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BACKGROUND AND OBJECTIVES: The purpose of this paper is to investigate the 
sensitivity of the required capital to the dependence structure among non-life 
insurance claims in multivariate environments. Based on this, at the beginning, 
dependency modeling was done in a real environment using the database related to 
monthly claims (without recycling) resulting from five types of non-life insurance in 
the Iran Insurance Company, including engineering, liability, third party, automobile 
insurance, and fire insurance has been made. 
METHODS: The data includes the severity of claims in each field. and it was collected 
during the monthly period of 2011:03-2024:02. Then, th 
There are no sources in the current document.e parameters of D-vine copula are 
estimated among the claims by five types of non-life insurance, and goodness of fit 
tests are performed to conclude the optimal copula. The multivariate distribution is 
simulated by a combination of univariate marginal distributions and bivariate 
copulas. Finally, the estimation of risk-taking capital using VaR and TVaR has been 
done on simulated total losses according to their weight, and a comparative study 
has been done using independent copula.  
FINDINGS:The results show that paying attention to the implicit dependence 
between losses significantly affects the total risk capital. This result is confirmed by 
the estimated capital requirement values. In fact, paying attention to the implicit 
dependence between insurance fields leads to a capital reduction of 1.5% for VaR 
and 3.9% for TVaR.  
CONCLUSION: the choice of non-life insurance risk dependency modeling is very 
important and paying attention to non-linear dependencies in the structure of 
various insurance branches can reveal the benefits of diversification to the insurance 
portfolio of companies and measuring the amount of benefits from diversification 
based on the correct selection of non-life insurance risk dependency models. this is 
an issue that needs to be considered in choosing the portfolio of insurance 
companies. 
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های غیرزندگی در به ساختار وابستگی در بین خسارات بیمه  موردنیازهدف این مقاله بررسی حساسیت سرمایه   پیشینه و اهداف:

ابتدا،  محیط این اساس در  بر  به   سازیمدلهای چند متغیره است.  پایگاه داده مربوط  از  استفاده  با  وابستگی در یک محیط واقعی 

 صورت گرفته است. ماهانه )بدون بازیافت( حاصل از پنج رشته بیمه غیرعمر در شرکت سهامی بیمه ایران  هایخسارت

است.   شدهگردآوری  1390:01-1402:12وارده در هر رشته است. و طی دوره ماهانه    هایخسارتشامل شدت    هادادهشناسی:روش

خوبی برازش برای   هایآزمونناشی از پنج شاخه بیمه غیرعمر برآورد شده و    هایخسارتدر میان    D-vineسپس پارامترهای کاپولی  

از    پذیرریسکاست. سرانجام، برآورد سرمایه    شدهانجامگیری کاپولی بهینه  نتیجه بر روی خسارات کل   TVaRو    VaRبا استفاده 

 اده از کاپولی مستقل صورت گرفته است.و یک مطالعه تطبیقی  با استف شدهانجام هاآنبا توجه به وزن  شدهسازیشبیه

گذارد. تأثیر می  پذیرریسکتوجهی بر کل سرمایه  ها به میزان قابلدهد که توجه به وابستگی ضمنی بین زیاننتایج نشان می    ها:یافته

منجر به کاهش   یامهیب  یهارشتهتوجه به وابستگی ضمنی بین    درواقعشود.  می   دییتأآورد شده  برسرمایهاین نتیجه توسط مقادیر الزام  

 . شودیم  TVaRدرصدی برای   % 9/3و  VaRدرصدی برای   % 1/5سرمایه 

از اهمیت زیادی برخوردار هستند از طرف دیگر، توجه به    یهامهیب   یهاسکی روابستگی    سازیمدلانتخاب    گیری:نتیجه غیرعمر 

را آشکار کند و   هاشرکت  یامه یببه پرتفوی    بخشیتنوعمزایای    تواندیم   یامهیب  یهاشاخهار انواع  غیرخطی در ساخت  یهایوابستگ

 شود ی م غیرعمر حاصل    یهامهیب  یهاسکیروابستگی    یهامدل بر اساس انتخاب درست    بخشیتنوعمیزان منافع حاصل از    گیریاندازه

 قرار گیرد. موردتوجهبیمه  هایشرکت و این موضوعی است که لزم است در انتخاب پرتفوی 
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 مقدمه 

پرداخت  ی هاچارچوب  به  توجه  با      کشورهای  بدهی   قانونی   در 

  و   ریسک  مدیریت  سیستم  تقویت  به  ملزم  بیمه  های شرکت  مختلف،

 در   که  هستند  هاییریسک  کمیت  تعیین  برای   هااستراتژی   سازی بهینه

به   کافی،  سرمایه  توجه به سطح.  هستند  مواجه  آن  با  خود  های فعالیت

این   که  است  معنی    نامطلوب  تغییرات  قابلیت جذب    هاشرکتاین 

نهادهای ناظر   های نگرانی  و   اندکردهکسب    را  نشدهبینیپیش  های زیان

نظر    انگذاربیمهو   در  را  ذینفعان  سایر  طبق رندیگیمو   .  

