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  بیمه در ایراني ها شرکتثر بر سلامت مالی ؤمالی مهاي  نسبت
 

 

  1رزیدهبفرخ 
  20/10/1390: تاریخ دریافت مقاله  2عیسی پریزادي

  3زاد ان احمديآرم  11/06/1391: تاریخ پذیرش مقاله
  چکیده

بیمه باشد از اهم وظـایف نهـاد   ي ها شرکتبینی ناتوانی مالی  طراحی سیستمی که قادر به پیش   
هـاي   و سیـستم هـا   اما با وجودي که در سـطح جهـان مـدل     است،   هر کشوري اي    نظارت بیمه 

خاص مربـوط بـه صـنعت بیمـه        هاي    به دلیل محدودیت   ،اند  فراوانی بدین منظور طراحی شده    
حـال وجـود     این  با.  در صنعت بیمه ایران وجود ندارد     هایی   امکان به کارگیري چنین مدل     ،ایران

را ارزیابی کرده و بـه اطـلاع    ها شرکتسیستمی که حداقل بتواند سلامت مالی یا توانایی مالی      
شرط ارائه چنـین مـدل و سیـستمی در وهلـه اول       پیش. است  ضروري ،گذار برساند  نهاد قانون 

 24در ایـن مقالـه تعـداد    . است بیمهي ها شرکتثر بر سلامت و ثبات مالی  ؤیی عوامل م  شناسا
هاي  شده از ادبیات موضوع در قالب پنج عامل نسبت   سلامت مالی استخراج   ثر بر ؤمتغیر مالی م  

پذیري  عملیاتی و ریسکهاي  نقدینگی، نسبتهاي  سودآوري، نسبتهاي  کفایت سرمایه، نسبت
و معناداري رابطه آنها با متغیر وابـسته سـلامت مـالی بـا            شده  سی شناسایی   و سایر عوامل اسا   

نتایج نشان داد که تمامی عوامل . آماري ناپارامتریک و پارامتریک، آزمون شده است     هاي    آزمون
 نـسبت مـورد   24از مجمـوع  هـا    اما در سطح هر یک از نـسبت .ثر و معنادار است  ؤ م ،پنجگانه

  .نسبت معنادار شناخته شدند 15بررسی در نهایت تعداد 
   کفایت سرمایه،ورشکستگی، مالیهاي  نسبت، توانگري مالی،  سلامت مالی:کلیدي واژگان
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   مقدمه.1
گذرد، مقررات، ضـوابط     مینوین در ایراناي   نزدیک به دو دهه از فعالیت نظام بیمه       

تـصویب  و اصول حاکم بر عملیات آن مشمول تغییرات بسیاري بوده اسـت؛ تـدوین و    
 جریـان جدیـد   گیـري   سو و شـکل    یک خصوصی از هاي    سیس بیمه أمقررات مربوط به ت   

دولتی از سوي دیگر، بستر لازم براي افزایش دامنه رقابت در           هاي    سازي بیمه  خصوصی
افزون بر این توجـه هـر چـه بیـشتر مـسئولان      . عرصه صنعت بیمه را فراهم کرده است 
هاي اقتصادي  انک و بیمه در اجراي دقیق سیاستاقتصادي کشور به نقش بنیادین نظام ب

هاي این نظام با حساسیت  بمنظور نیل به اهداف کلان اقتصادي سبب گردیده تا فعالیت     
در همین ارتباط طی سالیان اخیر و با توجه به مطرح شدن بحث         . بیشتري پیگیري شود  
مالی هاي   حوزهو شروع نظارت مالی، توجه بسیاري از متفکران    اي    توقف نظارت تعرفه  

به مسئله سلامت و تـوانگري بیمـه و نقـش انکارناپـذیر نظـارت         اي    و اقتصادي و بیمه   
سـالم و باثبـات   اي  وجود یک نظام بیمـه . جلب شده است اي    احتیاطی بر عملیات بیمه   

تواند در     می کند،   می ضمن آنکه به ایفاي موثرتر نقش بیمه در اقتصاد ملی کمک شایانی           
ثر و سـودمند  ؤها و برقراري و حفظ نوعی انضباط مـالی نیـز م ـ   پرداختتسهیل جریان   

مطالعه تجربه سایر کشورها درباره پیامدهاي نامطلوب ناشی از بی تـوجهی         . واقع گردد 
ي بیمه گواه این مدعاسـت کـه توجـه بـه     ها شرکتو توانگري  اي    به سلامت نظام بیمه   

 مقالـه حاضـر کوشـشی در راسـتاي     .امري انکارناپذیر اسـت اي  سلامت مالی نظام بیمه 
ثر در ارزیـابی سـلامت و ثبـات مـالی          ؤمتغیرهاي اقتصادي م ـ   هاي مالی و   تعیین نسبت 

بیمه است تا از این طریق ضمن دستیابی به بینش منطقـی در زمینـه راهبـر         ي  ها  شرکت
ثر نیز در راستاي اعتلاي هر چه بیـشتر  ؤگامی م  ،اي  نظارتی مناسب در عرصه نظام بیمه     

  . این مرز و بوم برداشته شوداي  م بیمهنظا
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   مبانی نظري پژوهش. 2
را در محـدوده نظـام    اي    هاي قابل ملاحظه   چالشها    در  طی دو دهه گذشته همه کشور       

کنکاش در تجربه ایـن کـشورها گویـاي آن اسـت کـه ضـعف،        . اند تجربه کرده اي    بیمه
علاوه بر آنکه پیامدهاي منفی  اي    ثباتی و بروز بحران در عرصه  نظام بیمه         ناپایداري، بی 

سیاسی و اجتماعی و فرهنگی بسیاري به همراه داشـته، موجـب وارد آمـدن بـار مـالی            
مـل در همـین تجربیـات    تأ. اد کشورهاي مزبـور نیـز شـده اسـت    بسیار سنگین به اقتص   

انکـار   ثیرو تـأ اي  موجب گردیده تا نقش و جایگاه با اهمیت سلامت و ثبات نظام بیمه          
توسعه هاي  ر آن در ثبات و پایداري اقتصاد کلان و همچنین اجراي اثربخش برنامه  ناپذی

