
مقدمه
مس��ئولیت مهم یک شرکت بیمه، پیش بینی خسارت 
و هزینه هاس��ت. این محاس��بات معمولاً با اس��تفاده از 
روش ه��ای اکچوئ��ری تحت قوانی��ن و مقرراتی انجام 
می ش��ود. به منظور حمایت از بیمه گذاران و اطمینان از 
ثبات بازارهای بیمه، شرکت های بیمه باید مبلغ مشخصی 
را تحت حاشیة توانگری به عنوان ذخیرة نگهداری کنند. 
بنابراین حاشیة توانگری، ذخیره ای است که شرکت های 

بیمه به منظور پوشش تعهداتشان نگهداری می کنند. 
سنجة کلیدی در بررس��ی عملکرد کسب وکار بیمه، 

توانگری مالی یا قدرت مالی آن صنعت اس��ت. مفهوم 
توانگ��ری، یک مفه��وم قدیمی اس��ت. توانگری یعنی  
»کیفی��ت ی��ا حالت توانگر ب��ودن«1. براس��اس تعریف 
دیگری که خیلی پیش از این ارائه شده بود، »توانگری، 
توانایی پرداخت کلیه بدهی های قانونی اس��ت«. انجمن 
بین الملل��ی ناظ��ران بیم��ه2 توانگ��ری را به این صورت 
تعریف می کند: »توانایی بیمه گر در جبران تعهداتش در 

قبال کلیه قراردادها«.

1. Webster’s Ninth New Collegiate Dictionary
2.The International Association of Insurance Supervisors 
(IAIS)

محاسبة توانگری مالی شرکت های بيمه  
NAIC براساس سرمایة مبتنی بر ریسک

چکيده   
ملی  انجمن  بيمه،  شرکت های  توسط  خسارتشان  جبران  از  بيمه گذاران  اطمينان  به منظور 
بيمه گران آمریکا )NAIC( مدل سرمایة مبتنی بر ریسک را برای تعيين کفایت سرمایة قانونی 
شرکت های بيمه جهت جبران تعهدات، ارائه داد. سرمایة مبتنی بر ریسک بيانگر نسبتی است 
آن،  محاسبة  از  می کند. هدف  ارزیابی  را  بيمه  دارایی های شرکت  با  مرتبط  ریسک  که سطح 
تعيين حداقل سرمایة مورد نياز شرکت های بيمه باتوجه به ميزان ریسک آنهاست. در این 
مقاله، در ابتدا انواع مختلف ریسک توضيح داده می شود. سپس، مدل سرمایة مبتنی بر ریسک 
NAIC در رشته های زندگی، غيرزندگی و درمان بيان می شود. نحوة محاسبة سرمایة مبتنی بر 
شرکت ها  توانگری  براساس سطح  ناظر  مقام  اقدامات  پایان سطوح  در  و  بيان شده  ریسک 

توضيح داده می شود.
واژگان کليدی: سرمایة مبتنی بر ریسک، حاشية توانگری، سطح کنترل مجاز، سطح فعاليت     

نویسندگان: سمانه عزیزنصيری، محسن قره خانی، زهرا ماجدی، فاطمه نصيری 

- کارشناس ارشد اکچوئری، دانشگاه علامه طباطبائی
- دانشجوی دکترای مهندسی صنایع، دانشگاه علم وصنعت

- کارشناس ارشد اکچوئری، دانشگاه علامه طباطبائی
- کارشناس ارشد اکچوئری، دانشگاه علامه طباطبائی
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مدل س��رمایة مبتنی بر ریس��ک1، اس��تاندارد کفایت 
س��رمایة شرکت های بیمه اس��ت که توسط انجمن ملی 
بیمه گران آمریکا2 تدوین شده است. این انجمن سیستم 
محاس��بة س��رمایة مبتنی بر ریس��ک را برای رشته های 
زندگی و درمان از س��ال 1992 و رشته های غیرزندگی 
در س��ال 1993 ارائه داده اس��ت. اگرچ��ه اخیراً فرمول 
سرمایة مبتنی بر ریسک بیمة عمر، چند روش مدل سازی 
مرتبط با ریس��ک نرخ بهره3 را با هم ترکیب کرده است 
و ب��رای هریک از انواع اصلی بیم��ه )بیمه عمر، اموال/ 
حوادث و درمان( فرمول جداگانه ای اس��تفاده می شود 
)نشان دهنده محیط های اقتصادی متفاوتی است که این 
ش��رکت ها با آن مواجه اند( ولی ساختار هر یک از آنها 

.(Sandstorm, 2006)یکسان است

1. Risk Based Capital (RBC)
2. National Association of Insurance Comissioners (NAIC)
3. Interest Rate Risk

سيستم سرمایه مبتنی بر ریســک NAIC، دو مؤلفه اصلی 
دارد:

- فرمول س��رمایة مبتنی بر ریسک که حداقل سرمایة 
مورد نیاز شرکت را درنظرگرفته و آن را با سرمایة فعلی 

شرکت مقایسه می کند.
- قان��ون مدل س��رمایة مبتنی بر ریس��ک، که به طور 
خودکار اختیاراتی را به مقام ناظر بیمه در دولت می دهد 
تا بتواند اقدامات خاصی را براساس سطح کاهش ارزش4 
اتخاذ کند. کلیة محاس��بات سرمایة مبتنی بر ریسک یک 
شرکت بیمه، محرمانه تلقی می شود و در دسترس عموم 
قرار نمی  گیرد. البته نتایج کلی این محاس��بات در بیانیة 
س��الانه مق��رر و در بخش داده های تاریخی پنج س��اله 
ارائه خواهد ش��د. همچنین، فرمول هایی که ش��رکت ها 
برای محاسبة س��رمایة مبتنی بر ریسک استفاده می کنند 
در بخش نش��ریه های NAIC قابل دسترس خواهد بود 

.)NAIC,2009(

4. Impairment
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در گــزارش داده های تاریخی پنج ســاله NAIC مــوارد زیر ارائه 
می شود:

-  س��رمایه تعدیل ش��ده کل1 )مقدار واقعی س��رمایه و حقوق 
صاحبان سهامی که شرکت در اختیار دارد(.

