
کاربرد رویکرد کل نگر در تعيين حدود 
ریسک براساس مدیریت ریسک سازمان

قسمت اول
 - مدیر اتكایی بيمه ملت، دکتری مهندسی صنایع 

- کارشناس ارشد اکچوئری، دانشگاه علامه طباطبائی - محسن قره خانی 
-  زهرا ماجدی 

مترجمين:  

چكيده
مدیریت ریس��ک سازمان با رویكرد كل نگر، پيوسته به عنوان بهترین روش در مدیریت ریسک 
ش��ناخته می شود. در این بررسی، كاربرد حدود ریس��ک هایی كه تاكنون به طور جداگانه تعيين 
 ش��ده اند و به طور سازمانی مورد بررس��ی قرار نگرفته اند، برای بيمه گر بيان شده است. هنوز 
مشاهده می شود كه بيمه گران برای مدیریت ریسک خود از حدود ریسک استفاده می كنند كه 

به طور مجزا تعيين شده و در تركيب آنها در سطح سازمان آزمون نشده است.
در این  مقاله از مدل عام تحليل مالی پویا )داینامو 4( برای مدل س��ازی حدود ریس��ک فعلی 
یک شركت بيمة تعاونی چندرش��ته ای  فرضی با اندازة متوسط، استفاده می شود. در گذشته، 
حدود ریس��ک ش��ركت به طور جداگانه و با هدف حفظ س��رمایه تعيين می شد. حدود ریسک 
موردبررس��ی ش��امل نرخ های رش��د، حفظ طرح بيمة اتكایی ش��ركت و حدود بيانيه خط مشی 
س��رمایه گذاری می ش��وند. از مدل داینامو 4 برای آزمون كردن و پيش��نهاد بهسازی در حدود 
ریس��ک فعلی از دیدگاه حفظ سرمایه در عرصة سازمانی استفاده می شود؛ همچنين فرضيات 

ریسک موردبررسی، به وسيلة مدل داینامو 4 آزمون می شوند.
واژگان كليدی: حدود ریسک، تعيين حدود ریسک، مدیریت ریسک سازمان، داینامو 4
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مقدمه
کســب وکار شــرکت های بيمه، قبول ریسک است. 
آنهــا بــرای موفقيــت در ایــن کار باید بداننــد که چه 
ميزان ریســک مطلوب اســت )به صــورت معرض خطر 
ریســک های کلی و فردی( و چه ميزان ریسک تاکنون 
پذیرفته شده اســت. درحال حاضر، با تمرکز بر مدیریت 
ریسک ســازمان1، بسياری از شــرکت های بيمه، زمان و 
منابع مالی قابل توجهی را صرف تعيين خط مشی مدیریت 
ریســک خود در قالب اشتهای ریسک2 و ظرفيت تحمل 
ریســک3 و الزامات پذیرش ریسک4 می کنند که هدف 
آنها حفظ کل شــرکت یــا بخش های مختلــف آن در 

انطباق با خط مشی ریسک است. 
خط مشی ریسک5: ســندی نظارتی است که دیدگاه 
ســازمان را درمورد ریسک، نقشی که فرض ریسک در 
مدیریت عملكردی شرکت ایفا می کند و فرایندهایی که 
شــرکت بيمه برای نظارت و درصورت لزوم مداخله در 
تعدیل عملكرد سازمان، همسو با سطح ریسک قابل قبول 

انجام می دهد، بيان می کند. 
اشــتهای ریسک: بيانيه ای که سطح ریسک قابل قبول 
را برای دســتيابی به اهداف کلــی مالی و توانگری تعيين 

می کند. 
1. Enterprise Risk Management (ERM)
2.  Risk Appetite
3. Risk Tolerance
4. Risk Acceptance Requirements
5. Risk policy

اشــتهای ریســک معمــولاً در رابطــه بــا تصميمات 
سرمایه گذاری توسط ســرمایه گذاران مورد بحث است 
انتخاب یک گزینه ســرمایه گذاری از ميان چند گزینه با 

