
ولیوبولتن
تحلی� گزارش 

تیر ۱۴۰۵بررسی صنعت بیمهشماره ۲٧



مروری بر صنعت بیمه 

۰۱ولیوبولتن

بیمه از نیاز انسان به مقابله با نااطمینانی شکل گرفته است. بیماری، آ�ش سوزی، تصادف، از بین رفتن دارایی یا توقف 
یک فعالیت اقتصادی می تواند در مدت کوتاهی ز�انی ایجاد کند که جبران آن از توان یک فرد یا بنگاه خارج باشد. جوامع 
مح�،  صندوق های  از  و  می کردند  تقسیم  گروه  اعضای  میان  را  عضو  یک  خسارت  فشار،  این  �اهش  برای  قدیمی 

کمک های صنفی و مشارکت های جمعی بهره می گرفتند.

برای  بازر�انان  یافتند.  توسعه  در�ایی  تجارت  به ویژه  و  تجاری  مسیرهای  در  بیمه  سازمان یافته  شکل های  نخستین 
�اهش ز�ان ناشی از غرق شدن کشتی، سرقت محموله یا حوادث مسیر، بخشی از ر�سک خود را به تأمین کنند�ان 
سرمایه منتقل می کردند. با گسترش تجارت در اروپا، بیمه در�ایی ساختار منظم تری پیدا کرد و پس از توسعه شهرها، 
بیمه آ�ش سوزی و اموال نیز گسترش یافت. پیشرفت علم آمار و محاسبات جمعیتی در سده های بعد، زمینه توسعه 

بیمه های زند� و تعهدات بلندمدت را فراهم کرد.

بیمه مدرن همین منطق را به یک سازو�ار ما� و حقوقی تبدیل کرده است. بیمه گذار با پرداخت مبلغی مشخص، 
بخشی از پیامد ما� یک خطر را به بیمه گر منتقل می کند و شرکت بیمه نیز با تجمیع تعداد ز�ادی ر�سک، امکان جبران 

خسارت های بزرگ را فراهم می کند.

تفاوت بیمه با کمک های سنتی در این است که شرکت بیمه باید ر�سک را اندازه گیری و قیمت گذاری کند. احتمال وقوع 
اثر  حق بیمه  تعیین  در  قراردادها  اداره  هز�نه  و  ر�سک ها  میان  ارتباط  بیمه گذاران،  تعداد  خسارت،  شدت  حادثه، 
ذخیره گیری،  نرخ گذاری،  و  نمی شود  محدود  بیمه نامه  صدور  به  فقط  بیمه ای  فعالیت  دلیل،  همین  به  می گذارند. 

ارز�ابی خسارت، بیمه اتکایی و سرمایه گذاری منابع را نیز در�رمی گیرد.



ضر�ب نفوذ بیمه و جایگاه ایران در جهان

۰۲ولیوبولتن

شرکت بیمه حق بیمه را در زمان حال در�افت می کند، اما ممکن است ماه ها یا سال ها بعد خسارت بپردازد. همین 
فاصله زمانی باعث می شود تحلیل شرکت بیمه با تحلیل بسیاری از شرکت های تولیدی و خدماتی تفاوت داشته باشد. 
شرکت های بیمه برای تعهدات آینده، ذخایری مانند ذخیره حق بیمه، خسارت های معوق و ذخیره ر�اضی بیمه های 
زند� تشکیل می دهند. بیمه اتکایی نیز به شرکت بیمه کمک می کند بخشی از ر�سک های بزرگ را به بیمه گر دیگری 
منتقل کند و فشار خسارت را �اهش دهد. بیمه ها نیز به طور ک� در دو گروه زند� و غیرزند� دسته بندی می شوند.

