 
یک موقعیت جغرافیایی متمرکز و پوش��ش های  
چندگانه تحمیل کرده است. انرون3، ورلدکام4 و 
حوادث دیگر، نمونه هایی از رویارویی با ریسک 
متمم اند که موجب خسارات بالقوه در دارایی ها و 
بدهی ها شده اند. بحران اقتصادي، دارایی، بدهی 
و دسترسی س��رمایه  بیمه گران را که در معرض 
اخت��لال بازار س��رمایه قرار دارن��د، بیش ازپیش 
برجس��ته کرده است. این عامل بالقوه فراگیر نیاز 
به آماده سازی الگوهای جدید و نوظهور ریسک 

را به شرکت ها یادآوری می کند.
   درحالی ک��ه ش��رکت ها برای بهره ب��رداری از  
فرصت های جدید ب��ازار، محصولات پیچیده تر 
و پیش��رفته تری  را توس��عه می دهن��د، م��وارد 
ریس��ک صنع��ت نیز افزای��ش می یاب��د. به ویژه 

3. Enron
4. Worldcom

در بخش پس انداز بازنشس��تگی، بالارفتن س��ن 
جمعیت، پتانس��یل بزرگی برای بیمه گرانی است 
ک��ه می توانند ریس��ک هایی را مدیریت کنند که 
همراه با محصولات پیشنهادشده  تضمین درآمد 
طول عم��ر نرخ س��ود ترکیبی، تطبی��ق دارایی/
بدهی، ریسک های حذف واسطه و طول عمر و 

ریسک های انتخابی بیمه گذارند )نمودار1(.
نمودار 1. روند پروفايل ريسک صنعتی

   این روندها توس��عه ابزارهای جدید مدیریت 
ریس��ک از جمل��ه مدل های س��رمایه اقتصادی، 
ابزارهای  مدل س��ازی فاجعه و برنامه های پویای 
کنترل ریس��ک را تحت تأثیر قرار می دهد. همه 
ای��ن ابزارها در صدد مبارزه با رش��د رویارویی 
صنعت ب��ا ناپایداری س��رمایه و درآمد و توجه 
بیش��تر به حوادث ریس��کي است که بر عملکرد 

شرکت تأثیر می گذارد.
2. رقابت کنندگان موارد را افزايش می دهند

   تاکن��ون، بس��یاری از بیمه گ��ران مس��تقر در 
آمری��کا ذهنیت خ��ود را در مورد ERM به یک 
رویک��رد دفاعی مح��دود کرده  و بر بس��ته بندی 
مجدد اقدامات رایج مدیریت ریسک در واکنش 
به مؤسس��ه و ناظ��ر رده بندی  و بررس��ی دقیق 

مدیریت ریسک                                                    

و مزیت آن در 

بنگاه های اقتصادی

مترجم: مرجان دهقانی

دانش��جوی مقطع کارشناسی ارشد مترجمی زبان، 
دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران جنوب 
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سرمایه گذار تأکید می کنند.
   درحال حاضر، بس��یاری از شرکت ها در مورد 
ERM ذهنیتی تهاجمی درپیش گرفته اند. بیمه گران 

پیشرو می خواهند سرمایه شان را ازنظر استراتژی 
خطر/پ��اداش بهتر اختصاص دهن��د و از طریق 
به کارگیري اهرم ERM و مدل س��ازی س��رمایه 
اقتصادی در تصمیم گیری های اس��تراتژیک خود 
در رقابت پیروز ش��وند. این ذهنیت کنشگرایانه 
در شرکت های اروپایی و برمودا1 رو به پیشرفت 
و از طری��ق آمری��کا، به خصوص ش��رکت های 

جهانی رو به گسترش است.
درحالی که س��ازمان های ب��زرگ و پیچیده و 
بیمه گ��ران منطقه ای پیش��رو مس��تقر در آمریکا 
روش های پیشرفته ای را برای شناخت، سنجش 
و مدیریت ریسک توسعه می دهند، نمودار برای 

همه افزایش می یابد.
3. مديريت ريسک و روند رده بندی

   درحالی ک��ه اس��تاندارد اندپورز2 بس��یاری از 
عناوی��ن ERM نمایندگ��ی رده بن��دی را از آن 
خود کرده اس��ت، بسیاری از بیمه گران هنوز هم 
رده بندی ای.ام.بست خود را مهم ترین رده بندی 
آمری��کا می دانن��د. با فرض نگاه دقیق بس��ت به 
اقدامات مدیریت ریس��ک و معن��ای پیچیده اما 
دور از دسترسی که ERM برای نیازهای سرمایه 

1. Bermuda
2. Standard and Poor's )S&P(

و نرخ گذاری خواهد داش��ت علاقه بیمه گران 
داخلی به ERM افزایش خواهد یافت.