 توسط   که  بدهی،  پرداخت  الزام سرمایه  کننده،تنظیم  های دستورالعمل

 عنوان به  آید،می  دست  به  داخلی  مدل   یک  یا  استاندارد  فرمول   یک

بدهی   توان پرداخت  دستورالعمل تحت  شود،می  تعریف  سرمایه  سطح

  که   است  وجوهی  مقدار  ،بدهی  پرداخت  موردنیاز  اروپا سرمایه  اتحادیه

 99.5  اطمینان  تا  کنند  نگهداری   باید  اتکایی  بیمه  و   بیمه  های شرکت

  مورد     های خسارت  شدیدترین  از  توانندیم   که  باشند  داشته  درصدی 

  ها شرکت . در ایران نیز،  دربرند  به   سالم  جان  سال   یک   طول   در  انتظار

 با مشابه بیمه، عالی شورای  69 شماره  نامهآیین طبق  اندموظف بیمه

توانگری  ،هابانک  سرمایه کفایت نسبت  هرساله را  خود  مالی نسبت 

 بیمه به  هیدییتأ اخذ برای  خود مالی  های صورت همراه به و محاسبه

ایران مرکزی  اسلامی   تقسیم از نسبت این کنند. ارسال  جمهوری 

که سرمایه بر موجود سرمایه کل    کل ریسک با  برابر الزامی 

 مالی توانگری  نسبت اگر  .دیآیم دست به است، شرکت شدهپذیرفته

 کمتر شود، ا.ا .ج مرکزی  بیمه شدهتعیین حدود از بیمه شرکت یک

 و دهد ارائه را خود بهبود مالی یهابرنامه و اقدامات باید بیمه شرکت

ناکافی در  درصد 70 زیر نسبت این )اگر ها برنامه  این بودن صورت 

  .نمایند سرمایه به افزایش اقدام باید بیمه شرکت باشد(،

  فشار   برای   استاندارد  ی ها فرمول   از  مطالعه  چندین  ،حال بااین     

 خود  های مدل   ایجاد  گران دربیمه   به  مقررات  کنندهمیتنظ  نهادهای 

   ( Arbenz et al.,2013) کنند.می  انتقاد    موردنیاز  سرمایه  ارزیابی  برای 

 ریسک   معیارهای   حساسیت  مربوط،  تجربی  مطالعات  رابطه،  این  در

 در  اولیه  تنظیمات  به   را  غیرخطی  های وابستگی  همچنین  و  متفاوت

 Schmeiser et)  .اندداده  نشان  بدهی  پرداخت  سرمایه  الزامات  مورد

al.,2012)  .تجمیع   بین  خاص  رابطه  یک  ایجاد  اهمیت  بر  بحثی  چنین  

می  ،کندیم  تأکید  ریسک  سرمایه  و  ریسک نظر  به  ارتباط که  رسد 

بدهی   پرداخت  توان  با  و    های شرکتمستقیمی  با   طورکلیبه بیمه 

که   ماندیمباقی    سؤال بنابراین، این   .سلامت کلی صنعت بیمه دارد

بیمه برای پوشش ریسک کلی لزم    های شرکتای  برسرمایه چه میزان  

 است؟

  شده مطرح  تاکنون  ریسک  تجمیع  رویکرد  چندین  بیمه،  ادبیات  در

  یها تیفعال  زیان  تجمیع  بیمه،  پرتفوی  یک  کل  زیان  برآورد.  است

نظر    متفاوت  هاآن  ریسک  توزیع   که  را  ی ا مهیبمختلف   در  را  است 

 از   انعطافقابل   پارامتری   رویکرد  یک  (.Guilln et al.,2013) . ردیگیم

 محیط   در  دارای همبستگی  های خسارت  عیتوز  برای   ریسک را  کمیت

  VaR  ریسک  معیارهای   از  خاصی  فرم  هاآن  .دهندیم  ارائه  متغیره  چند

 برای   ویژهبه  که  ،دهند یم   بتا را پیشنهاد  توزیع  خانواده  برای   TVaR  و

 .است سازگار نامتقارن یهاانیز با مثبت تصادفی  متغیرهای 

 توجه  که  است  ای حوزه  کاپول  از  استفاده  با  وابستگی  سازی مدل      

. است  کرده  جلب  خود   به  کاربرد  های بخش  از  بسیاری   در  را   روزافزونی

  از   وابستگی  ساختار  جداسازی   اجازه  copula  تابع  ریاضی،  نظرازنقطه

  تصادفی   های مدل   تشکیل  برای   که   دهد،می  را  ای حاشیه  های توزیع 

  کاپول   یک  ،( 1959)   اسکلار  قضیه  اساس  بر.  است  مفید  متغیره  چند

  که در آن،   شودیم  تعریف  متغیره  چند  احتمال   توزیع  یک  عنوانبه

  ، یامهیب  ادبیات  در.  است  یکنواخت  متغیر  هر  ی اهیحاش   احتمال   توزیع

 .است قرارگرفته بررسی مورد در صنعت بیمه کاپول کاربرد از  چندین

(Frees and Valdez,1996 ؛  Eling and Toplek,2009  ;Zhao 

and Zhou,2010 .)    

  دارد   وجود  دومتغیره  انواع کاپولهای   از   زیادی   تعداد  کهدرحالی      

 داشته  مطابقت  پیچیده  های وابستگی  از  وسیعی  طیف  با  توانندمی  که

 را   متغیره  چند بردارهای   بین  رابطه  توانندنمی  هاآن  ،حال بااین  باشند،

  برای  اخیر  های پیشرفت.  کنند  توصیف  ابعادی   محدودیت  به  توجه  با

  بر   مراتبی  سلسله  ساختارهای   سمت  به  بال  ابعاد  با  کاپولای  های مدل 

 گرایش   شوند،می  شناخته  جفتی  کاپولی   عنوانبه  که  هابلوک  اساس

 نوعی به   مربوط  مخصوصاً  ساختار  این(.  Aas et al., 2009)   دارند

 را  متغیره چند  ی هاعیتوز تشکیل که است تاک کاپولی  نام به کاپول

  یها تیفعال  چارچوب  به  ،  قابلیت  این  مقاله،  این  در.  است  کرده  ساده

 استفاده  با  متغیره  چند  ی کاپولها  کاربرد  و  شودیمداده    تعمیم  ی امهیب

معرفی    ی امهیب   های خسارت  های داده  وبر اساس    D-Vine  کاپولی   از

 . شودیم

 ساختار   به  موردنیاز  سرمایه  حساسیت  بررسی  مقاله  این  هدف      

 چند  های محیط  در  غیرزندگی  هایبیمه  خسارات  بین  در  وابستگی

در پی پاسخ به این سوال ها است که ساختار وابستگی    و  است  متغیره

ی بیمه ای در رشته های بیمه غیر عمر چگونه است؟   ها سکیربین  

شرکت سهامی بیمه ایران چگونه تحت تاثیر این   و الزامات سرمایه در

را      مورد ریسک  سرمایه  از  اساسی  تعریف  قرار می گیرد؟.  وابستگی ها

ریسک   پرتفوی   یک  تحملقابل   ارزش   کامل  مقدار  صورتبه    توانیم

 . گرفت نظر در بدترین وضعیت در



 

 

  در   Brechmann and Schepsmeier(2013)  پایه مطالعه  بر       

 که   Tang and Valdez(2009)و همچنین مطالعه   کاپولی تاک  مورد

در این    دارد،  تأکید  متغیره،    چند  در یک محیط  سرمایه  الزام  پیرامون

یک  برای  ،  وابستگی  سازی مدل   از  انعطافقابل   رویکرد  مطالعه 

  پیشنهادشده با استفاده از توابع کاپول    ناهمگن  های ریسک  آوری جمع

  بررسی   آینده،  بخش  در.  است  شدهتدوین   زیر  شرح  به  مقاله  هاست. ادام

  شناسی روش  3  بخش  کهدرحالی  است،  شدهداده  نشان  مربوطه  ادبیات

 این،  بر   علاوه.  کندیم  توصیف  را   ریسک  سرمایه  برآورد  زیربنای 

  هایروش  و  جفتی  ساختارهای   از  استفاده  با  را  متغیره  چند  های توزیع 

  ما  ،4  بخش  در.  کنیممی  توصیف   هاآن  پارامترهای   تخمین

  5  بخش  در  سپس   و  کنیممی  ارائه   را  نتایج  و  تجربی  وتحلیلتجزیه

 . کنیممی گیری نتیجه

 ادبیات تحقیق 

 در   متمایز  رشتهیک  عنوانبه  یکپارچه  ریسک  مدیریت  ظهور  با     

 اخیراً  تئوری کاپول  طریق  از  ریسک  تجمیع  موضوع  بیمه،  و  بانکداری 

  ادبیات   بخش،  این   در  است.  قرارگرفته  موردتوجهدر مطالعات تجربی  

  با  موردنیاز  سرمایه  برآورد  و  ریسک  تجمیع  بین  رابطه  پیرامون  تجربی

  بر  شدتبه  مالی  ادبیات.  گیردمی  قرار   موردبحث  کاپولها    از  استفاده

بانکداری و    بخش  در  عملیاتی  و  اعتباری  بازار،  ی هاسکیر  بین  تعامل

                                 ، مثال عنوانبه  .(Dimakos and Aas,2004) است  کرده  تأکید  بیمه

Rosenberg and Schuermann's(2006)  که   دهندیم  نشان  

 گرفتن  نظر  در  برای   همبستگی  جای به  کاپولها    از  توانیم  چگونه

 .کرد استفاده دم توزیع در بهتر ریسک ی ها یوابستگ 

Liang et al,.(2013)     اعتباری  ریسک  سازی یکپارچه   فرآیند 

 کرده و نتایج   استخراج  کاپول  با  را  بازار  ریسک  و  چین  تجاری   ی هابانک

نتایج    .کنندیم   مقایسه  ارشمیدسی  و  بیضوی   کاپولای   های مدل   با

 در   ی ترمحتاطانه  که کاپولی عاملی نتیجه  دهدیمنشان    هاآنمطالعه  

 . دهدیمارائه  ریسک سازی یکپارچه

  یک   ریسک  تشخیص  به  نیاز  اخیر،  رویکردهای   ترجامع   بررسی   

  طریق   از  عملیاتی  های ریسک  وابستگی   بررسی  با   را  مالی  موسسه

 Brechmann)       .دهدمی  نشان  متغیره  چند  کاپولهای   از  استفاده

et al,.(2014)    .با   مرتبط  موضوع  و   موردنیاز  سرمایه  ی هاتیحساس  

  تجمیع   درزمینه  ی ا مهیب  متعدد  یها رشته  فعالیت  از   ناشی  سود  تنوع

  استرالیا   عمومی  بیمه  ی هاداده  اساس  بر  را  کاپول  توسط  هاریسک

وابستگی    Diers et al.(2012)  .کنندیم  بررسی ساختارهای 

برنشتاین  ریسک کاپولی  از  استفاده  با  را  غیرزندگی  بیمه  های 

پرکاربرد مقایسه   کاپولهای سازی و کاپولی برنشتاین را با سایر مدل 

مطالعه  اندکرده نتایج    ازجمله   برنشتاین،  کاپول  مزایای     هاآن. 