ضر�ب نفوذ بیمه از تقسیم حق بیمه تولیدی بر تولید ناخالص داخ� به دست می آید و نشان می دهد بازار بیمه چه 
سهمی از اقتصاد یک کشور دارد. این شاخص در ایران طی سال های ۱۳۹۹ تا ۱۴۰۲ عمدتاً در محدوده ۱.۸ تا ۲.۱ درصد 
نوسان کرده و در سال ۱۴۰۳ به حدود ۲.۲۸ درصد رسیده است. هرچند افزایش سال ۱۴۰۳ می تواند نشانه ای از رشد 
عمق بازار باشد، فاصله ایران با میانگین جهانی همچنان قابل توجه است. ضر�ب نفوذ بیمه در سال ۲۰۲۳ برای جهان 
حدود ۷.۱ درصد، برای کشورهای توسعه یافته ۹.۵ درصد و برای چین ۳.۹ درصد گزارش شده است. این فاصله نشان 
می دهد صنعت بیمه ایران هنوز نقش محدودی در پوشش ر�سک های اقتصادی، تجهیز پس اندازهای بلندمدت و 
تأمین منابع ما� ایفا می کند. البته مقایسه کشورها باید با احتیاط انجام شود؛ ز�را ترکیب بیمه های زند�، درمان، 

بازنشست� و شیوه محاسبه حق بیمه در کشورها یکسان نیست.

تأسیس  با  و  کردند  پیدا  رسمی تری  شکل  شمسی  چهاردهم  قرن  نخست  نیمه  در  بیمه ای  فعالیت های  ایران،  در 
شرکت های داخ� و تصویب قوانین مرتبط توسعه یافتند. در دهه های بعد، ایجاد نهاد ناظر به سامان دهی بازار و 
شرکت های  بود،  پررنگ تر  بازار  در  دولتی  شرکت های  حضور  که  دوره ای  از  پس  کرد.  کمک  شرکت ها  فعالیت  کنترل 
خصوصی، مؤسسات اتکایی و شرکت های تخصصی زند� به تدر�ج وارد صنعت شدند. در سال های اخیر نیز فروش 

آ��ین، تحلیل داده و محصو�ت جدید بیمه ای بر شیوه رقابت و ارتباط با مشتر�ان اثر گذاشته اند.

نمودار شماره ۱: ضر�ب نفوذ بیمه ایران در مقایسه با جهان (درصد)

۰٢ولیوبولتن



۰۳ولیوبولتن

پایین بودن ضر�ب نفوذ بیمه در ایران از شرایط عمومی اقتصاد و ضعف های درونی صنعت اثر می پذیرد. تورم با�، 
�اهش قدرت خر�د و فشار هز�نه های معیشتی باعث می شوند خانوارها خر�د بیمه های اختیاری را به تعویق بیندازند 
و منابع خود را بیشتر صرف نیازهای روزمره کنند. در داخل صنعت نیز سهم پایین بیمه های زند� و پس اندازی، تمرکز 
ثالث، ضعف تنوع محصو�ت، دشواری نرخ گذاری فنی، محدودیت دسترسی به  بر بیمه های درمان و شخص  بازار 
پوشش های اتکایی بین المل� و تجر�ه نامطلوب برخی بیمه گذاران در در�افت خسارت، بر توسعه بازار اثر گذاشته اند. 
تفاوت ساختار آماری نیز اهمیت دارد؛ ز�را در ایران بخشی از پوشش های اجتماعی، درمان پایه و بازنشست� خارج از 
بازار بیمه تجاری ارائه می شود، در حا� که در برخی کشورها بخش بزرگ تری از این خدمات در قالب محصو�ت بیمه ای 
خصوصی و پس اندازی ثبت می شود. بنابراین ضر�ب نفوذ پایین ایران را نباید فقط نشانه عقب ماند� دانست؛ این 
فاصله در صورت توسعه بیمه های زند�، اختیاری و مسئولیت، اص�ح نرخ گذاری و افزایش اعتماد عمومی می تواند 

به ظرفیت رشد صنعت تبدیل شود.