ي بیمـه از  ها شرکتنظارت بر عملکرد مالی . (Renbao, 2004) اقتصادي، روشن گردد
هـا را   ي بیمـه بـه نحـو صـحیحی اسـتراتژي     هـا  شـرکت آن رو ضرورت دارد کـه اگـر       

 محیطی آن را مورد بازنگري قرار ندهند    ریزي و اجرا نکرده و با توجه به تغییرات           طرح
تواند منجر به ورشکستگی گردد، به ویژه اگر علائم ورشکستگی مـالی بـه صـورت               می

در مورد اهمیـت  . (Altman, 1984; Booth and Morrison, 2007) بالقوه موجود باشند
د ذکـر  توانیم بحران مالی دهه اخیر را در کشورهاي غربی به عنوان شـاه             می این وظیفه 

مجبـور بـه مداخلـه شـدید در امـور اقتـصاد و تزریـق                ها    در اکثر کشورها دولت   . کنیم
میلیاردها دلار پـول جهـت جلـوگیري از شـدت گـرفتن بحـران و ورشکـست شـدن                    

مسئله دیگري که اهمیت توجه به این مـسئله  . (Scott, 2009) ي بزرگ شدندها شرکت
ینـد تخـصیص سـرمایه اسـت و          فرا ازد نقش توانگري شرکت بیمـه در      س   می را روشن 

ي بیمه با توجه به ملاحظات تـوانگري       ها  شرکتهاي جدید تخصیص سرمایه در       روش
 ,Joseph, kim and Hardy) گیـرد    مـی صـورت اي  فعالیـت بیمـه  هاي  هر یک از رشته

گرانی را که در وضعیت مالی  براي چنین نهادي طراحی سیستمی که بتواند بیمه .(2009
 یکنند را شناسایی نمایـد چـالش بـسیار بزرگ ـ      میند یا بدان سمت حرکت مناسبی نیست 

نیست؛ به دلیل ماهیت خود مسئله کند  تبدیل میکه این امر را به چالش   اي    مسئله. است
بینـی   هاي فراوانی توسط محققان مختلف در کشورهاي مختلف براي پـیش          سیستمزیرا  
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ود چنـین سیـستمی بـراي      طراحـی و آزمـون شـده و حتـی خ ـ           ها  شرکتورشکستگی  
ي بیمه نیز طراحـی شـده اسـت و در طراحـی ایـن         ها  شرکتبینی درماندگی مالی     پیش

هـاي لوجیـت و      هاي آمار پارامتریک همچـون رگرسـیون و مـدل          ها هم از مدل    سیستم
هـاي   عـصبی و الگـوریتم  هـاي   هاي ناپارامتریکی همچـون شـبکه    پروبیت گرفته تا مدل   

  امـا بـا ایـن   . (Brockett et al. 1994 and Schmiser, 2004) ژنتیک استفاده شده است
سلامت مـالی   ثر بر ؤبه منظور شناسایی عوامل م    اي    کشور ما مطالعه   حال از یک سو در    

شـده   هاي استفاده کارگیري مدل هدیگر امکان ب ي بیمه صورت نگرفته و ازسوي    ها  شرکت
. یمه ایرانی وجـود نـدارد  ي بها شرکتبینی ورشکستگی   در سایر کشورها در مورد پیش     

که نیاز به  است   دلیل این امر آن است که در همه این مطالعات روش کار بدان صورت             
و اسـت   شـده  ي ورشکـست ها شرکتاز اي  دو نمونه وجود دارد یعنی هم نیاز به نمونه  

ي غیر ورشکسته، و حال آنکه در اقتصاد ایران تاکنون شرکت بیمه            ها  شرکتهم نیاز به    
بنابراین، امکان استفاده از چنین رویکردهـایی در صـنعت          . ده سراغ نداریم  ش ورشکست

تـوان بـه سـادگی عبـور کـرد و       نمیحال از اهمیت مسئله   این با. بیمه ایران وجود ندارد   
 را ارزیابی کند برکسی     ها  شرکتوجود سیستمی که بتواند سلامت مالی یا توانایی مالی          

ثر بـر   ؤین سیستمی در گام اول شناسایی عوامل م       شرط ارائه چن   اما پیش . پوشیده نیست 
یکـی از  زیـرا  . (Renbao, 2004) باشـد    مـی ي بیمـه هـا  شـرکت سلامت و ثبـات مـالی   

ترین راهبردهاي مربوط به اعمال نظارت احتیاطی بر نظام مالی جهت پیشگیري             اساسی
ي هـا  کتشربندي و ارزیابی سلامت و ثبات  وجودآمدن مشکلاتی همانند فوق رتبه  از به 

  فعال در این عرصه بر مبناي عواملی است که از نظر آماري معنادار شناخته شده باشـند      
(Browne, Carson and Hoyt, 1999) .راستا تحقیقات متعددي در سطح جهـان بـراي    درهمین

، 1مـک دونالـد  . ي بیمـه صـورت گرفتـه اسـت    هـا  شـرکت ثر بر نـاتوانی مـالی     ؤبررسی فاکتورهاي م  
هـاي    شناخته شده و از نظـر آمـاري معنـادار را  بـدون تفکیـک نهـادن میـان رشـته                ثرؤفاکتورهاي م 

. (Brockett et al., 1994; Grace, Harrington and Klein, 1994) خلاصـه کـرد  اي  بیمـه 
                                                                                                              
1. Mc Donald  
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تـوان مـواردي همچـون انـدازه شـرکت، عملکـرد          مـی  شـده  از میان فاکتورهاي بررسی   
سطح نقدینگی، حاشیه عملیـاتی، نـرخ رشـد         گري،   گذاري و نتایج عملیات بیمه     سرمایه

بینـی   هـاي آمـاري متعـددي هـم تـاکنون بـراي پـیش              روش. را نـام بـرد    ...  و   بیمه  حق
تـوان بـه تحقیـق         مـی  شده که از آن میان     کارگرفته هبیمه ب ي  ها  شرکتورشکستگی مالی   

ي بیمـه  هـا  شـرکت را بـراي   2 اشاره کرد که ضرایب مخصوص در مـدل آلـتمن  1بارنیو
بینی ورشکـستگی در    عصبی را در پیش   هاي    کارگیري شبکه  ههوانگ، هم ب  . به کرد محاس