بازده های مختلف را نيز شامل می شود. 
ظرفيت نگهداری ریســک: بيانيه ای که دامنة انحراف 

مجاز از بازدهی مالی موردانتظار را تعيين می کند. 
الزامــات پذیــرش ریســک: بيانيــة  فنـّـی دقيقی که 
راهبردهایی را برای اعضای ســازمان درمورد روندهایی 
کــه باید به طــور پيوســته در تأیيد اشــتهای ریســک و 

خط مشی ریسک سازمان دنبال شوند، ارائه می دهد. 
خط مشی ریسک شــرکت، دیدگاهی کلی در مورد 
عملكرد آن اســت. الزاماتی که برای پذیرش ریسک در 
بخشی از شرکت تعيين می شــوند باید متقابلًا با الزامات 
تعيين شــده برای دیگر بخش ها، مطابقت داشــته باشد تا 
شرکت بتواند اهداف کوتاه مدت و بلند مدت مالی خود 
را تحقق بخشــد. براین اســاس، اشتهای ریســک باید با 
ظرفيت نگهداری ریســک همتراز باشد؛ بنابراین مدیران 
باید نظارت کنند که اشتهای ریسک از این سطح تجاوز 
نكند و شــرکت در راستای خط مشی ریسک خود عمل 

می کند.
این بررســی، کاربرد ابزار تحليل کمّی را در ارزیابی 
الزامات پذیرش ریسک فعلی شرکت در مقابل خط مشی 
ریســک و اشــتهای ریســک و تعدیل الزامات پذیرش 
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كسب وكار 
شركت های بيمه، 

قبول ریسک است. 



ریســک همسو با خط مشــی ریســک، بيان می کند. این 
تعدیــلات ممكن اســت به صورت کاهش در ریســک 
ســمت پایين1 با حفظ نرخ بهره کل و یا افزاش نرخ بهره 

کل در سطح یكسان ریسک، اعمال شوند.
1.  مقدمه ای در مورد شرکت

1-1.  مقدمه

شرکت بيمه ای )گروه بيمه ای دینامو2( که برای تبيين 
اهداف این بررســی درنظر گرفته شــده، شرکتی فرضی 
اســت و هرگونه مشــابهت آن با شــرکت بيمــة واقعی 
به صورت تصادفی است. موقعيت ها و شرایط مطرح شده 
در ایــن بررســی را می توان در شــرکت های بيمة واقعی  
به کار برد و اما نتایج به دست آمده برای هر بيمه  گر ممكن 
اســت، متفاوت باشــد؛ بنابراین نتایج این بررســی نباید 
به طور کورکورانه در مدیریت شرکت بيمة واقعی به کار 

برده شود.
2-1. تاریخچه

گــروه بيمه ای دینامــو در ابتدا در قالــب تعاونی و با 
هدف حمایت از کشــاورزان محلی در مقابل زیان  ناشی 
از تغييــرات آب و هوایی در ســال 1935 تأســيس شــد. 
ســاختار اصلی این شــرکت تعاونی بود؛ به طوری که در 

1. Downside risk 
2. DynaMOO Insurance Group (DIG) 

آن بيمه گذار کســب و کار را در اختيار داشت. در ابتدای 
دهــه 1950، فعاليت بيمه گری DIG توســعه پيدا کرد و 
شــامل بيمة غرامت کارگران و بيمة منازل مسكونی شد. 
این شــرکت در اواخر دهــه 1960 عمــلًا از بيمه کردن 
زیان های  ناشی از تغييرات آب و هوایی دست کشيد؛ البته 
این شــرکت ساختار تعاونی مالكيت خود را حفظ کرده 

است.
3-1.  مدل کسب وکار

مدل کســب و کار DIG ســعی دارد پوشــش بيمه ای 
مطلوبی را به بيمه گذاران خود ارائه دهد. این شرکت در 
بررسی های ميزان رضایت از پرداخت خسارت، همواره 
دارای رتبه های بالا بوده است و به لحاظ عرضة خدمات 
برتر پرداخت خســارت، به خود می بالد. از این رو، مدل 
کســب و کار DIG دارای ســاختاری همســو با خدمات 
مدیریت خســارت شرکت اســت. این گروه، رشته های 
بيمه ای را که دارای فراوانی نسبتاً بيشتری هستند، ترجيح 
می  دهد. این مســئله می  تواند به عنوان نقطه قوت شرکت 

