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 مقدمه

 بازرگاني بيمه سساتؤم و مركزي بيمه توسط ايبيمه اوراق انتشار به 1399سال  بودجه لايحه «5» تبصره «ز» بند

 است، شده مطرح انهيسال بودجه در بار اولين براي كه 1399 بودجه لايحه از بند اين. كندمي اشاره سرمايه بازار در

 : است ذيل شرح به

 مرکزی بیمه به اي،بيمه هاي(ريسک) خطرپذيري بهادارسازي همچنين و ايبيمه هايپوشش منظوربه ـ« ز»

 میلیارد هزار یک سقف تا شودمی داده اجازه بازرگانی بیمه مؤسسات و ایران اسلامی جمهوری

 و قوانین چارچوب در ایبیمه بهادار اوراق انتشار به نسبت سرمایه بازار در ریال( 1.000.000.000.000)

 .کنند اقدام خود، توسط سود و اصل بازپرداخت و تضمین شرطبه مقررات

 دوچندان اهميّت ،هاي خارجي كاهش يافتهظرفيت استفاده از بيمه اتكايي بيمه كه تحريم شرايط در ابزار اين

 شرايط در .كنداي را براي بيمه اتكايي فراهم ميكند، چراكه امكان استفاده از منابع نهادهاي مالي غيربيمهمي پيدا

 افزايش موجب درنهايت و ايبيمه هايشركت ظرفيت افزايش براي كارآمد راهكارياين ابزار  نيز يتحريمغير

 ريسک، بهينه مديريت پذير،ريسک گذارانسرمايه جذب. شودمي توليد رونق و وكاركسب توسعه و بيمه نفوذ ضريب

 بيان از پس ادامه در. باشدمي اوراق اين منافع ديگر از سرمايه بازار توسعه و رشد به كمک و ارز خروج از جلوگيري

 .گرددمي ارائه اصلاحيهاي پيشنهاد ؛1399 سال بودجه لايحه از بند اين پيامدهاي وگري بيمه ابعاد

 

 ایبیمه هایریسک بهادارسازی آشنایی با اوراق. 1

 از خود؛ ايبيمه موضوع مخاطرات از ناشيهاي زيان كاهش و ريسک انتقال منظوربه دنيا سراسر در ايبيمههاي شركت

گر بيمه) ديگر ايبيمه شركت ،(اتكاييگر بيمه) ايبيمه شركت يک اتكايي؛ بيمه در. كنندمي استفاده اتكايي بيمه سازوكار

. كندمي اقدام آن جبران به مابينفي قرارداد حسب خسارت؛ بروز صورت در و كندمي بيمه ،مخاطرات برابر در را( مستقيم

 ؛ايبيمه پوشش قبال در و منتقل اتكايي گرانبيمه به را( ريسک) مخاطرات از بخشي معمولاً مستقيم گرانبيمه درواقع؛

 گذارانسرمايه آن؛ در موجودهاي ظرفيت و بهادار اوراق بازار توسعه با. كنندمي پرداخت آنها به را دريافتي بيمه حق از بخشي

هاي بيمه ايفا نقش بيمه اتكايي را براي شركت دارند، پذيري بالايي نيزو ريسک دارند منابع مازاد كه حقوقي و حقيقي

 پوشش به اتكاييگر بيمه نقش در گذارانسرمايه ديگر؛ بياني به. كنندمي اقدام اتكايي بيمه اوراق خريداري بهكنند و مي

گرجبران خسارت از منابع بيمه . در صورتي كه حادثه رخ دهد، برايكنندمي اقدام( مستقيمگر بيمه) اولگر بيمه ريسک
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شود. اما چنانچه گذاري آن براي پرداخت خسارت استفاده ميمستقيم و همچنين منابع حاصل از انتشار اوراق بيمه اتكايي و سود حاصل از سرمايه

 حادثه رخ ندهد، در سررسيد، اصل اوراق و سود آن به دارندگان اوراق پرداخت خواهد شد

گر بيمه است؛ رسومم بيمه عمليات در آنچه مشابه اتكايي بيمه در. است وجوه جريان در اتكايي بيمه با اتكايي بيمه اوراق تفاوت

 قرارداد برحسب اتكاييگر بيمه و مستقيمگر بيمه دهد رخ حادثه چنانچه مقابل، در و دهدمي اتكاييگر بيمه به را هاييبيمه حق مستقيم

گر عنوان درآمد بيمهبه اتكاييگر بيمه به پرداختيهاي بيمه حق ندهد، رخ حادثه چنانچه مشابه؛ طوربه. كنندمي اقدام خسارت جبران به

