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 چکیده 
-شرکت اطلاعات راستا این  در. بیمه در ایران بوده استصنعت  یمال یتوانگر  بر یکلان اقتصاد یرهاینوسانات متغهدف این مطالعه بررسی اثر 

  ( VARخودرگرسیون برداری )  روش   از  پژوهش اهداف  به  دستیابی  منظور  به.  است شده گردآوری  1401  -1380  زمانی  دوره  طی  ایهای بیمه

با  جامعه آماری مطالعه حاضر شرکت.  است  شده  استفاده ابتدا  این مطالعه  ایرانیان بوده است. در  و  امین  اتکایی  البرز،  ایران، آسیا،  بیمه  های 

 ( یافته  تعمیم  شرطی  ناهمسان  واریانس  خودهمبسته  مدل  از  اقتصادی  GARCHاستفاده  کلان  متغیرهای  نوسانات  شاخص  استخراج  به   )

های بیمه  واکنش به بررسی اثر شوک نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی بر توانگری مالی شرکت  –پرداخته شد سپس در قالب نمودارهای کنش  

ه آماری شوک نوسانات نرخ ارز و نرخ تورم منجر  های بیمه مورد بررسی در نمونپرداخته شد. نتایج بدست آمده بیانگر این بود که در اکثر شرکت

اساس بی این  بر  افزایش در توانگری مالی شرکت بیمه شده است.  ثباتی و نوسانات در  به کاهش در توانگری مالی و نوسانات تولید منجر به 

رکت بیمه و قدرت پایبندی به تعهدات مالی  متغیرهای کلان اقتصادی منجر به افزایش نااطمینانی در اقتصاد شده و این موضوع توانگری مالی ش 

 دهد. ها را کاهش میشرکت

 (.  VAR)  یبردار   ونینرخ ارز، خودرگرس  د،ی نرخ تورم، تول  مه،یصنعت ب  ،یمال  یتوانگر   :هاکلیدواژه

 JEL: O23, M33, K44, N21طبقه بندی 

 

 مقدمه  .1

  ی کلان اقتصاد  ی ها. شاخصستیقادر به کنترل آن ن  بنگاه  تیریهستند که مد  برونزایی  ری متغ  ،یکلان اقتصاد  یرهایمتغ

  بنگاهکاهش عملکرد    ای  شی بر افزا  م یرمستق یغ   ا ی  می هستند، اما به طور مستق   بنگاه اقتصادی هستند که خارج از    یعوامل

)نورل   ریتأث همکاران   یدارند  متغیرهای(.  2013،  1و  اقتصاد  مهمترین  رش  ی کلان  ارز،    ،یصاداقت   د شامل  نرخ  بهره،  نرخ 

  یاری مع  یداخل   ناخالص  دیاست. تول  یکل در سطح مل   یاقتصاد  شرفتیاز پ  ی اریمع   یعرضه پول و تورم است. رشد اقتصاد

را    یسودآور  جهیکند و در نت یرا بدتر م   ی مال  یپرتفو  تیف ی ک  یبد اقتصاد  طیکشور است. شرا  یاقتصاد   یعملکرد کل   یبرا

گذاران    مهی و احتمالاً ب  ابدییم   شیافزا  زیها ننامه  مهیرشد کند، احتمال فروش ب  یناخالص داخل  د یتولدهد. اگر  ی کاهش م

 .  شوندیمند مبهره الاتراز آن به شکل سود ب

بیمه هابنگاه   فعال در صنعت  ر  ی  نوع  معرض سه  و  هستند:    یارز خارج  سک یدر  مبادله  انتقال، ریسک  ریسک 

گذارد.  یم  ریها تأثبنگاهکه از منظر خرد بر عملکرد    یدارد در حال  ریبر اقتصاد کشور تأث  یخارجنرخ ارز   ریسک اقتصادی.

 
 نویسنده مسئول: یزدان گودرزی فراهانی *

 y.gudarzi@qom.ac.ir: ایمیلآدرس: دانشکده علوم اقتصادی و اداری، دانشگاه قم       
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اثر  ا تغییرات در نرخ ارز از طریق تغیر در تعهدات خارجی و حق بیمه و خسارت پرداختی بر عملکرد مالی شرکت بیمه 

اقتصاد در طول زمان اشاره    کی ها در    متیق  ی ممداوم سطح عمو  شیبه افزا  تورم(.  2013و همکاران،    ی)نورل   گذار است 

تواند به عنوان  یم را یداشته باشد، ز ی بر بخش تجار ی مثبت ریتواند تأث ی کشور م  کی متوسط تورم در  ا ی  نییدارد. سطوح پا

ب  دیتول  یبرا  یازهیانگ در  قطعاً  تورم  کند.  بس  مهمی  نقش  مهیعمل  بر  و  جنبه  یاریدارد  مانند    مهیب  یات یعمل   یهااز 

هز ذخانهیخسارت،  و  در    ر یتأث  یفن   ر یها  دارد.  انتظارات   ش یافزا  شرایطنامطلوب  بیمهتورم  در  شرکت    ر یذخاباید    ی، 

،  1)سیمیو و انجیل  ابدییکاهش م  ی شرکت بیمهسودآور  جهی و در نت  خود در نظر بگیریدمطالبات    ین یبشیپ  یبرا  بیشتری

  یکلان اقتصاد   ی رهایمتغ   ریدر بازار تحت تأث  ی گریمانند هر صنعت د  مه یصنعت بتوان گفت  بر این اساس می  (.2015

کاهش   ق یاز طر خود  ندهیآ یآگاه باشند تا بتوانند برا  یموجود به خوب مه یب ی هانهیدر مورد گز د یها و افراد بااست. شرکت

برنامه ر   ی عاد  اتیکه ممکن است در عمل  ییهاانی خطرات و ز ا  یزیآنها رخ دهد  صنعت در حال حاضر مورد    ن یکنند. 

باز  ی اریتوجه بس ز  گرانیاز  قرار گرفته است  بازار  اقتصاد  ی کی تکنولوژ  رات ییتغ  رای مختلف در  ب  ی و  به    ی شتری خطرات  را 

و    رهایمتغ   نمطالعات صورت گرفته بیانگر این بوده که ای  .(2022،  2)گریشونین  دنشو  مهیبدر برابر آن    د یهمراه دارد که با

،  3رجوع شود به: بنستوک و همکاران اقتصاد دارند )  ک ی   مهی ب  صنعت بر    ی قابل توجه  ریتأث  ی کلان اقتصاد  ی رهایمتغ  ریسا

و کیم 1988 برون  فورچونه 1993،  4؛  و لی 1973،  5؛  اوترویل1974،  6؛ هدن  و  1990،  7؛  وارد  ناجار 2002،  8زاربرگ؛   ،9  ،

 (.2022و گریشونین،   2012

در رشد و توسعه    ییو رونق آن سهم به سزا  شودیهر کشور محسوب م   ی مال  یبازارها  نیتراز مهم  ی ک ی  مه یبازار ب  

ا بر  علاوه  دارد.  کشور  مقا  مه یب  ی هاشرکت  ی ورشکستگ   ن، یهر  ورشکستگ  سه ی در  م شرکت  ریسا  یبا  اثرات    تواندیها 

بر جامعه    نیا  ان یبر مشتر  یترمخرب  ار ی بس  ی اقتصاد از    داشته صنعت و  ب  نیاباشد؛  بازار  بر  مهم و    یامر  مه یرو نظارت 

  ت یمسئول   گذار مهی از سوی ب  ی ندگی نهاد ناظر به نما  ا یرو، دولت و    نی. از هم (2018،  10)بختیار و همکاراناست    یضرور

در قبال تعهدات    شرکت  از  نانیاست که برای کسب اطم  یزم یمکان  ،ی. توانگری مالردیگیم   عهده  را بر  گرمهینظارت بر ب

  فای ی ا  ییدهد توانا  نانیاطم  نکه یبرای ا  ی کاف   هیاز سرما  دیبا  مهی. شرکت بشودیم  ادهیشده و پ  یگذار طراح  مهینسبت به ب

کفا باشد.  برخوردار  دارد  را  مال  یاصل   مفهوم  هیسرما  تیتعهدات  ا  یتوانگری  ب  فاییبرای  قبال  در  است    گذار مه یتعهدات 

 . (1399)ناظمی و همکاران، 

ب   بد  یمال  یتوانگر  11مه یب  نیناظر  یالملل نیانجمن  تعر  نیرا  که    فیگونه  است    در   گرمهی ب  ک ی  یی توانا"نموده 

کل   یناش   ی( هایبده )تعهدات    ی فایا زمان  یقراردادها   هیاز  هر  در  خود  حما.  "یمنعقده  منظور  و    گذاران مه یب  از   تیبه 

داشته باشند.    اری در اخت  را تحت عنوان سپر  یمازاد  یهاییدرخواست شده تا دارا  گرانمهیاز ب  ،یمال   یثبات بازارها  نیتضم

  هیاتحاد یزندگ   ریو غ  ی زندگ مه یب ی ها دستورالعمل ن یاول. شودی م ده ینام  ی مال یتوانگرحاشیه ح نسبت لاسپر در اصط نیا
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اقتصاد در آن مقطع جامعه  در    یاروپا،  ادندیمنتشر گرد  1979مارس    5و    1973  یجوال   24اروپا،  دستورالعمل    نی. در 

توانگر توانگر  مه، ی ب  مؤسسه  ک ی   ی مال   یحداقل  بود، تعر  یمال   یکه در واقع همان    ل یشده است. در نشست آور  فیصفر 

توانگر  در ی  تلااروپا، سئوا  هیاتحاد  1994 کم  ی مال  یخصوص  و  ناظر    یامهی ب  تهی مطرح شد  مقامات  از  که  نمود  موافقت 

کارگروه  ییاروپا ا  عیوس  یبررس  یبرا ی  بخواهد  تشک  نیدر  بررس  لیباب  از  نها  یها یدهند. پس  در  در    تیانجام گرفته، 

برا  ی دی جد  ی هااروپا دستورالعمل  پارلمان   2002پنجم مارس     ستمیارائه کرد که س   ی زندگ  ر یو غ  ی زندگ   ی هامهیب  یرا 

ارتقاء    یبرای  شنهادات یحال پ   نیکرد. در ع  دای پ  ی قبل  ستمینسبت به س   یکم   اری بس  راتییم گرفت و تغی یک نامال  یتوانگر

ارائه کرد.  ی مالی دو توانگر ستمی س ی عن یانجام شود،  نده یدر آ د ی که با یی هاشرفتیپ  ی برا ییهاطرح ش یو پ  د یجد ستم یس

از س ا  ن ییتع   ترنانهیبواقع  ی مال  یتوانگر  ه یحداقل سرما  ی یک، مال  یتوانگر  ستم یبا استفاده  با  ا  ن یشد.    نیحال هنوز در 

نم   هاسک ی همه ر  ستمیس نظر گرفته  ب  ه یسرما  و  شدند یدر  در    مهی ب  یها شرکت  یواقع  سکیر  انگری محاسبه شده،  نبود. 