به شمار رود.
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4-1.  رشته های بيمه ای 

گروه DIG درحال حاضر در دو رشتة بيمه ای فعاليت 
می کند:

- بيمــه غرامت کارگران: DIG در حدود 8/5 ميليون 
دلار به پوشــش کارگران در ایالات منتخب، تخصيص 

داده است؛
- بيمه منازل مســكونی: DIG حدوداً 2/5ميليون دلار 

منازل مسكونی را در ایالات منتخب، بيمه کرده است.
5-1.  محدودیت های بيمه ای

در گذشــته، سياســت های ریســک DIG براســاس 
ترکيبــی از برآوردهــای کمّی و بحرانی ميزان ریســک 
موجود در جنبه هــای مختلف عملكرد شــرکت، تعيين 
می شد. تاریخچه و مدل کسب و کار شرکت باعث ایجاد 
محدودیت های زیر در فعاليت های بيمه ای شرکت شده اند:
- حوزة جغرافيایی فعاليت شرکت به ایالاتی محدود 
می شــود که گســتردگی خدمات پرداخت خسارت در 

آنها کم نباشد؛
- پيشــرفت و توسعة شرکت وابســته به آن است که 
DIG قــادر به حفظ بالاترین کيفيــت خدمات مدیریت 

پرداخــت خســارت برای بيمه گــذاران خود باشــد )هر 

مســئول پرداخت خسارت باید یک دوره آموزشی شش 
ماه را بگذراند(؛

-  گروه های پرداخت خسارت ارتباط بسيار نزدیكی 
با دو رشــته بيمه ای غرامت کارگران و منازل مســكونی 
دارند. ماهيت متفاوت این دو رشــته موجب می شود که 
پشــتيبانی ميان کارکــردی کمّی ميان آنها وجود داشــته 

باشد؛
- نرخ رشد سالانة حق بيمه براساس قانون سرانگشتی 
3/5٪ تعيين می شــود. این نرخ رشــد، به عنــوان یكی از 
الزامات پذیرش ریسک برای مطابقت شرکت با ظرفيت 

نگهداری ریسک درنظر گرفته می شود.
6-1.  محدودیت های سرمایه گذاری

تاریخچــه و مدل کســب و کار شــرکت باعث ایجاد 
محدودیت های سرمایه گذاری می شود:

- پرتفوی ســرمایه گذاری فعلی برای حفظ ســرمایه 
در کوتــاه مدت و نقدینگی تشــكيل شــده اســت. این 
ســرمایه گذاری شــامل 10ميليون دلار نقــد و 15ميليون 
دلار اوراق قرضه با سررسيد 1 تا 5ساله و 15ميليون دلار 

اوراق قرضه با سررسيد کمتر از یک سال است؛
- در گذشته، سرمایه گذاری در حقوق صاحبان سهام 
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گروه های پرداخت 
خسارت ارتباط بسيار 

نزدیکی با دو رشته 
بيمه ای غرامت كارگران و 

منازل مسکونی دارند. 



مجاز نبود. این وضعيت به عنــوان یكی از الزامات پذیرش 
ریســک و درجهت مطابقت با ظرفيت نگهداری ریســک 

تعيين شده بود.
2.  اهداف توانگری مالی شرکت

 گــروه DIG تاکنون بيانيه ای در مورد ظرفيت نگهداری 

   DIG ریســک در عرصة سازمانی نداشته اســت. مدیریت
دریافتند که تكامل تدریجی ابزار تحليلی به سطحی بالاتر و 
پيشرفته تر، دید وسيع تری درمورد اثربخشی کلی خط مشی 