نمودار شماره ۲: روند ضر�ب نفوذ بیمه در ایران (درصد)



۰۴ولیوبولتن

نمودار شماره ۳: بازدهی صنعت بیمه و شاخص �ل (درصد)

مقایسه شاخص بورس و شاخص صنعت بیمه

از ابتدای سال ۱۴۰۰ تا فروردین ۱۴۰۵، شاخص صنعت بیمه حدود ۴۲ درصد بازدهی داشته است؛ در حا� که بازده 
شاخص �ل در همین دوره به حدود ۲۷۹ درصد رسیده است. این فاصله بیش از ۲۳۰ واحد درصدی نشان می دهد 
سهام شرکت های بیمه با وجود رشد اسمی قابل توجه بازار بیمه، نتوانسته اند هم پای �لیت بازار سرمایه حرکت کنند. 
شاخص صنعت در بخش ز�ادی از این دوره با نوسان های محدود و دوره های طو�نی رکود همراه بوده و فاصله آن با 

شاخص �ل به تدر�ج بیشتر شده است.

رشد حق بیمه تنها در صورتی به افزایش ارزش سهام شرکت های بیمه منجر می شود که با کنترل خسارت، کفایت ذخایر 
از تفاوت میان رشد  را می توان ناشی  بازار  با  بیمه  ازاین رو، فاصله عملکرد شاخص  پایدار همراه باشد.  و سودآوری 

اسمی صنعت و رشد واقعی سودآوری شرکت ها دانست.



۰۵ولیوبولتن

ارزش بازار شرکت های بیمه ای حاضر در بورس و فرابورس در مقطع مورد بررسی به حدود ۲۳۲ همت می رسد. بیمه 
پاسار�اد با ارزش بازاری نزدیک به ۸۹ همت، به تنهایی حدود ۳۸.۵ درصد این رقم را در اختیار دارد. پنج شرکت نخست 

نیز بیش از ۶۱ درصد ارزش بازار گروه را تشکیل می دهند و سهم ۱۰ شرکت بزرگ به حدود ۷۵ درصد می رسد.

این تمرکز نشان می دهد سرمایه گذاران برای شرکت های صنعت بیمه وزن یکسانی در نظر نمی گیرند. ارزش بازار ع�وه 
بر مقیاس فعالیت، از سودآوری، ساختار پرتفوی، کیفیت دارایی ها، توانگری، سیاست تقسیم سود و انتظارات رشد اثر 
می پذیرد. بنابراین شرکتی با حق بیمه بیشتر الزاماً ارزش بازار با�تری ندارد و مقایسه شرکت ها باید پس از کنترل کیفیت 

سود انجام شود. ارزش بازار نیز به تار�خ محاسبه وابسته است و باید تار�خ مبنا در عنوان نمودار درج شود.

بازار بیمه ایران طی سال های ۱۳۹۹ تا ۱۴۰۴ از نظر اسمی رشد چشمگیری داشته است. حق بیمه تولیدی در این دوره از 
حدود ۸۲ همت به نزدیک ۷۷۹ همت رسیده، اما خسارت پرداختی با سرعت بیشتری از ۴۴ همت به بیش از ۵۱۱ همت 
افزایش یافته است. در نتیجه، نسبت خسارت پرداختی به حق بیمه تولیدی از حدود ۵۴ درصد در سال ۱۳۹۹ به نزدیک 
۶۶ درصد در سال ۱۴۰۴ رسیده است. این نسبت با ضر�ب خسارت رسمی تفاوت دارد، ز�را تغییر ذخایر و حق بیمه 

عایدشده را در نظر نمی گیرد، اما افزایش فشار نقدی خسارت بر شرکت ها را نشان می دهد.