توانگر  ت،ینها دو مال   یمدل  تار ی  وس  2012سال    نوامبر  1  خ یدر  حوزه  گرفتن  نظر  در  هدف  ر  ی ترعیبا    ها، سک یاز 

اروپا اجرا   هیحوزه اتحاد  یدر کشورها  2012اطالعات از سال    یو افشاگر  یساز   شفاف  ،یابی ارزش  یهاروش  یسازهماهنگ

صنعت    یبرا  2004بازل در سال،  ته یکماست که توسط   2  بر مدل بازل  ی مبتن  مدل،   نیبه کار رفته در ا  کردی . رودیگرد

-سکیر  در مجموع  ی نگیو نقد  ی اتی صدور، اعتبار، بازار، عمل  ؛ یهاسک ی، ری دومال  یشد. در نظام توانگر  ی معرف   یبانکدار

 .(1401)حق وردیلو و همکاران،  ند ی نمایم  نییرا تع یتوانگر ازیمورد ن  هیهستند که سرما ییها

.  ردیگ یصورت م   یمال  یتوانگر  یهامختلف بر اساس مدل  یدر کشورها  یمال  یتوانگرمحاسبات مربوط به نسبت    

ا سال    ز ین  رانیدر  مح  مه یب  ی هاشرکت  هیکل   1391از  به  توانگر  اسبهملزم  آ  یمال   ینسبت  اساس    مهیب  69نامه    ن ییبر 

  و   رهیمد  أتیه  دیی خود را محاسبه و پس از تأ  ینسبت توانگر  ستیبایم   مهیب  یهاشرکتبر این اساس  اند.  شده  یمرکز

  مه ی ب  مؤسسهی  هاییدارا  ینسبت به نوع   ن ی. اندی ارسال نما  یمرکز  مه ی ب  یبرا  یاظهارنظر حسابرس مستقل و بازرس قانون

  یمال  یتوانگر  تیوضع   درصد،  100آن از    یکه در صورت فزونـ  دی نمایم   سهیآن مقا   یشده از سو  رفته یرا با تعهدات پذ

ارز توانگر  نامهنیی. در آشود ی م  یابی شرکت مناسب  شده و چنانچه شرکت    یبند  سطح  مهیب  یهاشرکت  یمال  یمذکور، 

را متناسب با آن سطح انجام    یاقدامات   دیتر بالاارتقاء به سطوح با  یبرا  رد،یقرار گ  ک یاز    تر نییاز سطوح پا  ی کی در    مهیب

. متغیرهای اقتصادی از قبیل نرخ تورم و نرخ ارز از  شده است  حیبه صراحت تصر  نامهنییسطوح و اقدامات در آ  نیدهد. ا

جمله متغیرهای مهم اقتصادی بوده که اثر بسیار بالایی بر صنعت بیمه از طریق حق بیمه و خسارت پرداختی دارند. لذا  

دارد بیمه  صنعت  بر  مهمی  اثر  متغیرها  این  در  وضعیت  .  تغییرات  با  ارتباط  در  بیمه  شرکت  توانگری  اینکه  به  توجه  با 

های اصلی پذیرنده  عملکردی شرکت و همچنین تغییرات در متغیرهای اقتصادی است، صنعت بیمه به عنوان یکی از رکن

بیمه در ایفای تعهداتریسک در بازار مالی محسوب شده و بروز هرگونه مشکلات مالی و عدم توانایی شرکت خود    های 

ها، نوسان در متغیرهای کلان  آورد. بخشی از این آسیبچالش بزرگی را برای صنعت بیمه و برای کل اقتصاد بوجود می

اقتصادی از قبیل رشد اقتصادی، نرخ ارز، نرخ بهره، نرخ تورم و نقدینگی است. موضوع مورد اهمیت ارتباط بین توانگری 

 (.2022، 1شرایط بروز نوسان در متغیرهای اقتصادی است )لالون و داس  مالی شرکت بیمه با محیط کلان اقتصادی در 

شود که تأثیر متغیرهای کلان اقتصادی بر تغییرات توانگری مالی چگونه بوده  این سوال مطرح می  بر این اساس  

 و چه تاثیری بر تغییرات توانگری مالی داشته است؟  استاست؟ و این متغیرهای کلان اقتصادی در صنعت بیمه چگونه 
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شود سپس در  ساختار مقاله حاضر از چهار بخش تشکیل شده است که در ادامه مبانی نظری موضوع بیان می  

ش چهارم مقاله اختصاص به مدل تجربی تحقیق داشته و در  خ. باشاره گردیدبخش سوم به مروری بر مطالعات پیشین  

 .در بخش پنجم بیان شده استاله و ارائه پیشنهادات نهایت نتایج مق 

 

 مبانی نظری تحقیق  .2

مال مؤسسات  عملکرد  بر  و  ینظارت  بشرکت  ژهیبه  عنوان    مهیهای  در  ک یبه  توجه  قابل  مد  یتمام  اصل    ی تیریسطوح 

که    یتعهدات)از آنها    ی بالای تعهدات ناش  حجم  و  اد یز  اریبس  هاینامهمهی بالا، صدور ب  اریبس  یشده است. گردش مال   رفتهیپذ

  کی ضرورت وجود    ( از افراد جامعه ذینفع آن هستند  ایگسترده  فیآن نامشخص است و ط   زان یبوده، م  ندهیمربوط به آ

 (.2021، 1)شانگ و لی   سازدیرا آشکار م  هاتیفعال  نگونهیا  کارآمد برای نظارت بر  ستمیس

و    یی کارا  شیافزا  سازی،به شفاف  (است  مهی از مؤسسات ب  یمال   یابیارز  ک یکه اغلب  )  مهیمؤسسات ب  بندیرتبه

غ  جادیا رتبه  یمتیرق یرقابت  اطلاعات  شود.  منجر  بازار  استفادهدر  مورد  مصرف  ارییبس  های ذینفع  بندی،  جمله،   از 

اعتماد   تیقابل ی ابیبندی، ارزاز رتبه ی اساس. هدف ردیقرار گ  هاگذاران و بانک ه یسرما مه،یکنندگان، نهاد ناظر بر مؤسسات ب

  ، یو ثبات مال  ت یتا وضع  کنندی م  ی ابیرا ارز  مه ی اند، مؤسسات بمستقل  ی مؤسسات  که  بندیاست. مؤسسات رتبه  مه یشرکت ب

  استفاده  های مختلف مورد. شاخصکنندیم   نییو تع   ینامساعد را بررس  طیآنها در قبال شرا  رییپذب یآس  ارزش اعتباری و

 (.2023 ،2)هاروی و همکاراناند بندیرتبه ند یفرآ ی بندی، ابزار اصلر رتبهد

  شتری رقابت ب جاد یا و  مه یهای ببندی شرکتابزار مناسب برای رتبه کیبه عنوان  توانیرا م یتوانگری مال نیبنابرا

  نیاز مهمتر  گرید  یک ی گسترش رقابت،    و   جاد ی با ا  سازی یدر کشور دانست. خصوص  مه یصنعت ب  شتری توسعه ب  ت یو در نها

ن توسعه  با  مقابله  ب  ی افتگیراهکارهای  به  مهی صنعت  م   4به    سازی یخصوص  ی کل  طور  است.  گ   تواندیروش  .  ردیانجام 

دولت (سپاری  برون)  هاتیفعال   یبرخ  سازییخصوص بخش  مشارکت  خصوص  ی،  طر  سازییخصوص  ،یو  واگذاری    قیاز 

 (. 2022، 3)سیدیک و همکاران   نییاز پا سازی ی خصوص ،ی دولت تیمالک 

 : ضروری است ری ز لیبه دلا مه یگفت نظارت بر صنعت ب توانی طور خلاصه م به

 .و سوء استفاده از مشتری ضیاز تبع  ریی. جلوگ1

 . اقتصادی دولت هایاستی با س مهی های بشرکت گذاری هی سرما های تیفعال  ی. هماهنگ2

 یی. اتکا مهیب  قیو مبادله ارز از طر م ی. تنظ3

 ی. برای توانمند سازی بازار مل لاتی. فراهم کردن تسه 4

 . مهیهای بشرکت ی. حفظ توانگری مال 5

 های مختلف پرداخته شده است. در ادامه به بررسی نقش و تاثیر متغیرهای کلان اقتصادی بر توانگری مالی از کانال

 تورم:

   دریافتی  یهابیمه از کانال حق بیمه یهای شرکتمال یتأثیر تورم بر توانگر

 
1 . Shuang and Li 

2 . Horvey et al 

3 . Siddik et al 
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م  در نظر  به  امر  م  رسدیظاهر  ب  شیافزا  قیاز طر  تواندیتورم  مال  شیافزا  موجب  ،ی افتیدر  هایمهیدر حق  آنها    یتوانگری 

