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Abstract***†*** 

In this study, the relationship between the profitability of insurance 
companies (based on two key profitability indicators, including the return on 
assets (ROA) and the return on equity (ROE)) and its influencing factors, 
including claim ratio, operational expenses, and retention ratio, has been 
studied. Nineteen insurance companies listed on the Tehran Stock Exchange 
(TSE) and Iran Fara Bourse (IFB) were included in the research sample. A 
panel regression analysis was conducted using Eviews software to test 
hypotheses during 2016-2021. As a result of the estimation of the research 
models, the variable of loss ratio significantly and negatively affects the return 
on assets and return on equity of insurance companies listed in the Tehran 
Stock Exchange and Iran Farabourse. Also, operating costs have a negative 
and significant effect on the rate of return on assets and return on equity as 
profitability criteria of the sample companies. On the other hand, the holding 
ratio variable has had a positive and significant effect on the rate of return on 
assets and return on equity as profitability measures of insurance companies 
listed in the Tehran Stock Exchange and Iran Farabourse. 
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و نسبت  یاتیعمل یهانهیخسارت، هز بیاثرات ضر یبررس

 مهیب یهاشرکت یسودآور زانیبر م ینگهدار

 

، ژاله مردانی*** ، هانیه  ، میلاد شهرازی ** مجتبی رستمی نوروزآباد *
 آریان اصل****

 1چکیده
 یسودآور یدی)بر اساس دو شاخص کل مهیب یهاشرکت یسودآور نیب ۀدر پژوهش حاضر، رابط

 بیو بازده حقوق صاحبان سهام( و عوامل اثرگذار بر آن که شامل ضر هاییشامل نرخ بازده دارا
 19شده است. نمونۀ پژوهش شامل  یهستند، بررس یو نسبت نگهدار یاتیعملخسارت، مخارج 

با  هاهیاست و فرض رانیشده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ارفتهیپذ یامهیشرکت ب
تا  1395دورة  یبرا Stataافزار و با کمک نرم یپنل یهاداده ونیرگرس لیاستفاده از روش تحل

خسارت  بیضر ریمتغ ق،یتحق یحاصل از برآورد الگوها جیاند. طبق نتامورد آزمون قرار گرفته 1400
 یسودآور یارهایو بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان مع ییبر بازده دارا یو معنادار یاثر منف
 ن،یداشته است. همچن انریشده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ارفتهیپذ مۀیب یهاشرکت

و بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان  ییبر نرخ بازده دارا یو معنادار یاثر منف یاتیعمل یهانهیهز
اثر مثبت  ینسبت نگهدار ریمتغ گر،ید ینمونه داشته است. از سو یهاشرکت یسودآور یارهایمع

 یسودآور یارهایو بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان مع ییبر نرخ بازده دارا یو معنادار
 .داشته است رانیشده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ارفتهیپذ مۀیب یهاشرکت

 ،ینسبت نگهدار ،یاتیعمل یهانهیخسارت، هز بیضر مه،یب یهاشرکتها: واژهلیدک

 .یسودآور
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  مقدمه. 1

 تیفعال یخدمات مال ۀنیهستند که در زم یربانکیغ یمال یهااز شرکت یکی مهیب یهاشرکت
. کنندیرا فراهم م یخود منافع انیمشتر یبرا دهد،یرخ م ندهیکه در آ یخطرات او در مقابله ب دارند

 رایاست، ز مهیب یهاعملکرد شرکت یهاشاخص نیتراز مهم یکی یسودآوردر همین راستا، 
 یهایژگیبر و هیبا تک گذارانقانونو رشد است و  یگذارهیسرما یبرا گرمهیب ییتوانا ةدهندنشان

 یریگاندازهبه صورت کلی،  .]19[ کنندیمرا مشخص  گرمهیب یبقا ،یمربوط به سودآور یمال
و سودآوری به عنوان یکی از متغیرهای  دارد ینقش اساس یتجار قاتیعملکرد شرکت در تحق

 دیاند که تأکنشان داده یقبل مطالعات. ]38، 35، 24، 4[مورد توجه پژوهشگران مطرح بوده است 
شرکت را که  یرقابت تی)مثلاً بازده حقوق صاحبان سهام( ممکن است مز یصرفاً مال یارهایبر مع

در اقتصاد خرد  یسازنهیاصل به .]17، 13[ ردیبگ دهیمنابع نهفته است ناد لیآن در تبد ییدر کارا
و تخصص  هایو با توجه به فناور رسانندیرا به حداقل م هانهیها هزکه شرکت دهدینشان منیز 