نمودار شماره ۴: ارزش بازار شرکت های بیمه (هزار میلیارد تومان)

تمرکز ارزش بازار در صنعت بیمه

افزایش حجم بازار، تشدید بار خسارت



۰۶ولیوبولتن

از  لزوماً  و  می شود  مر�وط  پوشش  تحت  دارایی های  ارزش  رشد  و  تورم  نرخ ها،  افزایش  به  حق بیمه  رشد  از  بخشی 
افزایش تعداد بیمه گذاران یا عمق بیشتر بازار حکایت نمی کند. هم زمان، افزایش هز�نه های درمان، نرخ دیه، قطعات 

خودرو و سایر هز�نه های جبران خسارت، تعهدات بیمه گران را سنگین تر کرده است. 

نمودار شماره ۵: حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی(هزار میلیارد تومان)

افزایش هز�نه های درمان، نرخ 
دیه،قطعات خودرو و سایر هز�نه های 

جبران خسارت

افزایش نرخ ها، تورم و رشد
ارزش دارایی های تحت پوشش

رشد حق بیمه



گذار بازار بیمه به سمت بخش غیردولتی

سهم با�ی درمان، زند� و شخص ثالث از بازار بیمه

۰۷ولیوبولتن

ساختار بازار بیمه ایران طی یک دهه به تدر�ج به سمت شرکت های غیردولتی حرکت کرده است. سهم این شرکت ها از 
حق بیمه بازار که در سال ۱۳۹۴ حدود ۶۰ درصد بود، در سال ۱۴۰۴ به بیش از ۸۰ درصد رسیده است. در مقابل، سهم 
شرکت های  توسعه  نتیجه  تغییر،  این  است.  یافته  �اهش  درصد   ۲۰ از  کمتر  به  درصد   ۴۰ حدود  از  دولتی  بخش 
خصوصی، ورود بیمه گران تخصصی و افزایش تنوع باز�گران بازار بوده و نشان می دهد بخش غیردولتی اکنون نقش 

اص� را در فروش بیمه نامه بر عهده دارد.

با این حال، افزایش سهم شرکت های غیردولتی به تنهایی به معنای شکل گیری رقابت مؤثر یا بهبود کیفیت بازار نیست. 
شرکت ها از نظر اندازه، توانگری ما�، ترکیب رشته ها، شبکه فروش و کیفیت نرخ گذاری تفاوت ز�ادی دارند و بخش 

مهمی از حق بیمه نیز همچنان در اختیار چند باز�گر بزرگ قرار دارد. 

ترکیب بازار بیمه نشان می دهد سه رشته درمان، زند� و شخص ثالث در مجموع حدود ۷۸ درصد حق بیمه تولیدی 
صنعت را تشکیل می دهند. تمرکز خسارت ها از این هم بیشتر است و سهم همین سه رشته از خسارت پرداختی به ۸۵ 
درصد می رسد. درمان همچنان بزرگ تر�ن رشته بازار است، اما رشد بیمه زند� باعث شده این رشته از نظر حق بیمه 

و خسارت به جایگاه دوم برسد.

نمودار شماره ۶: سهم بخش دولتی و غیردولتی(درصد)

٠٧ولیوبولتن



۰۸ولیوبولتن

با�تر بودن سهم این رشته ها از خسارت نسبت به حق بیمه، فشار نقدی آن ها بر صنعت را نشان می دهد؛ با این حال، 
از این مقایسه نمی توان مستقیماً در�اره سودآوری رشته ها نتیجه گرفت. برای چنین قضاوتی باید حق بیمه عایدشده، 
خسارت واقع شده، تغییر ذخایر و هز�نه های هر رشته نیز بررسی شوند. تفاوت ماهیت پرداخت ها در بیمه زند� نیز 

مقایسه مستقیم آن با رشته هایی مانند درمان و شخص ثالث را محدود می کند.