-ی م  نییشده تع  مهیب  هیکه بر اساس سرما  زین  مهیب  و بالتبع حق  ابدی یم  شیافزا  مهیبر اثر تورم ارزش موضوع ب  رایگردد. ز

 :(2020، 1)شیو   رایز ست ین یسادگ  نیبد که مسأله  ی . در صورترودیخود به خود بالا م شود،

ب  هامهی از ب  یاولاً، در بعض آن ممکن    در  که  لیاتوموب  مه یوجود ندارد، مثل ب  مه یو حق ب  مه یب  هیسرما  نیرابطه 

بر    مه یکشاورزی که حق ب  محصولات  مه یب  ا ی شود و    ن ییآن تع  های یتعداد صندل  ا یبر مبنا قدرت موتور    مه یاست حق ب

  مه یزمان وصول حق ب ن یب اً،یبر توانگری ندارد. ثان  رییتأث کانال ن یتورم از ا جه یو در نت شودی م  نییتع  رکشتیمبنا سطح ز

ا  دارد   فاصلهای وجود  شه یو وقوع خسارت هم  تورم در  باشد که ز  ن یکه  به حدی  برای    یهنگفت   ان یفاصله ممکن است 

 (. 1376 ،یم یکر)  گردد مهی شرکت ب یموجب کاهش توانگری مال  به وجود آورد و گرمهیب

 ی گذاربیمه از کانال سرمایه یهامالی شرکت یتأثیر تورم بر توانگر

 است: ی از دو منظر قابل بررس گذاریهیتورم بر سرما ریتأث

 های اقتصادی. بخش ریسا  گذاری هیو سپس سرما مهیهای بشرکت گذاری هیسرما نخست،

  گذاری ه یرا سرما  خود  ایمهی از وجوه حاصل از فروش خدمات ب  یخود، قسمت   یتوانگری مال  شیبرای افزا  مهیب  هایشرکت

کوتاه    هایگذاریهیو مشوق سرما  مهی ب  هایشرکت  در  زییگر  سکی ر  شیتورم، موجب افز  ی نانیاما تورم و نا اطم  کنندیم

م  ا  شود؛ یمدت  دارند سرما  یبازده   که   یی ها در جاهاشرکت  نیلذا  ا  کنندی م  گذاری ه یکمتری  موجب کاهش سود    ن یو 

  تورم   ی. اما از طرفشودیآنها م  یشرکتها و کاهش توانگری مال   نیا  انیموارد موجب ز  یبرخ  در  یو حت  مهیهای بشرکت

افزا  تواندیم ب  شیافزا  موجب  جهیآلات شده و درنت  نیافراد در ساختمان و ماش  گذاریه یسرما  شیموجب    هایمهیدرحق 

  شودی م  مه یهای بشرکت  یبهبود توانگری مال   باعث  ز ین  یافتیدر  مهی حق ب  شیآن شود و افزا  ریسوزی و نظآتش  یافت یدر

 (.1391ی، صباغ )

 بیمه از کانال خسارات  یهامالی شرکت یتأثیر تورم بر توانگر

ب  ها،متی ق   شیافزا  با و  شود یم  ترنیسنگ  گرمهی تعهدات  رس   ژهیبه  که  مواردی  تصف   یدگیدر  خسارت،    ک ی  هیو  پرونده 

است لذا تورم    گرمه یب  انیبه ز  نیو ا  شودیم  گذشت زمان موجب بالا رفتن رقم خسارت  رایاست ز  یطولان  یزمان  ازمندین

تأث  تواندیم مال   ی منف   ریاز کانال خسارات  توانگری  بد  مه یب  شرکتی  بر  باشد    گران مهی ب  یحالت   نیسبب در چن   ن یداشته 

 (.1376جعفرزاده، )سازند   ن یهرچه زودتر مع مند هستند که رقم خسارت راعلاقه

 بیمه از کانال ریسک یهامالی شرکت یثیر تورم بر توانگرتأ

ق   ش یافزا  قیاز طر  تواندیم  تورم ر  متی نواسانات  بازار  افزا  سک یدر  را  و    شیبازار  کفا  موجب  ایدهد    هایییدارا  تیعدم 

  یی بالا ببرد و موجب کاهش توانا  ز یرا ن  مه یب  های شرکتی  نگ ینقد  سکی تعهداتش شود و ر  فای ی برای ا  مه یجاری شرکت ب

  مهیهای بشرکت  یبر توانگری مال  زین  قیطر  نیشده خود گردد و از ا  رفتهیپذ  هایسک یبرای پوشش ر  مهی مؤسسات ب  یمال

 بگذارد.  یمنف ریتأث

 نرخ ارز:

دارای    ایمهیب  معاملات هز  ک یهمواره  عمده  هانهیسری  است.  درآمدها  از    ایمهیب  معاملات  در  هانهیهز  نیترو  عبارتند 

. درآمدهای حاصل از معاملات  هااتیو مال   اداریو      یعموم  هاینهیمختلف بر حسب قراردادها، هز  یهای پرداخت خسارت

  ط ی. در شرااست  هاگذاریهیو درآمد حاصل از سرما  یافت یدر  های مهی ب  مانند حق  ی شامل اقلام  ی در حالت کل  زین  ایمهیب

 
1 . Shiu 
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ارز   یکنون فعال  یفراوان  ریتأث  تواندیم  نوسانات نرخ  ب  هایت یبر همه  بازار  البته  باشد و  ا  زین  مهیاقتصادی داشته  امر    نیاز 

 : شودیبه آن اشاره م ریدر ز ه ک گذارد یاثر م مه یبر صنعت ب قینرخ ارز از سه طر نوسانات .ستی نی مستثن 

 یی اتکا ( 3 نهیهز ( 2درآمد  (1

فعال   ارییبسها و  کارخانه  هیسرما به دل  هایتیاز  افزا  ل یاقتصادی  ارز  نرخ    ز ین  ایمهیب  ازین  نیبنابرا  و  ابدییم   شیبالارفتن 

و    کندیم  دایپ  شیافزا  زین  هامهیحق ب  نیبنابرا  شده  شتر یب  هاهیچون ارزش سرما  گریو از طرف د  شود یاحساس م  شتریب

. به عنوان  ابدی یم  ش یافزا  زین  ی توانگری مال  افتهی   شیدرآمد افزا  چون  و   ابدی   شیافزا  مه یهای بدر آمد شرکت  شودیباعث م 

خواهد    ش یافزا  زین  مه یحق ب  نیبنابرا  ابد ییم   ش ینرخ ارز ارزش کالاها افزا  شیافزا  خاطر  باربری و به  هاینامهمهیمثال در ب

 .(2023، 1)سیوپی و همکاران  خواهد شد  مهی های بدرآمد شرکت  شیافزا باعث و  افتی

  ش یموجب افزا  ،یافت یدر  هایمهی در حق ب  شیافزا  قیاز طر  تواندینرخ ارز م  شیافزا  رسدیظاهر امر به نظر م  در

که بر اساس    زین  مه یو بالتبع حق ب  ابد ییم   شیافزا  مهینرخ ارز، ارزش موضوع ب  شیبر اثر افزا  رایآنها گردد. ز  یتوانگری مال

 :رایز ستی ن یسادگ  نیکه مسأله بد ی. در صورترودیم  خود به خود بالا شود،یم  نییشده تع  مه یب هیسرما

فاصله ممکن    نیا  نرخ ارز در  شیای وجود دارد که افزافاصله  شهیو وقوع خسارت هم   مه یزمان وصول حق ب  نیب

ز که  باشد  حدی  به  ب  ی هنگفت  ان یاست  آور  گر مهیبرای  وجود  کاهش به  موجب  و  ب  ی مال  توانگری  د  .  گردد  مه ی شرکت 

  شان نهیارزی دارند هز  یکه بده  ییهاشد و شرکت  خواهند  مندنرخ ارز بهره  شیارزی دارند از افزا  یی که دارا  ییهاشرکت

  های نهیهز شود؛ یهای خارج از کشور که خسارت به ارز پرداخت ممسافرت هاینامهمهیب . به عنوان مثال درابدی یم شیافزا

 خواهد شد.  ی منجر به کاهش توانگری مال نهیهز شیو افزا ابد ییم  شیافزا مهیشرکت ب

بالاتری را    هاینهیهز  نرخ ارز  ش یبا افزا  شودیدرخواست م  گریکه از کشورهای د  یی اتکا  هایمهیب  گریطرف د  از

خسارت مواجه خواهند    شی و افزا  ی بده  شیکه دارای تعهدات ارزی هستند با افزا  ییها. شرکتکندی م  لیبه شرکت تحم

انرژی    و نفت و  مایهواپ  ، یکشت  مه یهای باربری، برشته  برای  در دستور کار باشد باز هم   ازیارز مورد ن   ن یاگر تأم  ی شد. حت

 حفظ شود. یگری مال تا توان ابد ی شیشرکت افزا  هیسرما  دیبا مبادلات ارزی قرار دارند  ریکه تحت تأث

 بیمه  یهاشرکت بر توانگری مالی نرخ ارز   نوسانات تأثیر

بالا پ  ی نوسانات  ارز  تصم  ییامدها ی نرخ  بیمه   ی تجار  مات ی بر  م   شرکت  ارز  نرخ  نوسانات  مهم یدارد.  منبع   یبرا  ی تواند 

ها  یبرا  سک یر بیمه شرکت  استانداردها  یتجار   ی  مد  ی تجار  ح یصح  یهاوهیش   یباشد.  ر  سکیر  تیری در  ارز    سکی ارز، 

قرار گرفتن    ی خارج عنوان  به  تأث  ک ی را  معرض  در  تعر  رات ییتغبالقوه    ری موسسه  ارز  نرخ  ایم  فیدر  به    ن یکند.  ریسک 