های شرکت نیو سودآوری در ب یعملکرد مالاز طرفی،  .]15، 9[ نندکیموجود، سود را حداکثر م
. ]3[ رسدیضروری به نظر م هاآنبر  رگذاریتأثعوامل  ییشناسا ،نیبنابرا .است ریمتغ اریبس مهیب

 نمایان هاآن یمال یهامنعکس شده در صورت یسودآور قیاز طر مهیب یهاخوب شرکتعملکرد 
به  و کندیم یریگموجود را اندازه طیکسب سود در شرا یشرکت برا ییتوانا ی،شود. سودآوریم

 یقبل هاییریگاندازه .]32، 14[ شودیعملکرد شرکت در نظر گرفته م یمهم برا اریمع کیعنوان 
است.  یو بازده حقوق صاحبان سهام متک هاییمانند بازده دارا یمال یمعمول یهابر نسبت یسودآور

 .]29، 19، 17، 2[اند به کار گرفته شده قبلاً یمال اتیدر ادب نیاز محقق یها توسط برخشاخص نیا
متعارف  یمال یهاکه نسبت دکننیمحققان استدلال م یبرخ رغم آن است کهاین موضوع علی

 نیمنعکس کنند و ا کنندیم تیدر آن فعال مهیب یهارا که شرکت یمختلف یهاطیمح توانندینم
وجود دارد که  یعوامل متعدد گذشته، قاتیبر اساس تحق. اما هستند ریخارج از کنترل مد هاطیمح

 نسبتو  2یاتیعمل یهانهیهز نسبت، 1خسارت بیضر .گذاردیم ریتأث مهیب یهاشرکت یبر سودآور
  .]30[ هستندهای بیمه شرکت 4اثرگذار بر عملکرد و سودآوری عواملترین مهم، 3ینگهدار

از منظر  ایران ۀمی( صنعت ب2016) گمایس یالمللنیب یۀآمارهای منتشر شده در نشر نیآخر طبق
 ،و عربستان یامارات متحدة عرب ه،یترک ن،یپس از فلسط ،کشورهای منطقه نیدر ب دییتول ۀمیحق ب

کشورهای  نطقه،در م مهیحق ب دیتول ثیاز ح 1396پنجم را کسب کرده است و در سال  گاهیجا
های مهم عملکرد ضریب نفوذ یکی از شاخص. ]7[اند سبقت گرفته ایرانامارت و عربستان از 

های صنعت بیمه است که برای بررسی روند رو به رشد صنعت بیمۀ کشور و همچنین برای مقایسه
                                                   
1. Claim Ratio 
2. Operational Ratio 
3. Retention Ratio 
4. Profitability 
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ها به تولید ناخالص داخلی است و لذا گیرد. ضریب نفوذ برابر با نسبت حق بیمهار میالمللی قربین
 طبق. ]39[شود دهد که چه سهمی از تولید ناخالص داخلی صرف پرداخت بابت بیمه مینشان می

درصد  849/1به  1392درصد در سال  1 از رانیا ۀمینفوذ صنعت ب بیمرکزی ضر ۀمیمحاسبات ب
. ]5[ است 66در جهان  رانیا ۀرتب مه،ینفوذ ب بیبر اساس ضر که است دهیرس 1397در سال 

تواند ناشی از نرخ دلار و تورم بخش قابل توجهی از پایین بودن ضریب نفوذ صنعت بیمۀ ایران می
نرخ ارز و تورم  شیبر اساس دلار است و به خاطر افزا یناخالص مل دیمحاسبات تولباشد. چرا که 

 یابدمیکاهش  یناخالص داخل دیبه تول مهیصنعت ب ینسبت گردش مال نیبنابرا کند،یم دایپ رییتغ
  قرار دارد. یکمتر ۀدر رتب ،1یدرصد 7 یبا رقم جهان سهیدر مقا ایرانکشور  ۀمینفوذ ب بیو ضر

است که  نیا دهندةنشانامر  نیاست و ا شتریب اریبس یهای زندگمهیاختلاف در حق ب نیاالبته 
که  نیتر اهمم ۀحرکت نکرده است. نکت یدر سطح جهان یراستا با اقتصاد ملکشور هم ۀمیصنعت ب

 هایمهیصد از حق بدر 75از  شیب باً یبه نحوی که تقر ،نامتعادل است زیکشور ن ۀمیساختار صنعت ب
 رانیدرا مهیب نعتص ،حال نیا با. ]22[تعلق دارد  یلیخودرو و درمان تکم ۀمیصرفاً به ب دییتول