   ازنظر بس��ت، همه بیمه گ��ران باید رویکرد 
ERM خ��ود را براس��اس م��وارد ریسکش��ان 

تغیی��ر دهند تا درآمد قابل تحملی کس��ب کنند، 
س��رمایه را افزایش دهند، رقابت��ی باقی بمانند و 
رده بندی ه��ای قاب��ل قبولی را حف��ظ نمایند. از 
بیمه گران پیچیده -مانند آنهایی که در بیمه اتکایی 
جهانی و بازارهای پس انداز بازنشستگی شرکت 
می کنند- انتظ��ار م��ی رود در تصمیم گیری های 
خ��ود به طورکامل ERM را اتخاذ و مدل س��ازی 

سرمایه اقتصادی را اثبات کنند.
    ش��رایط لازم ERM بس��ت ممک��ن اس��ت 
درحال حاض��ر برای بیمه گرانی با پیچیدگی کمتر 
که بر خطوط تجاری س��نتی و پابرجا متمرکزند، 
ش��دت کمتری داشته باش��د. بااین وجود، بست  
بدون توجه به اندازه و پیچیدگی همواره هریک 
از اقدامات مدیریت ریسک بیمه گران را به دقت 
بررس��ی کرده است. اخیراً بررس��ی افزایش یافته 
ERM بس��ت برای بیمه گ��ران رده های بالا )رده 

+A و ++A( و آنهای��ی ک��ه ب��ه دنب��ال رده بالا 

هستند، دقیق تر است.
   بس��ت معتقد است که مدیریت ریسک، رشته 
رایجی اس��ت که اس��تحکام ترازنام��ه، عملکرد 
اجرایی و نمودار تجاری را به هم پیوند می دهند. 
ای��ن مقادی��ر در ارزیابی ش��رکت و به خصوص 
س��رمایه آن به ندرت می توانند از هم جدا شوند؛ 

زی��را عملکرد اجرایی و نمودار تجاری در آینده 
تعیین کننده استحکام ترازنامه اند )نمودار 2(.

نمودار 2. مديريت ريسک و نرخ کفايت 
سرمايه بست- عملكرد سنتی ای ام بست 

    درحال حاض��ر، بس��ت در ص��دد به کارگیری 
رویکردی اس��ت ک��ه ارتب��اط نزدیک ت��ری با 
ناپایداری درآمد و اس��تحکام نسبی ERM یک 
ش��رکت دارد؛ به عنوان مثال، بیمه گ��ری با برنامه 
ERM  »ق��وی« و ناپایداری ک��م درآمد معمولاً 

ب��ه خاطر رتبه اخی��ر خود می توان��د نزدیک به 
نرخ کفایت س��رمایه بست3 عمل کند. برعکس، 
بیمه گری با ERM »ضعیف« و ناپایداری »زیاد« 

باید سرمایه بیشتری حفظ نماید.  
ERM 4. اخبار جديد

   بس��ت دیدگاه خ��ود را در مورد روند ارزیابی 
مدیریت ریسک توسعه داده است )نمودار 3(. 

نمودار 3. چهارچوب مديريت ريسک 
بنگاه های اقتصادی

    پایه و اس��اس کنترل ه��ا و اقدامات مدیریت 
ریسک سنتی یکی اس��ت. این امر نشان می دهد 
ک��ه مجموعه اقدامات برای کم��ک به بیمه گران 
در جه��ت نظارت و مدیریت فجایع ش��خصی، 
قیمت گذاری، ریسک های دارایی و ذخیره گیری 
طراحی شده است. مدیریت سرمایه که پشتیبانی 
مناس��ب برای جذب خساراتی است که به وسیله 
تکنیک ه��ای مدیریت ریس��ک به ان��دازه کافی 

خفیف نشده است، بدون تغییر باقی می ماند.
در نم��ودار ب��الا، مدیریت ارش��د ب��ا توجه 
به س��رمایه و ریس��ک، تصمیمات اس��تراتژیکی 

3. Best's Capitial Adequacy Ratio )BCAR(
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می گیرد. در گذشته این روند تصمیم گیری به طور 
نمونه شامل کنش و واکنش و همکاری کمی میان 
»صاحبان« ریس��ک بود. ازنظر بست این رویکرد 
سلسله مراتبي و سیلومانند، راهکار مناسبي حتی 