-  سطح کنترل مجاز2 سرمایة مبتنی  بر ریسک )یکی از 4 سطح 
حداقل سرمایة محاسبه شده(.

ریس��ک هایی که به طورمعمول در مدل های س��رمایه مبتنی بر 
ریسک NAIC درنظرگرفته می شود به صورت زیر است:

-  ریسک دارایی3- شرکت های تابعه4
-  ریسک دارایی- سایر موارد ) شامل ریسک اعتباری، ریسک 

نرخ بهره و ریسک بازار5(
-  ریسک بیمه  گری6 یا ریسک  بیمه7

-  ریسک کسب وکار8
بیمه های زندگی و درمان از همان ابتدا ش��امل هر چهار طبقه 
ریس��ک بوده است. ولی بیمة غیرزندگی تنها شامل بخشی از آنها 
بود که البته از س��ال 1998 س��اختار طبقه بندی ریسک در هر سه 
رش��تة بیمه ای یکسان ش��د. توضیحات کامل در مورد هریک از 

ریسک ها در ادامه بیان می شود. 
در یک نگاه کلی نحوة محاس��به RBC از این قرار اس��ت که، 
س��رمایة موجود )سرمایه تعدیل ش��ده کلTAC( با سرمایة مورد 
نیاز برای پوش��ش ریسک ها )س��طح کنترل مجاز سرمایه برمبنای 
ریس��ک( مقایسه می ش��ود. TAC متناظر با حاش��یه توانگری در 
دس��ترس9 و RBC متناظر با س��رمایة مورد نیاز توانگری مالی10 
اس��ت. بنابراین محاسبات NAIC در مورد RBC به منظور تعیین 
حداقل س��طح سرمایة مبتنی بر ریسک یک شرکت انجام می گیرد. 
ب��رای اینکار باید کلیة ریس��ک هایی که یک ش��رکت بیمه ای در 
مع��رض آنها قرار دارد که در هر دو طرف دارایی ها و بدهی های 
موجود در ترازنامه قید شده اس��ت، درنظرگرفته شود. مراحل در 

1. Total Adjusted Capital
2. Authorized Control Level
3. Asset Risk
4.  Affiliate
5. Market Risk
6. Underwriting Risk
7. Insurance Risk
8. Business Risk
9. Available Solvency Margin
10. Solvency Capital Requirement
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چهار گام به شرح زیر است:
-  تعیین طبقات ریسکی که شرکت های بیمه در معرض 

آنها قرار دارند )با درنظرگرفتن وابستگی بین ریسک ها(.
-  کمیّ کردن طبقات ریسک )زیرطبقات و فاکتورهای 
ریسک( و تعیین مقدار سرمایة مورد نیاز متناسب با هر 

طبقه.
-  ترکیب کردن س��رمایه های الزامی هر طبقه ریسک 
و به دس��ت آوردن ی��ک RBC واحد )ب��ا درنظرگرفتن 

وابستگی بین ریسک ها(.
-  مقایسه  RBC با TAC و تعیین اقدامات نظارتی 

مناسب.  
1.  معرفی انواع ریسک ها

1-1.  ریسک دارایی– شرکت های تابعه
ریس��ک دارایی– ش��رکت های تابعه، ریسک نکول 
دارایی ه��ای مربوط به س��رمایه گذاری در ش��رکت های 
تابعه است. س��رمایه مبتنی بر ریسک الزامی شرکت های 
تابعة تحت تملک بیمه گر، ابتدا براساس سرمایة مبتنی بر 
ریس��ک کل بعد از محاسبة کواریانس برای شرکت های 
تابعه محاسبه می شود و سپس براساس درصد مالکیت، 
بین آنها تقس��یم می شود. سرمایة مبتنی بر ریسک الزامی 
دیگر ش��رکت های تابعه )دیگر شرکت های تابعه ای که 
موضوع سرمایه مبتنی بر ریسک نیستند، مانند بیمه گران 
حق مالکی��ت1، بیمه گران انحص��اری ضمانت مالی2 و  
بیمه گران انحصاری ضمانت رهن3( براساس مجموعه ای 
از فاکتورها محاسبه می شود. شرکت مادر برای حمایت 
از ش��رکت های تابعه خود در مقاب��ل بحران های مالی، 
نیازمند نگه داشتن مبلغی معادل سرمایه مبتنی بر ریسک 
اس��ت. این مؤلفه ریس��ک ش��امل مفاد خارج ترازنامه4 
می شود که ش��امل دارایی های کنترل نشده، ابزار مشتقه5 
)تنها برای شرکت های بیمه عمر(، تضمین شرکت های 

وابسته و تعهدات احتمالی می شود.