و نوسان در  نرخ ارز  شیافزا با  شود. شرکت بیمه  ان یاست که نوسانات نامطلوب در نرخ ارز ممکن است منجر به ز اینصورت

نوسانات نرخ ارز،  .  ردیگمی به خارج از کشور تحت شعاع قرار    هاشرکت  مهی امور ب  یو واگذار  ییاتکا   نهیهزنرخ ارز بخش  

  ی ارز   یهایو بده  ییمد و مقدار داراآ، درنهیهز  یهاروبرو کرده که بر بخش  نهیهز  یناگهان  ش یرا با افزا  مهیب  یهاشرکت

نوسانات نرخ ارز از طریق تغییر در    آن ندارند.  تیریجز کنترل و مد  یراه  مهیب  یهاو شرکت  هبوداثر گزار    مهیب  یهاشرکت

بود   خواهد  گذار  اثر  خود  تعهدات  اجرای  در  توانایی  منظور  به  مالی شرکت  توانگری  بر  ارزی شرکت  و  خارجی  تعهدات 

  (.2018، 2)لطیف و لفن 

 بیمه  یهاشرکت بر توانگری مالی  تولید و رشد اقتصادی نوسانات تأثیر

 
1 . Siopi et al 

2 . Latief and Lefen 
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  نیتأم  ی اجتماع  ،ی اسی س  ،یاقتصاد   ی هاسک ی لازم به ر  یهاکه با ارائه پوشش  ی داقتصا  یها تیدر فعال  مه ینقش صنعت ب

  یوارد شوند، بر کس   یاقتصاد  یهاو آرامش کامل به صحنه  ی تا با آسودگ   کندیفراهم م   دیصاحبان عوامل تول  یرا برا  یکاف

  .کنندیکمک م   ی به اقتصاد مل   ی اقتصاد  یی کارا  قیو با تشو  ی گذارهیرماس  ی هاگران با گسترش پروژهمهی . بستین  ده یپوش

  ها مهی. بکندیم د یتاک  مه یب یها شرکت تاثیر رشد اقتصادی بر عملکرد بر  زین یمال  یهابخش ریو سا مهی ب نیب وند یپ تیتقو

بانک  بازارهاهمانند  و  واسطه  یشغل   یواحدها   یازهاین  هیسرما  ی ها  در  را  از طرکنندیم   نیتأم  یمال   یهاو خانوارها    قی. 

ب  مهیب  یهاشرکت  گذارمهیب  یهاخواسته  رشیپذ   آورند؛ یبه وجود م  رهیذخ  یها کرده و صندوق  یآوررا جمع  هامهی حق 

  یهاییاز دارا  یادی حجم ز  جادیبه واسطه ا  زیو ن  گذارانمهیدر ب   یدرون   ینگ ینقد  انیجر  شی با افزا  مهیب  یهاشرکت  نیبنابرا

بازار سرما به  ا  ینقش مهم   هیجابجا شده  ا  کنند یم   فایرا  از  اقتصاد  نیو  و  .  شوندیم   می سه   یرو در رشد  اقتصادی  رشد 

  ی هاتیفعال  سک یرکاهش در  با    مهیب  باعث شده که شرکت   ی رتجاریغ   ا ی  ی اعم از تجار  یاقتصاد   ی هاتیفعالگسترش در  

اطم   ،ی اقتصاد نوسان  هانانیعدم  ریسک  مواجنامنظم    یهاو  در  کاهش  به  منجر  اقتصادی  رشد  دیگر  عبارت  به  شود  ه 

شرکت بیمه شده و از طرف دیگر با افزایش در قدرت تعهدات مالی شرکت بیمه منجر به افزایش در توانگری مالی شرکت  

 خواهد شد.

 

 . مروری بر مطالعات پیشین3

  نه یبه ب یترک کرد ی با رو اروپا ای مهیهای منتخب بشرکت یتوانگری مال  ی ای به بررسدر مطالعه (2023) 1آسانگا و همکاران 

محاسبه    سک ی کردن ر  حداقل  د یبا ق  یخط  زییربرنامه  پرتفوی به روش  نهی به  بیمطالعه ترک  نیاند. در اپرتفوی پرداخته

پرتفوی و توانگری   نهیبه  بی ترک  ن یداری بی و معن  م یاست که ارتباط مستق  آن   از  یمطالعه حاک   ن یا  جی است. نتا  دهیگرد

د  منتخب  هایشرکت  ی مال از  دارد.  مد  گریوجود  ثبات  سرما  تیری سو  ارتقای  منظر  از  مداری  مشتری    و  یاجتماع   هیو 

ن  گذاری ه یسرما  نهیبه  استراتژی بورس  مؤلفه  زیدر  بسزا  یی هاجزء  نقش  ارتقاء  یی بودند که  های  شرکت  یمال   توانگری  در 

  به آنها پرداخته است. زیمطالعه ن  نیاند و اداشته ای مهیمختلف ب

( توانگری 2023سیاپی و همکاران  بر  مالی  و مقرارت  قوانین  اقتصادی و همچنین  نقش متغیرهای  بررسی  به   )

از اطلاعات آماری  مالی شرکت این مطالعه  اروپایی پرداختند. در  بیمه در کشورهای  بازه زمانی    29های  بیمه در  شرکت 

فاده شد. نتایج بدست آمده از این مطالعه بیانگر این بود که قوانین و مقرارت نهادهای نظارتی منجر به  است  2016-2020

مالی   توانگری  بر  ارز کشورها  و  تورم  نرخ  در  تغییرات  نشان داد که  نتایج  است. همچنین  مالی شده  توانگری  افزایش در 

 داری داشته است.اثرگذاری معنی

  یونیمنظور، از مدل رگرس   ن یبددر صنعت بیمه پرداختند.    ی تورم بر توانگری مال  ریأثت( به بررسی  2023)  2یامو

تورم، نسبت جاری و نسبت مالکانه بر توانگری   داد  نشان  جی استفاده شد. نتا  2019-2000  ی در دوره زمان  پنلی های  داده

 اند.داشته یمنف ریتأث ی انگری مالبر تو ریخسارت، نسبت ذخا بیضر که  ی مثبت و معنادار دارند؛ در حال ریتأث ی مال

( به بررسی تاثیر نرخ تورم و ارز بر توانگری مالی صنعت بیمه پرداختند. در این مطالعه  2019) 3ایهاگو و همکاران 

با استفاده از اطلاعات گرداوری شده از منابع دست دوم از قبیل سازمان بهداشت نیجریه و با استفاده از مدل رگرسیونی  

 
1. Asanga et al 
2. Yamoah 

3. Ehiogu et al 
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وانگری مالی صنعت بیمه بررسی شد. نتایج بدست آمده  تاثیر نرخ تورم و برخی از متغیرهای کلان از قبیل نرخ ارز بر ت

 بیانگر این بود که نرخ تورم  و نرخ ارز تاثیر مثبت و معنی دار بر توانگری مالی در صنعت بیمه دارند. 

( به بررسی تاثیر نرخ تورم بر توانگری مالی بیمه در کشور نیجریه پرداخت. در این مطالعه  2018)  1آنوکا و ژوئل

خ روش  )از  توزیعی  های  وقفه  با  زمانی  ARDLودهمبسته  دوره  اطلاعات  و  نشان    2016-1981(  نتایج  شد.  استفاده 

دهنده این موضوع بود که در کوتاه مدت و بلندمدت رابطه مثبت و معنی داری بین تورم و توانگری مالی در صنعت بیمه  

 بوده است. وجود داشته است و این شدت رابطه در بلندمدت بیشتر از کوتاه مدت 

( و ابزار تجزیه و تحلیل آن از قبیل نمودارهای  VARبرداری )  ( با استفاده از روش خودرگرسیون2016اگزیومه )

برزیل، روسیه، هند و   نرخ تورم و نرخ بهره بر توانگری مالی صنعت بیمه در کشورهایواکنش آنی به بررسی اثرات  -کنش 

مالی جهانی   بحران  مالی جهانی    2009  -2007چین در طی  بحران  داد در طول  نشان  تجربی  نتایج  -2007پرداخت. 

 .  در این گروه از کشورها وجود داشته است نرخ بهره و نرخ تورم بر توانگری مالی ، اثرات قابل توجهی از 2009

  ا یتال ی ا یزندگ  ر یغ یها مهیب یبرا ی مال یتوانگر هیحاش شنهاد یبه محاسبه و پ  ی( در پژوهش2008)  یانی و م ی درس

شاخص را    نیا  2001-2006  ی هاسال  یط  ا یتالیا  ی رزندگیغ   مه یشرکت ب  73  یها با استفاده از اطلاعات مال پرداختند. آن

 .دادینسبت به گذشته را نشان م  یمال  یتوانگر ه یحاش در  ش یافزا زیپژوهش ن  نیا جی محاسبه نمودند. نتا

با استفاده از    مهیب  ی ها شرکت  یمال  یتوانگر  هشدارشیپ   ستمیس  یارائه الگو( به  1401حق وردیلو و همکاران )

اقتص   یتجرب  یالگوپرداختند.    (ی )پانل  ی بیترک   یهاداده روش  از  استفاده  با  رو  یادسنج پژوهش    ی ب یترک   یهاداده  کردیبا 

  ق یتحق   یهاافتهی .  دیبرازش گرد  1387-  1396  یدوره مورد بررس  یو برا  رانیا  مه یشرکت فعال در بازار ب18  ی( برای )پانل

را بر    ریتأث  نیو کمتر  نیشتریب   بیبه ترت  رهیمد  أتیه  یاعضا  رییدوره وقفه و تغ  ک ی با    یکه نرخ سود بانک  دهندی نشان م