 استفاده   و  ناهمگن  وابستگی  ساختارهای   اعمال   در  آن  پذیری انعطاف

 عنوانبه  آن  ماهیت  دلیل  به  را  سازی شبیه  زمینه  یک  در  آن  از  آسان

 Brechmann  .دهدیممستقل را نشان    بتای   های چگالی  از  مخلوطی

and Joe,(2015)   مدل با  ریسک  کمی  ریسکمدیریت  های  سازی 

در   .اندکردهبیمه غیرزندگی در یک چارچوب چند متغیره  را بررسی   

  هایخسارتسازی وابستگی صریح را در بین  مدل   ریتأثاین مطالعه  

  موردمطالعه   کاپول با استفاده از    موردنیازبیمه غیرزندگی بر سرمایه  

، نتایج این مطالعه  کارلومونتسازی  با استفاده از شبیه .است  قرارگرفته

کاپولی  مدل  D-Vine مزایای  در  ناهمگن  را  ساختارهای  سازی 

 .دهدوابستگی نشان می

Ghosh et al.(2022)  وابستگی   ساختار  مطالعه  از کاپولی تاک برای  

 بهترین  شناسایی  و  قعیوا  زندگی  بیمه  شده شناخته  هایداده  از  برخی

مطالعه    .اندکرده  مورداستفاده  هر  در  دومتغیره   کاپولی    ها آندر 

  تمرکز   با  نیز  دومتغیره  کاپولی   این  با  مرتبط   ساختاری   هایویژگی

نتایج .  است  قرارگرفته  موردبحث  هاآن  دم  وابستگی  ساختار  بر  عمده

  با  ارشمیدسی  کاپولای   از  خاصی  انواع  که  دهدمی  نشان  مطالعه  این

 ازنظر   شروع  برای   مناسب  چارچوب  یک  ،سنگین دم وابستگی  خاصیت

( 1401و همکارن )   ندیری   .هستند  بیمه  خسارت  های داده  سازی مدل 

ریسک  ی هاییایپو معرض  در  با  ارزش  کاپول  را   بررسی    رویکرد 

زمانی کوانتایل    ی های سرکه    دهدیمنتایج پژوهش نشان   .  اندنموده

ی ترکیبی به سبب فرکانس بالی زمانی  کاپولهای حاصل از مدل  

به   را   ,MCAViaR مدل نسبت  نتایج دهدیم نشان    خوبیبه پویایی   .

عملکرد بهتر مدل    تأییدکنندهحاصل از آزمون پس آزمایی کوپیک نیز  

 .است MCAViaR مدل ی ترکیبی نسبت به کاپول 

Mirbargkar and Sohrabi.(2020)   خود مطالعه  ساختار  در 

اساس   بر  امارات  و  ترکیه، چین  ایران،  بازارهای سهام  بین  وابستگی 

ساختار وجود    دهنده نشاننتایج تحقیق  .  اندکردهبررسی    رویکرد کاپول

در   وابستگی است,    ی هام یرژنامتقارن  رکود  و  در   کهنحوی بهرونق 

بین این بازارها با بازار ایران شدیدتر از   ساختار وابستگیدوران رکود  

  Keshavarz Haddad and  Heyrani (2015)   .دوران رونق است

ریسک معرض  در  بین    باوجود  ارزش  وابستگی    یها یبازدهساختار 

نتایج تجربی پژوهش .  اندنمودهبرآورد    توابع کاپولرا با استفاده از    مالی

وابستگی ساختاری نامتقارنی بین محصولت شیمیایی    دهدیمنشان  

حاکی از دقت و   هاافتهیو دارویی بورس تهران وجود دارد. همچنین,  

متداول    ی ها مدل نسبت به     Copula-GARCHکفایت بیشتر رهیافت

ریسک  بینی پیشدر   معرض  در  دارایی  ارزش   یهاروشو   سبد 

 .تاریخی است سازی شبیه

 شناسی روش

https://www.sid.ir/search/paper/کاپولا/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/مدل%20MCAViaR/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/کاپولا/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/مدل%20MCAViaR/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/ساختار%20وابستگی/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/ساختار%20وابستگی/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/ساختار%20وابستگی/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/ارزش%20در%20معرض%20ریسک/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all


 

 

  به   نیاز  ای بیمه  های خسارت  بین  در  وابستگی  ساختار  سازی مدل      

 از   ای حاشیه  توزیع  توابع  جداسازی   شامل  که  دارد  خاص  روش  یک

 توصیف  برای   را  ابزار  نیتری قو  کاپول.  هاستآن  مشترک  های توزیع 

  فرم   مورد  در  فرضی  گونههیچ  بدون  نامتقارن  وابستگی   ساختار

 خانواده  از  ی اگسترده  تنوع  .کندیم   ارائه  ی ا هیحاش  ی ها عیتوز  پارامتری 

  بیضوی  کاپولهای   روی   بر  خاص  طور به مقاله،    این.  دارد   کاپولها وجود

  گاوسی   کاپولی )   بیضوی   کاپولهای .  است  متمرکزشده  ارشمیدسی  و

 ، رندیگیم  نظر  در   را  خطی  وابستگی  یک  که  ،( T-Studentکاپولی    و

کاپولی    ،حال بااین.  هستند  بیضوی   متغیره  چند  ی هاع یتوز  اساس  بر

 ازجمله   متنوع،  وابستگی  ساختارهای   از  کاملی  توصیف  ارشمیدسی

  متفاوت   بالیی  دم  و  پایین  دم  ضرایب  آن  در  که  نامتقارن،  ی ها یوابستگ 

 کاپولی  ارشمیدسی شامل    کاپولهای   دو نوع از .  دهدیم  ارائه  است،

کاپولی  ( پایین  دم  و  مثبت  وابستگی )   کلایتون  وابستگی )   فرانک  و 

مطالعه    در(  دم   استقلال   و  منفی  و  مثبت  قرارگرفته  موردتوجهاین 

  است.

 کاپولا  جفت ساخت  مدل

  سمت   به  بال  ابعاد  با  کاپولی   های مدل   برای   اخیر  های پیشرفت     

،بلوک  بر  مبتنی  مراتبی  سلسله  ساختارهای    مدل  عنوانبه  که  ها 

جفتی  ساخت   که  دارد   گرایش  شود،می  شناخته(  PCC)   کاپولی 

 خاص،   طوربه.  شودمی  نامیده  نیز   (Vine Copulaک) ات  ی کاپولها 

  چند   ی کاپولها  توصیف  برای   گرافیکی  ی هاشینما  تاک،  کاپولهای 

 بر  دومتغیره  کاپولهای  از  آبشاری   از  استفاده  با  که   هستند  متغیره

 . اندشدهساخته خاص منطقی ساختار اساس

 را c مشترک کاپولی   چگالی کاپول،-جفت ساختارهای  از استفاده با

  بیان  دومتغیره  کاپولی -جفت  چندین  ضربحاصل  عنوانبه  توانیم

   nX , . . . ,1X= ( X ,(  تصادفی  متغیر  n  مشترک  چگالی  تابع  f  اگر.  کرد

  : میریگی م نظر در را  زیر تجزیه باشد،

 (1) 𝑓 (𝑋1, . . . , 𝑋𝑛)  =  𝑓 (𝑋𝑛). 𝑓 (𝑋𝑛
− 1|𝑋𝑛). 𝑓 (𝑋𝑛 − 2|𝑋𝑛
− 1, 𝑋𝑛)𝑓 (𝑋1|𝑋1, , 𝑋𝑛) 

 

آن      در  .) 𝑓که  |.   این  در  .دهدیم  نشان  را  شرطی  چگالی      (

 مجموعه   زیرا  ردیگ یمقرار    مورداستفاده    D-Vine  کاپولی   مطالعه، 

 وجود  پایلوت  متغیر   که   است  مناسب  زمانی  ساختار  این  برای   هاداده

احتمالی   ترکیب   !𝑛،  بعد  n  با  D-Vine  ساختار  برای .  باشد  نداشته

,𝑓 (𝑢1چگالی !  دارد  وجود  درخت  ی ها شهیربرای   . . . , 𝑢𝑛)    با رابطه

 زیر ارائه می شود: 

 (2) 
∏ 𝑓(𝑢𝑘

𝑛

𝑘=1

) ∏ ∏ 𝐶𝑖𝑗 [𝐹 (𝑢𝑖|𝑢𝑖

𝑛−𝑗

𝑖=1

𝑛−1

𝑖=1

+ 1, . . . , 𝑢𝑖 + 𝑗 − 1), 𝐹 (𝑢𝑖
+ 𝑗|𝑢𝑖 + 1, . . . , 𝑢𝑖 + 𝑗
− 1)  

Y
 
Y

 