نمودار شماره۷: سهم رشته های بیمه از حق بیمه تولیدی در سال ۱۴۰۴ (درصد)

نمودار شماره۸: سهم رشته های بیمه از خسارت پرداختی در سال ۱۴۰۴ (درصد)



۰۹ولیوبولتن

نمودار شماره ۹: تعداد شعب شرکت های بیمه در سال ۱۴۰۳

سهم با�ی درمان، زند� و شخص ثالث از بازار بیمه

شرکت های بیمه در سال ۱۴۰۳ در مجموع نزدیک به ۱،۶۰۰ شعبه داشته اند. بیمه ایران با ۲۷۱ شعبه گسترده تر�ن شبکه 
از آن بیمه آسیا و پاسار�اد قرار گرفته اند. پنج شرکت نخست حدود ۴۴ درصد �ل شعب  را در اختیار داشته و پس 

صنعت را به خود اختصاص داده اند که تمرکز نسبی شبکه فیز�� در شرکت های بزرگ و قدیمی تر را نشان می دهد.

تعداد شعب می تواند دسترسی مشتر�ان، ارز�ابی خسارت و ارائه خدمات حضوری را تسهیل کند، اما افزایش شعب 
همیشه به معنای مز�ت عملیاتی نیست. شبکه گسترده، هز�نه های اداری و نیروی انسانی را نیز افزایش می دهد و 
ممکن است با مدل فروش شرکت ساز�ار نباشد. برای ارز�ابی قدرت توز�ع باید تعداد شعب در کنار شبکه نمایند�ان، 

�ارگزاران، فروش آ��ین، ترکیب رشته ها و هز�نه جذب مشتری بررسی شود.



۱۰ولیوبولتن

افزایش مطالبات؛ فشار پنهان بر نقدین�

در تعدادی از شرکت ها، مانده مطالبات از بیمه گذاران و نمایند�ان به اندازه حق بیمه دوره یا حتی بیشتر از آن است. این 
وضعیت می تواند فاصله میان درآمد ثبت شده و وجه نقد در�افتی را افزایش دهد؛ فاصله ای که در نهایت بر نقدین�، 
ذخیره مطالبات و کیفیت سود شرکت اثر می گذارد. بیمه گری که حق بیمه را دیر وصول می کند، ممکن است پیش از 

در�افت �امل منابع ناچار به پرداخت خسارت شود.

عبور این نسبت از ۱۰۰ درصد لزوماً به معنای عدم وصول حق بیمه های همان سال نیست؛ ز�را بخشی از مطالبات 
می تواند به دوره های ما� پیشین مر�وط باشد. همچنین قراردادهای بزرگ گروهی، فروش اعتباری و فاصله زمانی 
میان صدور بیمه نامه و وصول وجه بر این نسبت اثرگذار است. توانایی وصول مطالبات نیز ی� از معیارهای مهم 

سنجش کیفیت سود شرکت های بیمه به شمار می رود.

زند�  بیمه  در  درصد   ۸۰ سطح  از  فراتر  دارد؛  ز�ادی  اخت�ف  بیمه  شرکت های  در  دارایی  از  سرمایه گذاری ها  سهم 
مر�وط  کسب و�ار  مدل  به  فاصله  این  از  بخشی  عمومی.  بیمه  شرکت های  برخی  در  درصد   ۱۰ از  کمتر  تا  خاورمیانه 
می شود. شرکت های زند� و اتکایی معموً� منابع را برای مدت طو�نی تری در اختیار دارند و سهم بیشتری از دارایی 

خود را سرمایه گذاری می کنند. 

نمودار شماره ۱۰: نسبت مطالبات از بیمه گذاران و نمایند�ان به حق بیمه (درصد)

تفاوت ساختار سرمایه گذاری در شرکت های بیمه



١١ولیوبولتن

بیمه پاسار�اد، بیمه ما، آسیا و زند� �ار�زما بیشتر�ن درآمد سرمایه گذاری را در میان شرکت های بیمه ثبت کرده اند. 
با این حال، مقایسه مبلغ درآمد بیش از هر چیز اندازه منابع تحت مدیر�ت شرکت ها را نشان می دهد و لزوماً بیانگر 
عملکرد بهتر مدیران سرمایه گذاری نیست. برای درک کیفیت این درآمد باید مشخص شود چه بخشی از آن از سپرده و 
اوراق، چه بخشی از سهام و چه میزان از فروش دارایی یا سودهای غیرتکرارشونده به دست آمده است. درآمد با� 

زمانی ارزش بیشتری دارد که تکرار�ذیر باشد و بدون افزایش نامتناسب ر�سک یا �اهش نقدشوند� ایجاد شود.