داشته  مهی ب  یهاشرکت  یمال  یتوانگر کلمزبور  معن   تحقیق  اتی ضفر  هیاند.  خصوص  کلان    ؛یرهایمتغ  ریتأث  یداریدر 

)با    ی اقتصاد تورم  نرخ  بانک  ک ی )شامل؛  سود  نرخ  اقتصاد  کی )با    ی وقفه(،  رشد  متغی )با    ی وقفه(،  وقفه((،    ی رهایک 

سرمای شرکت نسبت  دارا  ی گذارهی)شامل؛  دارا  ی سک ی ر  ی هاییدر  کل  هرف  ب یضر  ها، ییبه  شاخص  و    -ندالیخسارت 

  أتیه  ی اعضا  رات یی)شامل؛ درصد سهام تحت تملک سهامدار عمده و نسبت تغ   یشرکت   ت ی( و حاکم یارشته  رشمنیه

 قرار گرفتند.   دیی مورد تأ ی رانیا مهیب یهاشرکت یوانگربر ت ی الملل نیب یاقتصاد  ی هامیتحر زی( و نرهیمد

از  پرداخت. در این مطالعه از    رانیدر ا  مهیب  یهاشرکت  یمال  یعوامل مؤثر بر توانگر( به بررسی  1400احدی )

زمان  پنلی   یهاداده  یونیمدل رگرس دوره  مال شداستفاده    1391-1398  یدر  اطلاعات  به شرکت  ی.  از    مه،یب  یهامربوط 

و ترازنامه و صورت سود و    شود یهر سال منتشر م  ان یدر پاکه    ران یا  ی مرکز  مه یب  ی از سالنامه آمار  یبردارشی ف   قیطر

ا  یآورجمع  مه،ی ب  یهاشرکت  انیز رگرس  نیشد.  روش  به  رو   پنلی  ی هاداده  ونیعوامل  توانگر  یبر    16  ی مال  ینسبت 

نشان داد که تورم ارتباط مثبت و    یمال  یعوامل مؤثر بر توانگر  یبررس  جیبرازش شده است. نتا  رانیدر ا  یامهیشرکت ب

توانگر  ی معنادار رشته  یامهی ب  یهاشرکت  ی مال  یبا  منف   ل، یاتومب  ی هادارد.  ارتباط  حوادث  و  توانگر  ی درمان    ی مال   یبا 

سا و  توانگر  ریتأث  یا مهیب  ی هارشته  ر یدارند  بر  نتا  یمال   یمثبت  مجموع  در  حاک  ن یا  جی دارد.  که    ی مطالعه  است  آن  از 

استراتژ  ییهاشرکت مبتن  یکه  را  از    ل، یاتومب  یهااز رشته  ریغ  یا مهیب  ی هابر رشته  ی خود  دهند  قرار  و حوادث  درمان 

 دارند.  مه یب ی هاشرکت یمال  یمثبت بر توانگر ریتأث زیمثل تورم ن یرونیب واملبرخوردارهستند. ع ی بالاتر یمال یتوانگر

 
1. Anoka 
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( همکاران  و  بررسی  1397راغفر  به  توانگر  ر یتاث(  بر  ا  مهی ب  یهاشرکت  ی مال  ی تورم  اپرداختند.    ران یدر  مقاله    نیهدف 

در    ی قیتلف  ی هاداده  یونیمنظور، از مدل رگرس  نیاست. بد  ران یدر ا  مه ی ب  یها شرکت  ی مال  یتورم بر توانگر  ریتاث   یبررس

مثبت و    ر یتاث  ی مال  یو نسبت مالکانه بر توانگر  ی نشان داد تورم، نسبت جار  ج ی استفاده شد. نتا  1391-1394  یدوره زمان

 اند. داشته ی منف  ر یتاث ی مال یبر توانگر ریخسارت، نسبت ذخا بی ضرکه   ی معنادار دارند؛ در حال

  نیتر  یاصل پرداختند.    مهی ب  یهاشرکت  یمال   یرهایبا متغ  یرابطه توانگر( به بررسی  1396مطیعی و همکاران )

  ران یا مه یفعال در صنعت ب یها شرکت یمال  ریمتغ  7 ن یاست که رابطه ب نیکه پژوهش حاضر با آن مواجه است ا  یموضوع

  «،ینگی»نسبت نقد   «، یگذاره ی»عملکرد سرما  ی رهایمنظور متغ  نیا  یقرار دهد. برا  یآنها مورد بررس  یتوانگر  هیرا با حاش

  یرهایرا به عنوان متغ  مه«یو »اندازه شرکت ب  «،یگرمهیخسارت«، »سود ب  سبت»ن  «،یبی»نسبت ترک   «،یات یعمل  هی»حاش

  ی قرار گرفته است. دوره زمان  ی مورد بررس  ی مال   یتوانگر  هی مدنظر و رابطه آنها با حاش  مهی ب  ی شرکتها  ی کننده مال  ن ییتب

شده است.    نییتع  مهیب  نعتفعال در ص  یهاآن همه شرکت  ی(، و جامعه آمار 1393  تیلغا  1390ساله )از سال    4  قیتحق 

آمار غربالگر  زین  ق یتحق   ینمونه  روش  اساس  بر  شامل    یکه  آمده  دست  با    17به  برابر  مشاهدات  تعداد  و    68شرکت 

است که به    نیاز ا  ی کحا   یپانل  ی هابا استفاده از روش داده  ق یتحق   یهاهیحاصل از آزمون فرض   جی سال است. نتا  -شرکت

که    ی دارند. به طور  مه یب  یها شرکت  ی مال  یتوانگر  ه یبا حاش  یدار  یرابطه معن   یمال   یرهای متغ   ریسا  «ی بیجز »نسبت ترک 

رو با توجه به    ن یکنند. از ا  یم   ن ییرا تب   مه یب  ی هاشرکت  یمال   یتوانگر  ه یحاش  رات ییدرصد از تغ  24/83فوق    یهانسبت

شده رابطه    ی بررس  یمال   ریمتغ  6  با   مهیب  ی هاشرکت  یمال   یتوانگر  نیتوان گفت بیم  قیتحق  نیبه دست آمده از ا  جینتا

 وجود دارد. ی دار  یمعن

انجام    یهایبا توجه به بررس  ی مال  یتوانگر  راتییدر تغ  ی کلان اقتصاد  یرهاینوسانات متغ  تیدرک اهم   رغم یعل

  ده یپرداخته باشد د  مهیصنعت ب  یمال  یتوانگر  رات ییدر تغ  یکلان اقتصاد  ی رهایکه به نقش نوسانات متغ  یقیشده تحق

ا از  از مدل    است.  ینوآور  یدارا  و  د یحاضر جد  قیتحق   دگاهید  نینشده است و  با استفاده  این مطالعه  و    GARCHدر 

VAR .به بررسی ارتباط بین متغیرها پرداخته شده است 

  

 هایافته. 4

فرضیه بررسی  روش  و  است  کاربردی  نوع  از  حاضر  پاسخمطالعه  و  در  ها  مندرج  اسناد  براساس  تحقیق  سوال  به  گویی 

بانک صورت مالی  دادههای  پایگاه  در  مندرج  اطلاعات  و  آمار  همچنین  و  است.  ها  ایران  مرکزی  بیمه  و  مرکزی  بانک  ای 

مطاروش این  در  استفاده  مورد  اقتصادسنجی  یافته  های  تعمیم  شرطی  ناهمسان  واریانس  خودهمبسته  روش  لعه 

(GARCH( برداری ای شاخه اسنادی  روش کتابخانه ها به صورت ( است. روش گردآوری دادهVAR( و خودرگرسیون 

زمانی   بازه  مطالعه حاضر  زمانی  قلمرو  داده  1401-1380است.  فراوانی  اساس  مطالعه  بر  مکانی  قلمرو  است.  فصلی  های 

های بیمه ایران، آسیا، البرز، اتکایی امین و ایرانیان  جامعه آماری مطالعه حاضر شرکت  های بیمه کشور است.رکتحاضر ش

با    اثر نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی بر توانگری مالی بیمه بوده توجه به اینکه هدف این مقاله بررسی  بوده است.  با  

ریشه واحد و هم انباشتگی بین متغیرهای تحقیق پرداخته شده است سپس با  ابتدا به آزمون  ،  های فصلیاستفاده از داده

شود. متغیرهای به کار  پرداخته می  ارتباط بین متغیرهاهای سری زمانی به برآورد  های اقتصادسنجی دادهاستفاده از روش

تورم،   نرخ  داخلی،  ناخالص  تولید  این تحقیق شامل  در  مالی  رفته  توانگری  و  ارز  بر    .است  بیمهنرخ  مالی  توانگری  متغیر 

ب  یمال   ییتوانااساس   ر  یبرا  مهی مؤسسه  است  رفته یپذ  ی هاسک یپوشش  خود  متغیر  شده  این  استنسبت.  مقدار    ی  که 
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ب  یمال  یتوانگر م  مهیمؤسسه  اندازه  تقس  ردیگیرا  از  مبلغ  هیمبلغ سرما  میو  بر  م  یالزام  هیسرما  موجود  در  دیآیبدست   .

 های مورد بررسی ترسیم شده است. انگری مالی شرکت( روند تو1نمودار )

 
  های بیمهروند توانگری مالی شرکت:  1نمودار  

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

روند نموداری توانگری مالی ترسیم شده بیانگر این است که وضعیت شرکت اتکایی امین و ایرانیان به دلیل اینکه شاخص  

ها نیز در طول زمان سعی در بهبود شاخص خود داشته و تقریبا در  مناسب است و سایر شرکتبوده    100ذکر شده بالای  

 این عمل موفق بوده و وضعیت شاخص توانگری مالی در سال های اخیر بهتر از ابتدا دوره بوده است.