 یواقع گاهیجا به کشور اقتصادی هایلیپتانس به توجه با دیشا و دیبا که طور آن نتوانسته هنوز
 .]5[ ابدی دست خود

 ییکاراو  یعملکرد، سودآور یدر خصوص بررس ییهاپژوهش ،شد انیبکه آنچه  رغمیعل
که بتواند  یاما پژوهش. ]41، 17، 3[ است شده انجام کشور از خارج و رانیا در مهیب یهاشرکت

 یرا بر عملکرد و سودآور ینگهدار نسبتو  یاتیعمل یهانهیهز نسبت ،خسارت بیاثرات ضر
 مهیب یهاشرکت سهام بازده یریگاندازه ،گری. از طرف ددیآیبسنجد، به چشم نم مهیب یهاشرکت

 اهدافشان به ایآ که ابندییدرم هاشرکت ،آن توسط که شود فیتعر یستمیس عنوان به تواندیم
 از یکیو  آن یبررس و شرکت ییکارا نییتع در یمهم فاکتور، بازده. ریخ ای کنندیم دایپ دست
 سهامداران ثروت کردن نهیشیب یینها هدف ،راستا نیا در. است مهیب یهاشرکت اهداف نیمهمتر
 هاآن یورشکستگ و دارند اقتصادی رشد در مهیب هایشرکت که یمهم نقش به توجه با. است

 و بازده لیتحل باشد، داشته اقتصاد یبرا یکل نگاه در و هابنگاه افراد، برای انبارییز اثرات تواندیم
 باشد مؤثر هاآن ییکارا شیافزا و ضعف نقاط کردن برطرف در تواندیم مهیب یهاشرکت یسودآور

 پنل یهاداده طیمح در ونیرگرس لیتحل بر هیتک با است صدد در حاضر پژوهش بنابراین،. ]11[
های عملیاتی ی ضریب خسارت، هزینهرهایمتغ از کدام هر اثرات که دهد پاسخ یاصل سؤال نیا به

و  تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ یامهیب یهاشرکت یسودآور بر و نسبت نگهداری
 است؟ صورت چه به فرابورس ایران

                                                   
 2022. بر اساس آمار اواخر سال 1



 33                                                     (همکاران رستمی نوروزآباد و . ).....................خسارت بیاثرات ضر یبررس 

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

 ایدوره درشرکت یک است که توسط  یکسب و کار رسم یمال تیموقعۀ جینت یمال عملکرد
ارزش کسب و کار است که  شیو افزا سود درآمد، از یاریمع یمال عملکرد. شودیمانجام  نیمع

از  یبه شکل شرح یمال عملکرد. مشهود است واحد تجاریسهام  متیق شیافزانتیجۀ آن در 
است  توزیع وجوهو  یورآجمعاز  ییهاجنبهشامل  و خاص تیموقعیک شرکت در  یمال تیوضع

 در .]25[ شودیم یریگاندازه آوریسودو  ینگینقد ه،یسرما تیکفا یهاشاخص باکه معمولًا 
 یهاتیفعالاز  حاصل سود مه،یبحق  خالص درآمد به صورت معمولاً یمال عملکرد مه،یبصنعت 

. شودیم انیب سهام صاحبان حقوقو بازده  یگذارهیسرما بازده سالانه، گردش مالی ،نویسیپذیره
 یگذارهیعملکرد سرما یارهایو مع سودعملکرد  یارهایبه عنوان مع توانیم رامراحل  نیا

 ییو کارا یدیتول ،یمال هایمیتصم ها،تیها، فعالبرنامه ۀهم یینها ۀجینت همچنین،. کرد یبندطبقه
 سسهؤم ای شرکت توان ی،سودآور. شودیم منعکس شرکت یسودآور تیدر فعال ،تیریعملکرد مد

 سود نام اب یاضاف یمبلغ یجار یهانهیهز پرداخت از پس که ی استاگونه به یکاف درآمد جادیا در
 .]40[ بماند یباق شرکت یبرا

خسارت،  بی؛ ضراست خسارت ارائه نموده بیاز ضر مهیصنعت ب یآمار ۀکه سالنام یفیتعربنا بر 
 بیضر نیشده بر حسب درصد. ا دیعا ۀمیخسارت واقع شده به حق ب میتقسعبارت است از حاصل 

 گذارانهمیتحت پوشش به ب یبابت خسارت خطرها هامهیبکه چند درصد از حق  دهدینشان م
 یو عموم یادار یهانهیفروش و هز ۀشبکشاخص، کارمزد  نیا ۀپرداخت خواهد شد که در محاسب