1. Title Insurers
2. Mono-line Financial Guaranty Insurers
3. Mono-line Mortgage Guaranty Insurers
4. Off-balance Sheet
5. Derivative Instruments

2-1.  ریسک دارایی- دیگر موارد
این ریس��ک، احتمال عدم بازپرداخت اصل و سود یا 
نوسان در قیمت بازار دارایی ها را بیان می کند. دارایی های 
ب��ا درآم��د ثابت ش��امل اوراق قرضه، وام ه��ای رهنی، 
سرمایه گذاری های کوتاه مدت، دارایی های نقدی و سایر 
دارایی های بلندمدت می ش��ود. دارایی های س��رمایه ای، 
ش��امل س��هام عادی و ممتاز ش��رکت های غیر وابسته، 
ام��لاک و مس��تغلات و دارایی ه��ای بلندمدت اند. کلیه 
ش��رکت های بیمه  با عامل تمرکز دارای��ی مواجه اند که 

منجربه ریسک اضافی دارایی ها می شود. 
3-1.  ریسک بيمه/ریسک بيمه گری

ریس��ک بیمه  برای ش��رکت های بیمة عم��ر، معادل 
ریسک بیمه گری برای شرکت های بیمة اموال/ حوادث 
و بیمة درمان اس��ت. عوامل ریس��ک بیمة عمر، مقدار 
س��رمایة مورد نیاز برای پرداخت مطالبات، خس��ارات 
م��ازاد ناش��ی از نوس��انات تصادف��ی و قیمت گذاری 
نادرس��ت سطح آتی خس��ارت )مانند ریس��ک نوسان 
تجربی( را محاس��به می کنند. ش��رکت های بیمة اموال/ 
حوادث، ریس��ک بیمه گری را برای ذخایر و حق بیمه ها 
محاس��به می کنن��د. این محاس��بات، ریس��ک خطاهای 
قیمت گ��ذاری و ذخیره ک��ردن را نش��ان می دهند. زیرا 
ذخای��ر برای کس��ب وکارهای مختلف، مش��خصه های 
متفاوت��ی از ش��دت و فراوان��ی دارد، بنابرای��ن فرمول 
برای هریک از رش��ته های کس��ب وکار، عوامل مجزایی 
به کارمی گی��رد. ای��ن عوامل باتوجه به توان ش��رکت ها 
و قدرت س��رمایه گذاری آنها تعدیل می ش��وند. ریسک 
بیمه گری برای ذخایر و حق بیمه های صادرشده، به طور 
مش��ابه و از طری��ق ض��رب مجموع��ه ای از عوامل در 
ذخایر یا حق بیمة خالص صادرش��ده محاسبه می شود. 
اصلی ترین ریس��کی که ش��رکت های بیمه درمان با آن 
مواجه اند، این اس��ت که هزینه های درمانی از حق بیمة 
جمع آوری ش��ده بیش��تر باش��د. فرمول بیمة درمان این 
واقعی��ت را درنظرمی گی��رد ک��ه فعالیت ه��ای تجاری 
بزرگ تر نس��بتاً با نوس��انات کمتری مواجه اند؛ بنابراین 
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عوامل مرتبطی برای درنظرگرفتن افزایش پایداری - که 
در نتیجه افزایش حجم به دست می آید- استفاده می شود. 
فرمول بیمة درمان همچنین تعدیلی را برای تش��خیص 
اث��ر مفید برنامه ه��ای مراقبت مدیریت  ش��ده در کاهش 
نوسانات هزینه های درمانی انجام می دهد. اعتبار مراقبت 
مدیریت ش��ده، ریسک بیمه گری پایه را برای هرکدام از 
رشته های اصلی کس��ب وکار کاهش می دهد. بیمه گران 
بیمه های درمان و اموال/ حوادث رش��د بی رویه شرکت  
را نیز محاس��به می کنند. این محاس��به نشان  می دهد که 
شرکت هایی که به سرعت در حال رشد هستند، ریسک 

کسری ذخایر بیشتری دارند. 
در ریس��ک بیمه گری، ریس��ک ذخایر و حق بیمه به 

صورت زیر محاسبه می شود:
-  ریس��ک ذخایر )به ازای هر ش��رکت و هر رش��ته 

جداگانه محاسبه می شود.(
گام اول: محاس��بة میانگین توس��عة خسارت در هر 

شرکت به ازای هر رشته

)خسارت واقع شده جاری -خسارت واقع شده اولیه( 
 = متوسط توسعة خسارت 

شرکت 
خسارت واقع شده اولیه 

که در آن: 
خسارت واقع شده جاری= جمع خسارت در ستون 

آخر برنامه p به استثنای دو سال آخر. 
 خس��ارت واقع شده اولیه = جمع خسارت واقع شده 

در قطر آخر برنامه p به استثنای دو سال آخر.
گام دوم: محاسبة هزینة ریسک ذخایر اولیه به ازای 

 هر  رش��ته
گزارش ش��ده  ذخای��ر  ذخای��ر=  ریس��ک  هزین��ه 
نامس��اعد  انح��راف  )بدتری��ن  )تعدی��ل1(×   +1({×

صنعت2((×)ضریب تخفیف3(-1{

1. Adjustment 
2. Industry Worst Case Scenario Adverse Deviation
3. Discount Factor

= تعدیل

)متوسط انحراف نامساعد شرکت + متوسط 
انحراف نامساعد صنعت(

)متوسط انحراف نامساعد صنعت(×2

ضریب تخفیف = تعدیل ضریب سود سرمایه گذاری
گام س��وم: اگر رش��ته ای از لحاظ خسارت حساس 
باشد )مانند بیمه غرامت کارکنان(، باید ضریب موازنه4 
به صورت زیر محاسبه و در هزینة ریسک ذخایر ضرب 

شود: 
1- 30% × )ذخایر رشته  غرامت کارکنان که با روش 
پس��ین نرخ گذاری شده اند5 تقس��یم بر جمع ذخایر بیمه 

غرامت کارکنان(= ضریب موازنه 
بنابراین خواهیم داشت:

هزینة RBC نهایی = ضریب موازنه × هزینة ریسک 
ذخایر

گام چهارم: محاسبة نسبت تمرکز خسارت6 و جمع 
هزینه های ریسک ذخایر7 برای تمام رشته ها.