 . شودمي اتكايي محسوب

 منابع و كندمي اقدام اوراق انتشار به( واسط نهاد) ناشر طريق از است؛ بيمه شركت كه ايبيمه اوراق باني اتكايي؛ بيمه اوراق در اما

 احتماليهاي خسارت جبران نبعم ؛شركت بيمههاي گذاريسرمايه از حاصل سود و اصل. كندمي گذاريسرمايه را اوراق فروش از حاصل

 اوراق؛ دارندگان توسط زيان جبران سهم و قرارداد براساس دهد؛ رخ حادثه چنانچه. است شده منتشر آن براساس اوراق كه است بيمه موضوع

 چنانچه مشابه؛ طوربه. شودمي داده اوراق دارندگان به بماند باقي مقداري چنانچه و شودمي كسر ايشان گذاريسرمايه از حاصل سود و اصل از

 اوراق دارندگان براياي كه توسط شركت دريافت شده، و بخشي از حق بيمه هاگذاريسرمايه از حاصل سود و اصل تمامي ندهد؛ رخ حادثه

 گذارانسرمايه و است همراهبالايي  ريسک با اوراق اين خريداري كه شودمي مشخص توضيحات؛ اين به توجه با. بود خواهد( اتكايي گرانبيمه)

 به را گريبيمه ريسک كه اوراق نوع اين انتشار. گذاران نهادي هستندسرمايه كه عمدتاً داشت خواهند تمايل اوراق از نوع اين به پذيرريسک

 حجم كه 1طبيعي سوانح اتكايي بيمه اوراق نرخ ميانگين نمونه؛ عنوانبه. است متداول متعددي كشورهاي در كندمي منتقل اوراق خريداران

حجم . است بوده درصد 5 از بيش ميلادي 2019 سال دوم فصل طي شود؛مي شامل آمريكا را مالي بازارهاي در اتكايي بيمه اوراق از زيادي

 است حالي در اين 2ميليارد دلار بوده است. 61/3ميلادي در كل كشورهاي جهان حدود  2019انتشار اين نوع از اوراق طي فصل دوم سال 

 4.است بوده درصد 5/3 حدود دوره آن غيردولتي اوراق نرخميانگين  و 3درصد 5/2 حدود دوره همان در آمريكا دولتي اوراق نرخميانگين  كه

 كه بيمه مورد موضوع در خسارت وقوع يا طبيعي سوانح وقوع احتمال هرقدر گذاريسرمايه قواعد براساس كه است ضروري نكته اين ذكر

 . يافت خواهد افزايش نيز اوراق انتظار مورد بازده نرخ باشد بيشتر است؛ شده منتشر اوراق آن براساس

 

 1399 بودجه در آن ضرورت و اتكاییگری بیمه درخصوص مقرراتی و قانونی مواد. 2

 گريبيمه و ايران مركزي بيمه تأسيس قانون (5) ماده. است ساكت اتكاييهاي بيمه درخصوص مجلس 1316 سال مصوب بيمه قانون

 هايبيمه امور بر نظارت (17) ماده در همچنين. است برشمرده مركزي بيمه وظايف جزو را اجباري اتكاييگري بيمه ،1350 سال مصوب

 :كندمي اشارهاي بيمه سساتؤم اتكايي بيمه الزام به نيز قانون اين (71) ماده. كندمي بيان بيمه عالي شوراي وظايف از را اتكايي

 معاملات از هارشته ساير در درصد 25 و زندگي هايبيمه رشته در درصد 50 بايد نمايندمي فعاليت ايران در كه بيمه مؤسسات كليه»

 از يک هر قبولي ظرفيت به توجه با است مكلف ايران مركزي بيمه. نمايند اتكايي بيمه ايران مركزي بيمه نزد را خود مستقيم ايبيمه

 تساوي صورت در را دريافتي اجباري اتكايي سهميه مجدد اتكايي بيمه از قسمتي يا تمام كنندمي كار ايران در كه ايبيمه مؤسسات

                                                                                       

1. Cat-bond 

2. Q2 2019 Catastrophe Bond & ILS Market Report 

3. https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest rates/Pages/TextView.aspx?data=billrates 

4. https://ycharts.com/indicators/moodys_seasoned_aaa_corporate_bond_yield 

https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest
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 .«نمايد واگذار آنها به شرايط

 ار اين ابزار جديدشده است و لذا ظرفيت انتش بر اين دستورالعمل انتشار اوراق بيمه اتكايي توسط شوراي عالي بورس تصويبعلاوه