منظور از خسارت  .گرددیمخسارت در آن لحاظ  یکارشناسی ابیارز ۀنیاما هز ،ندارد یدخالت
 و انیالتفاوت خسارت معوق پامابه ةبه علاو یمال ةدور یپرداخت یهاشده، مجموع خسارتواقع
 خسارت برآورد جمع حاصل از است عبارت معوق، خسارت نکهی. ضمن ااست یمال ةدور یابتدا
که  ییگر اتکامهیپس از کسر سهم ب ینشده در آخر سال مال اعلام ایشده  اعلام از اعم شده واقع

 ةریو تفاضل ذخ یدیتول ۀمیشده، حاصل جمع حق ب دیعا ۀمیمنظور از حق ب پرداخت نشده است.
 لیدل به یدیتول یهامهیاز حق ب زانیآن است که چه م انگریسال است و ب یابتدا و انتها ۀمیحق ب
نیی)مکمل آ 2/58 ةشمار ۀنامنییطبق آ .است شده مهیب شرکت بیها نصنامهمهیب مدت یانقضا

 یشده رشته شخص ثالث و مازاد، عوارض قانون دیعا ۀمی(، از حق بمهیموسسات ب یفن ریذخا ۀنام
 صندوق و بهداشت وزارت کشور، اورژانس و یراهدار سازمان ،یانتظام یرویبه ن ی)سهم پرداخت

 یسهم چه که است نیا دهندةنشان خسارت بیضر. ]23[ گرددی( کسر میبدن یهاخسارت نیمتأ
 یهاخسارت زینو  یسال جار یهابابت خسارت مه،یب یهاشرکت توسط شدهافتیدر مۀیب حق از

 یهاشرکت خسارت بیضر هرچه که گفت توانیم اساس، نیا بر. شودیم پرداخت گذشته معقوق
 بود خواهد ترنییپا هاشرکت نیا ناخالص سود جه،ینت در و بالاتر زین هاآن سکیر باشد، بالاتر مهیب
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نسبت  شودیسبب م یرشد پرتفو ابد،ی شیشرکت افزا کی ةصادر ۀمیکه حق ب یزمان .]33[
درصد از نسبت  20 باًیخسارت تقر بیضر نیانگیبه طور م .خسارت باشد بیخسارت کمتر از ضر

 یزمان یهاشرکت را در بازه تیوضع تواندینسبت خسارت م ،در مجموع است. شتریخسارت ب
 یقابل بررس یمال ةدور کی افتنی انیخسارت تنها با پا بیضر ۀاسباما مح ،کند انیب زیمدت نکوتاه

  و محاسبه است.

 ةر طول دورد یاقتصاد منافعدر  کاهش هاهزینه ،یمال یحسابدار یاستانداردها اساس بر
 متحملتعهدات  ای افتهی کاهش یهاییداراکاهش  ای ینقد یخروج یهاانیجربه شکل  یحسابدار

 یبه معنا یاتیعمل هایهزینه. شوندیم حقوق صاحبان سهامهستند که منجر به کاهش  شده
 هایهزینهمشابه  هاهزینه نیا. دهندیمفروش رخ  از حصول درآمد ندیکه در فرا هستند هاییهزینه

 ریتفس هاییهزینهان به عنو یاتیعمل هایهمچنین، هزینههستند.  یخدمات یهاشرکتدر  یاتیعمل
 گریو د کالا میمستق یهانهیهزبر  و مازاد شوندیممتحمل  واحد تجاریشوند که توسط می
 دستمزد، حقوق، ملشا عموماً یاتیعمل هایهزینه نیشتریبمرتبط با فروش هستند.  یهانهیهز

 باشند، داشته یترنییپا یاتیعمل یهانهیهز که ییهاشرکت. ]21[هستند  زاتیو تجه اتامکان
 .]16[ بالعکس و داشت خواهند یشتریب یسودآور

 ۀمیبه ب است که مهیب یهاشرکتتوسط  افتهیپوشش یکارهادرصد کسب و  ی،نگهدار نسبت
 دیهستند با مدتررآکا نویسیپذیره هایمیکه در تصم مهیب یهاشرکت. ابندیینمانتقال  یاتکائ
 مهیرا ب شده متحمل یهاسکیر تعدادی از مه،یب یهاشرکت. داشته باشند بالاتری آوریسود