 
 

 i  کهدرحالی  ، کندیم  مشخص  را  هادرخت   j  شاخص  که  جایی     

  کاپولی   پارامتر  تخمین  برای .  کندیمرا معرفی    درخت  هر  ی هاشاخه

D-vine،  متعارف  درستنمایی   حداکثر  روش   (CML  )پیشنهادشده 

 فرضی   هیچچرا که    .  شودیمبکار برده    Genest et al.(2009)   توسط

  CML  روش  خاص،  طوربه.  کندینم  تحمیل  هاهیحاش  پارامتریک  فرم   بر

  یها هیحاش  آوردن  دست  به  برای   تجربی  احتمال   انتگرال   تبدیل   از

  خلاصه   مرحله  دو   در   روش  این  .کندیم  استفاده  [ 0  ،1]  یکنواخت

 :شودیم

, 𝑥𝑡)}  ی هاهیحاش  تبدیل  .1 . . . , 𝑥𝑡 )}𝑇     متغیرهای  در  

, 𝑢𝑡)}یکنواخت . . . , 𝑢𝑡 )}𝑇     تجربی   تجمعی  توزیع  تابع  از  استفاده  با 

CDF)  ) 

 پارامترهای کاپولی .برآورد2

 .𝜃̂
 
=  𝑎𝑟𝑔𝑚𝑎𝑥 ∑  𝑙𝑛 𝐶(𝑢̂𝑡 

, . . . , 𝑢̂𝑡 
)𝑇

𝑡=1 

 اول  مرحله  در  بهینه،  D-vine  کاپولی   انتخاب  بررسی اعتبار  برای      

 آزمون   استحکام  تا  شودیمگرفته    نظر   در  دومتغیره  معیار  تحلیل  یک

اینجا.  شود  بررسی  ساده  محیط  یک  در  مورداستفاده  آزمون  یک  در 

 Genest et  توسط  که  شودیم  انجام  کندال   فرآیند  برتکیه   با   برازش

al.(1995)   است شدهارائه . 

 سازیشبیه فرایند و ریسک  معیارهای -

  سرمایه  دقیق  ارزیابی  متغیره،  چند  سازی مدل   اصلی  هدف     

بیمه   یک  برای   پذیرریسک   مفهومی،   ازنظر.  است  معمولی  شرکت 

 برای   موردنیاز  مالی  حمایت  کننده منعکس  پذیرریسک  سرمایه

 سطح  عنوانبهاست و    سناریو  بدترین  در  شرکت  یک  بقای   از  اطمینان

  هایخسارت  پوشش  برای   موسسه  یک  توسط  شده  نگهداری   سرمایه

  زمانی  دوره  یک  در    αمعین   ریسک  تحمل  آستانه  در  غیرمنتظره

 . شودیم  تعریف  𝑇مشخص 

 ریسک  با   رابطه  در  موردنیاز   سرمایه  از   جامع  مدل   ارزیابی  یک       

  احتمال  فضای   تحت  تواندمی  بلندمدت  مراقبت  برای   غیرزندگی  بیمه

(Ω, ℱ, Ρ)   مختلف   ی ا مهیب  ی هاشاخهفعال در    بیمه  شرکت  یک  برای

  ارائه   را  محاسباتی  پذیرریسک  سرمایه   مدل   این  ،درواقع .  شود  ایجاد



 

 

  کاپول   مختلف  مفروضات  تحت  هاریسک  تجمیع  فرآیند  از  که  کندمی

   (McNeil et al,.(2005). شودمی استخراج

اینجا        خاص  رویکرد  پایه  بر  پذیرریسک  سرمایه  مدل   یک  ،در 

 های داده.  شودیم  معرفی  D-vine  کاپولی   اساس  بر  ریسک  تجمیع

 زمان   طول   در  و (  خاص  ی امهیبشاخه  )   i  ریسک  گروه  اساس  بر  موجود

T  ریسک    ی هاعیتوز   ریسک برای   طبقه  بنابراین،.  شوندمی  آوری جمع

 .شودمی ارائه صورتبه   𝐹𝑖مشخص  ی اهیحاش

 (3) 𝐶𝑛 =  (𝐹1, . . . , 𝐹𝑛)  =  {𝑋1 + . . . + 𝑋𝑛
∶  𝑋𝑖 ∼  𝐹𝑖, 𝑖 =  1, . . . , 𝑛} 

  هایریسک  که  هستند  منفی  غیر  تصادفی  متغیرهای   Xi  که در آن ،    

با    کل   در اینجا زیان.  دهندمی  نشان  معین  T  دوره  یک  برای   را  فردی 

𝑆 ≥   متغیره   چند   تصادفی  بردار  یک   توسط  S.  شودیمداده    نشان   0

  این   بین  رابطه  به  کل  زیان   بنابراین.  شودمی  تولید  وابسته  متغیرهای   از

  یا  بیمه  شرکت  یک  خسارت  بردار  X  ادامه،  در.  دارد  بستگی  هاسکیر

 خاص،   طوربه.  کندیم  بیان  را  موسسه  یک  پرتفوی   زیان  مجموع

Tang  and Valdez(2009) سطح  در   کل  زیان   توزیع   کاپول،  هر   برای 

  اساس  بر  ی امهی بشاخه    هر  خسارت  وزنی  میانگین  صورتبه   را  کترش

 زیان  سپس،.  کنندیم  محاسبه  بیمه   حق  شدهتعیین  پیش  از  نسبت

  :شودیم  زیر تعیین صورتبه کل

𝑆 = ∑ 𝜆𝑖𝑡

𝑛

𝑖

𝑆𝑖𝑡 

آن            در  𝜆𝑖𝑡که  =
𝐸𝑃𝑖,𝑡

∑ 𝐸𝑃𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

پرتفو   در  i  ی امهیبشاخه    وزن  

 مقایسه  در  t  دوره   در  آمدهدستبه  بیمه  اساس حق  بر  وزن  این  است؛

.  است  یک   با  برابر  هاآن  مجموع.  است  i  ریسک  بیمه  حق   مقادیر  با

  مدل  تحت  ریسک  سرمایه  تحلیل  برای   ریسک  معیار  ،درنهایت

  بنابراین،  (.  alDiers et .2012(.  شودمی  اعمال   غیرخطی   وابستگی

  هایخسارت  احتمالی  ارزیابی  اساس  بر(  CR)   موردنیاز  سرمایه  برآورد

 تعیین  کوانتایل  بر  مبتنی  ریسک  اقدامات  طریق   از  و   است  آتی  بالقوه

 ضرر  حداکثر(  VaR)   ریسک  معرض  در  ارزش  نظری،  صورتبه.  شودمی

معین   اطمینان  سطح  یک  در  را  شرکت  یک  تواندیم  که  است  احتمالی

𝛼  ،طورکلیبه.  کند  حمایت  Tزمانی    افق  یک  در  و − 𝑉𝑎𝑅    سطح   در 

α 𝜖[0,1] توسط : 

𝑉𝑎𝑅1−𝛼(𝑋)  =  inf{𝑥 ∈  R ∶  𝑃 (𝑋 ≤  𝑥)  ≥  1 −  𝛼} 

 پیوسته X تصادفی متغیر   cdf F (x)  کههنگامی. شودیمتعریف        

 که  است فردمنحصربه  xیک  X(αVaR( است، 

𝐹 (𝑥) =  P(𝑋 ≤  𝑥) =  1 −  𝛼, 𝑉 𝑎𝑅1 − 𝛼(𝑋)  

= 𝐹 − 1(1 −  𝛼).  

𝐹𝑥
−1(1 − 𝛼) کندمی وردهرا برآ . 𝑉𝑎𝑅   چندک k-توزیع امین  

 بالیی ریسک دم معرض در ارزش .است X خسارت تصادفی متغیر

 α 𝜖[0,1] ،  TVaRاطمینان  سطح در .کندیم توصیف  را توزیع

 : صورتبه

𝑇𝑉𝑎𝑅 (𝑋)  =
1

1 − 𝛼
∫ 𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑋). 𝑑𝑝.