نمودار شماره ۱۱: نسبت سرمایه گذاری به دارایی (درصد)

نمودار شماره ۱۲: درآمد سرمایه گذاری(میلیارد تومان)

مقایسه درآمد سرمایه گذاری شرکت های بیمه



بازده سرمایه گذاری، اثر تفاوت اندازه شرکت ها را تا حدی �اهش می دهد. بر اساس بررسی های انجام شده، بیمه ما 
با فاصله در جایگاه نخست قرار گرفته و پس از آن زند� خاورمیانه، کوثر و نوین قرار دارند. این پراکند� نشان می دهد 

ترکیب دارایی ها و زمان شناسایی سود، نتیجه شرکت ها را به شکل متفاوتی تحت تأثیر قرار داده است.

اما بازده یک ساله را نباید بدون بررسی منشأ آن تفسیر کرد. سود حاصل از فروش یک دارایی یا رشد مقطعی بازار 
سهام می تواند عدد یک دوره را با� ببرد، در حا� که سبدی مت� بر سپرده و اوراق بازده کمتری دارد اما باثبات تر است. 

نمودار شماره ۱۳: بازده سرمایه گذاری (درصد)

تفاوت بازده سرمایه گذاری در شرکت های بیمه

١٢ولیوبولتن



سهم رشته های پرر�سک در بیمه دی به حدود ۹۸ درصد می رسد و در ملت، دانا، البرز و تعاون نیز بخش بزر� از 
را به افزایش هز�نه درمان، نرخ دیه، قیمت قطعات و  پرتفوی را تشکیل می دهد. چنین ترکیبی حساسیت شرکت 
شدت خسارت های خودرو با� می برد. در این شرایط، خطای کوچک در نرخ گذاری می تواند با تأخیر به رشد ذخایر و 

�اهش سود فنی منجر شود.

فاصله ضر�ب خسارت شرکت ها بسیار با�ست. در حا� که این نسبت برای نمادهای ملت و ایران معین در سطوح 
پایین تری قرار دارد، در چند شرکت از ۱۰۰ درصد عبور کرده و در زند� خاورمیانه به سطحی بسیار با�تر رسیده است. 
ضر�ب خسارت بیش از ۱۰۰ درصد یعنی خسارت واقع شده از حق بیمه عایدشده بیشتر بوده است؛ آن هم پیش از آ�که 

هز�نه های اداری و فروش در محاسبه وارد شوند.

با وجود اهمیت این شاخص، رتبه بندی ساده شرکت ها بر اساس آن می تواند گمراه کننده باشد. ترکیب رشته ها، 
تغییر ذخایر، زمان شناسایی خسارت و ماهیت شرکت های زند� و اتکایی با یکدیگر تفاوت دارد. ضر�ب پایین نیز 

ممکن است تحت تأثیر کم برآوردی ذخایر قرار گرفته باشد. 

بازار  بر رشته های پرر�سک همیشه به معنای عملکرد ضعیف نیست. برخی شرکت ها به دلیل ماهیت  البته تمرکز 
هدف یا قراردادهای بزرگ ناچار به پذیرش این ترکیب هستند و می توانند با نرخ گذاری دقیق، کنترل خسارت و پوشش 

اتکایی مناسب آن را مدیر�ت کنند. 