منجر به  یکائات ۀمیباگرچه را کاهش دهند.  یورشکستگ سکیردر صورت زیان زیاد، تا  کنندیم
توانگری زامات به ال یابیدست، شودیم سکیر عیتوز قیاز طر مهیب یهاشرکت یداریپا شیافزا

 .]27[ است یخاص یهانهیمستلزم هز ت،یرشد ظرف نیو تضم سکیر پروفایلکردن  متعادل ،مالی

های بیمه و عوامل تاکنون مطالعات مختلفی در داخل و خارج از کشور پیرامون سودآوری شرکت
 ست. ااشاره شده  هاآنمؤثر بر آن صورت گرفته که در ادامۀ این بخش به برخی از 

)رشد(  یسطح سودآور نیبالاتر( نشان دادند که 2022) 1رناندز، رابیو میساس و رویزگونزالز ف
ی ربحرانیغ/یبحران تیکه با بلوغ بازار و وضع یمتعددهای بیمه با توجه به سناریوهای شرکت

 شودمحقق میرونق  یهازمان در( بلوغ نییبا سطح متوسط )پا ییوهایسنار مرتبط هستند، در
 وریآودبر س رگذاریثأت عوامل ،2006-2013 یزمان ةباز درکه  دیرس جهینت نیا به( 2015) ایکا. ]18[

 نرخ و جاری نسبت خسارت، نسبت شرکت، ةانداز شامل ه،یترک در یزندگ ریغ ۀمیب یهاشرکت
های سال یبرا( 2018) نکایبورکا و باتر مطالعۀ از حاصل یهاافته. ی]27[است بوده مهیب حق رشد

                                                   
1. González-Fernández, Rubio-Misas and Ruiz 
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وجود  یمثبت ۀرابط یرومان کشور دری مال بازدهاندازة شرکت و  نینشان داد که ب ،2017 تا 2014
 را یاطلاعات جامع ستمیو س شترینفوذ ب بی، ضرشتریب یتر منابع مالهای بزرگشرکت رایدارد، ز

 تا 2015را از سال  یدر کشور آلبان مهیهای بشرکت یمال بازده( 2018) 1ی. چکرس]11[ دارند
 رییپذو انعطاف یمنف ریشرکت تأث سکیو ر یاهرم مالحاصل،  جیکرد. بر اساس نتا یبررس 2017

و همکاران ی . المجال]12 [دارد یی مورد بررسهاهای شرکتییدارا هروی بازد یمثبت ریشرکت تأث
 2017 تا 2012 یبازة زمان یطدر اردن  مهیهای بشرکت یبر عملکرد مال رگذاری( عوامل تأث2019)

، اندازة شرکت و یمال اهرم لیقب از ییرهایمتغ که داد نشان هاآنهای یافتهکردند.  ییرا شناسا
و  عبدالجواد. ]5[ دارند مهیهای بشرکت یداری بر عملکرد مالامعن ریاز نظر آماری تأث ینگینقد

 یمعناداربه طور  ینگیو نقد رشد اندازه،، 2018تا  2006 دورة یط که ندداد شانن( 2019) 2دوالکات
 ریتأث معوقکه مطالبات  یدر حال ،دنگذاریم مثبت ریتأث نیفلسطۀ میب هایشرکت یبر سودآور

عوامل از جمله نسبت  ریساهمچنین نشان دادند که  هاآن. دارد مهیب هایشرکت یسودآور بر یمنف
و  3حسیبوان .]1[ ندارند مهیب یهاشرکت یبر سودآور یمعنادار ریخسارت و نسبت اهرم تأث

بر  یو نسبت نگهدار یاتیعمل نسبت خسارت، بیضر اثر جهت تعیین یپژوهش( 2020) همکاران
 جینتا .دادند انجام 2018 تا 2011دورة  یبرای در بورس اندونز مهیب یهاشرکت آوریسودعملکرد 
 آوریسودبر  یو معنادار یاثر منف یاتیخسارت و نسبت مخارج عمل بینشان داد ضر هاآنپژوهش 

 نسبت خسارت، بیضرهمچنین، . است رمعناداریغمثبت و  ینسبت نگهدار اثر که یدارند در حال
لذا  .]20[ است داشتهشرکت  آوریسودبر  یبا هم اثر معنادار یو نسبت نگهدار یاتیمخارج عمل

 های، هزینه]33، 31، 20، 3[ یمنف اثر خسارت بیضر نکهیا خصوصدر یتجرب یهایافتهبه  استناد
 ،دندار مهیب یهاشرکت یسودآور بر ]20[ عملیاتی نیز اثر منفی و نسبت نگهداری اثر مثبت

