
خلاصه اجرایی
صنعت بيمه در ســال 2011 با فضای اقتصادی سختی 
روبرو بــود. اگرچه حق بيمة زندگــی در جهان تنزل پيدا 
کرد، اما حق بيمه های غيرزندگی در برخی بازارها افزایش 
یافتند. در مجموع، حق بيمه های مســتقيم به 0/8% شرایط 
واقعــی کاهــش یافت. هرچنــد حق بيمه های مســتقيم به 
رکــورد 4597 ميليارد دلار آمریكا رســيد، اما باتوجه به 
کاهش ارزش دلار آمریكا در برابر دیگر ارزهای اصلی، 
این رقم، رشــد 6 درصدی را نســبت به سال 2010 نشان 
می دهد. تجربيات قبلی نشــان داده انــد که نرخ های پایين 
بهره و حوادث فاجعه آميز طبيعی که خسارت های سنگين 
درپی داشــته اند، بر دســتاوردهای یــک بيمه گر هرچند 
به این دليل که نرخ های درحال سقوط بهره، باعث افزایش 
ارزش دارایی های یک بيمه گر می شــوند، تاکنون صنعت 

بيمه قادر به حفظ توان سرمایه ای خویش بوده است. 
رشد واقعی اقتصاد جهانی در سال 2011 تا 3% کندتر 
شــده اســت. اقتصاد جهانی، پس از یک آغاز قدرتمند، 

در نيمه دوم ســال به تدریج ضعيف شد. تقاضای پوشش 
بيمه ای کم شده و سياست های پولی که نرخ بهره را پایين 
نگه می دارند، تداوم یافت. چشــم انداز اقتصادی پيش رو 
برای بيمه گران چالش برانگيز به نظر می رسد. هرچند رشد 
تقریباً چشمگير بازارهای نوظهور ادامه داشته و رشد تقریباً 
متوسطی در آمریكا پيش بينی می شود، اما به نظرنمی رسد 
اروپای غربی تا نيمه دوم سال 2012 از رکود خارج شود.

حق بيمه هــای جهانی بيمة زندگی 2/7% کاهش یافتند. 
این ميزان برای بازارهای توسعه یافته 2/3% بود و بيشترین 
کاهش در اروپای غربی مشــاهده شــد)9/8-%(. در این 
ضمن، بازار آمریكا به رشــد متوســط 2/9درصدی خود 
ادامه داد. ژاپن و کشــورهای تازه صنعتی شدة آسيا حدود 
4/4% رشد داشــتند که بالاتر از ميانگين ده سال اخيرشان 
بود. در بازارهای نوظهور، در اغلب موارد رشــد حق بيمه 
چشــمگير بود، اما به دليل کاهش شــدید حق بيمة چين و 
هند بــه دليل تغييرات مقرراتی که منجر به محدودشــدن 
اســتفاده از برخی شبكه های توزیع بود، مجموع رشد این 
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نگاهی بر صنعت 
 بيمه جهان

 در سال 2011

بازار منفی بــود. نرخ پایين بهره بر نتایج ســرمایه گذاری 
بيمه گران زندگی تأثيرگذار بود. در ســال 2012، رشــد 
حق بيمه هــای زندگی در اقتصادهای توســعه یافته بســيار 
بطئی و آهسته خواهد بود. البته باتوجه به انطباق بيمه گران 
چين و هند با مقررات جدید، پيش بينی می شود بازارهای 

نوظهور رشد خواهند داشت.
حق بيمه های جهانی غيرزندگی در ســال 2011 رشــد 
متوســطی معادل 1/9% داشــتند. در بازارهای توسعه یافته، 
رکود آشــكار در اروپا و رشــد ضعيــف در آمریكا در 
نيمه دوم ســال باعث کاهش تقاضای بيمه شد. حق بيمه ها 
0/05% رشد داشــتند. رشــد بازارهای نوظهور چشمگير 
بــود و حق بيمه هــای غيرزندگی در ســطح دنيا در ســال 
2011 رشد متوســط 1/9درصدی داشــتند. در بازارهای 
توســعه یافته، رکود آشــكار در اروپا و رشــد ضعيف در 
آمریكا در نيمه دوم ســال، تقاضای بيمــه را کاهش داد. 
حق بيمه ها رشــد 0/5 درصدی داشــتند. رشــد بازارهای 
نوظهــور 9/1% بود که با وجــود بالابودن این رقم، حاکی 
از کاهش رشد این بازارهاست. در مجموع، خسارت های 
عظيــم حــوادث فاجعه آميز در ســال 2011 منجر به زیان 
چشــمگير بــه دســتاوردهای بيمه گران غيرزندگی شــد. 