ضریب تمرکز خسارت= )خس��ارت پرداخت نشده 
و هزین��ه ارزیابی خس��ارت برای بزرگ ترین رش��ته8( 
تقس��یم بر )خس��ارت پرداخت نش��ده و هزینه ارزیابی 

خسارت برای تمام رشته ها(
R4=)جمع هزینه های ریسک ذخایر( × )LCR × %30+ %70( 

-  ریس��ک حق بيمه )ریس��ک عدم کفایت حق بیمة  
صادرشده در جبران خسارت را اندازه گیری می کند(. 

گام اول: محاس��بة هزینة ریسک حق بیمة صادرشدة 
اولیه به ازای هر رشته.

هزین��ة ریس��ک حق بیم��ة صادرش��ده = حق بیم��ه 
صادرش��ده × }))تعدیل(× )بدترین ضریب خس��ارت 

صنعت((×)ضریب تخفیف( + )نسبت هزینه(-1{

= تعدیل

])10- متوسط ضریب خسارت سالانه صنعت(/
)10- متوسط ضریب خسارت سالانه شرکت([

+1
2

4. Offset Factor
5. Retro Rated
6. Loss Concentration Ratio(LCR)
7. Reserving Risk Charges 
8. Largest Line
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گام دوم: اگر رش��ته ای از لحاظ خس��ارت حساس 
باش��د )مانند بیمه غرامت کارکنان(، باید ضریب موازنه 
به صورت زیر محاسبه و در هزینة ریسک ذخایر ضرب 

شود.
1- 30% × )حق بیم��ة صادرش��دة رش��تة غرام��ت 
کارکنان که با روش پس��ین نرخ گذاری شده اند تقسیم بر 
جمع حق بیمة بیمه غرامت کارکنان(= ضریب موازنه   

هزینه RBC نهایی = ضریب موازنه × هزینة ریسک 
حق بیمة صادرشده

گام سوم: محاسبة ضریب تمرکز حق بیمة صادرشده1 
و جمع هزینه های ریسک ذخایر برای تمام  رشته ها

ضری��ب تمرک��ز حق بیم��ة صادرش��ده= حق بیم��ة 
صادرش��ده برای بزرگ ترین رش��ته تقس��یم بر حق بیمة 

صادرشده برای کلیة رشته ها
 R5=)جمع هزینه های ریسک حق بیمه صادرشده(

× )WPCF × %30+ %70(
4-1. ریس�ک ن�رخ به�ره )تنه�ا ب�رای بيمه گ�ران بيمة 

زندگی( 

ریسک نرخ بهره، شامل ریس��ک زیان های ناشی از 
تغییرات نرخ بهره می ش��ود. عوامل م��ورد نظر در این 
محاس��به، س��رمایة مورد نی��از برای فق��دان هم خوانی 
جرایان های نق��دی دارایی و بدهی را نش��ان می دهند. 
تأثیر تغیی��رات نرخ بهره بر محصولاتی بیمه ای بیش��تر 
اس��ت ک��ه در آنها تضمین ه��ا در راس��تای حمایت از 
بیمه شدگان است و بیمه شده تمایل دارد میزان برداشت 
وجوه خود با تغییرات نرخ بهره هم راستا باشد. بنابراین 
طبقه بندی ریس��ک با برداشت وجوه )یعنی هنگامی که 
برداش��ت وجوه، ضرر قابل توجهی برای بیمه گر داشته 

باشد( تغییر می کند. 
5-1.  ریسک کس�ب وکار )برای بيمه گران بيمه زندگی 

و درمان(

ریس��ک کس��ب وکار برای بیمه گران بیم��ة زندگی 
براس��اس درآمد حق بیمه ها، پرداخت مقرری بیمة عمر 
و تعهدات حس��اب جداگانه اس��ت. همچنین ریس��ک 
1. Written Premium Concentration Factor (WPCF)

تجاری ش��امل دادرس��ی، هزینه های مربوط ب��ه حادثة 
خاص، پوشش های درمانی و هزینه های خدمات اداری 
صرف و خدمات اداری قراردادی  می شود. البته، ریسک 
تجاری برای بیمه گران بیمة درمان ش��امل زیرمؤلفه های 
زیر نیز می ش��ود: ریس��ک هزین��ه اداری )تغییرپذیری 
مخ��ارج عملیاتی(، ریس��ک غیربیمه گری و مش��روط 
)جم��ع آوری پرداخت ه��ا ب��رای مدیری��ت برنامه های 
شخص ثالث(، ریس��ک ارزیابی سرمایة تضمین شده و 
رشد بی رویه. این زیر مؤلفه ها نشان می دهند که بی ثباتی 
می توان��د در نتیجة کنترل ضعیف بر هزینه های اداری و 