 شود:های پژوهش حاضر به صورت زیر مطرح میفرضیه

ثبت و معنادار مو نسبت نگهداری اثر  یمنف اثرهای عملیاتی و هزینه خسارت بیضر :اول یۀفرض
 .دارد یرانبورس تهران و فرابورس ا در شده رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت نرخ بازده دارایی بر

ثبت و معنادار مو نسبت نگهداری اثر  یمنف اثرهای عملیاتی و هزینه خسارت بیضر :دوم یۀفرض
 فرابورس ایران بورس تهران و در شده رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت نرخ بازده حقوق صاحبان سهام بر

 .دارد

 یدر عربستان سعود مهیشرکت ب 25در  یسودآور عوامل یبررس به( 2021) 4دشموخو  یالشداد
 مهیب یهاشرکت یکه سودآور نتایج این مطالعه نشان دادپرداختند.  2016 تا 2010های ی سالط

                                                   
1. Cekrezi 
2. Abdeljawad and Dwaikat 
3. Hasibuan 
4. Alshadadi & Deshmukh 
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 ۀمیحق ب حجم ،نیهمچن. بستگی دارد یو نرخ خسارت واقع یبده نسبت مه،یب شرکت ةانداز به
 انیز سپس و یبده نرخاست و پس از آن  مهیب یهاشرکت یبر سودآور ریمتغ نیرگذارتریثأت یکتب
عوامل  برای تعیین ی( پژوهش2021) 1دهاببن  .]26[ های بعدی قرار دارندی در رتبهواقع

 2017 تا 2009 یزمان دورة یط عربستان ۀمیبازار ب در مهیب یهاشرکت یسودآور ةکنندنییتع
 یهاییداراملموس بودن و نسبت  نسبت مه،یب حق رشد نرخ و به این نتیجه رشید که انجام داد

 ن،یا بر علاوههستند.  یسعوددر عربستان  مهیب یهاشرکت یثر بر سودآورؤم یعوامل اصل ،ثابت
 نظر از هاآن اثرات دارند، مثبت ارتباط یسودآور با ینگینقد نسبت و شرکت ةانداز که یحال در

سن  یو تا حدود مهیاهرم ب نسبت ها،یبده نسبت خسارت، نسبت مقابل، در. ستین دارامعن یآمار
 . ]10[ دارد یسعود در عربستان مهیب یهاشرکت یبر سودآور یمنف اثراتشرکت 

 یبرا رانیا در مهیب یهاشرکت یسودآور بر مؤثر عوامل از یبرخ یبررس به (1390) یمیکر
 با یتجار سکیر نیب ۀرابط که است شرح نیا به قیتحق جینتا .پرداخت 1389 تا 1382 یهاسال

 اما، است دارامعن مهیب یهاشرکت در سهام صاحبان حقوق بازده نسبت و هاییدارا بازده نسبت
 نیب ۀرابطهمچنین،  .باشدینم دارامعن مهیب شرکت سود یۀحاش با یتجار سکیر ریمتغ نیب ۀرابط
 در سهام صاحبان حقوق بازده نسبت و هاییدارا بازده نسبت سود، یۀحاش و یگرمهیب تنوع

 یۀحاش با یبده نسبت و شرکت ةانداز نیب ۀرابطبوده است. به علاوه، ن دارامعن مهیب یهاشرکت
 بوده دارامعن مهیب یهاشرکت در سهام صاحبان حقوق بازده نسبت و هاییدارا بازده نسبت سود،
 یریگمیدر تصم یمالعات لاکه اط ددادننشان  (1394) همکاران و نوروزآباد یرستم. ]26[ است
به  توانیعات ملااط نیکه از ا دارد یاکنندهنیینقش تع بهادار در بورس اوراق گذارانهیسرما

 یاحمد. ]34[ اشاره کردها و بازده حقوق صاحبان سهام( )شامل بازده دارایی یسودآور یهانسبت
 شدهرفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت کنندة آن دری و عوامل تعیینمال عملکرد یبررس به( 1395) یو نوروز

که  دادنشان  پژوهش جینتا. پرداختند 1392 تا 1387 یزمان ةدور طی تهران بهادار اوراق بورس در
 بیضرو  شرکت سکیر ،شرکت ةانداز ،هاییثابت به کل دارا یهاییدارانسبت  ،هایبدهنسبت  اثر

 دارامعن و مثبت هاییدارا بازده بر یدیتول ۀمیب حق اثر و دارامعن ی ومنف هاییدارا بازده بر خسارت
ی و عیمط. ]3[ ستین دارامعن هاییدارا بازده با شرکت یریپذانعطاف نیب ۀرابط . همچنین،است