ي بیمه مورد بررسی قرار داد و به این نتیجـه رسـید کـه دقـت ایـن روش از              ها  شرکت
حال تمام  این با. (Renbao, 2004)است  آلتمن و لوجیت و پروبیت هم بیشترهاي  روش

کاررفته در  هعلاوه رویکردهاي ب هته است و بیاف این مطالعات مربوط به کشورهاي توسعه
 ـ است ي بیمه ورشکستهها شرکتها مستلزم وجود  این مدل  کـارگیري ایـن    ه، بنـابراین ب

 ـ       اي    توسـعه  حـال  رویکردها در اقتـصاد کـشورهاي در       ظـاهر   هکـه هـیچ شـرکت بیمـه ب
  را بـراي هـایی   کرامـر سـعی کـرد معیـار       . پذیر نیـست    امکان ،وجود ندارد اي    ورشکسته

گانـه قـوي، متوسـط و ضـعیف      بنـدي سـه   ي بیمه بر مبنـاي دسـته   ها  شرکتبندي   دسته
  را بـا    HHM (Hollman Heyes Murey)  مـدل 3هـولمن و همکـارانش  . شناسایی کند

دهنده ی به منظور طراحی یک سیستم هشدارهاي مال استفاده از متدلوژي مبتنی بر نسبت   
انجمـن  . ي بیمـه عمـر توسـعه دادنـد    اه شرکتمالی ممکن در هاي  جهت اعلام دردسر 

ي بیمه اموال ها شرکتگران هم تاکنون سه شیوه براي بررسی ثبات مالی      المللی بیمه  بین
 IRIS (Insurance Regulatoryهـاي   و مسئولیت توسعه داده است که با عنـوان مـدل  

Information System)، RBC(Risk Based Capital) و  FAST(Financial Analysis 

and Surveillance Tracking)شوند   می شناخته (Curnrnins, Marthin and Phillips, 

 نـسبت  12  ابتـدا  IRIS در است که مثلاًصورت  این شیوه سنجش ثبات مالی به     .(1999
حـال  . شـود    مـی شود و براي هر نسبت یک دامنه مربوط در نظر گرفته   میمالی محاسبه 

                                                                                                              
1. Barniv  
2. Altman  
3. Hollman et al., 1992 
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کنند و اگر شرکت مزبـور در      میشرکت بیمه محاسبه    هاي معین را براي یک       این نسبت 
ها در دامنه مربوط قرار نگرفت به عنـوان شـرکت بـا وضـعیت       یا بیشتر از این نسبت  4

رن بائو چن و آن ونگ تحقیقی به منظـور شناسـایی            . شود   می عدم ثبات مالی شناسایی   
 ـ   ها شرکتعوامل تعیین کننده سلامت مالی   د و بـا تفکیـک   ي بیمـه آسـیایی انجـام دادن

هـاي   عوامل به فاکتورهاي شرکتی و فاکتورهـاي اقتـصادي و بـازار و تفکیـک فعالیـت      
ایـن  .  متغیر را آزمون کردنـد     17 مسئولیت مجموعاً /درمان و اموال  / مربه بیمه ع  اي    بیمه

 نـسبت مـالی و در قالـب    14ي بیمه عمـومی از      ها  شرکتدو براي تعیین سلامت مالی      
هاي ظرفیت استفاده کردند و بـراي        هاي نقدینگی و نسبت    بتهاي سودآوري، نس   نسبت

 بـا  1هـسیاو .  بهـره گرفتنـد  HHMي بیمه عمر هم از مدل ها شرکتتعیین سلامت مالی  
ي بیمه عمـر  ها شرکتبینی ناتوانی مالی  بندي مالی و پیش هاي رتبه هدف مطالعه سیستم  

ها  این نسبت. ود استفاده کرد  نسبت به عنوان متغیر مستقل در تحقیق خ30در تایوان از 
البتـه در  . باشـند    مـی بندي دیگـر  و چند سیستم رتبه FAST و IRISهاي سیستم     نسبت اکثراً

مـالی مـورد   هـاي     داده. هاي غیر مالی هم مثل متغیرهاي باینري استفاده شد         این مطالعه از نسبت   
 هـم بـر مبنـاي دو مـدل    متغیـر وابـسته   .  بـود 2002 تـا  1998ي ها سالاستفاده مربوط به دوره 

CAMEL(Capital adequacy,Asset quality,Management,Earnings, Liquidity)   
سـازي هـم از دو روش شـبکه         منظور مـدل   هب.  تخصیص داده  شده است     RBCو مدل   

بـا عنـوان   اي    در مطالعـه   2لـی و کلفنـر    . عصبی و تحلیل ممیزي چندگانه اسـتفاده شـد        
 متغیر را بدین منظور در مدل 9 ، اموال و مسئولیت در کاناداگران بینی توانگري بیمه پیش

بینـی   منظـور پـیش    ه تحقیقی را ب   3شارپ و استدنیک  .  رگرسیون لجستیک آزمون کردند   
 بـا  2001 تـا  1999ي بیمـه عمـومی اسـترالیایی در دوره زمـانی         ها  شرکتناتوانی مالی   

 نـسبت مـالی و متغیـر    17از در این تحقیـق  . استفاده از رگرسیون لجستیک انجام دادند 

                                                                                                              
1. Hsiao, 2005 
2. Lee and kleffner, 2006 
3. Sharpe and Stadnik, 2007 
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 در مطالعه چنـدمنظوره  1سانچز و دیگران. (Lee and Kleffner, 2006) استفاده شده بود
بانـک و بیمـه،   هـاي    در ثبات مـالی بخـش  Rough Setخود به منظور استفاده از نظریه 

هـاي مـالی بـه منظـور       نـسبت 16مدلی را بر مبناي این تئوري و بـا اسـتفاده از تعـداد      
تنـوع  . بیمـه عمـومی اسـپانیایی طراحـی کردنـد     ي هـا  شـرکت ینی نـاتوانی مـالی     ب پیش

توان    میکل در. اند هاي توانگري در سراسر جهان ارائه و پیاده شده از سیستماي   گسترده
هـاي غیرمـستقیم تـوانگري     هاي مستقیم توانگري و مدل    ها را به دو دسته مدل      این مدل 