همچنین عدم ثبات هزینه های درمانی باشد. 
NAIC ارائه شده توسط RBC 2.  انواع مدل های
مدل های RBC براس��اس نوع رش��تة بیمه ای به سه 

دسته تقسیم می شود:
- مدل RBC برای بيمه های زندگی

2 2
4 2 1 3) (LRBC C C C C= + + +

به طوری که: 
: ریسک دارایی c1

: ریسک بیمه گري )فني( c2

: ریسک نرخ بهره c3

: ریسک عمومي کسب و کار c4

در اینجا فرض شده است که ریسک دارایي و ریسک 
نرخ بهره، همبس��تگي کامل دارند، ریس��ک بیمه گري با 
ریس��ک دارایی و ریس��ک نرخ بهره همبستگی ندارد و 
همچنین فرض می شود که ریسک کسب وکار با هر سه 
 RBC ریسک دیگر همبستگي کامل دارد. نحوه محاسبه
در این شرایط در قس��مت ادغام ریسک ها به طورکامل 

توضیح داده شده است. 
- مدل RBC در بيمه های غيرزندگی

2 2 2 2 2
0 1 2 3 4 5NLRBC R R R R R R= + + + + +

به طوری که: 
: ریسک سرمایه گذاری در شرکت های بیمه تابعه  0R

و ریسک خارج ترازنامه2

2. Off-Balance-Sheet Risk

بیمهجهانتازههای
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: ریس��ک دارایی س��رمایه گذاری - درآمد ثابت1  1R
)اوراق قرضه(

: ریسک دارایی سرمایه گذاری - )املاک و سهام( 2R
: ریس��ک اعتباری )جمع ریس��ک اعتباری بیمه  3R

غیراتکایی و نصف بیمه اتکایی(

: ریس��ک ذخیره خس��ارت )کم گرفتن ذخایر(،  4R
نصف ریسک اعتباری بیمه اتکایی، ریسک رشد2

: ریس��ک حق بیمه )کم گرفتن حق بیمه(، ریسک  5R

رشد
- مدل RBC در بيمة درمان
2 2 2 2

0 1 2 3 4HRBC H H H H H= + + + +

به طوری که: 
: ریسک سرمایه گذاری شرکت های بیمة تابعه  0H

و ریسک خارج ترازنامه
: ریسک دارایی سرمایه گذاری 1H

:ریسک بیمه گری 2H
:ریسک اعتباری 3H

: ریسک کسب وکار )ریسک هزینه های اجرایی  4H
درمان، ریسک ارزیابی صندوق سرمایه گذاری ضامن3، 

رشد شدید(4
3. معرفي انواع روش  هاي ادغام ریسک

معمولاً در یک رویکرد استاندارد )یا رویکرد مبتنی بر 
عوامل(، پیشنهاد می شود که سطحی از محافظه کاری در 
محاس��بات درنظرگرفته شود. این سطح از محافظه کاری 
می توان��د در تم��ام ی��ا بخش��ی از معیارهای ریس��ک 
اس��تفاده شود. یعنی به عنوان مثال، می توان از آن در کلیة 
محاسبات توانگری یا فقط در بخشی از محاسبات بهره 
برد. بنابراین ازآنجاکه به منظور محاسبة RBC ابتدا باید 
ریس��ک های مختلف ب��ا هم ادغام ش��وند، در ادامه دو 
رویکرد حالت پایه5 )ش��امل س��ه رویکرد در سه سطح 

1. Investment Asset Risk-fixed Income Investments
2. Growth Risk
3. Guaranty Fund Assessment Risk
4. Excessive Growth
5. Baseline Approach

محافظه کارانه( و روش مبنا6 در ادغام کردن ریس��ک ها، 
بیان می شود. 

1-3.  حالت پایه
، 2c  ، 1c ف��رض کنید چهار طبقه ریس��ک به صورت 
4c داش��ته باشیم که جدول همبستگي آنها به شرح   ، 3c

ic هزینه ریسک  زیر باشد:  لازم به ذکر است که بیانگر 
طبقه iام است(.

ماتریس همبستگي

C4C3C2C1

ρ14ρ13ρ121C1

ρ24ρ231C2

ρ341C3

1C4

بنابراین هزینة ریس��ک کل براساس مدل پایه به این 
 صورت است: 

2 2 2 2
1 2 3 4 12 1 2 13 1 3 14 1 4 23 2 3 34 3 42 2 2 2 2totC c c c c c c c c c c c c c cρ ρ ρ ρ ρ= + + + + + + + +

و اگر تمام ریس��ک ها دوبه دو ناهمبسته باشند یعني  
داریم:

2 2 2 2
1 2 3 4totC c c c c= + + +

باتوجه به سطوح مختلف محافظه کاری، برای تعیین 
همبستگي بین طبقات ریسک هاي مختلف، سه رویکرد 

وجود دارد:
- سطح صفر: رویکرد بدون محافظه کاری7

در ای��ن روش ابتدا ضریب همبس��تگی بین طبقات 
ریسک را تخمین زده و در رابطه فوق قرار می دهیم.  