ۀ حاشی نقدینگی، نسبت گذاری،سرمایه عملکردی رهایمتغ نیب ند که( نشان داد1396) همکاران
 یهاشرکت یبا توانگر بیمهشرکت  ةانداز و گریبیمه سود خسارت، نسبت ترکیبی، نسبت عملیاتی،

ها همچنین، به طور میانگین درآمد حق بیمۀ عایدشدة شرکتوجود دارد.  یمعنادار ۀرابط مهیب
( تعداد 1398) ییباباو  دهیبرز. ]31[ ای استهای بیمههای خسارت و هزینهبیشتر از مجموع هزینه

های ، نسبتهیسرما تیهای کفاقالب پنج عامل نسبترا در  یمؤثر بر سلامت مال یمال ریمتغ 24
 یعوامل اساس ریو سا رییپذسکیو ر یاتیهای عمل، نسبتینگیهای نقدسودآوری، نسبت

                                                   
1. Ben Dhiab 
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های شرکت ی، بر سلامت مالگانه پنج عوامل یتمام ریتأث که داد نشان هاآن جیبندی کردند. نتادسته
 در ینسبت مورد بررس 24ها از مجموع از نسبت کیاما در سطح هر ، دار استامؤثر و معن مهیب

 .]8[ دار شناخته شدندانسبت معن 15تعداد  تینها

 یچارچوب نظر

با توجه به آنچه که در بیان مسأله و ادبیات تجربی پژوهش مطرح شد و همچنین، با توجه به 
 ( قابل ارائه است.1های پژوهش، الگوی مفهومی به صورت نمودار )فرضیه

 

پژوهش یمفهوم یالگو(: 1) نمودار  

 شناسی پژوهش. روش3

است.  توصیفی نوع از قیتحق یهاهیتوجه به فرض با و کاربردی کردیرو حاضر دارای پژوهش
همچنین، با توجه به اینکه هدف اصلی این پژوهش یافتن روابط میان متغیرهای مستقل )ضریب 

های عملیاتی، نسبت نگهداری( و اثرات آن بر متغیر وابسته )سودآوری( است، جزو خسارت، هزینه
 ۀجامعاست.  1400 تا 1395هش نیز از سال شود. بازة زمانی پژومحسوب می یهمبستگ مطالعات

و نمونۀ آماری شامل تمام مرکزی  ۀمیاز ب تیای دارای مجوز فعالمهیب شرکت 32مشتمل بر آماری 
که با حذف  است بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در شده رفتهیپذای های بیمهشرکت

بدین صورت که نمونۀ  مونه انتخاب شده است،شرکت به عنوان ن 19سیستماتیک، در نهایت تعداد 
  های زیر باشند:های مدنظر باید دارای شرایط و ویژگیآماری و شرکت

  ضریب خسارت

های عملیاتی هزینه  

هابازده دارایی  

 سودآوری

 نسبت نگهداری
بازده حقوق صاحبان 

 سهام

  یفن ریذخا  هاییدارا  درآمد ناخالص حقوق صاحبان سهام  
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 دنباش یا فرابورس ایران پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهراندر ، پژوهشدر تمام طول دورة  -1
 .  های پذیرفته شده خارج نشده باشندشرکتو از لیست 

 به راتییتغ و یفصل نوسانات علت به رای، زباشد ماه اسفند انیبه پا یمنته هاآن یدورة مال -2
 شود.  یم کمتر سهیمقا تیها، امکان قابلشرکت انیم در آمده وجود

 راتییبه علت تغ رای. زباشد افتهین رییتغ شرکت یمال سال ای تی، فعالپژوهشدر تمام طول دورة  -3
سنوات  انیدر م سهیامکان مقا یهای مالآن بر روی صورت اثراتشرکت و  تیفعال به وجود آمده در
 شود. یمختلف کمتر م

 تأسیس شده باشند. 1395با توجه به دورة زمانی پژوهش، قبل از سال  -4

 جهت اجرای پژوهش موجود و در دسترس باشد. هاآناطلاعات لازم و کافی برای  -5

جامعه( کیستماتیحذف س ندی)فرآ یآمار ۀ(: جامعه و نمون1) جدول  

 تعداد عنوان
یآمار ۀجامع یهاشرکت تعداد  32 

و فرابورس ایران تهرانخارج شده از بورس اوراق بهادار  اینشده  رفتهیپذ یهاشرکت تعداد  5 