طبــق آمار، ســال 2011 بدترین ســال از لحــاظ حوادث 
فاجعه آميــز از لحاظ خســارت های اقتصادی بــوده و از 
لحاظ خســارت های بيمه شــده نيز یكی از بدترین سال ها 
به حســاب می آید. با این وجــود، تــوان ســرمایه ای بيمــة 
غيرزندگی، چشــمگير بود. پيش بينی می شود که با توجه 
به فضای نامســاعد اقتصادی، در ســال 2012 ميزان رشد 
کمتر شــود. اگرچه نرخ حق بيمه هــا در برخی بازارها در 
ســال 2011 شــروع به افزایش کرد، اما پيش بينی می شود 
که در ســال 2012  جهت چرخه تنها در بازارهای خاصی 

کند و محدود شود.  
 GDP ،نيرومندتریــن محرک نــرخ نفوذ بيمه امــوال
سرانه اســت. در کشــورهایی که اقتصاد آزاد با قوانين و 
ضوابــط قوی دارند، بيمه از ميزان نفوذ بالاتری نســبت به 
بقيه کشــورها برخوردار است. اگرچه به دليل تفاوت بين 
جوامع در مورد آگاهی و دانش نســبت به ریسک، ميزان 
نفوذ بيمة اموال در یک کشــور، ارتباط مســتقيم با ميزان 
مواجهه بــا حوادث فاجعه آميز طبيعی نــدارد؛ اما آگاهی 
از ریسک در تمام ســطوح جامعه جهت ارتقای حمایت 
و حفاظــت بيمه ای برای افراد ســاکن در مناطق مســتعد 

حوادث فاجعه آميز لازم است.

نمودار1. نرخ های رشد واقعی حق بيمه در سال 2011
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چشــم انداز اقتصادی در ســال 2012 چالــش برانگيز 
اســت. بحران اعتباری اروپا بــرای بيمه گران یک تهدید 
دیرپــا محســوب می شــود، زیــرا ترازنامه هــای هنگفت 
بيمه گران در معرض بدهی های حكومتی1 و بانک ها قرار 
دارد. افزایش قيمت نفــت در آینده یا رکود اقتصاد چين 
نيز می تواند بر روند شــكننده بهبود اقتصاد جهانی شوک 

وارد کند. 
1. اقتصاد جهانی: کم رنگ ش�دن بهبود اقتصادی 

و کاهش شدید نرخ بهره  
1-1. ک�م رنگ ش�دن بهب�ود اقتص�ادی در نيمه دوم 

سال 2011 

رشــد GDP واقعــی جهانــی از 4/1%  بــه 3/2% در 
ســال 2011 کاهش یافت. در نيمه اول ســال 2011 بهبود 
اقتصاد جهانی با سرعتی نســبتاً خوب تداوم یافت. تمایل 
جهت گيری هــای کســب و کار و مصرف کنندگان مثبت 
بوده، گســترش اعتبار محدود شده، ســود شرکت ها، به 
ميزان بيشــتری بهبود یافته و بانک ها شرایط اعطای وام را 
آسان تر کردند. بالا بودن تقاضای جهانی، قيمت کالاها را 

1. Sovereign Debts

افزایش داد، به ویژه در زمينة غذا و انرژی. هر چند باتوجه 
به عوامل مختلف، توســعة اقتصادی کند شد )به ویژه در 
نيمه دوم ســال(. در ماه مارس، ژاپن از سونامی و زلزله ای 
زیان بار آسيب دید. قطع برق و قطع زنجيرة عرضه نه تنها 
باعث ســوق دادن مجدد کشور به رکود شــد، بلكه تأثير 
منفــی بر بهبود اقتصاد شــكنندة آمریكا داشــت. کاهش 
تقاضای جهانــی و بحران مجدد بدهی هــای حكومتی به 
ویژه ســرایت آن به اقتصادهای تازه بهبود یافتة کشورهای 
اروپایی نظير اســپانيا و ایتاليا، نيز باعث کندشــدن رشــد 
اقتصاد اروپا شــد. در مجموع در ســال 2011 اقتصادهای 
توسعه یافته تنها 1/5% رشد داشــتند، درحالی که این رقم 
در ســال 2010، 2/8% بود. بازارهای نوظهور نيز نتوانستند 
به طور کامل از کســادی بازارهای توسعه یافته رهایی پيدا 
کنند، به این دليــل که بازارهای نوظهور به ميزان زیادی به 
صادرات وابســته اند. اگرچه مجموع رشد اقتصادی هنوز 
اندکی بالاتر از ميانگين دهة قبل اســت اما در سال 2011 
کندتر شد و به رقم 5/8 % رسيد )این رقم در سال 2010، 
6/8% بود(. اقتصاد چين همچنان دارای رشــد بسيار بالای 