مث��ال: فرض کنی��د ضریب همبس��تگي بین طبقات 
ریسک  به این شرح باشد: 

6. Benchmark Approach
7. No Conservative Approach
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ماتریس همبستگي

C4C3C2C1

10/250/251C1

10/51C2

11C3

1C4

آن��گاه هزینة ریس��ک کل براس��اس مدل س��طح صفر 
به صورت زیر محاسبه می شود:

2 2 2 2
1 2 3 4 1 2 1 3 2 3 1 4 2 4 3 40 / 50 0 / 50 2 2 2totC c c c c c c c c c c c c c c c c= + + + + + + + + +

به دلی��ل عدم قطعی��ت در تخمی��ن مقادی��ر ضریب 
همبس��تگي، بعضاً فرض مي کنند که ضریب همبستگي، 

صرفاً مقادیر )0 ،0/2، 0/4، 0/6، 0/8، 1( را بگیرد.
- سطح یک: رویکرد محافظه کارانه اول1

ضریب همبس��تگي را به ش��رح زیر تعدیل مي کند. 

ij و 
*

1ρ = درصورتي که ضریب همبستگي مثبت باشد، 

ij است.
*

0ρ = اگر منفي باشد، 
مثال: فرض کنید ساختار همبستگي به شرح زیر باشد: 

ماتریس همبستگي

C4C3C2C1

1001C1

101C2

11C3

1C4

آنگاه هزینة ریس��ک کل براس��اس مدل س��طح یک 
به صورت زیر محاسبه می شود:

2 2 2 2
1 2 3 4 1 4 2 4 3 42 2 2totC c c c c c c c c c c= + + + + + +

- سطح دو: رویکرد محافظه کارانه کامل2 
فرض کنید که همه ریسک ها همبستگي کامل دارند، 

ij 1ρ = یعني. 

1. A First Conservative Approach
2. The Full Conservative Approach

ماتریس همبستگي

C4C3C2C1

1111C1

111C2

11C3

1C4

آنگاه هزینة ریس��ک کل براس��اس مدل س��طح دو 
به صورت زیر محاسبه می شود:

totC C C C C1 2 3 4= + + +

2-3.  روش مبنا 
هنگامي که تمامي مقادیر RBC براي طبقات انفرادي 
 RBC ریس��ک محاسبه شد، از ترکیب آنها برای محاسبة
کل استفاده می شود. ازآنجاکه کلیة ریسک ها هم زمان باعث 
خسارت نمي شوند، مقادیر انفرادی را نمي توان به سادگي 
با هم جمع کرد،  بلکه یک موازنه ای بین ریسک ها برقرار 
می شود. اگر فرض شود که ریسک دارایي و ریسک نرخ 

c1 ( همبستگي کامل دارند و ریسک بیمه گري   ، c3 بهره )
با ریس��ک دارایی و ریسک نرخ بهره همبستگی ندارد و 
همچنین فرض شود که ریسک تجاري با هر سه ریسک 
دیگر همبستگي کامل دارد، آنگاه RBC کل در بیمة عمر 

به شرح زیر محاسبه مي شود:
2 2

4 2 1 3) (LVRBC C C C C= + + +

ای��ن روش، ریس��ک را به ص��ورت سلس��له مراتبي 
محاس��به مي کن��د. به این ترتیب که، هر ریس��کي را که 
با س��ایر ریسک ها همبس��تگي کامل دارد، جدا کرده و 
سایر ریسک ها را یک ریس��ک درنظرمي گیریم و براي 
ریسک هاي دیگر، باتوجه به سطح محافظه کاري، رابطة 
دیگ��ري ارائ��ه مي دهیم. یعن��ي به طور سلس��له مراتبي 
ریس��ک ها را یکي یک��ي کنار مي گذاریم ت��ا به حالتي 
برس��یم که همبس��تگي کامل بین یک ریس��ک خاص 
و سایر ریس��ک ها وجود نداشته باش��د. بعد با استفاده 
از یک��ي از رویکردهاي محافظه کاري، س��ایر روابط را 

مي نویسیم. 
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مثال: فرض کنید ساختار ریسک به صورت زیر باشد:
ماتریس همبستگي

C4C3C2C1

1101C1

101C2

11C3

1C4

فرض کنید 4 طبقه ریس��ک به ش��رح فوق باشند و 
4c با سه ریسک دیگر همبستگي کامل داشته  ریس��ک 
باشد. اگر سایر ریسک ها را )c)123 بنامیم، خواهیم داشت. 

totc c c4 )123(= +

c3 کاملًا همبس��تگي داشته  حال اگر ریس��ک c1 و 

c2 همبس��تگي نداشته باشند،  باش��ند و توأماً با ریسک 
داریم: 

 

C c c c2 2 2
)123( 2 1 3) (= + +

و درنهایت هزینه ریس��ک کلي به شرح زیر محاسبه 
مي شود:

totC c c c c2 2
4 2 1 3) (= + + +

تفاوت این رویکرد با حالت پایه به شرح زیر بررسي 
مي شود: 

در رویکرد پایه داریم:

totC c c c c c c c c c c c c2 2 2 2
1 2 3 4 1 3 1 4 2 4 3 42 2 2 2= + + + + + + +

روش مبنا با BM و رویکرد پایه با BC نمایش داده 
شده است. دو عبارت بالا را به توان می رسانیم. 

2 2 2 2 2 2 2
1 2 3 4 1 3 4 2 1 3) ( 2 2 ) (totC BM C C C C C C C C C C= + + + + + + +

2 2 2 2 2
1 2 3 4 1 3 4 2 1 3) ( 2 2 ) (totC BL C C C C C C C C C C= + + + + + + +

مشاهده مي ش��ود که تفاوت این دو روش در جمله 
آخر آنهاست. 