برای بیمه گران کوچک تر هم نیست.
   بس��ت انتظ��ار دارد مدیری��ت ارش��د، عناصر 
مدیری��ت  در چهارچ��وب  را   ERM منتخ��ب 
ریس��ک خود درهم آمیزد تا ریس��ک و س��رمایه 
را به گون��ه ای کل گرایانه م��ورد توجه قرار دهد. 
ازنظر بس��ت عاملان ارشد ERM، اهداف متحد 
در رویکردشان با ریسک دارند )که با مدل سازی 
ریسکی قوی اندازه گیری می شود( که ریسک های 
متفاوت��ی را در معیاری رای��ج ارزیابی می کند. با 
درنظرگرفتن این موارد، ازنظر بست این عناصر، 
اطلاع��ات بهتر و ابزاره��ای پیچیده تری را برای 

بهبود تصمیم گیری استراتژیک ارائه می دهند.
   اگر ERM به درستی به کاررود، باعث می شود 
یک ش��رکت، ریسک های ش��خصی  و هرگونه 
هم گرای��ی ریس��ک در کل س��ازمان را نزدیک 
درنظربگیرد. س��رانجام، ازنظر بس��ت، ERM به 
خاطر دو هدف اساسی، بخش لاینفک مدیریت 
ریس��ک و تج��ارت در عملی��ات کلی ش��رکت 

محسوب می شود:
- تحمی��ل ناپایداری بالقوه درآمد و س��رمایه را 

مدیریت کند؛
- ارزش صاحبان سهام مختلف را افزایش دهد.

5. تأثیر بر رده بندی و BCAR بست
   اهمی��ت ERM ب��رای رده بندی یک ش��رکت 
براس��اس ارزیابی کمی و کیفی بس��ت در چهار 

زمینه کلیدی متفاوت است:
- پیچیدگی بیمه گر؛

 - ناپایداری نسبی درآمد و سرمایه؛
-  انعطاف پذیری مالی؛

-  قدرت مدیریت ریسک سنتی.
    ب��ا توجه به ناپایداری نس��بی، بس��ت عوامل 
مش��ترک ب��ا روند س��رمایه و درآمد ش��رکت و 
اجرای استراتژیکی برنامه آن را مورد توجه قرار 
می دهد. به ویژه، بس��ت مشتاقانه بر شرکت هایی 
ک��ه در معرض تع��داد زیادی فجای��ع طبیعی و 

ریسک تروریسم هس��تند، متمرکز باقی می ماند. 
به علاوه، فش��ار ویژه ای بر رون��د عرفی ضریب 
خس��ارت خالص )5 و10 س��ال( یک ش��رکت 
نس��بت ب��ه هم ردیفان��ش به عن��وان تعیین کننده 
صلاحیت اصلی بیمه گری وجود دارد. درنهایت، 
بس��ت نیاز دارد بیمه گران برآوردهای مالی خود 
را - هم در جلس��ات و هم در پرس��ش نامه های 
رده بن��دی خود- ارائه دهند تا ارزیابی کند که آیا 
مدیریت موفق است و برنامه های مالیش را اجرا 

می کند. 
   هر شرکتی باید برنامه ای تدوین کند که مناسب 
نمودار ریس��ک و نیازهای مدیریت ریسک خود 
باشد. پروسه رده بندی بست شامل طرح پرسش 
و بحث در جلسات می شود تا مشخص شود هر 
شرکت در مقایس��ه با همتایانش چگونه واکنش 
نشان می دهد. درنتیجه، بیمه گران باید در نشست 
رده بندی سالانه خود در مورد ERM بحث کنند 
و از اهمیت فعالیت ه��ای ERM در رده بندی و 

ارزشیابی سرمایه شان فهم درستی داشته باشند.
    ب��رای ایجاد ش��فافیت، عناص��ر فعالیت های 
ERM یک ش��رکت در گزارش��ات ش��رکت و 

اطلاعیه ه��ای رده بندی ارائه می ش��ود. به علاوه، 
بس��ت  چند موض��ع محکم در م��ورد رده بندی 
برخ��ی بیمه گران اتکایی مهم ک��ه رده بندی آنها 
 ERM به طور منفی تحت تأثیر مس��ائل مربوط به
قرار گرفته ان��د، به رغم درجات بالای س��رمایه، 
اتخاذ کرده است. احتمال دارد این روند افزایش 
یابد، به خص��وص وقتی بس��یاری از بخش های 