𝑝

1
 

  F𝑋،  TVaR  پیوسته  خسارت  توزیع  تابع  . برای یکشودیم  تعریف       

از    فراتر  شرطی  انتظار  مورد  خسارت  عنوانبه

𝑉𝑎𝑅: 𝑇𝑎𝑖𝑙𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑋) = 𝐸𝛼[(𝑋|𝑋) ≥ 𝑉𝑎𝑅𝑝(𝑋)]    تفسیر  

 : نوشت زیر صورتبه  توان می را  TVaR صورت، این غیر شود. درمی

𝑇𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑋) = 𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑋) +
1

1 − 𝛼
𝐸[(𝑋 − 𝑉𝑎𝑅𝛼(𝑋))+] 

 خسارت کل   از  TVaR  و  VaR  ی ها نیتخم  آوردن  دست  به  برای        

S   اطمینان  سطح  درα    سازی شبیه  ،کاپولها  ترکیب  با  n    با   خسارت  

 : شودیمانجام  زیر صورت به متغیره چند مدل  از استفاده

انفرادی خسارت    هر  برای   مناسب  ی اهیحاش  توزیع:  1  مرحله      

 .  ندیآیم به دست و برآورد پارامترها شودیمبرازش 

  متغیرها   شده،  برآورد  تجمعی  توزیع  تابع  از  استفاده  با :  2  مرحله      

 می شوند  تبدیل  𝑢𝑖 𝜖[0,1]  یکنواخت شکل به

.:𝑢1 = 𝐹̂1(𝑋1), … , 𝑢𝑛 = 𝐹̂𝑛(𝑋𝑛)   𝑖 = 1, … , 𝑛: 

  یهاداده  بردارجفت  هر  برای   𝐶̂مناسب    کاپولی :  3  مرحله      

 تخمینی   پارامترهای   و  شودیمبرازش    شدهتبدیل

 𝜃̂  برای کاپولهای    تابع  کردن  حداکثر  با به   دومتغیرهدرستنمایی  

   .ندیآیم دست

  تکرار  N تولید  برای  بار N ،شدهزده تخمین کاپولی  از : 4 مرحله      

  کل   های خسارت  محاسبه  درنتیجه  .شودیم  سازی شبیه

𝑆̂𝑗  شدهسازی شبیه = ∑ 𝜆𝑆̂𝑖𝑗      ازN   وزنی  پرتفوی  CR   نتیجه  را 

 . دهدمی

 هاداده

رشته  بیمه    چند  در  بیمه ایران   شرکت سهامی  به  ما  کاربرد  زمینه     

  گرفته  نظر  در  ایران   بیمه  بازار  در  پیشرو  عنوانبه  که  شودیم  مربوط

درشودیم   بین   وابستگی  به  سرمایه  کفایت  حساسیت  مقاله  این  . 

 ایران  سهامیبیمه    شرکت  برای   کاپول  از  استفاده  با  هاریسک

برای چهار   ییهاداده  مجموعه  راستا  این  در  .ردیگیم قرار    موردبررسی

  حاصل   بازیافت(   )بدون  ماهانه  های خسارت  شامل  کاپول  کالیبراسیون



 

 

بیمه  از رشته  شامل    پنج  (، ENمهندسی)   ی هامهیبغیرعمر 

) LA) مسئولیت  ثالث  شخص   ،)TP  بدنه بیمه AUT) اتومبیل(،  و   )

  هایخسارت  شدت  شامل  هاداده  بکار برده شده است.   ( FI) سوزی آتش

است  وارده رشته  هر  ماهانه  .  در  دوره  طی    1390:01-1402:12و 

 است.  شدهگردآوری 

  1  جدول   در  ذکرشده   ی امهیب  یهارشته  برای   توصیفی  آمار     

  پراکنده   حدودی   تا  متغیر  چهار  که  داریم  توجه.  است  شدهگزارش

  ها داده  که  دهدیمنتایج آماره چولگی نشان    ما  این،  بر  علاوه.  هستند

   بیشتر مثبت تقارن عدم ضریب یک توسط یافته این. نیستند متقارن

متغیرها    از همه  برای  و   یهامهیب  برای   ویژهبهصفر  مهندسی 

  و چوله بودن به   توزیع   تقارن  عدم  که  شودیم  پشتیبانی  سوزی آتش

همه متغیرهای    برای  کشیدگی مقادیر ضرایب .کندیم تأیید را راست

تمامی    دهدیم  نشان   موردمطالعه در  خسارت  توزیع    ها رشتهکه 

این میان    تیزنوک بوده است و دوباره در  نرمال  از  فراتر    یهامهیبو 

 است.  توجهقابل  سوزی آتشمهندسی و 

 اندنشده   توزیع  نرمال   طوربه  های سر  که  دهدیم  نشان  آماری   نتایج     

  مانایی   ویژگی  اینجا،  در.  کندیم  توجیه  را  کاپول  توابع  از  استفاده  که

دو   شدهبررسی  داده  مجموعه  هر منظور  این  برای  و    آزمون   است 

 (PPپرون)   و  فیلیپس  و(  1992)   ( KPSSهمکاران)   و  ویتکوفسکی

  به   توجه  با  بکار برده شده است.  ها داده  مانایی  بررسی  برای (  1988) 

سطح    در  داده  های سری   همکاران تمامی  و  ویتکوفسکی  آزمون  نتایج

آزمون.هستند  مانا  %5  داری معنی نتایج   پرون    و  فیلیپس  همچنین 

تمام    ی امهیبخسارات    ی هادادهکه    دهدیمنشان     هارشتهدر 

 مانا هستند.    %5 داری معنیسطح  بدنه اتومبیل در استثنای به

 

 توصیفی  یهاآماره(: 1جدول)

 FI AUT LA EN TP 

 7013926 49474 7/387276 1002839 3/209847 میانگین 

 4689295 1/22051 7/256133 5/430566 130706/ 6 میانه

 42748523 1093276 2408065 5283541 1983240 حداکثر

 613807/ 9 656/ 6 54956 8/144767 16121/ 6 حداقل

 6734774 110285 1/348014 1146092 243953 انحراف معیار 

 2/ 16 7/ 10 2/ 69 1/ 98 3/ 91 چولگی 

 9/ 23 64/ 59 13/ 27 6/ 17 24/ 88 کشیدگی

 8/306 1/21310 717 3/137 7/2878 جارگ برا 

 0000 0000 0000 0000 0000 احتمال جارگ برا

 - 5/ 16 - 11/ 36 - 8/ 14 2/ 89 - 8/ 97 آماره فیلیپس پرون

 ( 000) ( 000) ( 000) ( 1/ 000) ( 000) %5ارزش احتمال در سطح 

 KPSS 145/1 996/0 265/1 552/0 17 /1آماره  

%5مقدار بحرانی در سطح   463/0  463/0  463/0  463/0  463/0  

 : محاسبات تحقیقمآخذ -

  کالیبراسیون   برای   اساسی  ورودی   یک  همبستگی  ماتریس    

  مجموعه   برای   را  خطی  همبستگی  ماتریس  2  جدول.  کاپولست

نشان  .  کندیم   توصیف  شدهگرفتهبکار    ی هاداده همبستگی  ضرایب 

همچنین    اتومبیلبیمه    انواعخسارات    که  دهدیم و  بدنه  و  ثالث 

  و شخص ثالث دارای  مسئولیتو    اتومبیلو بدنه    مسئولیت  ی هامهیب

  مهندسی   ی ها مهیب  اما  .هستند  بالیی  خطی  همبستگی   ضریب

 

 ضریب  این،  بر  علاوه  دارند.  هامهیببا سایر انواع      ضعیفی   همبستگی

 شودیم  شناخته  کندال   تاو   عنوانبه  اغلب  که  کندال   رتبه  همبستگی

. است  شدهارائه  کندال   تاو  همبستگی  در قالب ماتریس    2 جدول نیز در  

   ثالث  ی هامهی ب ریسک جفت برای  ی ا رتبه همبستگی رسدیم نظر به

 است. توجهقابل و شخص ثالث  مسئولیتو  اتومبیلو بدنه 

 

 (: ماتریس همبستگی خطی و کندال تجربی2جدول)



 

 

 ماتریس همبستگی خطی  ماتریس کندال تجربی

FI AUT TP LA EN  FI AUT TP LA EN  

07 /0  03 /0 -  08 /0 -  01 /0 -  1 EN 11 /0  08 /0  15 /0  15 /0  1 EN 

05 /0 -  13 /0  25 /0  1 01 /0 -  LA 47 /0  77 /0  97 /0  1 15 /0  LA 

19 /0 -  35 /0  1 25 /0  08 /0 -  TP 48 /0  88 /0  1 97 /0  15 /0  TP 

06 /0 -  1 36 /0  13 /0  03 /0 -  AUT 44 /0  1 88 /0  77 /0  08 /0  AUT 

1 06 /0 -  19 /0 -  05 /0 -  07 /0  FI 1 44 /0  49 /0  47 /0  11 /0  FI 

 : محاسبات تحقیقمآخذ -

 ی اهیحاش یها عیتوزبرازش 

  نظری  ی هاعیتوز  دنباله  رفتار  به  اول   درجه  در  خسارات  توزیع     

  اصلی   های چالش  میان  در.  دارد  بستگی   ی امهیب  ی هاشاخهاز    هرکدام

  ناهمگن،   بسیار  هایزیان   وجود  موضوع  بیمه،  ریسک  سازی مدل   در

الزام برای    و  بزرگ  های دنباله  با  کوتاه  زمانی  های سری   ها،داده  کمبود

چندک   در.  است  توجهقابل  بال  بسیار  اطمینان  سطوح  در  هابرآورد 

   توزیع  بهترین  عنوانبهنرمال لگاریتمی را    توزیع  عمده مطالعات،  عمل،

اگرچه،اندبرده بکار    دامنه   با  پیوسته  های توزیع   همه  تئوری،  ازنظر  . 