اگر س��اختار همبس��تگي، حالت خاص همبس��تگي 

(ijP باشد، آنگاه  0(= (ijP یا عدم همبس��تگي  1(= کامل 
دو روش مبن��ا و پای��ه یکس��ان خواهند ب��ود. باوجود 

اینکه رویک��رد روش مبنا معمولاً نس��بت به روش پایه 
کمتر تخمین مي زند، اما به لحاظ س��ادگي در مدل هاي 

توانگري مالي از آن استفاده مي شود.
فرمول NAIC مورد اس��تفاده براي تعیین »س��رمایه 
کل مبتني بر ریسک پس از کوواریانس1« به صورت زیر 

است:

RBC R R R R R R2 2 2 2 2
0 1 2 3 4 5= + + + + +

 RBCسطح کنترل مجاز )ACL RBC( = (
1) (
2
)RBC بعد از اعمال کواریانس×

    

= سطح فعالیت
)TAC(

=
)سرمایه فعلی(

)ACL RBC( )RBC سرمایه سطح کنترل مجاز(

تعدیل کوواریانس بیانگر این امر اس��ت که ریسک 
تجمعی چند مؤلفه مس��تقل کمتر از جمع ریس��ک های 
انفرادی اس��ت. در محاس��بة ای��ن فرمول ها، ریس��ک 
مش��ارکت در س��رمایة ش��رکت های تابعه یک شرکت 
بیمه و ریسک خارج از ترازنامه، در تعدیل کوواریانس 
درنظر گرفته نمی شود. در تعدیل کوواریانس، بخش های 
وابس��ته به هم، بدون درنظر گرفتن مقادیر ریس��ک های 
ناهمبس��ته، با ه��م جمع می ش��وند. س��پس گروه های 
حاصل به توان دوم رس��یده و با هم جمع می ش��وند و 
از جم��ع آنها جذر گرفته می ش��ود. تعدیل کوواریانس، 
نوسانات ریسک های کوچک تر را کاهش داده و اهمیت 
ریسک های بزرگ تری  را افزایش می دهد که تحت تأثیر 

تعدیل اند. 
4.  سطح های اقدامات

س��طح س��رمایه الزامی مبتنی بر ریس��ک به صورت 
س��الیانه محاس��به و گزارش می ش��ود. با مقایس��ه کل 
 ،RBC سرمایة تعدیل شده شرکت و سطح کنترل مجاز
پنج نتیجه ممکن به دس��ت می آید، که در صورت لزوم و 
باتوجه به س��طح س��رمایه مبتنی بر ریسک گزارش شده، 

راه کارهایی به شرح زیر ارائه می شود:

1. Total RBC After Covariance
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-  هيچ اقدامی صورت نمی گيرد.
اگر کل سرمایه تعدیل شده 200 درصد و یا بیشتر از 
سطح کنترل مجاز باشد »هیچ اقدامی صورت نمی گیرد«. 

-  سطح اقدام شرکتی1
اگر کل س��رمایه تعدیل شده بین 150 تا 200درصد 
س��طح کنترل مجاز باش��د، سطح اقدام ش��رکتی اعمال 
می ش��ود، یعن��ی بیمه گر باید یک برنام��ة جامع مالی را 
به مقام ناظر گزارش دهد، که حاوی ش��رایطی باشد که 
وضعی��ت مالی ش��رکت را بهبود دهد. ای��ن برنامه باید 
ش��امل طرح های پیش��نهادی برای اصلاح مش��کلات 
مالی باش��د و پروژه هایی ارائه دهد که نشانگر وضعیت 
مالی ش��رکت همراه با اعمال اصلاحات و نیز بدون آن 
باشد. این برنامه همچنین، باید فرضیات کلیدی طرح ها 
را مش��خص ک��رده و وضعیت و مش��کلات مربوط به 
کس��ب وکار بیمه گ��ر را مش��خص کن��د. درصورتی که 
شرکت، موفق به تهیه این برنامه جامع مالی نشود، سطح 

اقدام بخش نظارتی2 اعمال می شود. 
-  سطح اقدام نظارتی

اگر س��رمایة تعدیل شده کل بین 100 تا 150 درصد 
س��طح کنترل مجاز باشد، س��طح اقدام نظارتی صورت 
می گیرد. در این س��طح نیز، شرکت بیمه باید یک طرح 
عملی داش��ته باش��د و نهاد ناظر بای��د هرگونه تحلیل 
ی��ا آزمون��ی را انجام دهد که بیمه گر برای کس��ب و کار 
1. Company Action Level
2. Regulatory Action Level

و عملی��ات خ��ود لازم دارد. نهاد ناظ��ر همچنین باید 
دستورات اصلاحی مناسب را برای رفع مشکلات مالی 

شرکت صادر  کند. 
-  سطح کنترل مجاز3

اگر کل س��رمایة تعدیل ش��ده بین 70 تا 100درصد 
سطح کنترل مجاز باشد، اقدام سطح کنترل مجاز اعمال 
می شود. این اولین مرحله ای است که مقام ناظر، کنترل 
بیمه گ��ر را به دس��ت می گیرد. ای��ن اختی��ارات علاوه بر 
اقدامات اصلاحی اس��ت که در س��طح  های بالاتر انجام 
می ش��وند. باید توجه داشت که قانون، این اختیار را به 
طور خودکار به نهاد ناظر می دهد. این سطح اقدام وقتی 
رخ می ده��د ک��ه بیمه گر هنوز قادر ب��ه پرداخت بدهی 