هاي غیر مستقیم هم طیفی از رهنمودهـاي    مدلدر طیف. (Renbao, 2004) تقسیم کرد
هاي پیشرفته دینامیک و مبتنـی بـر    مدلو شده در نیوزیلند    اخلاقی کلی و تجویزي ارائه    

. توان نام برد   میکشورهایی همچون سوئیس و سوئد را سازي جریان وجوه نقد در   شبیه
ارچوب کلی هک چهاي مستقیم سنجش توانگري را معرفی و سپس ی در ادامه ابتدا مدل 
 کند را به طـور اجمـالی بررسـی     میبندي  منطقی دستهاي  ها را به شیوه  که همه این مدل   

 .کنیم  می

 هاي  منظور از مدل: سنجش توانگري) مستقیم(هاي مالی  هاي مبتنی بر نسبت مدل
ي ها شرکتهاي مالی به منظور نظارت بر توانگري  هاي خاص مبتنی بر نسبت مستقیم، مدل

 و HHM، مدل FAST، مدلIRISند از مدلا هایی عبارت چنین مدلهاي  که نمونهاست  بیمه
  TEWIS (Texas early Warning Information System)  مدل

(Ambrose and Seward, 1988; Barniv and Mc Donald, 1992; Grace, 
Harrington and Klein, 1994; Hollman, Hayes and Murrey, 1992)  

 اینکه با وجودي : هاي مالی براي نظارت بر توانگري      ي غیر مبتنی بر نسبت    ها مدل
دهند ولی     می  الزامات حداقل سرمایه را ارائه     ،هاي ارزیابی توانگري در نهایت     همه مدل 

در اینجا . (Renbao, 2004) باشد   میروش آنها براي رسیدن به این نقطه با هم متفاوت
هـا،   مـشترك و متفـاوت ایـن مـدل        هاي    ر مبناي جنبه  منظور ساختارمند کردن بحث ب     هب

هاي  ارچوب، میان مدلهدر این چ. کنیم   می معرفی1ارچوب کلی را بر مبناي جدول هچ

                                                                                                              
1. Sanchis et al., 2007 
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هاي ترکیبی تمایز قائل شده و هـر کـدام نیـز بـه      هاي دینامیک و مدل عاملی ساده، مدل 
  . اند  تقسیم شدههایی نوبه خود به زیرشاخه
  غیرمستقیم سنجش توانگريهاي  ی مدلارچوب کلهچ. 1جدول 

 معرفی شده

در 
 تاریخ

در / توسط
 کشور

 انواع سیستم نمونه مدل

 بدون مدل قانون بیمه نیوزیلند نیوزیلند 2001

 توانگري اتحادیه  اروپا 2004

 قانون بیمه استرالیا استرالیا 1973

  غیر مبتنی بر ریسک
 )نسبت ثابت(

 قانون اصلاح بیمه عمومی استرالیا 2001

 سرمایه مبتنی بر ریسک آمریکا 1994

 استاندارد حاشیه توانگري ژاپن 1996

 FAST آمریکا 1994

 مبتنی بر ریسک

  هاي سیستم
 عاملی ایستا

 آزمون فشار آلمان 2002

 چارچوب ارزیابی مالی هلند 2006
 مبتنی بر سناریو

 سازي جریان نقدي مدل شبیه کامینز و گریس 1999

 مدل مبتنی بر جریان نقدي اشمیزر 2004
 مبتنی بر اصول

هاي  سیستم
  پویاي

  مبتنی بر
جریان وجوه 

 نقد

 ارزیابی اختصاصی سرمایه انگلستان 2004

 آزمون توانگري سوئیس سوئیس 2006
 ترکیبیهاي  سیستم

 
 الزام  ها هیچ سطح مشخصی از سرمایه را       گروه اول سیستم  ،  بندي بر مبناي این دسته   

نمونه چنین سیستمی را . کند و در نتیجه هیچ مدلی هم براي ارزیابی توانگري ندارد نمی
خود  گران خواسته شده است تا توان مشاهده کرد که فقط از بیمه   میدر کشور نیوزیلند   

گران باید به صورت اخلاقـی عمـل         بر طبق این کد، بیمه    .  تطبیق دهند  1را با کد انصاف بیمه    
ــد  ــالانه   نماین ــمن س ــوده و در ض ــروي نم ــصفانه پی ــسابداري ارزش من ــتانداردهاي ح و از اس

                                                                                                              
1. Fair Insurance Code  
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 Fitch و S&P ،AM Best بنـدي نظیـر   المللـی رتبـه   ت بـین مؤسـسا  را که از سوي هایی رتبه
نماینـد و     مـی اسـتفاده  شناسی عـاملی ایـستا   ها از روش گروه دوم از مدل .منتشر نماینداند    گرفته

 نمونـه عـاملی سـاده را     . شوند   می اده و عاملی مبتنی بر ریسک تقسیم      خود به دو دسته عاملی س     
 2001  اتحادیه اروپا دانـست یـا آنچـه در اسـترالیا تـا قبـل از سـال             Iتوان سیستم توانگري      می

تـرین   معـروف . (Organisation for Econimic …, 2003; Rejda, 2001) شد   میاعمال 
 بر ریسک توان استانداردهاي سرمایه مبتنی   میرا هاي عاملی مبتنی بر ریسک  نمونه مدل

هـا، مـستلزم    گروه سوم  مـدل .  توسعه داده شد   1994ایالات متحده دانست که در سال       
که به دو دسته قابل تقسیم است  هاي دینامیک مبتنی بر جریان وجوه نقد استفاده از مدل

نظیـر یـک   ( یو ممکـن  اثرات بـدترین سـنار     ،هاي سناریو محور   دسته اول یا مدل   . است
را بـر تـوانگري     ) شوك در بـازار سـهام یـا پرداخـت خـسارت بـراي فجـایع طبیعـی                 

ترین نمونه چنین سیستمی آزمون فشار است کـه          ساده. کنند   می ي بیمه تحلیل  ها  شرکت
هـا کـه بـا نـام      دسته دوم مدل.  توسط نهاد نظارتی آلمان توسعه داده شد  2002در سال   