 سرمايه بازار و تاس ايران اسلامي جمهوري مركزي بيمه كه بيمه بازار گرتنظيم مالي در بازار سرمايه فراهم شده است. همچنين مقام

 تبصره نمونه؛ عنوانبه. اندگرفته نظر در اتكايي گريبيمه واي بيمه هايشركتهاي فعاليت براي را ضوابطي( بهادار اوراق و بورس سازمان)

 :است زير شرح به شوندمي ثبت بهادار اوراق و بورس سازمان نزد كه عامي سهامي بيمههاي شركت نمونه اساسنامه (2) ماده ذيل

 و شركت ينگهدار ظرفيت رعايت به مشروط مربوط، مقررات حدود در خارجي يا داخلي بيمه سساتؤم از اتكاييهاي بيمه قبول»

 .«كندمي اعلام ايران اسلامي جمهوري مركزي بيمه كه ضوابطي

دستوري اوراق مالي اسلامي )صكوك(  هاينرخاعمال از طريق مركزي جمهوري اسلامي ايران است؛  كه بانکنظام بانكي  ناظر مقام همچنين

 مؤثر است.اي بيمه هايبر بازدهي شركت 1؛استاي بيمه هايگذاري شركتسرمايههاي شود و يكي از محلها منتشر ميكه توسط شركت

 اتكايي گربيمه هر تي؛مقررا ملاحظات ساير و سرمايه برمبتني. است اتكايي قبولي مجاز ظرفيت اتكايي؛ گريبيمه در مهم مفاهيم از يكي

 درگري بيمه به الملليبين اتكايي گربيمههاي شركت كشور؛ ايبيمههاي شركت تحريم با. كند قبول اتكايي بيمه مشخصي حد تا تواندمي

 بيمه اعلام طبق و امارق بيان به. است شده محدود كشور بيمه نظام در اتكايي بيمه قبولي مجاز ظرفيت عمل در فلذا ،كنندنمي اقدام كشور

 مابقي و ستنده اتكايي قبولي و ريسک نگهداري ظرفيت داراي غيربورسي و بورسي بيمه شركت 6 تنها كشوراي بيمه سسهؤم 29 از مركزي؛

 اتكايي بيمه اوراق و سرمايه بازار ظرفيت از بتواند كه است آن دنبال به كشوراي بيمه نظام روازاين. كنند اقدام اتكاييگري بيمه به توانندنمي

 اقدام گريبيمه به كشور از خارج اتكاييگر بيمههاي شركت آنكه دليلبه ديگر؛ بياني به. گردد مندبهرهاي بيمه هايشركت كردن بيمه براي

 اتمام به رو نيز كشور داخلاي بيمه سساتؤم در اتكاييگري بيمه ظرفيت و( كشور از خارجگر بيمه نهادهاي به ريسک انتقال عدم) كنندنمي

 و سرمايه بازار به رااي بيمه هايشركت ريسک تا دارد نظر در مركزي بيمه لذا ؛(كشوراي بيمه نظام در گرهابيمه ريسک انتقال عدم) است

 . شود كاستهاي بيمه هايشركت در ريسک اشباع از تا كند منتقل اتكايي بيمه اوراق در گذارانسرمايه

 

 1399 بودجه لایحه «ز» بند درباره اظهارنظر .3

 اشارهاي بيمه اوراق رانتشا سازوكار به است، شده بينيپيش دولت سنواتي بودجه لايحه در بار اولين براي كه 1399 بودجه لايحه «ز» بند

 .شودمي اشاره بدان ذيل در كه است مختلفي ابعاد داراي بند اين. دارد

هاي شركت از بحث كه رسدمي نظربه دارد؛ ارتباط دولتيهاي شركت و دولت وخرجدخل به كشور انهيسال بودجه اينكه به توجه با  .1

 مركزي بيمه اختيار در هابيمه بهاي بيمه اوراق انتشار مجوزدهي اختيار لذا. باشد نداشته دولت انهيسال بودجه به ارتباطياي بيمه خصوصي

ه مركزي، اعطاي اما با توجه به ماهيت دولتي بيم. ضرورتي به بيان آن در بودجه نيست و است مربوطههاي دستورالعملدر چارچوب  و

 خود هايابزار ساير كنار در مركزي بيمه است مناسب تحريمي شرايط به توجه با لذامجوز جهت انتشار اوراق در قانون ضروري است. 