ریسک در اختيار آنها قرار دهد.
قانون گذاران بيمه  برای نظارت بر توانگری مالی شرکت 
از مفهوم ســرمایة مبتنی بر ریســک استفاده می کنند. هدف 
از این مقاله، بيان این مســئله اســت که چگونــه بدون نياز 
به محاســبات پيچيده می تــوان از مفهوم ســرمایة مبتنی بر 
ریســک، به عنوان یک سنجة ریســک جامع استفاده کرد. 
به همين صورت از یک روش ساده شــده برای تعریف سطح 
 RsL ،توانگری مورد نياز1اســتفاده می شود. در این بررسی
به نسبت 30٪ ذخيره زیان به علاوة ذخيرة حق  بيمه عایدنشده 
تعریف می شود. در صورتی که مازاد پایين  تر از RsL باشد، 

شرکت باید یک اقدام نظارتی انجام دهد.
مدیران شــرکت تمایــل ندارند که مازاد به این ســطح 
نزدیک شــود و مجبور شــوند اقدام نظارتی انجــام دهند. 
به همين دليل، مدیریت شــرکت به گونه ای اســت که کرانه 

توانگری بالاتر از RsL قرار گيرد.
مدیــران DIG حداقــل مقــدارRsL را 175٪ تعييــن 
می کنند. این سطح به عنوان سطح کرانة توانگری مدیریتی2 
تعریــف می شــود. مدیــران DIG بــرای اطمينــان از این 
موضــوع که مازاد به MsML نزدیک نمی شــود، از کرانه 
توانگــری واقعی که برابر با مازاد تقســيم بر RsL اســت، 
اســتفاده می کنند. مدیران DIG علاوه بر اهداف اولية خود، 
پيوســته در تلاش بوده اند که با توانگری مالی مســلم خود، 
از بيمه گــذاران حمایــت کنند. آنها به طور شــهودی معتقد 
1. Required solvency Level (RsL)
2. Managment solvency Margin Level )MsML(
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بودند که این هدف با ارزش گــذاری بلندمدت به همراه 
شيوه های مدیریت ریســک محافظه کارانه قابل دستيابی 
اســت؛ بنابراین تصميــم گرفتند که بيانيــة بلندمدتی در 
مــورد ظرفيت نگهداری ریســک ارائه کننــد که در آن 
مازاد مدل سازی شــده بایــد در 99/9٪ موارد از RsL و 

90٪ موارد از MsML در دوره پنج ساله بيشتر باشد.
1-2.  نتایج وضعيت فعلی

1-1-2.  مقدمه ای بر چگونگی ارزیابی نتایج داینامو

در گذشــته، مدیران DIG بر نتایج فعاليت بيمه گری 
خود در یک سال تمرکز داشتند و هدف آنها حفظ مازاد 
در کوتاه مدت بود. درواقع شرکت ابزار لازم برای انجام 
یک بررســی دقيق با افق چندســاله و در عرصة سازمان 

را در اختيار نداشــت. مدیــران DIG تصميم گرفتند که 
از یک مدل مالی ســاده ولی واقع بينانه بنام »دینامو« برای 
مدل سازی نتایج شــرکت در دوره زمانی 5ساله استفاده 
کنند. با بهره گيری از این مدل، شــرکت قادر خواهد بود 
دیدگاه مدیریت ریسک دقيق تری ایجاد کند و درنتيجه، 
روش جامع تری برای مدیریت ریســک ســازمان داشته 
باشد. در راســتای اهداف قبلی، DIG برای حفظ مازاد، 
تمرکز اصلی بر روی مدل ســازی مازاد در هر یک از 5 
ســال آتی و مقایســة آن با MsML و RsL است. نكته 
جالب توجه اینكه وقتی حدود ریســک فعلی مدل سازی 
می  شوند، مشاهده می گردد که تعداد انحرافات از مقدار 
MsML در ســال 2012 و 2013 )چهارميــن و پنجمين 