 تـر اتخـاذ    یک رویکرد کلـی    ،اند  محور معروف شده   ن نقد اصول  هاي مبتنی بر جریا    مدل
هـاي   العمـل  در این رویکرد از فرضیاتی درباره وضعیت اقتصادي آتی و عکس          . کنند  می

. شود   میسازي وضعیت مالی احتمالی طی زمان بهره گرفته      منظور شبیه   گر به آنها به     بیمه
مینز، گـریس و فیلیـپس  واشـمیزر     تـوان در کارهـاي کـا      مـی هـایی را  نمونه چنین مدل  

 ترکیـب  اي ترکیبـی معمـولاً  ه ـ گروه چهارم یا مـدل  .(Schmeiser, 2004) مشاهده کرد
بـر ریـسک یـا       هـاي عـاملی مبتنـی      هاي مبتنی بر جریان نقد سناریومحور بـا مـدل          مدل
هاي ترکیبی را در کشور سوئیس با نـام        نمونه چنین سیستم  . است محور هاي اصول  مدل

 IIدر ضمن آنچه با عنـوان پـروژه تـوانگري           . کنیم   می توانگري سوئیس مشاهده  آزمون  
ست هم به احتمال زیاد جزء همین      ا  حاضر توسط اتحادیه اروپا در حال پیگیري       درحال

 باتوجه به پیمایش گسترده پیشینه تحقیقات در نهایـت بـا          . هاي ترکیبی است   گروه مدل 
گرفتن ملاحظه جهت اسـتخراج      و درنظر ملاحظه خصوصیات بومی صنعت بیمه کشور       

ي بیمه ایرانی ها  شرکتدهی   به نحوه گزارش    توجه هایی که قادر به محاسبه آنها با       نسبت
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ثر بـر سـلامت و   ؤ نسبت مالی و متغیر را در قالب پنج عامل کلـی م ـ     24باشیم مجموع   
ج عامـل   شده در قالب پن    هاي مطرح  نسبت. نماییم   می بیمه مطرح ي  ها  شرکتثبات مالی   

هـاي   هـاي سـودآوري، نـسبت      هاي اهرمی و کفایت سـرمایه، نـسبت        کلی شامل نسبت  
پذیري و در نهایت عامل سایر معیارهاي اساسی     هاي عملیاتی و ریسک     نقدینگی، نسبت 

هـاي   توجه بـه تعـدد نـسبت    ست که با احال ذکر این نکته ضروري   بااین. اند مطرح شده 
هـاي   هـا و فرضـیه   یک از پرسـش  سلامت مالی، هر ثر بر   ؤمالی و متغیرهاي اقتصادي م    

. گانه اثرگذار بر سلامت مالی ارائه شده است متناظر با آن در قالب هر یک از عوامل پنج
  :شود   میاساس فرضیه صفر در پنج حالت به صورت زیر تدوین براین
ي بیمه ها شرکتشده در حوزه کفایت سرمایه و اهرمی در  هاي تعریف میان نسبت  -

 .آماري وجود دارد ي بیمه در ایران، رابطه معنادارها شرکتو سلامت و ثبات مالی 

بیمه و سلامت و    ي  ها  شرکتآوري در    شده در حوزه سود    هاي تعریف  میان نسبت   -
 .آماري وجود دارد بیمه در ایران، رابطه معناداري ها شرکتثبات مالی  

بیمـه و سـلامت و   ي ها شرکتر شده در حوزه نقدینگی د  تعریفهاي    میان نسبت   -
 .آماري وجود دارد بیمه در ایران، رابطه معناداري ها شرکتثبات مالی 

ي هـا   شـرکت پـذیري در     شده در حوزه عملیاتی و ریسک      هاي تعریف  میان نسبت   -
 .آماري وجود دارد ي بیمه در ایران، رابطه معنادارها شرکتبیمه و سلامت و ثبات مالی 

ي بیمه و ها شرکتاساسی در هاي  شده در حوزه سایر معیار تعریفمیان متغیرهاي   -
 .ي بیمه در ایران، رابطه معنادارآماري وجود داردها شرکتسلامت و ثبات مالی 

  روش تحقیق. 3
گسترده، استفاده اي   در این پژوهش در صدد هستیم تا از طریق انجام مطالعات کتابخانه           

آمد، اقدامات لازم در جهت تبیـین و توصـیف        کارهاي    از روش مناسب و گزینش ابزار     
بنـابراین، ابعـاد بنیـادي و    . دیدگاه جامعه آماري در عرصه پژوهش را بـه عمـل آوریـم     

هـا و   اما اگر در مرحله دوم با هـدف اسـتفاده از نـسبت          . گیرد   می مدنظر قرار اي    توسعه
 مـالی   اقـدامی در جهـت ارزیـابی سـلامت و ثبـات        ،متغیرهاي منتخب در مرحلـه اول     
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گیرد کـه در ایـن      می ي بیمه اتخاذ گردد، آنگاه ابعاد کاربردي هم مد نظر قرار          ها  شرکت
با توجه به ماهیـت موضـوع و      پژوهش  در این   . به این امر پرداخته نشده است     پژوهش  

 کـه امکـان   هـایی  هاي اساسی مرتبط بـا دسترسـی بـه داده    همچنین توجه به محدودیت   
جهـت  . مایـشی اسـتفاده خواهـد شـد    سـازد از روش پی    می پذیر تحلیل تجربی را امکان   

شده از سه بخش کلـی   نامه طراحی نامه استفاده شد و پرسش  از پرسش ها    وري داده گردآ
هـاي مربـوط بـه اطلاعـات عمـومی ارائـه        تشکیل شده است که در بخش اول، پرسش  

 محدوده ابتدا تعریف مختصري از پدیده سلامت و ثبات مالی در در بخش دوم،  . گردید
 ـ  اي    نظام بیمه  ی معـرف سـلامت و   ارائه شده است و پس از آن به معرفی معیارهاي کم

با طرح ایـن موضـوع زمینـه لازم بـراي طـرح سـاختار               . استپرداخته شده   ثبات مالی   
نامه فراهم آمده و بدین ترتیـب، در تکمیـل اطلاعـات ایـن بخـش از مخاطبـان            پرسش

و دانــش تخصـصی خـود بـه عنــوان    اي  درخواسـت شـد تـا بــر پایـه تجـارب حرفـه      
گذاري بر روي پیوستاري که پس از هریک  اي، از طریق نشانه   نظران مسائل بیمه   صاحب