صنعتی، شرایط خوب بازار را تجربه کنند.
6. فهرست ERM بست

 ERM ب��ا وج��ود اینکه بحث ه��ای رده بندی   
 » ERM متف��اوت اس��ت، اما بس��ت »فهرس��ت
را تعبیه کرده اس��ت که تحلیلگ��ران از آن برای 
س��ازمان دهی و ارائ��ه یافته هایش��ان ب��ه کمیته 
رده بندی بست اس��تفاده می کنند تا مقایسه میان 
همتاها آس��ان ش��ود. این فهرس��ت - که با تمام 
جزئی��ات در پیوس��ت آخرین گزارش رس��می 
بس��ت آمده است- ش��امل ویژگی های خوب و 
بد فعالیت های ERM یک ش��رکت در سه زمینه 

می شود:
-  چهارچوب و فرهنگ ERM؛
-  شناسایی و مدیریت ریسک؛

-  اندازه گیری ریسک و مدل سازی سرمایه.
بس��ت به طورفعال،  فعالیت های ERM شرکت 
را در این س��ه زمینه با ویژگی های مطرح ش��ده 
در گ��زارش مقایس��ه می کند. در ادامه بس��یاری 
از بهتری��ن فعالیت های��ی که در گزارش بس��ت 

توضیح داده شده، آمده است.
ERM چهارچوب و فرهنگ -

   ی��ک فرهنگ ریس��ک مؤثر در درج��ه اول با 
پش��تیبانی قوی  مدیریت ارش��د شروع می شود 
که توسط یک سازمان نظارتی - شامل پشتیبانی 
هیئ��ت از برنام��ه ERM و نظ��ارت منظ��م ب��ر 
توس��عه اش- تقویت می گردد. ط��رز برخورد با 
ریس��ک به وضوح از طریق بیان ریس��ک پذیری 
و ریس��ک خواهی- که اساس کنترل های ریسک 
و ریس��ک اس��تاندارد را فراهم می کنند- تعیین 
می ش��ود. نقش ها و مس��ئولیت ها بای��د به خوبی 
مش��خص ش��ود. مدیریت ریس��ک، بخش��ی از 
برنامه های تجاری و سیستم های پاداش می شود. 
از شخصی با مسئولیت مأمور اصلی ریسک انتظار 
می رود این روند را جدا از فعالیت های خطرپذیر 
تجارت مدیریت کند. تصمیمات تجاری پتانسیل 
برگشت ریسک ارزیابی شده را مورد توجه قرار 
می ده��د. واضح اس��ت که این سیس��تم به همه 
مدیریت ه��ا و کارکنان کم��ک می کند تا موجب 

اجرای کامل آن شوند.
-  شناسايی و مديريت ريسک 

   تغییر الگوهای ریس��ک نیاز ب��ه روند ارزیابی 
مجدد و ثابت��ی از جمله پیش بینی ریس��ک های 
نوظه��ور دارد. زمانی ک��ه تحلیل ه��ا، از طری��ق 
سیس��تم های اخطاردهن��ده اولی��ه ای ک��ه نتایج 
معک��وس را قب��ل از اینکه بتوانن��د تأثیر زیادی 
بر نتایج عملک��رد و ترازنامه بگذارند، پیش بینی 
می کند، نش��ان می دهد که روند ریس��ک بیش از 
تحمل ریسک است، پس نظارت و گزارش باید 

انجام شود. 
   ریس��ک ها باید در یک س��اختار قابل کنترل و 
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توضیحی که برای همه قابل فهم است شناسایی، 
دس��ته بندی و اولویت بندی ش��وند. فهم عناصر 
مختلف، یا مخاطره گران، که موجب ریسک بروز 
خس��ارت )یا فرصت س��ود بردن( می شود برای 
اتخاذ واکنش مناس��ب در براب��ر روند معکوس 

حائز اهمیت است.
   این مس��ئله بخش��ی از رون��د نظارتی در حال 
پیش��رفت اس��ت که برای بازبینی وضعیت های 
استراتژیکی مثل افزودن و برداشتن خط محصول 
و س��رمایه گذاری در یک کانال جدید توزیع از 
هوش ریسک اس��تفاده می کند. بهینه سازی بیمه 
اتکایی، پوشش مورد نیاز را با قیمتی که از طریق 
قیمت گذاری تعیین ش��ده اس��ت، ارائه می دهد 
و در حی��ن نگهداری اس��تفاده مؤثر از واگذاری 
پشتیبان سرمایه از فرصت های بازار بیمه اتکایی 

استفاده می کند.
- مديريت ريسک و مدل سازی سرمايه 

   ریس��ک خواهی و تحم��ل ریس��ک اس��اس 
معیاره��اي ریس��ک اند؛ از طری��ق آنه��ا معلوم 
مي شود که انتظارات ریسک برآورده شده است 
یا نه. جدول امتیازدهی بازخورد منظمی را برای 
ارزیابی پذیرش ریسک، اثربخشی کاهش ریسک 