به    از  اطلاعات مربوط  اقتصادی  بانک مرکزیمتغیرهای کلان  و اطلاعات    بانک مرکزیهای آماری  فصلنامه  و  وب سایت 

از سالنامه آماری بیمه مرکزی توانگری مالی  با    شاخص  ابتدا  فرضیه تحقیق  به منظور بررسی  جمع آوری شده است که 

های آماری بر  استفاده از فیلترهای میان گذر این متغیرها فصلی زدایی شده و اثرات فصلی آن حذف شده و سپس آزمون

 ت. روی این متغیرها انجام شده اس 

 آزمون ریشه واحد متغیرها. 1-4

تواتر فصلی بوده است به منظور بررسی مانایی متغیرها از    با توجه به اینکه اطلاعات مورد استفاده در این مطالعه دارای 

( نشان دادند که این  1994)  2( و قیسلز و همکاران 1993)   1قیسلز و پرون آزمون ریشه واحد فصلی استفاده شده است.  

به صورت یک    HEGY. آزمون  استآزمون در تعیین ریشه واحد که منجر به رگرسیون کاذب شود بسیار مفید و کارا  

این آزمون  ای  تفاضل گیری فصلی چند جمله بر وجود ریشهاست. در  فراوانی خاص در  فرضیه عدم مبنی  های واحد در 

بیانگر آزمون ریشه واحد فصلی صورت    (1)جدول   گیرد.این فراوانی مورد آزمون قرار میبرابر فرضیه گزینه مانا بودن در  

 که ابتدا تمامی متغیرهای تحقیق فصلی زدایی شده است.  بوده. لازم به ذکر تحقیق استگرفته در مورد متغیرهای 

 
1 . Ghysels and Perron 
2 . Ghysels et al 
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   نتایج آزمون ریشه واحد فصلی متغیرهای تحقیق:  1جدول  
𝜋

6⁄  5𝜋
6⁄  𝜋

3⁄  2𝜋
3⁄  𝜋

2⁄  𝜋 O  فراوانی آزمون 

 𝐹1234 𝐹234 𝐹34 𝑃14 𝑃13 𝑃12 𝑃11 متغیرها
 لگاریتم نرخ ارز   22/2 -41/1 -16/1 -47/1 12/2 18/2 14/3

 تولید ناخالص داخلی لگاریتم  31/2 -58/0 -52/1 -94/0 45/1 29/1 64/2

 نرخ تورم  -21/3 -47/3 -18/4 -21/1 34/3 30/5 98/5

 های بیمه توانگری مالی شرکت -35/4 -89/3 -17/4 -89/1 47/4 09/5 73/5

84/5  𝐹𝑘,𝑘+1  % 5مقادیر بحرانی سطح  -69/2 =

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

آماره(1)های زمانی متغیرهای جدول  برای سری مقایسه  بحرانی  ،  با مقادیر  واحد فصلی  آزمون ریشه  های محاسبه شده 

توان گفت که  است. بر این اساس می %5محاسبه شده در سطح احتمال  Fو  tهای آماره تمامی آمارهدار بودن بیانگر معنی

دارای ریشه واحد فصلی  های بیمه  بجز نرخ تورم و توانگری مالی شرکت  تمامی متغیرهای مورد استفادههای زمانی  سری

-ها بیانگر وجود ریشه واحد در داده د برای دادههای ریشه واحد موجوو آزمون  نیست های محاسبه شده  در تمامی فراوانی

علاوه بر این مشاهده شد که متغیرهای مربوط  .  استمحاسبه شده نیز قابل تائید    𝑃11که این امر از آماره  است   فصلیهای  

با  ابتدا در سطح و سپس    HEGYدر ادامه آزمون  های بیمه در سطح مانا بوده است.  به نرخ تورم و توانگری مالی شرکت

 شود.  تفاضل فصلی مرتبه اول انجام می

 برای هم انباشتگی فصلی HEGYنتایج حاصل از آزمون    :2جدول  
LM(4) k F: 𝜋3 ∩ 𝜋4 𝑡𝜋2 𝑡𝜋1 متغیرها 

36/3 10 10/3 17/2- 25/1 ∆4(𝐿𝐸𝑋𝐶𝐻)t 
39/4 11 26/3- 15/2- 19/1- ∆4(𝐺𝐷𝑃)t 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

مورد استفاده قرار می گیرد. این ازمون ابتدا    HEGYبه منظور تعیین درجه انباشتگی در صورت وجود نوسانات، آزمون  

قرار می  آزمون  تفاضل میبر اساس سطح متغیرها مورد  با گرفتن  را  را  گیرد سپس مشتق متغیر  آن  تفاضل فصلی  توان 

(  1و1انباشته فصلی از مرتبه )  ی نامانا که تمامی متغیرها  است( نشان دهنده این  2مورد محاسبه قرار می دهد. جدول )

. از آنجایی که متغیرها انباشته از یک مرتبه هستند این امر منجر به قابلیت آزمون هم انباشتگی فصلی با نوسانات  هستند

.𝑍1های  متفاوت در حالت Z2. Z3    است. جزءk  این در  استستگی  اشاره به تعداد اجزاء مورد نیاز برای حذف خودهمب .

. همانگونه است  χ2(4)و دارای توزیع    است نشان دهنده ضریب لاگرانژ برای آزمون خودهمبستگی    LMحالی است که  

توان به وجود ریشه واحد فصلی مرتبه  ( نیز می2در جدول )  𝑡𝜋1های( نشان داده شده با توجه به آماره1که در جدول )

اشاره کرد   فراوانی یک  در  فراوانیاول  در  آمارهاما  مقادیر  مقایسه  به  توجه  با  بعدی  واحد  های  ریشه  بحرانی  مقادیر  و  ها 

 ( آمده است.  3نتایج حاصل از هم انباشتگی فصلی در جدول )فصلی وجود ندارد. 

 نتایج حاصل از آزمون هم انباشتگی فصلی   :3جدول  

LM(4) k 
𝐹: 𝜆1

∩ 𝜆2 
𝑡𝜆2

 𝑡𝜆1
 𝑡𝜑 Regressors Regressand 

74/13 12 - - 89/2- 76/3- 
𝑍1((𝐿𝐺𝐷𝑃)t) 

𝑍1((𝐿𝐸𝑋𝐶𝐻)t) 

𝑍1((𝐼𝑁𝐹)t) 

𝑍1((𝐹𝑊)t) 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 
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شاخص    LM  آماره  دهد.های خودرگرسیو مورد نیاز برای رفع خودهمبستگی را نشان میتعداد جزء   kجزء  (4)در جدول  

خوهمبستگی   آزمودن  برای  لاگرانژ  توزیع    است ضریب  دارای  آمده .  است  χ2(4)که  بدست  نتایج  اساس  هم    بر  رابطه 

بیزین  -شوراتز  ،( نشان می دهد که بر اساس معیار معیارهای آکائیک 4نتایج جدول )  گردد.انباشتگی بین متغیرها تائید می 

 انتخاب می گردد. را به عنوان وقفه بهینه  2و حنان کوئین وقفه 

   VARتعیین وقفه بهینه درالگوی   :4جدول  
 AIC SC HQ وقفه 

0 68/39 07/40 82/39 

1 41/21 28/25 77/22 

2 35/17 72/24 96/19 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

 GARCHبرآورد مدل  .2-4

  این   در.  اند  گردیده  مدلسازی  است  زیادی   نوسانات  دارای  که  زمانی  سری  هایمدل  براساس  اقتصادی  متغیرهای  ثباتیبی

از   شرطی  واریانس  هامدل اقتصادی    های مدل  رو،  این  از.  کندمی  تغییر   دیگر  دوره  به  دوره  یک   نوسانات متغیرهای کلان 

  واریانس  مدل،  این  در.  است  گرفته  قرار  استفاده  مورد  مطالعات  از  بسیاری  در  نوسانات  شاخص   محاسبه  برای  مختلفی

  متغیرهای ذکر شده  نوسانات  دهنده  نشان   و  کرده  تغییر  گذشته  بینیپیش  خطای  و  قبل  دوره  اطلاعات  براساس  شرطی

یافته    تعمیم  شرطی  ناهمسان  واریانس  خودهمبسته   های مدل  انواع  از   زمانی  سری   متغیرهای  نوسانات   محاسبه   برای.  است

 . گزارش شده است( 5حاصل از برآورد مدل در جدول ) شود. نتایجمی استفاده

 GARCHبرآورد مدل نتایج حاصل از   :5  جدول

 RESID(-1)^2ضریب  عرض از مبداء  متغیرها
 GARCH(-1)ضریب 

(H ) 

 معادله واریانس 

 ( 02/0) 34/0 ( 02/0) 21/0 ( 00/0) 018/0 تورم 

 ( 03/0) 29/0 ( 00/0) 14/0 ( 04/0) 015/0 لگاریتم تولید  

 ( 00/0) 38/0 ( 02/0) 27/0 ( 00/0) 021/0 لگاریتم نرخ ارز 

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

با   اقتصادی  متغیرهای  نوسانات  استخراج شاخص  به  اقدام  اقتصادی  کلان  متغیرهای  برای  برآورد شده  مدل  به  توجه  با 

نوسانات متغیرهای اقتصادی بر  استفاده از معادله واریانس براورد شده پرداخته شد. در ادامه به بررسی تاثیر شوک ناشی از 

 های بیمه نمونه پرداخته شده است. توانگری مالی شرکت

 ( VAR) رگرسیون برداریمدل خودنتایج . 3-4

پویایی بررسی  کنش جهت  توابع  از  الگو،  متغیرهای  میان  موجود  می  -های  استفاده  توابع واکنش  دیگر  عبارت  به  شود. 