دهنـده دیـدگاه و    شده، امتیازي در دامنه صفر تا صد که انعکـاس  از معیارهاي کمی ارائه  
مه اسـت  ي بیها شرکتنظر آنان در مورد میزان ارتباط هر معیار با سلامت و ثبات مالی   

خصصی گویان خواسته شد تا با اتکا بر تجربیات ت در بخش سوم، از پاسخ. را ارائه کنند 
سـلامت و    شده در قالب عوامـل اثرگـذار بـر         گانه ارائه  و دانش علمی خود، عوامل پنج     

. بندي کنند اختصاص رتبه از یک تا پنج اولویتبیمه را از طریق    ي  ها  شرکتثبات مالی   
در نظر  اي    بیمههاي    نظران و متخصصان نظارت بر فعالیت      ه صاحب جامع،  جامعه آماري 

زمان از جامعـه مـدیران عامـل و            به صورت هم   پژوهشبر این پایه در این      . گرفته شد 
ي بیمه، جامعه مدیران و کارشناسان اداره نظارت بر بیمه        ها  شرکتاعضاي هیئت مدیره    

کشور و جامعـه اعـضاي ارشـد    اي  در بیمه مرکزي، جامعه حسابرسان مستقل نظام بیمه   
ي بیمه ایرانی کـه محـل خـدمت آنهـا در شـهر       ها  شرکتواحدهاي مالی و حسابداري     

از نوع تـصادفی سـاده   پژوهش گیري این   روش نمونه . باشد، استفاده شد     می تهران واقع 
شـدن    شانس مساوي براي انتخاب،گیري، افراد از جامعه آماري در این نوع نمونه   . است
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مجمـوع اعـضاي هیئـت مـدیره     (  نفـر 125 در پـژوهش حاضـر حجـم جامعـه     .دارنـد 
بیمه و اعـضاي  ي ها شرکتي بیمه دولتی و خصوصی به علاوه معاونین مالی       ها  شرکت

 درصـد  9 برابر eتعیین شد و در ادامه با در نظر گرفتن  )اداره نظارت مالی بیمه مرکزي
 عــضو 61 ،ول کــوکران درصــد، حجـم نمونــه از طریــق فرم ـ 95سـطح اطمینــان   و در

 نفر از اعضاي جامعه آمـاري  70میان ها  نامه در نهایت پس از توزیع پرسش . آمد دست هب
 55که به صـورت تـصادفی و بـر مبنـاي لیـست اسـامی آنهـا صـورت گرفـت تعـداد               

نامه به دلیل نواقص زیاد در عـدم    پرسش5که از این میان  نامه برگشت داده شد پرسش
. نامه صورت گرفـت     پرسش 50ها در نهایت بر مبناي       شته و تحلیل  گویی کنار گذا   پاسخ

 محققان بـسیاري در   ،نشان داد که در طی حدود سه دهه       اي    کتابخانههاي    همچنین یافته 
کننـده آن و   حوزه ادبیات سلامت مالی ورشکـستگی و نـاتوانی مـالی و عوامـل تعیـین              

کـل تحقیقـات بیـشتر حـول      درامـا  . انـد  بینی آن در صنعت بیمه کار کرده       احتمال پیش 
هـاي   در ایـن میـان از روش  . بینی ورشکستگی و ناتوانی مالی متمرکز بـوده اسـت         پیش

بـه  همـراه محققـانی کـه از آنهـا اسـتفاده       هـا   متفاوتی استفاده شده است که این روش   
  . آورده شده است2در جدول اند  کرده
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  مت و ناتوانی مالیشده در حوزه سلا کارگرفته متنوع بههاي  مدل. 2 جدول
اند محققانی که به کارگرفته  مدل یا تکنیک 

Beaver (1966), Pinches and Trieschmann (1974),BarNiv and Smith 
(1987), A. M. Best Company(1992), Cummins, Harrington, and 

Klein (1995) 
هاي تک متغیري تحلیل  

Trieschmann and Pinches (1973), Ambrose and Seward (1988), 
Hershbarger and Miller (1986),Carson and Hoyt (1995) 

تحلیل ممیزي چندگانه 
(MDA) 

Frydman, Altman, and Kao (1985), Scrinivasan and Kim (1987), 
Carson and Hoyt (1995) افراز بازگشتی 

BarNiv and Raveh (1989) تحلیل ممیزي ناپارامتریک 

Duett and Hershbarger (1990), Huang, Dorsey, and Boose (1994), 
Brockett, Cooper, Golden, and Pitaktong (1994), Brockett, Golden, 

Jang, & Yang (2006) 

 شبکه عصبی 
)مصنوعی ANN) 

BarNiv (1990), BarNiv and Hershbarger (1990), Carson and Hoyt 
(1995), Lee and Urrutia (1996), Ambrose and Carroll (1994), 

Browne, Carson,and Hoyt (1999), Cummins, Harrington,and Klein 
(1995) 

 تحلیل لوجیت و پروبیت

Baranoff, Sager, and Witt (1999) رگرسیون لجستیک 

Cummins, Martin, and Phillips (1999) 
شبیه سازي جریان وجوه 

 نقد

Salcedo-Sanz, Sancho, et al(2005) الگوریتم ژنتیک 

ها و متغیرهاي مالی گوناگونی براي  شده از نسبت   در هر کدام از این تحقیقات انجام      
 لیـست نهـایی   ،طراحی مدل استفاده شده است که در نهایت پس از کوشـشی گـسترده      

به عاملی که نـسبت تحـت آن     توجه اي، با شده از مطالعات کتابخانه   هاي استخراج  نسبت
هاي   هم شامل نسبت،هاي استخراجی نسبت.  آورده شده است3 شده در جدول  تعریف

 و IRISهـاي   هاي رسمی سنجش و ارزیابی توانگري مانند مدل     شده در مدل   گرفته کار به
FAST ست که محققان در تحقیقات مختلف آنها را  اییها و هم شامل نسبتاست  ... و

   .اند آزمون کرده
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  انتخابی براي پژوهشهاي  غیرلیست نهایی مت. 3جدول 

ف
ردی

 