نمودار شماره ۱۴: سهم رشته های پرر�سک از پورتفوی (درصد)

سهم رشته های پرر�سک و فشار بر سود فنی

پراکند� ضر�ب خسارت در صنعت بیمه

١٣ولیوبولتن



پس از کسر سود سرمایه گذاری از سود خالص، تصویر شرکت ها تغییر می کند. برخی بیمه گران همچنان رقم مثبتی 
نشان می دهند، اما تعداد قابل توجهی وارد محدوده منفی می شوند. این تغییر در بیمه ما، زند� �ار�زما، دانا و 
پاسار�اد برجسته تر است و نشان می دهد بخش مهمی از سود نهایی آن ها از بخش سرمایه گذاری تأمین شده است.

سودآوری عملیاتی در برابر سود سرمایه گذاری

نمودار شماره ۱۵: ضر�ب خسارت شرکت های صنعت بیمه (درصد) 

نمودار شماره ۱۶: سود خالص پس از کسر سود سرمایه گذاری (میلیارد تومان)

۱۴ولیوبولتن



بررسی نسبت توانگری ما� شرکت های بیمه در سال ۱۴۰۴ نشان می دهد که در گروه شرکت های بیمه مختلط، بیمه 
�ارآفر�ن با نسبت توانگری ۲۹۶ درصد در جایگاه نخست قرار دارد و بیمه پاسار�اد با نسبت ۲۴۷ درصد رتبه بعدی را به 
خود اختصاص داده است. هر دو شرکت با قرار گرفتن در سطح یک توانگری ما�، از حاشیه اطمینان مناسبی برای 

ایفای تعهدات خود برخوردارند.

در مقابل، بیمه نوین با نسبت ۸۱ درصد در سطح دو و بیمه تجارت نو با نسبت ۵۰ درصد در سطح سه قرار گرفته اند. 
بر این اساس، فاصله میان بیشتر�ن و کمتر�ن نسبت اع�م شده در این گروه به ۲۴۶ واحد درصد می رسد که بیانگر 

تفاوت معنادار وضعیت توانگری ما� شرکت های بیمه مختلط است.

در بخش بیمه های زند�، بیمه زند� �ار�زما با نسبت ۲۴۸ درصد در رتبه نخست قرار دارد و بیمه زند� خاورمیانه با 
نسبت ۱۷۶ درصد در جایگاه دوم ایستاده است. هر دو شرکت در سطح یک توانگری ما� قرار دارند؛ بااین حال، فاصله 
۷۲ واحد درصدی میان آن ها نشان می دهد که میزان حاشیه اطمینان ما� حتی در میان شرکت های دارای وضعیت 

مطلوب نیز یکسان نیست.

در گروه شرکت های بیمه اتکایی نیز بیمه اتکایی امین با نسبت ۷۹۸ درصد با�تر�ن نسبت توانگری را ثبت کرده و اتکایی 
ایرانیان با نسبت ۵۴۸ درصد در رتبه بعدی قرار گرفته است. نسبت های با�ی ثبت شده در این گروه، بیانگر حاشیه 
توانگری قابل توجه شرکت های برتر اتکایی است. بااین حال، به دلیل تفاوت در مدل کسب و�ار، نوع ر�سک و ساختار 

تعهدات، مقایسه مستقیم شرکت های اتکایی با شرکت های بیمه مختلط و زند� باید با احتیاط انجام شود.

شکاف توانگری ما� در صنعت بیمه

۱۵ولیوبولتن
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شکاف بیشتر�ن و کمتر�ن نسبت اع�م شده : ۲۴۶ واحد درصد



بررسی بازدهی شرکت های بیمه در دوره مورد بررسی، از اخت�ف قابل توجه عملکرد سهام شرکت ها حکایت دارد. از 
میان ۳۸ شرکت، ۲۸ شرکت بازدهی مثبت و ۱۰ شرکت بازدهی منفی ثبت کرده اند. نماد حیات با بازدهی ۱،۰۱۶ درصد 
در جایگاه نخست قرار گرفته و پس از آن نوین با ۴۰۱ درصد و بتهران با ۲۶۳ درصد قرار دارند؛ در مقابل، بیمه ملت با 
بازدهی منفی ۴۲ درصد کمتر�ن بازدهی را به ثبت رسانده است. این پراکند� گسترده نشان می دهد که عملکرد 
سهام شرکت های بیمه، ع�وه بر شرایط عمومی بازار، به ویژ� های عملیاتی، ساختار ما� و انتظارات سرمایه گذاران از 

هر شرکت وابسته است.