نمودار 2. رشد GDP واقعی برحسب منطقه
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9/3 درصــدی اســت و آمریكای لاتين هم دارای رشــد 
4/1درصدی اســت که این رقــم بالاتــر از ميانگين دهة 
گذشته این منطقه اســت. اقتصادهای خاورميانه و آسيای 
مرکزی نيز بر موج خروشــان قيمت نفت سوارند و رشد 
آنهــا نيز بالاتر از روند مورد انتظار بوده اســت. در مقابل 
رشد اقتصادهای اروپای شرقی و مرکزی، به دليل تجارت 
و ارتباطــات مالــی زیاد با اروپای غربــی پایين تر از روند 
مورد انتظار بوده اســت. در حالی که در اغلب کشورهای 
منطقــه، آفریقا قابل توجه بوده اما به دليل بحران سياســی 
در مصر و فروپاشی اقتصاد کشور ليبی )که از لحاظ نفتی 
غنی است(، به دليل سقوط نظام سياسی این کشور، ارقام 

کلی رشد منطقه آفریقا نااميد کننده اند. 
در اقتصادهای توســعه یافته، به دليل سياست های پولی 
انبســاطی، عدم به کارگيری ظرفيت صنعتی و ميزان بالای 
بيكاری، تورم نسبتاً پایين باقی ماند. کاهش رشد اقتصادی 
در نيمه دوم سال 2011 باعث مساعدتر شدن شرایط بازار 
کار شــد، در نتيجه منجر به کاهش بيشــتر ریســک های 
تورمی نيز شــد. به دليل افزایــش قيمت های غذا و انرژی 
در نيمه اول ســال 2011، تورم به یک عامل نگران کننده 
در بازارهای نوظهور تبدیل شــد. همچنين رشد بازارهای 

نوظهــور، نزدیک به روند پيش بينی شــده یــا بالاتر از آن 
بود. در نتيجه باعث تورم بيشــتر شد. هر چند سياست های 
انقباضی پولی در نيمه اول ســال و کاهش رشد اقتصادی 

در نيمه دوم سال به کاهش فشار تورمی کمک کرد. 
2-1. ش�رایط ب�ازار س�رمایه باع�ث بهب�ود موقعي�ت 

س�رمایه ای بيمه گران شد اما بازگشت سرمایه گذاری 

را کاهش داد. 

سياست های انبساطی پولی در انتهای سال 2011، نرخ 
بهره بلندمدت را به ســمت مقادیر پایين رهنمون ساخت 
و بازگشــت ســرمایة بيمه گــران را کاهــش داد. اگرچه 
نرخ هــای در حال ســقوط بهره به وســيله افزایش ارزش 
داشــتمان1 اوراق قرضه شــرکت2 و اوراق قرضه دولتی3 
موقعيت سرمایه ای بسياری از شرکت های بيمه را تقویت 
کردند، اما این ســود سرمایه ای4، در صورت افزایش نرخ 
بهره از بين خواهد رفت. هنــوز نرخ بهره در همة مناطق، 
پایين نيســت. ازآنجایی که بحران اعتبــاری اروپا در حال 
حل شــدن بود، نرخ بازدة کل5 در ایتاليا، اســپانيا، ایرلند، 
1. Portfolio
2. Corporate Bond 
3. Government Bond 
Capital Gain .4: سود تحقق یافته ای که از معاملات دارایی های سرمایه ای 

حاصل شده است. 
Yield .5: ن��رخ تنزیلی که ارزش فعل��ی جریان های منتظره پرداخت های آن 

بهره و اصل اوراق بهادار را مساوی قیمت باز آن می کند. 
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نمودار 3. روند نزولی نرخ بازده کلی اوراق قرضه دولتی برای اقتصادهای توسعه یافته اصلی

نمودار 4. عملكرد بازار سهام از سال 2009

توضيح: 
 DJ Industrials: ميانگين صنعتی داو جونز

 Nikkei 225: شاخص نيكی )بورس توکيو(

 FISE 100( Stock Index( Financial Times – Stock Exchange 100: فوت سی )شاخص سهام 100 فاینشيال تایمز( 

 )MSCI( .Dac3: شاخص داکس 30 )شاخص موزون قيمت سهام 30 شرکت برتر آلمان(

 Morgan Stanley Capital International: شاخص های سرمایه گذاری بين المللی مورگان استانلی

-

-

-

-

-
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پرتغال و یونان افزایش یافت که منجر به فشــار سرمایه ای 
بــرای بيمه گرانی شــد که دادوســتد زیادی با بــازار این 

کشورها داشتند.  
بازارهای اصلی سهام در نيمه اول 2011 دارای عملكرد 
قدرتمندی بودند اما در تابستان سال 2011 همرا با کندشدن 
رشد اقتصادهای توسعه یافته و گمانه زنی ها راجع به رکود 
اقتصادی مجدد، ســقوط کردند. از آن تاریخ تا پایان سال 
2011، بازارهای سهام بسيار آسيب پذیر باقی ماندند و تنها 
در ابتدای سال 2012 بهبود آنها آغاز شد و در مسير رونق 