جدول 1. معيارهای مالی تحت برنامه فعلی کسب و کار

20092010201120122013حالت پایه

0٪0٪0٪0٪0٪احتمال قرارگيری مازاد پایين تر از سطح توانگری موردنياز

احتمــال قرارگيری مــازاد پایين تر از ســطح کرانة توانگری 
مدیریت

 ٪0/3٪2/7٪6/7٪10/4٪11/7

1852619738212102291325047مازاد موردانتظار

217٪217٪220٪224٪233٪کرانة توانگری موردانتظار

نمودار 1. احتمال قرارگيری مازاد پایين تر از سطح کرانه توانگری مدیریت- حالت پایه
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مدی��ران DIG تصمي��م گرفتند 
ك��ه از یک مدل مالی س��اده ولی 
واقع بينان��ه بن��ام »دینام��و« برای 
مدل سازی نتایج شركت در دوره 

زمانی 5ساله استفاده كنند.



سال مدل سازی شــده( بيشتر از حد مجاز است. این نتایج 
در جدول 1 و نمودار 1 ارائه شده  است.

داینامو چه اطلاعاتی در مورد وضعيت فعلی شــرکت 
در اختيار قرار می دهد؟

در ابتــدا، حالــت پایــة شــرکت که شــامل پرتفوی 
ســرمایه گذاری و پوشــش مازاد خســارت فعلی است، 
تعریف می  شــود. برای انجــام دادن آزمــون تنش 1برای 
حدود ریســک، حداکثر نرخ رشــد مجاز فعلی حق بيمه 
برابــر با 3/5٪ درنظر گرفته می شــود. نتایج وضعيت پایه 

در جدول 1 و نمودار 1 نشان داده شده  است. 
2-1-2.  واکنش مدیران DIG نسبت به نتایج اوليه

اگرچــه مدیران DIG از ميانگين نرخ رشــد مازاد در 
طول دوره راضی بودند؛ ولی ازدیدگاه ســازمانی، ميزان 
ریسک ناشی از حدود ریسک فعلی موجب شگفتی آنها 
شــد. آنها بعد از مشــاهدة این نتایج تصميــم گرفتند که 
احتمــال قرارگيری مازاد پایين تر از MsML را در دورة 
1 ساله و 5  ساله برابر یا کمتر از10٪ نگه دارند. حتی اگر 
احتمال قرارگيری مازاد پایين تر از ســطح RsL کمتر از 
10٪ ظرفيت نگهداری ریسک باشد، باز هم روند نزولی 
موردانتظــار کرانة توانگری برای مدیــران نگران کننده 

است.
مدیــران DIG بعــد از مشــاهدة این نتایــج، تصميم 
می گيرند تأثير تغيير در حدود ریسک را بازنگری کنند. 
نتایج مطلوب، باعث ایجاد چارچوب مدیریت ریســک 
جامعی می شــود که در آن نرخ رشد مازاد در بلند مدت 
افزایش و ميزان ریســک در دورة زمانی 5 ســاله کاهش 

می یابد.
این بازنگری و مبادلات سود و زیان مرتبط با آن، در 
ابتدا براساس هر ریسک به صورت مجزا بررسی می شود. 
ســپس در فرایند ارزیابــی، ترکيبی از تغييــرات حدود 
ریسک نسبت به حالت پایه مورد بررسی قرار می گيرد. 

1. stress Test

علاوه بر معيارهای ریسک پيشين، مدیران DIG معيار 
»هزینه شكست«2 را نيز به دو احتمال قبل اضافه می کنند. 
این معيار به صورت کســری مورد انتظار نســبت به تعداد 
ســناریوهایی که مازاد مدل سازی شــده پایين تر از سطح 
MsML قرار گرفته اســت، تعریف می شــود. این معيار 

ریسک در درک بهتر شدت در دنبالة سناریوهای مغایر3 
مفيد است.    

منبع:
Burkett, j., Cheslawski, J., Kirschner, 

G., pratt,  T.J. and Rangelova, D., 2010. 
Holistic approach to setting Risk limits 
ERM for the Masses, Casualty Actuarial 
society E-Forum. 

2. Cost of Failure
3. Adverse scenario
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علاوه بر معيارهای ریسک 
پيشين، مدیران DIG معيار 

»هزینه شکست« را نيز 
به دو احتمال قبل اضافه 

می كنند. 