  شوکدهد. این توابع اثر یک واحد  ناشی از خطاها می  شوکهایی است که متغیر درونی سیستم به  واکنش، پاسخ  -کنش 

  شوککنند. نمودارهای زیر اثر یک واحد را به اندازه یک انحراف معیار روی مقادیر جاری و آینده متغیر درونزا مشخص می 

 دهد.   به میزان یک انحراف معیار را نشان میتوانگری مالی تصادفی را بر 
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 ناحیه متغیرهای تحقیقشده از  توانگری مالی شرکت بیمه ایران به شوک واردواکنش   :1  شکل

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

نوسانات  ناحیه نوسانات تورم و وارد شده از  شوکیک واحد توانگری مالی شرکت بیمه ایران به واکنش  (1شکل )بر اساس 

مدت اثر این شوک کاهش یافته است و این  ای است که در ابتدا این تاثیر کاهشی بوده است اما در میاننرخ ارز به گونه

از   پس  از   3اثرگذاری  ناشی  اثرگذاری  بیشترین  بین  این  در  است.  است  رفته  بین  از  بلندمدت  در  و  یافته  کاهش  دوره 

ه است. علاوه بر این واکنش توانگری مالی شرکت بیمه ایران به شوک وارد شده از  نوسانات نرخ ارز نسبت به نرخ تورم بود

ناحیه نوسانات تولید ناخالص داخلی مثبت بوده است و اثر این شوک در دوره دوم به بیشترین مقدار خود رسیده و پس از  

 آن اثر شوک کاهش یافته و در بلندمدت از بین رفته است. 
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 ناحیه متغیرهای تحقیقشده از  توانگری مالی شرکت بیمه آسیا به شوک واردواکنش   :2  شکل

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 
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ناحیه نوسانات تورم و نرخ ارز  وارد شده از    شوکیک واحد  توانگری مالی شرکت بیمه آسیا به  واکنش    ( 2)  شکلبر اساس  

مدت و پس از شش دوره اثر این شوک کاهش یافته  تاثیر کاهشی بوده است اما در میانای است که در ابتدا این  به گونه

است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است است. در این بین بیشترین اثرگذاری ناشی از نوسانات نرخ ارز و سپس  

د شده از ناحیه نوسانات تولید ناخالص  نوسانات نرخ تورم بوده است. واکنش توانگری مالی شرکت بیمه آسیا به شوک وار 

داخلی مثبت بوده است و اثر این شوک در دوره ششم به بیشترین مقدار خود رسیده و پس از آن اثر شوک کاهش یافته و  

 در بلندمدت از بین رفته است. 
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 ناحیه متغیرهای تحقیقشده از  توانگری مالی شرکت بیمه البرز به شوک واردواکنش   :3  شکل

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

ناحیه نوسانات نرخ تورم و نرخ  وارد شده از    شوکیک واحد  توانگری مالی شرکت بیمه البرز به  واکنش    (3)  شکلبر اساس  

اثر این شوک کاهش  مدت و پس از چهار دوره  ای است که در ابتدا این تاثیر کاهشی بوده است اما در میانارز به گونه

یافته است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است است. در این بین بیشترین اثرگذاری ناشی از نوسانات نرخ تورم  

نسبت به نرخ ارز بوده است. واکنش توانگری مالی شرکت بیمه البرز به شوک وارد شده از ناحیه نوسانات تولید ناخالص  

اثر این شوک در دوره اول به بیشترین مقدار خود رسیده و پس از آن اثر شوک کاهش یافته و  داخلی مثبت بوده است و  

 در بلندمدت از بین رفته است. 
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 ناحیه متغیرهای تحقیقشده از  توانگری مالی شرکت بیمه امین به شوک واردواکنش   :4  شکل

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 

ناحیه نوسانات نرخ  وارد شده از    شوک یک واحد  توانگری مالی شرکت بیمه اتکایی امین به  واکنش    ( 4شکل )بر اساس  

مدت اثر این شوک کاهش یافته است و  ای است که در ابتدا این تاثیر کاهشی بوده است اما در میانتورم و نرخ ارز به گونه

ت. در این بین اثرگذاری ناشی از نوسانات نرخ ارز نسبت به نوسانات نرخ  این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است اس

تورم بیشتر بوده است. واکنش توانگری مالی شرکت بیمه اتکایی امین به شوک وارد شده از ناحیه نوسانات تولید ناخالص  

آن اثر شوک کاهش یافته و   داخلی مثبت بوده است و اثر این شوک در دوره هفتم به بیشترین مقدار خود رسیده و پس از 

 در بلندمدت از بین رفته است. 
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 ناحیه متغیرهای تحقیق شده از  توانگری مالی شرکت بیمه اتکایی ایرانیان به شوک واردواکنش   :5  شکل

 منبع: نتایج حاصل از تحقیق 



 

16 

 

ناحیه نوسانات تورم  وارد شده از    شوکیک واحد  توانگری مالی شرکت بیمه اتکایی ایرانیان به  واکنش    (5شکل )بر اساس  

مدت اثر این شوک کاهش یافته  ای است که در ابتدا این تاثیر کاهشی بوده است اما در میانو نوسانات نرخ ارز به گونه

بیشترین اثرگذاری ناشی از نوسانات نرخ ارز بیشتر  است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است است. در این بین  

ناحیه نوسانات   از  به شوک وارد شده  ایرانیان  اتکایی  بیمه  توانگری مالی شرکت  بوده است. واکنش  از نوسانات نرخ تورم 

شوک   تولید ناخالص داخلی مثبت بوده است و اثر این شوک در دوره پنجم به بیشترین مقدار خود رسیده و پس از آن اثر

 کاهش یافته و در بلندمدت از بین رفته است. 

نتایج نهایت  از  %    84  به  نزدیک   ،(دوره  سه  حدود)  مدت  کوتاه  در  که  داد  نشان  واریانس  تجزیه  از  حاصل  در 

متغیرهای    دهندگی  توضیح   قدرت   دوره  10  گذشت  با   و  بلندمدت  در.  است  متغیر  خود  به  توانگری مالی مربوط  نوسانات

  24/15و    19/18،  78/23های بیمه ذکر شده به ترتیب به صورت  نرخ ارز و تولید برای توانگری مالی شرکتنرخ تورم،  

 درصد است.

 

 ی استیس یشنهادهایو پ جی نتا لیتحل . 5

  این  در.  بیمه در ایران بوده استصنعت    یمال   یدر توانگر  یکلان اقتصاد   یرهاینوسانات متغهدف این مطالعه بررسی اثر  

  -1380  زمانی   دوره   طی  ای منتخب شامل بیمه ایران، آسیا، البرز، اتکایی امین و ایرانیانهای بیمه شرکت  اطلاعات  راستا

تعر.  است  شده  گردآوری  1401 به  مال   یمل   یها حساب  ستمی س  فیبنا  مؤسسات  خدمات  متحد  ملل  پول  ی سازمان  ی  و 

فعال   مشتمل  از  حاصل  خدمات  مؤسسات  بانک   تیبر  مؤسسات    انداز پسی  ها شرکت  رینظ   یربانک یغ  یاعتبارها،  وام،  و 

شرکت  یاعتبار ا  ی گذاره یسرما  ی هاو  بر  فعال  نیاست.  شرکت   مؤسسات  ه یکل  ت یاساس  گونه  ییهاو  به  امر    یاکه  به 

ا  ه یپول و سرما  تقاضاکنندگان   کنندگان وجوه و عرضه  نیب  ی مال   یگرواسطه قرار    ف یتعر  ن یاشتغال دارند، در چهارچوب 

نظام ردیگیم در  مال   رانیا  یمل  ی هاحساب  .  مؤسسات  خدمات  پول  یگروه  بانکدار  ی و  عمده  بخش  دو    یگرمهی ب  و  ی از 

ب  مه یب  ی هاشده است. شرکت  ل یتشک به عهده  بنگاه  سکی ر  تیر یمدی  را در راستا  ی نقش مهم   ی موسسات مال  نیدر  ها 

. از  ندینما یرا تعهد م   نده یدر آ  ی احتمال   ی هاخسارت  پرداخت  مه،ی تحت عنوان حق ب  یمبالغ   افتیها با درشرکت  نیدارند. ا

  ن یب  ی اقابل ملاحظه  یوقفه زمان  شود،یم   ندهیمربوط به زمان آ  اًی مواجه است و ثان  احتمال   با   ها اولاًآنجا که وقوع خسارت

-ه یامکان سرما  قتی حق   در   است که   ی وقفه زمان  ن یوقوع، وجود دارد. ا  ها در صورت و پرداخت خسارت  مه یحق ب  افتیدر

را فراهم   یبر رشد اقتصاد  یامکان اثرگزار  قیطر ن یا از و کندی را فراهم م مه یوجوه انباشته شده تحت عنوان حق ب ی گذار

  ن یو به هم  کندی م فا یدرحال توسعه ا ی خصوصا در کشورها ی رشد و توسعه اقتصاد  در را  ینقش مهم  مه یب نرو ی. از اکندیم

جا  توجه  خاطر اهم  گاهیبه  حائز  آن  بر  موثر  بس  است.  تیوعوامل  ر  یاریعوامل  جمله    بازار،   سک یر  ،یگرمهی ب  سک ی از 

مالی  و  اقتصادی  کلان  متغیرهای  توانگر  وضعیت  بر  کل  ی کی   هستند.  رگزار یتاث  مه یب  ی هاشرکت  یمال   یو...    ن یترید یاز 

که در    یتورم به هر علت  دهی. پداست  تورمنرخ ارز و نرخ    مه،ی ب  یهاشرکت  یمال  یخاصه توانگر  مهیعوامل موثر بر صنعت ب

افراد    نیب  ی بالاتر باشد، روابط مال  ی اقتصاد  ات یشده در ادب  رفته یپذ  که از حد قابل قبول  یدر صورت   دیبوجود آ  یهر کشور

تاثو شرکت با سا  لیبه دل   زین  مه ی. صنعت بدهدیم  قرار  ریها را تحت  ی  و اجتماع  یاقتصاد  یهابخش  ریارتباط گسترده 