 . دهد انتقال سرمايه بازار هب معيني سقف تا را بيمه بازار اتكايي ريسک و برده بهره نيز ابزار اين از بازار، اتكايي بيمه ريسک پوشش براي

. «شود اقدام خود؛ توسط سود و اصل بازپرداخت و تضمين شرطبه» اتكايي بيمه اوراق انتشار كه است آمده «ز» بند ذيل در  .2

                                                                                       

دوره را  یابتدا یگذارسرمايهمجاز است در مجموع، حداکثر چهل درصد منابع  بيمهمؤسسه  ـ (3)ماده : 1388بيمه مركزي مصوب  60نامه شماره آيين (3)ماده . 1
 .نمايد یگذارسرمايهشده در بورس و اوراق بهادار و فرابورس  رفتهيپذ یهادر سهام شرکت
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 سود و اوراق انتشار از حاصل وجوه اصل تا است لازم هستند؛اي بيمه هايشركت كهاي بيمه اوراق باني كه است آن بند اين منظور

و انتقال ریسک به  یتكایا بیمه اوراق انتشار ماهیت با شرط این. كنند تضمين را منابع آن از گرفته صورت هايگذاريسرمايه

منابع  حادثه وقوع در صورت شد؛ اشاره پيشين قسمت در كه طورهمان تر؛شفاف بياني به. است تعارض درهای بیمه خارج از شرکت

 موضوعيتي اوراق سود و اصل تضمين لذاشود؛ گذاري آنها جهت پرداخت خسارت هزينه مياوراق و سود حاصل از سرمايهحاصل از انتشار 

 . داشت نخواهد

 نقدشونده و ريسکكمهاي فعاليت در بايستي اوراق انتشار از حاصل منابع گذاريسرمايه محل كه است ضروري نكته اين ذكر البته

 لازم شودمي منتشر مركزي بيمه توسط كهاي بيمه اوراق درخصوص. كند نظارت آن گذاريسرمايه بر مركزي بيمه و گردد گذاريسرمايه

 برخوردار بالايي ريسک درجه از بايستي اتكايي بيمه اوراق خريداران حال؛ هر به. پذيرد صورت بيمه عالي شوراي توسط نظارت اين تا است

 اين تبع به. دهد ارائه اوراق اين خريداران به را ريسک پذيرش بيانيه اوراق اين معاملات از قبل بورس سازمان تا است لازم و باشند

 جذب در مالي نهادهاي و مردم عمومي مشاركت افزايش منظوربه است لازم لذا. بود خواهد بالاتر اوراق انتظاري بازده پذيري؛ريسک

 بيمه و سرمايه پول، بازار ناظر نهادهاي ؛ايبيمه اوراق انتشار مربوطهاي هزينه شفافيت و كاهش همچنين و ايبيمههاي شركت ريسک

 نرخ بازار؛ تقاضاي و عرضه و اوراق انتشار موضوع ريسک ماهيت براساس و كنند اجتناببراي اين قسم از اوراق  دستوري گذارينرخ از

 . شود كشف آن منطقي

 

 پیشنهاد و بندیجمع

 نظام همچنين نياز و داخلي اتكايي هايشركت توان عدم و خارجي هايشركت اتكايي بيمه از استفاده عدم و كشور شرايط به توجه با

 تا آوردمي فراهم را امكان اين سرمايه بازار در موجود بسترهاي وجود و اتكايي گريبيمه ظرفيت وجود اتكايي، بيمه به كشور ايبيمه

 صنعت رونق موجب و نمود منتقلپذير گذاران ريسکبه سرمايه سرمايه بازار از طريق را كشور ايبيمه نظام اتكايي بيمه از بخشي بتوان

 .شودميمحقق  اتكايي بيمه اوراق انتشار با مهم اين. گرديد كشور اقتصاد در توليد رونق به منجر درنهايت و بورس و بيمه

عنوان متن پيشنهادي ذيل به متن ؛1399سال  بودجه لايحه «ز» بند در موجود ايرادات و ابهامات به توجه با شايسته ذكر است

 .جايگزين ارائه شده است

 

 پیشنهادی متن

 

 ایران اسلامی جمهوری مرکزی بیمه به ای،بیمه هایریسک بهادارسازی همچنین و ایبیمه هایپوشش منظوربه 

 بهادار اوراق انتشار به نسبت سرمایه بازار در ریال (1.000.000.000.000) میلیارد هزار یک سقف تا شودمی داده اجازه

 این معاملات از قبل است موظف بهادار اوراق و بورس سازمان نمایند. اقدام مقررات و قوانین چارچوب در ایبیمه

 دهد. ارائه اوراق این خریداران به را ریسک پذیرش بیانیه اوراق