 عامل شده نسبت یا متغیر تعریف

 اهرمی و کفایت سرمایه  صادره به حقوق صاحبان سرمایهبیمه حقنسبت خالص  1

 اهرمی و کفایت سرمایه مستقیم صادره به حقوق صاحبان سرمایههاي  بیمه حقنسبت  2

  کفایت سرمایهاهرمی و نسبت ذخیره خسارت به حقوق صاحبان سرمایه 3

 اهرمی و کفایت سرمایه صادرههاي  بیمه حقتغییر در خالص  4

 سودآوري ) عایدشدهبیمه حقنسبت خسارت واقع شده به (ضریب خسارت  5

6 
هاي  بیمه حقگري به خالص  بیمههاي  نسبت هزینه( ها سبت هزینهن

 )صادره
 سودآوري

 آوريسود )ها نسبت هزینه+ ضریب خسارت(نسبت ترکیبی  7

8 
به اي  نسبت سود عملیات بیمه( اي نسبت سودآوري عملیات بیمه

 ) عایديبیمه حق
 سودآوري

9 
گري به مجموع  بیمههاي  خسارت ایجاد شده و هزینه(نسبت عملیاتی

 )شده  عایدبیمه حقگذاري و  درآمد سرمایه
 سودآوري

 سودآوري ها گذاري نسبت بازده سرمایه 10

 سودآوري بان سرمایهتغییر در حقوق صاح 11

 سودآوري نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سرمایه 12

 سودآوري نسبت وجوه حاصل از عملیات به حقوق صاحبان سرمایه سال قبل 13

 نقدینگی جاريهاي  جاري به بدهیهاي  نسبت دارایی 14

 نقدینگی جاري به ذخائر فنیهاي  نسبت دارایی 15

 پذیري  ریسکعملیاتی و نسبت نگهداري 16

 پذیري عملیاتی و ریسک ها نسبت تصفیه خسارت 17

 پذیري عملیاتی و ریسک ) صادرهبیمه حقنسبت ذخائر فنی به (نسبت ذخائر  18

 پذیري عملیاتی و ریسک بیمه حقنسبت مطالبات به  19

 پذیري عملیاتی و ریسک ها اراییدنسبت مطالبات به  20

 پذیري عملیاتی و ریسک )واگذاري اتکایی به حقوق صاحبان سرمایه( نسبت کمک مازاد به مازاد 21

 پذیري عملیاتی و ریسک ) عایديبیمه حقبه ها  کل دارایی( نسبت ظرفیت 22

 اساسیهاي  سایر معیار نوع اظهارنظر حسابرس مستقل و بازرس قانونی 23

 اساسیهاي  سایر معیار تغییرات رشد اقتصادي کشور 24
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  تحقیقي ها  یافته.4
 است، 862/0یابی که داراي درجه اعتبار  نامه زمینه طلاعات مستخرج از پرسش  مبناي ا بر

تجربی با توزیـع نرمـال از   هاي  منظور آگاهی از همگونی و گرایش احتمالی داده     هابتدا ب 
ذکر است که این آزمون در  هلازم ب .آزمون کولموگروف  اسمیرنوف استفاده به عمل آمد 

تک متغیرهاي انتخابی و یکبار هم در سـطح   م گرفت؛ یکبار در سطح تک    دو سطح انجا  
گانه که در نهایت نتایج بدین صورت رقم خورد که در سطح هر یک  نماینده عوامل پنج

امـا در  نیست، هاي مالی توزیع مشاهده شده با توزیع نرمال همگون       از متغیرها و نسبت   
لـذا  .  اسـت شده با توزیـع نرمـال همگـون       توزیع مشاهده  ،گانه سطح نماینده عوامل پنج   

هـاي آمـاري     ها و متغیرها از آزمون     منظور آزمون فرضیات در سطح هر یک از نسبت         هب
استفاده شـد و بـراي   ) دار ویلکاکسون آزمون علامت و آزمون رتبه علامت ( ناپارامتریک

 tمـون  آز( پارامتریـک هـاي   گانـه از آزمـون   آزمون فرضیات در سطح نماینده عوامل پنج   
 SPSS.16آماري هاي  افزار  از نرمگیري  ها با بهره   تمام تحلیل . بهره گرفته شد  ) استیودنت

گانـه حـاکی از    در سطح عوامـل پـنج     ها    در نهایت یافته  .  صورت گرفت  Minitab.15و  
وجود رابطه معنادار آماري میان همه عوامل پنجگانه با متغیر سلامت و ثبات مالی بود و 

  .است 4مطابق با جدول ها  و متغیرها  تک نسبت تکنتایج در مورد 
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  آماريهاي  خروجی نهایی آزمون. 4جدول

  متغیر  نسبت مالی
نتیجه 
آزمون 
  علامت

نتیجه 
آزمون 

  ویلکاکسون

نتیجه 
  نهایی

 √  √  √   صادره به حقوق صاحبان سرمایهبیمه حقنسبت خالص 
  ×  ×  √  مستقیم صادره به حقوق صاحبان سرمایهاي ه بیمه حقنسبت 

  √  √  √  نسبت ذخیره خسارت به حقوق صاحبان سرمایه

هاي  نسبت
اهرمی و 
کفایت 
  ×  ×  ×  صادرههاي  بیمه حقتغییر در خالص   سرمایه

  √  √  √  ضریب خسارت
  ×  ×  √  ها نسبت هزینه

  √  √  √  نسبت ترکیبی
  √  √  √  اي نسبت سودآوري عملیات بیمه

  √  √  √  ملیاتینسبت ع
  ×  ×  ×  ها گذاري نسبت بازده سرمایه

  ×  ×  √  تغییر در حقوق صاحبان سرمایه
  √  √  √  نسبت سود خالص به حقوق صاحبان سرمایه

  
  
  
  
هاي  نسبت

  سودآوري
نسبت وجوه حاصل از عملیات به حقوق صاحبان سرمایه 

  ×  ×  √  سال قبل

هاي  نسبت  √  √  √  جاريهاي  جاري به بدهیهاي  نسبت دارایی
  √  √  √  جاري به ذخائر فنیهاي  سبت دارایین  نقدینگی