و کارایی انتقال ریسک فراهم می کند.
    اس��تفاده از تحلیل س��ناریوی »چه مي شود«1 
کمک می کند تا معنای محتمل تغییرات ش��رایط 

1. What it

بازار و عملکرد ش��رکت پیش بینی ش��ود. تنزل 
رتبه، تغییر نرخ سود یا حادثه ای با خسارت زیاد 

می تواند قوانین پیشرفت را تغییر دهد.
   ازآنجایی که روندها با سرعت به سوی استفاده 
از مدل س��ازی س��رمایه داخلی پی��ش می روند، 
وظیفه شرکت هاس��ت که نمودار ریسکش��ان را 
ارزیاب��ی و نیازه��ای سرمایه ش��ان را )افزون بر 
امتیازات BCAR خود( محاسبه کنند و به ناظران 
و مؤسس��ات رده بن��دی ثابت کنند که سیس��تم 
مدیریت ریسک قوی و سیستم های اندازه گیری 

ریسک دقیق تری دارند.
به عبارت دیگر، تمامی ش��رکت ها باید در مس��یر 
بهبود مداوم ازنظر کیفی��ت و پیچیدگی ظرفیت 
مدل س��ازی سرمایه قرار بگیرند. در کوتاه مدت، 
شرکت ها ممکن است از طریق تست حساسیت، 
را  ریس��ک  کلی��دی  س��ناریوهای  از  برخ��ی 
به دس��ت آورند. درنهایت، این بازار رقابتی است 
که با تحلیل تصادفی، استفاده از مدل های سرمایه 
اقتصادی را تحمیل می کند و ریس��ک ها را ازنظر 

توزیع احتمالی خسارت ارزیابی می کند.
7. پیشرفت های آينده

    همانند س��ایر مؤسس��ات رده بندی، بست نیز 
انتظ��ار ندارد هم��ه بیمه گران ف��وراً چهارچوب 
و ش��یوه کارب��ردی ERM کام��ل و به جای��ی 
داش��ته باش��ند. اما س��ازمان های پیچیده همانند 
سازمان هایی که رده +Aو ++A دارند و خواهان 

حفظ این رتبه در آینده هس��تند باید ظرفیت ها و 
روندهای ERM\EC پیش��رفته و مناسبی داشته 
باشند و س��ازمان هایی که به دنبال رتبه بالاتر از 
-A هس��تند باید توانایی اثبات برنامه های قوی 
ERM را داشته باش��ند که موجب عملکرد بهتر 

نسبت به همتاهایشان در کل چرخه بیمه گذاری 
می شود.

 BCAR بست در ابتدا به  طریقی ثابت بر مدل   
خ��ود در ارزیابی کفایت س��رمایه تکیه می کند. 
در ط��ول زمان، بس��ت نیز همانن��د S&P، آماده 
می ش��ود تا به اقلیت عام��لان برتر ERM اجازه 
ده��د امتی��ازات BCAR را که کمت��ر از حداقل 
منتشرش��ده برای رتبه نسبی ش��ان اس��ت، حفظ 
کنند. اگر این شرکت ها چهار آزمون را پشت سر 

بگذارند، مورد قبول قرار می گیرند:
- حفظ ابزارهای س��نتی مدیریت ریس��ک برای 

همه انواع ریسک؛
- اثبات مدیریت برتر سرمایه و انعطاف پذیری مالی؛

- داشتن برنامه های قوی ERM؛
- حفظ ظرفیت های قوی سرمایه اقتصادی. 

    درضمن، درحالی که بس��ت در معرض تعداد 
زی��ادی از فعالیت ه��ای ERM ش��رکت ق��رار 
  ERM می گیرد و کس��ب تجربه می کند، ضوابط
بیش��تری را - از جمله ضابطه مربوط به ارزیابی 
مدل های سرمایه داخلی بیمه گر-توسعه می دهد 

و به چاپ می رساند.
   در تجزیه وتحلی��ل نهای��ی، هم��ه بیمه گ��ران 
بای��د به طورفعال برنامه ه��ای قوی ERM را  که 
مناس��ب نمودار ریسکشان اس��ت، توسعه دهند 
تا پاس��خ گوی رقابت و نیاز روزافزون نمایندگی 
رده بندی باشند و همچنین تصمیمات استراتژیک 
بهتری را حمایت کنند. ش��رکت هایی که ش��امل 
ERM نمی ش��وند موج��ب عقب ماندگي ش��ان 

ازلحاظ ریسک در بازار تلفیقی می شوند.      
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