قرار گرفتند. 
3-1. چشم انداز پيش رو: 

باوجود رشد محدود، نرخ بهره پایين و بحران اعتباری 
اروپا به نظر می رســد، محيط اقتصادی بــرای بيمه گران در 
کشــورهای توســعه یافته چالش برانگيز باقی خواهد ماند. 
اروپا تا اواخر سال 2012 در رکود باقی خواهد ماند و اگر 

چه ایالات متحده آمریكا از رکورد جسته است، اما بهبود 
اقتصادی این کشــور، کند و شكننده خواهد بود. ژاپن نيز 
از قدرتمندبودن واحد پول این کشور )ین(،  زیان خواهد 
دید. در بازارهای نوظهور رشد احتمالا قابل قبول و دارای 
پشــتوانه باقــی خواهد ماند، اما به نظر می رســد طی ســال 
2012 همراه با کاهش تقاضای جهانی، کند خواهد شــد. 
اروپای شــرقی و مرکزی باتوجه به رابطه تنگاتنگ شان با 
اروپای غربی، از تأثيرات رکود اقتصادی مجدد بی نصيب 
نخواهند بود. در این ضمن به نظر می رســد آمریكای لاتين 
از افزایش قيمت کالاهــا و مصرف زیاد کالاهای داخلی 
ســود خواهد برد. به دليل کاهش رشــد اقتصادی جهانی 
و متعاقــب آن، کاهــش تقاضای خارجی، کاهش رشــد 
اقتصادهــای نوظهور آســيا تداوم خواهــد یافت. اگرچه 
مصــرف داخلــی کالاها کاهــش نيافته و به نظرمی رســد 
اهميت خود را باز یابد. همچنين به نظرنمی رســد که نرخ 
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بهره در ســال 2012 افزایش چشــمگيری داشــته باشد تا 
زمانی که انتظــارات1 تورمی، به همين صورت باقی بماند 
محيط اقتصادی تقریباً راکد در اقتصادهای توســعه یافته و 
کندشــدن رشــد اقتصادی بازارهای نوظهور باعث تداوم 
حمایت از سياســت های تطبيق پولی2 خواهند شــد و در 

نتيجه، نرخ های بهره پایين خواهند ماند. 
بحران بدهی های حكومتی اروپا به عنوان یک ریسک 
مهــم و اصلی باقــی خواهد مانــد. اگرچــه نگرانی ها در 
مورد ســقوط بازار کوتاه مدت3 مالی، کاهش یافته است، 
سياست گذاران باید تدبيری جهت مناسب ترکردن فضای 
رشــد و ترقی حوزه یورو در بلندمدت بيندیشند. این امر، 
مســتلزم اصلاحات ساختاری و ارتقا و بهبود ضوابط مالی 
در تک تک کشورهاســت که باید همراه با آن حاکميت 
مالــی و اقتصادی نيز در ســطح اروپا ارتقــا یابد، اگرچه 
اجرایی شدن چنين اصلاحات ساختاری از لحاظ سياسی، 
چالــش برانگيز بوده و مؤثربودن آنها، مســتلزم گذشــت 
زمان اســت. پيش بينی می شــود ریســک شكســت  های 
جدید بازار نيز بازارها را در آینده آسيب پذیر کند. دیگر 
ریسک های مهم چشم انداز اقتصادی شامل افزایش بيشتر 
قيمــت نفت )قيمت نفت اکنون نيز در ســطح بالایی قرار 
Expectations .1: دیدگاه ها دربارة ارزش های آتی متغیرهای اقتصادی است.
2. Accomodative Monetary Policy

Near term Market .3: بازار آیندة نزدیک هم نامیده می شود.

دارد( و کاهش شــدید رشــد اقتصادی چين اســت. قطع 
عرضه نفت ایران، ليبــی، نيجریه، قيمت نفت برنت4 را از 
95 دلار آمریكا )در هر بشــكه( در انتهای ســال 2010 به 
105 دلار آمریكا در انتهای سال 2011 افزایش داده است. 
قيمت نفت در مارس ســال 2012 تا 125 دلار آمریكا نيز 
افزایش یافــت. بالا ماندن قيمت نفــت در مدتی مدید یا 
حتی افزایش قيمــت آن در آینده می تواند به طور خاص 
بهبود اقتصادی ایالات متحده را با مشكل مواجه کند. در 
چين، تورم، عامل بالقوه مؤثر بر بخش اموال است و لازم 
است بدهی های فراوان دولت محلی به وسيلة آميزه ای از 
سياســت های مالی و پولی موازنه شــده در فضایی با رشد 

اقتصادی کندتر مورد بررسی قرار گيرد. 
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