  √  √  √  نسبت نگهداري
  √  √  √  ها نسبت تصفیه خسارت

  √  √  √  نسبت ذخائر
  √  √  √  بیمه حقنسبت مطالبات به 
  √  √  √  ها اراییدنسبت مطالبات به 

  ×  ×  √  نسبت کمک مازاد به مازاد

  
  
هاي  نسبت

عملیاتی و 
  پذیري ریسک

  ×  ×  √  نسبت ظرفیت
سایر   √  √  √  نوع اظهار نظر حسابرس مستقل و بازرس قانونی

هاي  معیار
  ×  ×  √  تغییرات رشد اقتصادي کشور  اساسی
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 گیري  بحث و نتیجه.5
تـرین   مهـم ، ي بیمـه هـا   شرکتحصول اطمینان از برقراري سلامت و توانگري مالی در          
تـرین   از متداولیکی . شود   میهدف اعمال نظارت احتیاطی اثربخش در این حوزه تلقی 

براي ارزیابی سلامت و ثبـات ارکـان نظـام مـالی در نقـاط مختلـف جهـان در        ها    شیوه
ي اخیر اتکا بر رویکرد مبتنی بر ارزیابی سلامت و ثبات نهاد مالی بـا اسـتفاده از   ها  سال

. اسـت  اقتـصادي هـاي     هاي مـالی و داده     هاي مالی، سایر معیارهاي کمی صورت      نسبت
 تابعی از چندین عامل شامل ،ي بیمه را از نظر سلامتها شرکتبندي  رویکردي که رتبه  

 پذیري و سایر معیارهـاي اساسـی تعریـف         آوري، نقدینگی، ریسک   کفایت سرمایه، سود  
بنیادي مـالی   هاي    و نظریه  ها ضمن توجه به دیدگاه    سعی شد تا  پژوهش  در این   . کند  می

هاي آماري مناسب اولاً وجـود یـا       آزمون اي، با اتکا به قواعد علمی و استفاده از         و بیمه 
نبود رابطه معنادار آماري و شدت ارتباط احتمـالی میـان هـر یـک از عوامـل پنجگانـه               

ثانیاً وجود یا  ي بیمه در ایران تعیین گردد،ها شرکتشده با سلامت و ثبات مالی      تعریف
شده  کمی تعریفي ها هاي مالی و معیار دار آماري میان هر یک از نسبت نبود رابطه معنی

بر .  ي بیمه در ایران تبیین شودها شرکتدر قالب عوامل پنجگانه با سلامت و ثبات مالی 
هـا صـورت    در دو سطح نماینده عوامل و هـر یـک از نـسبت          ها    این مبنا آزمون فرضیه   

هاي آماري مناسب در نهایت به این نتیجه رسـیدیم کـه در              پس از انجام آزمون   . گرفت
 اما در سطح هر یک ،شود   میمامی عوامل پنجگانه، رابطه معنادار شناختهسطح نماینده ت

 نـسبت معنـادار   15 نسبت مـورد بررسـی، در نهایـت تعـداد       24ها از مجموع     از نسبت 
این امر بدین معناست که اگر قرار به طراحی مدلی براي ارزیابی سلامت . شناخته شدند

 نـسبت در آن بهـره       15رت بایـد از ایـن       صو ي بیمه در ایران باشد درآن     ها  شرکتمالی  
هاي بسیاري همراه   ها و چالش   اجراي تحقیقات علمی همواره با محدودیت      .گرفته شود 

بوده و هست؛ پژوهش حاضر هم از ایـن قاعـده مـستثنی نیـست کـه در ایـن میـان از              
هاي ناشی از ناآشـنا      توان به مواردي همچون محدودیت       می ها، ترین این محدودیت   مهم

هاي ناشی از    با مبانی نظري پژوهش، محدودیت    اي    نامه یابی پرسش  ودن مخاطبان زمینه  ب
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هـاي ناشـی از نبـود     بیمـه و محـدودیت  ي ها شرکتهاي مالی   ساختار ناهمگن صورت  
پیشنهادات تحقیق بر  . هاي مالی منتخب اشاره نمود     از نسبت اي    اطلاعات مربوط به پاره   

تـر و بـا توجـه بـه      ن انجام مطالعات تطبیقـی جـامع  شامل مواردي همچو  ها    مبناي یافته 
شرایط حاکم بر محیط حقوقی، سیاسی، اقتصادي و حتی فرهنگی خـاص هـر جامعـه،            

ثیر احتمالی وجود مشخصات ثبتی مخاطبان  در خصوص تأهایی بررسی و آزمون فرضیه
 در شـده  شناسـی طـرح   اسـتفاده از روش ، هـا  بر نوع پاسخاي  نامه یابی پرسش طرح زمینه 

خصوصی و مقایسه نتـایج   دولتی وهاي  پژوهش حاضر براي ارزیابی سلامت مالی بیمه    
نهایت  در ي بیمه بر مبناي میزان سلامت مالی آنها وها شرکتبندي  رتبه، آنها با یکدیگر  

گرفتـه در ایـن تحقیـق       کار  هشناسی ب   روش سنجی  تواند به اعتبار     می اقدام پژوهشی دیگر  
شـده در حـوزه هـر     هاي تعریـف  ما به این شکل بود که میان نسبتهاي    فرضیه. بپردازد

ي بیمه در ها شرکتي بیمه و سلامت و ثبات مالی      ها  شرکتگانه در    کدام از عوامل پنج   
همانطور که ذکر شد آزمون فرضیه در دو سطح . آماري وجود ندارد ایران، رابطه معنادار

هـاي آمـاري     س از انجـام آزمـون     پ .ها صورت گرفت   نماینده عوامل و هریک از نسبت     
مناسب در نهایت به این نتیجه رسیدیم که در سطح نماینـده تمـامی عوامـل پنجگانـه،                  

 نـسبت   24هـا از مجمـوع        اما در سطح هر یک از نسبت       ،شود   می رابطه معنادار شناخته  
بدین معناسـت    این امر .  نسبت معنادار شناخته شدند    15 در نهایت تعداد     ،مورد بررسی 

ي بیمه در ایران باشد   ها  شرکتگر قرار به طراحی مدلی براي ارزیابی سلامت مالی          که ا 
  .  نسبت بهره گرفته شود15در آن صورت باید از این 
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