 Klugman  .بکار روند  خسارات  توزیع  سازی برای مدل   توانندیم   مثبت

))2012et al.(.)   

  هاآن  برآورد پارامترهای   ها وتوزیع  انتخاب  فرآیند  بخش،  این  در     

 موردبحث   را  فرآیند   این  از  ناشی  مسائل  سپس  و  شودیمداده    شرح

  در  گسترده  طوربه رایج را که    چهار توزیع  راستا،  این  در.  دهیممی  قرار

خسارات پنج    ی هاداده  بر مجموعه  اندپیشنهادشده  ی امهیبمطالعات  

  عمل   در  معمولً  که  را   توزیعی  ابتدا،.  میکنیم  آزمون  ی امهیبرشته  

آزمون  توزیع  یعنی  گیرد،می  قرار  مورداستفاده را  لگاریتمی    نرمال 

 تعدیل  خسارات  شدت  که با    هیفرضاین    با  توزیع  این  ،درواقع.  کنیممی

  را   گاما  توزیع   سپس،.  است  شده  بکار برده  مطالعه  چندین   در  شودمی

  که دنباله   را  وایبول   توزیع  آن  دنبال   به  و  دارد  را  دنباله  ترینسنگین  که

آزمون  نازکی  معرفی   را  لجستیکی  توزیع  ،درنهایت  .کنیممی  دارد 

 دارای   توزیع  چهار  این .  است  نزدیک  نرمال   توزیع  به  که  میکن یم

 کاملاً  پارامتر دو با و هستند خود  ی هادنبالهمتفاوتی در  های ضخامت

 برای(  MLE) درستنمایی  حداکثر  روش  در اینجا از    .شوندمی  مشخص

   است. شدهاستفاده  پارامترها تخمین

 نشان  3  جدول   در  نظری   ی هاعیتوز  پارامترهای   تخمین  نتایج     

که  سؤال   اکنون،.  است  شدهداده است    را   توزیع   بهترین  چگونه  این 

 ارائه  موجود  های داده  مجموعه  بر  را  برازش  بهترین  که  کنیم  انتخاب

در   .شودیماستفاده    گرافیکی  تست  آماری از چندین  ادبیات  در.  ؟کند

.  بکار برده شده است  متغیر  هر  برای  QQ  احتمال   این مطالعه نمودار

  های  دم  متغیر  پنج  است  شدهداده   نشان  1نمودار  در   که  طورهمان

.  دهند یم  برازش شده خود نشان  یهاعیتوز  انتهای   در  را  ی تر میضخ

برازش  های آزمون  مطالعه،  از   مرحله  این  در - کولموگروف  خوبی 

 بین  رابطه  هاآزمون  این  .است  شدهارائه  دارلینگ  اندرسون  و  اسمیرنوف

 نتایج .  کنندیم   ارزیابی  را  برآورد شده  پارامتری   توزیع  و  تجربی  توزیع

نیز  آزمون  نتایج    به   توجه  با  است.  شدهداده  نشان  3  جدول   در   این 

  شدهانتخاب  ی امهیبتوزیع برای هر رشته    ترینمناسبارزش احتمال ،  

توزیع برای   ترینمناسبنرمال    لگ  که توزیع  دهدیم  نشان  نتایج  است.

توزیع   ،حال بااین  است    سوزی آتشو    مسئولیتمهندسی،    ی هاشاخه

فراهم اتومبیل  بدنه  شاخه  را  بهتری  برازش  . کندیم  لجستیک 

ویبول   همچنین، شاخه    برای   توزیع   نظر  به  مناسب  ثالث  برازش 

  پارامترهای  مقادیر  از   استفاده  با  را  سازی شبیه  مرحله،  این  در.  رسدیم

 متغیر  1000  کهطوری به  شود،می  اجرا  3  جدول   در  شده  برآورد

 ، اندشدهاستخراج  اولیه  ای حاشیه  های توزیع  از  که  را  پنج بعدی  تصادفی

 .حاصل شود

 

 

 .ADو  KS یهاآماره، برآورد پارامترهای آن و  یاهیحاش(: کالیبراسیون توزیع 3جدول)

AD KS Parm2 Parm1 توزیع  

316/0 043/0 
Sdlog= 

212/0 
Meanlog= 

42 /8 
Log-normal مهندسی 

479/0 028/0 
Sdlog= 

398/0 
Meanlog= 

35 /5 Log-normal  مسئولیت 

395/0 072/0 
Scale= 
657221 

Shape= 
73 /1 Weibull  ثالث 

327/0 115/0 
Scale= 
98342 

Location= 
7/1013741 Logistique بدنه 



 

 

351/0 091/0 
Sdlog= 

182/0 
Meanlog= 

17 /9 
Log-normal سوزی آتش 

 : محاسبات تحقیقمآخذ

 

 ی امهیبخسارت هر شاخه  یهادادهبرازش تک متغیره از توزیع  QQ(: نمودار  1نمودار ) 

  چند   کاپولی   از   استفاده  با  متغیرها  بین   وابستگی  ساختار  ادامه  در     

از بسته های نرم افزاری مرتبط  برای این منظور  .  است  شده بررسی  متغیره

استفاده شده    Copulaو     VineCopulaمانند    Rبا کاپولها در نرم افزار  

  جفت   d(d-1)/2  بهینه،  D-vine    عملکرد  تشخیص  منظوربه   است.

 از   ل آایده  ترکیب  ده  یعنی  شوند،  انتخاب  باید  دومتغیره   کاپولی 

  استفاده   که  ی ا دومتغیره  های   کاپولی  انتخاب.  دومتغیره   کاپولی 

  پارامترهای  راستا،  این  در.  است  مهم  بسیار  نتایج  تفسیر   در  شودیم

 دست   به  بهینه  D-Vine  کاپولی   تا   شوندیمبرآورد    دومتغیره  کاپولی 

 سطح  در  دادن  قرار  برای   کاپول  دومتغیره  ی هاجفت  اول،  وهله  در  .آید

 جایگشت   بهترین  انتخاب  برای   قاعده  یک.  شودیم  شناسایی  درخت  1

اول به    درخت  در  هاجفت  ترینوابسته  آن است که  یها  D-vine  برای 

  Berchmann(2013)از    پیروی   با  حاضر،  مقاله  در  هم متصل شوند.
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and  Schepsmeier  گونه  درخت  ساختار  D-vine  است    شده  کالیبره

 درختان  معیار  عنوانبهکاپول    ی ها جفتمقادیر حداکثر درستنمایی    و

 .بکار برده شده است

،    منظوربه       بدنه   ،مسئولیت  ی امهی ب  ی ها رشتهسهولت  مهندسی، 

.  م یکنیم  گذاری نام   5  تا   1  از  را  سوزی آتشاتومبیل، شخص ثالث و  

  مورد   D-vine  سطح  اولین  برای   را  مناسب  جایگشت  بهترین  ،درنتیجه

(  TP ,FI،  AUT،  EN،  LA( = ) 1  ، 2  ،3  ،4،  5)   صورتبه   وتحلیلتجزیه

تعیین  دوم  مرحله  سپس.  میکن یم  انتخاب  هر   پارامتری   فرم   شامل 

 انگور  درخت  طرح  از  نتیجه  اولین  .است  فرضی  مدل   در  کاپولی   جفت

  که   دهد، می  نشان  را  مختلف  دومتغیره  های کاپولیخانواده  ادغام  ،

 شامل  درخت  اول   سطح.  کندمی  توجیه  را    D-Vine  انعطاف کاپولی 

 ساختار  درجه  به   توجه  با  که  است  متفاوت  دومتغیره   کاپولی   چهار

  D-Vine  اساس  نیابر  .  کندیم  متصل   هم  به  را  هاخسارت  وابستگی،

 5)   فرانک  کاپولی   ،( بار  2)   کاپولی گاوسی:  نهایی ترکیبی است از  

مرحله(  بار  3)   کلایتون  کاپولی   و(  بار   پارامترهای  برآورد  نهایی،  . 