را برهم زده    یو اسم  یواقعی  هاارزش  نیتعادل ب  تواندیم  ندهی. تورم فزاستیدر امان ن  یتورم  ط یاز آثار مختلف شرا  کشور

ز  و  تجاری  معامله شود،    نیطرف  ان یو موجب ضرر  و روابط  قراردادها  بر  تورم  نیز همچون  ارز  نرخ  نوسانات در  همچنین 

اثرگذار بوده است. از طرف دیگر با توجه به اینکه در تعیین حق بیمه پرداختی نرخ تورم و نرخ ارز بر نرخ دیه به صورت  
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شرکت بیمه اثرگذار باشد. در    غیرمستقیم اثر گذار است باعث شده که نوسانات در متغیرهای اقتصادی بر توانگری مالی 

به برآورد شاخص نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی شامل نرخ تورم، تولید    GARCHاین مطالعه ابتدا با استفاد از مدل  

اتکایی ایرانیان در بازه زمانی   ناخالص داخلی و نرخ ارز پرداخته شد. سپس برای شرکت بیمه آسیا، ایران، البرز، امین و 

به بررسی واکنش شاخص توانگری مالی به شوک ناشی از نوسانات متغیرهای کلان    VARر قالب مدل  د  1380-1401

تمامی شرکت بود که در  این  بیانگر  نتایج  ناحیه متغیرهای  اقتصادی پرداخته شد.  از  وارد شده  های مورد مطالعه شوک 

ر مثبت بر توانگری مالی داشته است. لازم به ذکر  نوسانات نرخ تورم و نوسانات نرخ ارز تاثیر منفی و نوسانات تولید تاثی

  ( و2023)  آسانگا و همکاران (،  1401(، عیسوند و همکاران )1397است نتایج مطالعه حاضر با مطالعات راغفر و همکاران )

 راستا بوده است. هم( 2022کوفور و همکاران )

های بیمه منتخب مورد بررسی  توانگری مالی شرکتبا توجه به تاثیر منفی نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی بر  

حساسیت پورتفوی درآمدی خود به  به دنبال کاهش  مه یب یها تا شرکت شود یم ه یتوص  مهی ب ی هابه شرکتدر این مطالعه 

از جمله موارد  این متغیرها  ا  یبرا  که   یباشند.  ب  ی است که گروه  نیا  شود یم   شنهادی پ  موضوع  نیکاهش    ها مهی از حق 

با متوسط برا  دیعا   خسارات  متناسب  باشند  ب  یشده  با خسارات منعکس  مهیمثال حق    گذارمه یب  شدهخودروها متناسب 

پیشنهاد می  شود.  نییتع مالی  توانگری  بر  تولید  نوسانات  تاثیر  به  توجه  با  دوران  شود که شرکتهمچنین  در  بیمه  های 

مطالعه نشان داد شرکت  نیاهمسو با ادوار تجاری عمل کنند.    رونق و رکود اقتصادی در تعیین حق بیمه دریافتی خود

بررسی  مه یب  یها ب  منتخب مورد  بازار  اقتصاد  رانیا  مه ی در  دل  ی در زمان رونق  نامساعد    لا با  ل یبه  انتخاب  احتمال  رفتن 

افزاشوندیم   یمال   یتوانگر  افت  دچار  سک،یر بر رشته  بیضر  شی.  تمرکز  و  پر ر  یامهی ب  یها خسارت  و    زین  سک ی خاص 

توانگر  مه یب  شرکت با عدم  ارز و تورم   ش یافزا  نی . همچندی نمایمواجه م  ی مال   یرا  افزا  که  نرخ  اموال و    شیموجب  ارزش 

به    ت یاموال و مسئول  یهانامهمهی ب  یو نگهدار  صدور  شیشده و به علت افزا  مه یب  یهاشرکت  زیو ن  گذاران مه یب  ی هاییدارا

در نهایت با توجه به تاثیر  .  شودمی  یباعث بهبود توانگری  انرژ  نفت و  یها مهیبزرگ از جمله ب  یهاسک یدر حوزه ر  ژهیو

شود از طریق بیمه اتکایی بخشی از تعهدات  های بیمه داخلی کشور توصیه مینوسانات نرخ ارز بر توانگری مالی شرکت

 ز در امان باشند.  خود را به شرکای تجاری خارجی واگذار کرده تا از نوسانات نرخ ار
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Abstract 
The aim of this paper was to investigate the effect of volatility of macroeconomic variables on the solvency of the 

insurance industry in Iran. In this regard, the data of insurance companies has been collected during the period of 

2011-2022. In order to achieve research aims, vector autoregression (VAR) method has been used. The statistical 

population of the present study was Iran, Asia, Alborz, Etkaei Amin and Iranian insurance companies. In this study, 

first, using the GARCH model, the volatility index of macroeconomic variables was extracted, then the effect of the 

shock of the volatility of macroeconomic variables on the solvency of insurance companies was investigated in the 

form of IRF diagrams. The results indicated that in most of the insurance companies used in the statistical sample, 

the shock of production fluctuations, exchange rate and inflation rate has led to a decrease in the solvency of the 

insurance company. Based on this, instability and fluctuations in macroeconomic variables lead to an increase in 

uncertainty in the economy, and this reduces the financial strength of the insurance company and the ability to adhere 

to the financial obligations of the companies. 

Keywords: Solvency, Insurance industry, Inflation rate, Production, Exchange rate, Vector autoregression (VAR). 

JEL Classification: O23, M33, K44, N21 

 

 

The effect of fluctuations of macroeconomic variables on the Solvency of the insurance 

industry in Iran 

Extended Abstract 

1. Introduction 

Today, in most countries of the world, the method of financial monitoring of their performance is 

used to monitor insurance companies. Calculations related to the ratio of financial wealth in 

different countries are based on financial wealth models. In Iran, since 2013, all insurance 

companies have been required to calculate the financial wealth ratio based on the 69th regulation 

of the Central Insurance. Economic variables such as inflation rate and exchange rate are among 

the important economic variables that have a very high effect on the insurance industry through 

insurance premiums and claims paid. Therefore, changes in these variables have an important 

effect on the insurance industry. 
Considering that insurance companies in Iran are privately managed. Examining their financial 

well-being is of particular importance, and also examining the factors affecting financial well-

being helps insurance companies to identify all the effective factors and to measure the factors 
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affecting financial well-being in order to identify weaknesses and shortcomings. Insurance 

companies should be better identified and the factors that have a greater impact on increasing 

financial prosperity should be strengthened. On the other hand, the examination of various factors 

on financial wealth based on the statistics available in the country can localize the definitions of 

financial wealth and a more accurate level of financial wealth can be measured for different 

insurance companies . 
According to the contents, the question is raised, what was the effect of macroeconomic variables 

on changes in financial solvency? And how are these macroeconomic variables in the insurance 

industry and what effect did they have on changes in financial solvency? 

2. Method 

The present study is of an applied type and the method of examining the hypotheses and 

answering the research question is based on the documents included in the financial statements of 

the banks as well as the statistics and information included in the databases of the Central Bank 

and Central Insurance of Iran. The econometric methods used in this study are the generalized 

autoregressive conditional heterogeneous method (GARCH) and vector autoregression (VAR). 

The method of data collection is the library method of the document branch. The time domain of 

the present study is the period of 2011-2022 based on the frequency of seasonal data. The 

geographical area of the present study is the country's insurance companies. Noting that the 

purpose of this article is to investigate the effect of fluctuations of macroeconomic variables on 

financial prosperity of insurance by using seasonal data, first the unit root test and co-

accumulation between the research variables have been done, then using the econometric 

methods of the data Time series is used to estimate the relationship between variables. The 

variables used in this research include gross domestic product, inflation rate, exchange rate and 

insurance financial prosperity. The variable of financial wealth is based on the financial ability of 

the insurance company to cover its accepted risks. This variable is a ratio that measures the 

financial strength of the insurance company and is obtained by dividing the amount of available 

capital by the amount of required capital. The information related to the mentioned variables has 

been collected from the website of the Central Bank, the statistical quarterly reports of the Central 

Bank and the statistical yearbook of the Central Insurance.  

3. Findings 

In this study, using the GARCH model, the volatility index of macroeconomic variables was 

extracted, then the effect of shock fluctuations of macroeconomic variables on the financial 

solvency of insurance companies was investigated in the form of IRF diagrams. The obtained 

results indicated that in most of the insurance companies used in the statistical sample, the shock 

of exchange rate fluctuations and inflation rate led to a decrease in financial prosperity and 

production fluctuations led to an increase in the financial prosperity of the insurance company. 

Based on this, instability and fluctuations in macroeconomic variables lead to an increase in 

uncertainty in the economy, and this issue reduces the financial strength of the insurance 

company and the ability to adhere to the financial obligations of the companies. 

4. Results 

The results showed that in all the studied companies, the shock from the variables of inflation rate 

fluctuations and exchange rate fluctuations had a negative effect and production fluctuations had 

a positive effect on financial prosperity. Considering the negative impact of the fluctuations of 

macroeconomic variables on the financial prosperity of the insurance company, it is suggested to 

the insurance companies to plan and implement policies of including diversity in their services, 

use of new technology systems and advertising. Since the fluctuations of the inflation rate and 
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exchange rate have a negative effect on the financial prosperity of insurance companies, it is 

recommended that insurance companies seek to reduce the sensitivity of their income portfolio to 

these variables. Among the things that are suggested to reduce this issue is that a group of 

insurance premiums should be proportional to the average damages earned, for example, car 

insurance premiums should be determined proportional to the damages reflected by the insured. 

Also, considering the effect of production fluctuations on financial prosperity, it is suggested that 

insurance companies act in line with business periods in determining their insurance premiums 

during economic booms and recessions. 
Keywords: Solvency, Insurance industry, Inflation rate, Production, Exchange rate, Vector 

autoregression (VAR). 
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