خود باشد. 
-  سطح کنترل الزامی4 

وقتی که س��رمایة تعدیل ش��ده کل کمتر از 70درصد 
باشد، س��طح کنترل الزامی اعمال می ش��ود. یعنی مقام 
ناظر باید بیمه گر را تحت کنترل خود قرار دهد. ممکن 
اس��ت این حالت هنگامی رخ دهد که س��رمایة بیمه گر 
)حقوق صاحبان س��هام( مثبت است. اگر چه بعضی از 
ش��رکت هایی که این س��طح عمل در مورد آنها اعمال 
می شود به طور فنی قادر به پرداخت بدهی خود نیستند 

)تعهدات آنها بیشتر از سرمایه است(.
اکث��ر ش��رکت ها در س��طح  »هیچ اقدام��ی صورت 
3. Authorized Control Level
4. Mandatory Control Level

20062007200820092010

2/5232/5672/5662/5712/545هیچ

2322291913سطح اقدام شرکتی

1516161017سطح اقدام نظارتی

5810105سطح کنترل مجاز

3327292926سطح کنترل الزامی

25992640265026392606کل

97/7%97/4%96/8%97/2%97/1%درصد شرکت ها در سطح »هیچ«

جدول 1. نتایج صنعت بيمه به تفکيک سطوح اقدام قانونی، 2010- 2006 
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نمی گی��رد« قرار می گیرند. البته لازم به ذکر اس��ت قرار 
گرفتن در این سطح به این معنا این نیست که شرکت ها 
در ش��رایط مالی بسیار خوبی قرار دارند. بلکه فقط این 
مطلب را می رساند که لازم نیست هیچ اقدام قانونی در 
مورد آن شرکت ها صورت پذیرد. یک شرکت می تواند 
در ش��رایط ضعیف مالی باش��د، ولی در این سطح قرار 
گیرد. همان طورکه در جدول 1 مش��اهده می شود تقریباً 
97% ش��رکت ها ط��ی س��ال های 2006-2010 در این 

سطح قرار گرفته اند.
5.  نتيجه گيری

در س��ال های اخی��ر اقدام��ات بس��یاری در م��ورد 
قانون گ��ذاری بیمه و س��رمایة مورد نیاز ش��رکت های 
بیمه، صورت گرفته اس��ت. به مرور زمان صنعت بیمه 
نیازمند سیستم های جدید کنترل و مدیریت ریسک شده 
اس��ت و ناظران نیازمند تکنیک های جدید و پیشرفته ای 
به منظور کنترل شرکت های بیمه اند؛ زیرا چنین نهادهایی، 
س��رمایه گذارانی مهم و بزرگ اند که صحت و درس��تی 

عملکرد آنها تأثیر روشنی بر بازار مالی دارد. 
مس��ئولیت مهم یک شرکت بیمه، پیش بینی خسارت 
و هزینه هاس��ت. این محاس��بات معمولاً با اس��تفاده از 
روش ه��ای اکچوئ��ری تحت قوانین و مق��ررات انجام 
می ش��ود. به منظور حمای��ت از بیمه گ��ذاران و اطمینان 
از ثب��ات بازارهای بیمه، ش��رکت های بیم��ه باید مبلغ 
مش��خصی را تحت حاش��یه توانگری به عن��وان ذخیره 
نگه��داری کنن��د. یکی از اه��داف مهم مدل س��رمایة 
مبتنی بر ریس��ک، کنترل توانگری مالی بیمه گر اس��ت. 
 ،NAIC در نتیج��ه سیس��تم س��رمایه مبتنی بر ریس��ک
بیمه گران را به منظور برنامه ریزی برای جبران خس��ارت 
آتی کمک خواهد کرد. بنابراین بیمه گذاران این اطمینان 
را به دس��ت خواهند آورد که بیمه گران، کفایت س��رمایة 

قانونی را برای جبران تعهداتشان دارند.
در محاسبه RBC، س��رمایة موجود با سرمایة مورد 
نیاز برای پوش��ش ریس��ک ها مقایس��ه می ش��ود. یعنی 
محاس��بات NAIC در م��ورد RBC به منظ��ور تعیی��ن 

حداقل سطح س��رمایة مبتنی بر ریسک شرکت های بیمه 
ص��ورت می گیرد. برای این کار باید کلیة ریس��ک هایی 
که یک ش��رکت بیمه ای در معرض آنها قرار دارد و در 
س��تون دارایی ها و بدهی های موج��ود در ترازنامه قید 
شده اس��ت، درنظرگرفته ش��ود. با مقایس��ة کل سرمایة 
تعدیل شدة ش��رکت و س��طح کنترل مجاز RBC، پنج 
نتیج��ه ممکن به دس��ت می آید، که در ص��ورت لزوم و 
باتوجه به س��طح س��رمایة مبتنی بر ریسک گزارش شده، 
اقدام قانونی مناس��ب از سوی مقام ناظر لحاظ می شود. 
اکثر ش��رکت ها در س��طح »بدون اقدام« قرار می گیرند. 
البت��ه قرارگرفتن در این س��طح، به این معنا نیس��ت که 
شرکت ها در شرایط مالی بسیار خوبی قرار دارند. بلکه 
فقط این مطلب را می رس��اند که لازم نیست هیچ اقدام 
قانونی در مورد آنها صورت پذیرد. حتی یک ش��رکت 
با ش��رایط مالی ضعیف نیز می تواند در این س��طح قرار 

بگیرد.  
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