  گام  که یک  شودیم شامل    را  شده  فرض  D-vine  ، دومتغیره   کاپولی 

  توان یم  را  D- Vine  مشخصات  درخت  پارامترهای .  است  اساسی

  . زد  تخمین  Aas et al., 2009  الگوریتم  اساس  بر  متوالی  صورتبه

  کاپولی  ترکیب  برای   شدهانتخاب  کاپولهای   جفت  تخمین  4  جدول 

D-vine   تجربی  نتایج  اساس،  این   بر .  دهدیم  نشان   را  آمدهدستبه  

منفی    پارامترهای   که دارای   دومتغیره  کاپولی   شش  دهد کهمی  نشان

   یک کاپولی  و فرانک کاپولی  سه هستند

  دیگر،  کاپولی   چهار.  شوندیمرا شامل    گاوسی ویک کاپولی کلایتون

  ، درنتیجه .  هستند  مثبت  پارامتر  مقادیر  دارای   کلایتون،  و  فرانک  یعنی

متفاوت  چهار  ما  درخت،  1  سطح  در  متنوع   های دنباله  با  کاپولی 

( 38/0)   کاپولی کلایتون  ،  ( 53/0،   -016/0)   کاپولی فرانک:  یابیممی

 کاپولی فرانک   دو   درخت دوم،  سطح (.  -089/0)   کاپولی گاوسی   و

کلایتون  ( -281/0  ،047/0)  کاپولی  یک    جذب   را(   -111/0)   و 

فرانک. کندیم گاوسی)   ( -021/0)   کاپولی    3  سطح  در  ( -068/0و 

 . شودیمرا شامل  ( 098/0کاپولی کلایتون)  4سطح ،درنهایتاست و 

درستنماییدهدیم   نشان  4  جدول   که  طورهمان       لگاریتم   ،  D-

vine    با به کاپولها  چگالی.  است  5/2749برابر    3  شکل  در  مربوط 

 . است شدهداده نشان

  برای   D-vineکاپولی    ساختار  دقت  آوردن  دست  به  برای      

برازش   مدل   ( درAICآماره اطلاعاتی آکائیک)   معیار  ریسک،  بینیپیش

برای   شودیمانتخاب    شده  بهینه،  D-Vine  یک  آوردن  دست  به  و 

کاپولی  انتخابی در    ی هاجفت  ( بینAICآماره )   مقادیر  ترینکوچک

    ، آماره ها مدل همچنین، برای آزمون خوبی برازش    .شود یمنظر گرفته  

Breymann(2003))     است  شدهگرفته بکار  .Aas et al., 2009  به   با  

برازش  ،دومتغیره  ی هابلوک  در   هاآن  بردن  کار   را  فرآیندهای خوبی 

  معیارهای  مقادیر  4  جدول .  رندیگیمدر نظر    D-Vine  کاپولهای   برای 

AIC  پارامتریک  مشخصات.  دهدیم  نشان  را  D-Vine  برازش شده در 

  است   ی ا نهیبه  درخت  آمدهدستبه  درخت.  است  شدهگزارش  4  شکل

  ارائه  شدهآزمایشکاپولهای    تمام  بین  در  را  خوبی برازش  بهترین  که

 ارشمیدسی   و  کاپولهای بیضوی   از  ترکیبی  D-Vine  کاپولی .  دهدیم

  برای  حتی  ،پذیری انعطاف  ویژگی  بر  که  است  دادهجای   خود  در  را

  یک   حالتی،  چنین   در.  کندیم   تأکید  پایین  فرکانس   ی هاداده

  توزیع  هر  برای   را  هایینمونه   تا  شودیم  انجام  کارلومونت  سازی شبیه

  از   استفاده  با.  شود  تولید  قبل  بخش  در   D-Vine  کاپولی   از  خسارات  

  یهانمونه   Aas et al., 2009  در  D-vine  برای   سازی شبیه  الگوریتم

 .اندشدهاستخراج  متفاوت  اولیه  حاشیه  های توزیع   به  توجه  با  بعدی   پنج

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 کاپولی پنج بعدی (: برآورد پارامترها در تجزیه زوجی یک 3جدول)
AIC   پارامتر کاپول زوج کاپول  

 1درخت  
 Cop12 - 016/0 فرانک  0/ 82
 Cop23 387/0 کلایتون  - 1/ 43
 Cop34 529/0 فرانک  - 1/ 09
 Cop45 - 0/ 0895 گاوسی 0/ 72

 2درخت  

Cop - 0/ 1107 کلایتون  - 0/ 92 1/24  
Cop 0/ 0471 فرانک  1/ 12 4/13  
Cop - 0/ 2814 فرانک  0/ 87 3/45  



 

 

 3درخت  

Cop - 0/ 0213 فرانک  - 1/ 74 14 /23  

Cop - 0/ 0683 گاوسی - 4/ 32 34 /15  

 4درخت  

Cop 0/ 0976 کلایتون  - 3/ 76 134/25  

   AIC 
42 /8 - D-Vine 5/2749  لگاریتم درستنمایی 
  310/1 

(229 /0 ) 
 آزمون خوبی برازش 
Breymann(2003)) 
 

 : محاسبات تحقیقمآخذ

    

   

(: چگالی جفت کاپولهای برآورد شده2نمودار)  

 

 

 وابستگی  ساختار به  ریسک سرمایه  حساسیت

  تصادفی   های داده  شد،  ذکر  قبل  بخش   در  که  روشی  از  استفاده  با      

برازش شده،    از   10000  ،ترتیباینبه.  شودمی  سازی شبیهکاپولی  

  بعدی  پنج  ی ها داده  مجموعه  برازش شده به  D-vine  کاپولی   از  نمونه

بخش    ریسک   تجمیع  مدل   به  مراجعه  با.  شودیم  استخراج در  که 

 با  شدهسازی شبیه  خسارت  متغیرهای   شد  داده  توضیح  شناسیروش

حقدستبه  های وزن  از  استفاده از   تجمیع   ،  شدهحاصلبیمه    آمده 

. شود  ایجاد  متغیره  چند  کاپولی   تحت  کل  زیان  از  توزیعی  تا  شوندمی

  است   گربیمه  یک  زیان  های داده  بررسی  تجمیع،  این  از  هدف

 بر   ریسک  معیارهای   از  استفاده  با(  CR)   موردنیاز  سرمایه   کهطوری به
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 است،   زیان  کل  دهندهنشان  که  تصادفی  متغیر  یک   توزیع  اساس

  توجه   با   TVaR  و   VaR  پرتفوی   هایبینیپیش  بنابراین،.  شود  کالیبره

  احتمال  از  مشخصی  سطح  اساس  بر  ریسک  هر  نسبی   های وزن  به

  و  VaR  برآورد  اساس  بر  را  CRمقادیر    5  جدول .  شودیم   گیری نتیجه

TVaR  کاپولی   وسیله به   که D-Vine  شده ارائه  اطمینان  سطح  چند  در  

 . دهدیم است نشان

  مورد  در   که  است  چیزی   آن  از  کمتر  𝐶𝑅𝑉𝑎𝑅که  شود  توجه     

𝐶𝑅𝑇𝑉𝑎𝑅  مقدار   موارد،   ٪5  برای   ،نمونه  عنوانبه.  است  آمدهدستبه 

  به   D-Vine  کاپولی   تحت  𝑉𝑎𝑅  از  استفاده  با  موردنیاز  سرمایه  کل

ریال   27786540   این   ،٪1احتمال    برای   ،حال بااین  .رسید  میلیون 

ریال   35908759  به  مقدار  الزامات  کهدرحالی.  رسدیم  میلیون 

 بازه   برای   37102695و  29250584  بین  𝑇𝑉𝑎𝑅  اساس   بر  سرمایه

  نحوه  که  دهدمی   نشان  نتایج.  است  متغیر  ٪( 95  -  99)   احتمال 

 پذیرریسک  سرمایه  میزان  بر  یتوجهقابل   تأثیر  وابستگی  سازی مدل 

 و   مورداستفاده  ریسک  معیار  به  بسته   آن  تأثیر  میزان  ،حال بااین .  دارد

 .است متفاوت کاپولی انتخابی به  توجه با

 کارلو مونت سازیشبیه و  D-vineاساس کاپولی  برسرمایه(: مقایسه الزامات 4جدول)
 ساختار وابستگی  % 95 % 97 % 98 % 99