بررسی بازدهی شرکت های بیمه در بازار سرمایه

۱۶ولیوبولتن

نمودار شماره ۱۷: بازدهی سهام شرکت های بیمه (درصد)



اینشورتک فقط بیمه نامه را از شعبه و نمایند� به صفحه تلفن همراه منتقل نمی کند، بلکه مسیر طراحی محصول، 
و  قیمت  مقایسه  امکان  بیمه ای  آ��ین  پلتفرم های  می دهد.  تغییر  را  خسارت  به  رسید�  و  فروش  قیمت گذاری، 
پوشش، صدور آ��ین، پرداخت اقساطی و پیگیری خدمات را فراهم کرده اند و با جمع آوری داده های رفتاری می توانند 
به ارز�ابی دقیق تر ر�سک، کشف تقلب و بهبود تجر�ه مشتری کمک کنند. افزایش تعداد �ارگزاران برخط از ۲۳۶ به ۲۸۴ 
در سال ۱۴۰۳ نیز نشان می دهد این �انال به تدر�ج جایگاه خود را در شبکه توز�ع صنعت تثبیت می کند. این تحول در 
کنار فرصت های خود، ر�سک هایی نیز ایجاد می کند. مقایسه محصو�ت فقط بر اساس قیمت می تواند شرکت ها را 
اط�عات  تمرکز  باشد.  فنی  سود  بر  فشار  و  نامناسب  ر�سک  پذیرش  نرخ،  �اهش  آن  نتیجه  که  کند  رقابتی  وارد 
مشتر�ان در پلتفرم ها، حفاظت از داده ها و نحوه نظارت بر فروش نیز اهمیت بیشتری پیدا می کند. به همین دلیل، 
اثر واقعی اینشورتک ها را باید با شاخص هایی مانند تعداد استع�م و خر�د، سهم فروش آ��ین، ترکیب رشته ها، 

هز�نه جذب مشتری و کیفیت پرتفوی سنجید.

بحران در یک شرکت بیمه معموً� با وقوع یک خسارت بزرگ آغاز نمی شود، بلکه در طول زمان و با انباشته شدن چند 
ضعف شکل می گیرد. رشد سر�ع حق بیمه بدون سرمایه �افی، نرخ گذاری نامناسب، کم برآوردی ذخایر، افت توانگری، 
تأخیر در پرداخت خسارت و پوشش اتکایی ضعیف از مهم تر�ن نشانه های هشدار هستند. از آ�جا که بیمه گر منابع را 
پیش از پرداخت خسارت در�افت می کند، ضعف عملیات ممکن است مدتی پشت رشد فروش یا درآمد سرمایه گذاری 
پنهان بماند و زمانی آشکار شود که تعهدات از منابع قابل دسترس شرکت فراتر رفته اند. پرونده بیمه توسعه مهم تر�ن 
نمونه قابل استناد بحران نهادی یک بیمه گر در ایران است. ضعف ما�، تعلل در پرداخت خسارت، عدم ایفای تعهدات 

و مداخله نهاد ناظر در نهایت به محدودیت صدور و انتقال بخشی از تعهدات این شرکت منجر شد. 

اینشورتک؛ فراتر از فروش آ��ین

مسیر شکل گیری بحران در شرکت های بیمه

۱۷ولیوبولتن



ولیوبولتن
تحلی� گزارش 
شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

سلب مسئولیت

 محتوای این بولتن صرفا با هدف اط�ع رسانی و آموزش تهیه شده و به منزله توصیه ما� و سرمایه گذاری نیست. 
تصمیم گیری بر اساس این اط�عات بر عهده مخاطب است.
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