35908759 33771333 31206422 27786540 𝐶𝑅𝑉𝑎𝑅
𝐷𝑣𝑖𝑛𝑒 𝐷𝑉𝑖𝑛𝑒  

 38901156 36763730 32488877 30351451 𝐶𝑅𝑇𝑉𝑎𝑅
𝐷𝑣𝑖𝑛𝑒 

37102695 34256985 33474742 29250584 𝐶𝑅𝑉𝑎𝑅
𝑀𝐶  

 مستقل
39202511 36897569 34782012 31589425 𝐶𝑅𝑇𝑉𝑎𝑅

𝑀𝐶  

21 /5 % 95 /4 % 73 /2 % 8/1 %  𝐷𝐵𝑉𝑎𝑅 

49 /3 % 95 /2 % 08 /2 % 3/1 %  𝐷𝐵𝑇𝑉𝑎𝑅 

 به میلیون ریال است.  هاداده -

 : محاسبات تحقیقمآخذ -

  اساس   برسرمایه  الزام  ارزیابی  جایگزین  رویکرد   یک  ( 4جدول) در       

 بین   غیرخطی  ضمنی   های وابستگی  که  (،MC) کارلومونت  سازی شبیه

  خاص،  طوربه.  است  پیشنهادشدهنیز    گیرد،می  نادیده  را  هاریسک

 از   استفاده  با  ی امهیبشاخه    هر  برای   شدهسازی شبیه  زیان  های نسبت

  توزیع   تا  شوندمی  آوری جمع  آمده،دستبه  بیمه  حق  بر اساس  هاوزن

  روش،   این  طریق  از.  کنند  تولید  یکنواختی  فرض  تحت  را  کل  زیان

را  همان سطوح  برای   موردنیاز  وجوه   میزان  تغییر  فرض  با  اطمینان 

بین   وابستگی  عدم  و   .شودیم  بررسی  ی امهیب  ی هارشتهاستقلال 

  در   را  ییهانشیب  هاافتهی  ،شودیم  مشاهده  جدول   این  از   که  طورهمان

  ،حال بااین.  دهندیم  ارائه  وابستگی  سازی مدل   در  عملی   اثرات  مورد

  روش   طبق  را  متغیره   چند  توزیع   که   ،  ی ا مهیب  ی هارشتهاستقلال    مورد

 حتی  اثر  این.  شودمی  بالتری   VaR  به  منجر  کند،می  ارائه  کارلومونت

  یا مهیب  ی هارشتهاستقلال    مورد  در  ،درواقع.  است  بارزتر   TVaR  برای 

،  VaR   و  TVaR  وابستگی  مورد   از   بالتر  D-Vine  نتیجه مورد    این.  است

  وابستگی   با توجه به  اغلب  D-Vine  کاپولی    یک  انتظار است  زیرا

واقعیت   این  دهندهنشان  ی اجهینت. چنین  شودیم  انتخاب  دنباله توزیع

سرمایه  که    شاخه   پنج  ی ها سکیرپوشش    برای   موردنیاز  است 

  CR  از  کمتر  ،D-Vine کاپولی   سازی شبیه  با  شدهمحاسبه  غیرعمری،

 .است دیگر روش توسط شده برآورد

به پرتفوی    بخشیتنوعمنافع ناشی از    که  کندیم  تأکید  امر  این     

 با   که  وابستگی  کلی  سطح  توسط  زیادی   حد  تا  هاشرکت  ی امهیب

. شودیماستخراج    است  شده  سازی مدل   کاپول  از  استفاده

 کاپول برایدنباله که    وابستگی  مقدار   این منافع توسط  دیگرعبارتبه

 هرچه .  شودیم ایجاد    دهدیماجازه    ی ا مهیب  ی هاشاخه  بین  ی هاانیز

کاپول  توسط  بیشتری   دنباله   وابستگی   ها انیز  اگر  باشد،  مجاز  یک 

  نتایج  ،درنتیجه.  است  بالتر  الزام سرمایه  شوند،  تحت آن کاپول تجمیع

  نظر   به .  کرد  خلاصه  زیر  شرح  به  توانی م  را  تجربی  مطالعه  از  حاصل

 از  غیرعمر  ی هامهیب  ی هاسکیر  وابستگی   سازی مدل   انتخاب  رسدیم

گرفتن    برخوردار  زیادی   اهمیت نادیده  و  توزیع   ی ها هیحاشهستند 

انواع    ی هایوابستگو    هاآن ساختار  در  بیمه    ی هاشاخهغیرخطی 

الزام میزان سرمایه    تواندیم پرتفوی   پذیرریسکنقش مهمی در  در 

 مطالعات   از  نتایج برخی  با  هاافتهی  . اینبیمه داشته باشد  های شرکت

    Tang and Valdez(2009)  مانند  ی امهیب  پرتفوی   انتخاب  مربوط به

همچنین نتیجه این تحقیق    دارد.  مطابقت    Diers et al.(2012)(  و

در خصوص الزام توجه به سطح وابستگی منتج از مدل سازی کاپول 

در رشته های بیمه ای و دللت های آن در تنوع بخشی به پرتفوی 

نیز مورد توجه قرار    Ghosh et al.(2022)شرکت های بیمه در مطالعه  

 گرفته است.

 گیری نتیجه

 ساختار  به  پذیرریسک  سرمایه  برآورد   حساسیت  مقاله،   این  در     

بیمه  های خسارت  بین  وابستگی رشته    ، مسئولیتغیرعمر)   پنج 

در شرکت بیمه   ( سوزی آتشمهندسی، بدنه اتومبیل، شخص ثالث و  

اساس،  .  است  شدهبررسی ایران   این    دو   در  تجربی  وتحلیلتجزیهبر 

 ها انیز  بین  سازی مدل   وابستگی  اول،  مرحله  در.  است  شدهانجام  مرحله



 

 

  زیان   های داده  برای   و    شدهبررسی  متغیره  چند  کاپولهای   از  استفاده  با

،  شدهتشکیل  ارشمیدسی  و  بیضوی   ی کاپولها  از  که D-vine  کاپولی 

  اساس   بر  بهینه و خوبی برازش مدل   کاپولی  انتخاب  است.  شدهاعمال 

. صورت گرفته است  Breymann(2003)  آماره  اساس  بر   و  AIC  معیار

  ها ریسک  واقعی  وابستگی  ساختار  ریتأث   این مطالعه بر  دوم،  مرحله  در

  معیارهای  از  استفاده  با  بعدی   پنج  پرتفوی   موردنیاز  سرمایه  کل  بر

VaR  و TVaR دستیابی  است. برای  متمرکزشده  سازی شبیه به طریق  

-D  ساختار وابستگی کاپولی علاوه بر انتخاب    ،  تفسیر  قابل  نتایج  به

vine    یکیامهیب  ی هارشتهبین  بر  مبتنی  استاندارد  رویکرد  ، 

از    های ریسک  استقلال   فرض  با  ریسک  سرمایه   بینیپیش مستخرج 

  دهد می  نشان نتایج.  است  شدهگرفته  نظر  نیز در  سازی شبیه  ی هاداده

  کل  بر  توجهیقابل   میزان  به  هازیان  بین  ضمنی  وابستگی  توجه به  که

الزام    توسط  نتیجه  این.  گذاردمی  تأثیر  پذیرریسک  سرمایه مقادیر 

 ضمنی  وابستگی  توجه به  درواقعشود.  می  دییتأ  آورد شدهبرسرمایه  

 درصدی برای    % 1/5  سرمایه  به کاهش  منجر  ی امهیب  ی ها رشته  بین

VaR  برای     %9/3  و انتخاب شودیم    TVaR  درصدی  بنابراین،   .  

 زیادی  اهمیت  از  غیرعمر  ی هامهیب  ی هاسکیر  وابستگی  سازی مدل 

گرفتن    برخوردار نادیده  و  و   هاآنتوزیع    ی ها هیحاشهستند 

نقش    تواندیمبیمه    ی هاشاخهغیرخطی در ساختار انواع    ی ها یوابستگ 

بیمه    های شرکتدر پرتفوی    پذیرریسکمهمی در الزام میزان سرمایه  

غیرخطی در ساختار   ی ها یوابستگ داشته باشد. از طرف دیگر، توجه به  

 یامهیببه پرتفوی    بخشیتنوعمزایای    تواندیم  ی امهیب  ی هاشاخه انواع  

و    هاشرکت کند  آشکار  از    گیری اندازهرا  حاصل  منافع  میزان 

انتخاب درست  بخشیتنوع اساس    یها سکیر  وابستگی  ی هامدل   بر 

و این موضوعی است که لزم است   شودیمغیرعمر حاصل    ی هامهیب

 قرار گیرد. موردتوجهبیمه  های شرکتدر انتخاب پرتفوی 
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