ستین اسفند انیپا به یمنته هاآن یمال سال که ییهاشرکت تعداد  2 

است کرده رییتغ هاآن یمال سال که ییهاشرکت تعداد  0 

اندتأسیس شده 1395 سالبعد از  که ییهاشرکت تعداد  5 

وجود نداشته است هاآناطلاعات لازم و کافی برای  که ییهاشرکت تعداد  1 

های نمونۀ آماریتعداد شرکت  19 

و  ثبت ،یآورجمع و به صورتمشارکت کننده  ریغ ةمشاهدشامل  هاداده یآورجمع کیتکن
بورس اوراق ای پذیرفته شده در مهیب یهاشرکت یمال یهاصورتدر قالب  هیثانو یهاداده یبررس

ها آوری دادهبرای جمع. است 1400 تا 1395سالۀ  6ة شش دور یبهادار تهران و فرابورس ایران برا
سایت و اطلاعات مورد نیاز نیز از سامانۀ بیدار متعلق به شرکت مدیریت فناوری بورس تهران، وب

ها و آزمون آورد نوین استفاده شده است. برای تجزیه و تحلیل دادهافزار رههمچنین نرمکدال و 
های ترکیبی در مبتنی بر تحلیل رگرسیون داده یکم لیو تحل هیاز روش تجز های پژوهشفرضیه

  استفاده شده است. Stataافزار نرم

 یاتیعمل یهانهیخسارت، نسبت هز بیضر اثرات یهدف از پژوهش حاضر، بررس نکهیتوجه به ا با
بورس اوراق بهادار  در شده رفتهیپذبیمۀ شرکت  19 در یبر عملکرد و سودآور یو نسبت نگهدار

 یبیاز نوع ترک استفاده مورد یهاداده ،است 1395-1400 یزمان دورة در تهران و فرابورس ایران
 فراهم ینظر جینتا و برآورد یهاروش گسترش یبرا یمناسب اریبس طیمح ،یبیترک یهاداده است.
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 شوندیم یمسائل یبررس یبرا یو مقطع یزمان یسر یهاو محققان قادر به استفاده از داده سازندیم
 نوع نیاوجود ندارد. به علاوه،  یزمان یو سر یفقط مقطع یهاطیدر مح هاآنکه امکان مطالعۀ 

 به توجه با و کنندیم فراهم را شتریب ییاراک و یآزاد درجات رها،یمتغ نیب کمتر یهمخط هاداده
 شدن اضافه موجب هاآن در یمقطع بعُد هستند، یمقطع و یزمان یهایسر از یبیترک کهنیا

 یبرآوردها توانیم اطلاعات، نیا داشتن دست در با که شودیم یادیز اریبس تنوع ای یریرپذییتغ
 . داد انجام یمعتبرتر

 رهایمتغ یاتیعمل فیتعر

 دهد.گیری متغیرهای مستقل و وابستۀ پژوهش حاضر را نشان میهای اندازه(، شاخص2) جدول

پژوهش یرهایمتغ یریگاندازه یها(: شاخص2) جدول  

 یریگاندازه ۀویش ریمتغ فیرد

ضریب خسارت ضریب خسارت 1 =
خسارت واقع شده

دیعا شده حق بیمۀ 
× 100 

 های عملیاتیهزینه 2

وکار به کسب کی تیریو مد یکه به نگهدار هستند یانهیهز یاتیعمل هایهزینه
است و  یاتیدرآمد عمل یاز اجزا یکی یاتیعمل ۀنیدارند. هز یصورت روزانه بستگ

 یاتیعمل یهانهی. اگرچه هزشودیشرکت منعکس م انیمعمولاً در صورتحساب سود و ز
 یاتیعمل یاز اجزا یاریبس توانندیم اام شوند،ینم یاهیسرما یهانهیعموماً شامل هز

فروش  ۀنیهز ،یبانک یهاپرداخت ،یو حسابدار یقانون یکارمزدها ریشرکت نظ کی
مخارج  ،یاهیسرما ریغ ۀو توسع قیتحق ۀنیهز ،یمخارج سفر و سرگرم ،یابیو بازار

حقوق و  ۀنیو هز زاتیو تجه یو نگهدار ریاجاره، تعم ،یادار زاتیمربوط به تجه
 را شامل شوند. مزددست

 نسبت نگهداری 3
 20معادل  سک،یهر ر ای نامهمهیاز هر ب مهیب ۀمجاز موسس ینگهدار نسبتحداکثر 

)به  یسهم نگهدار یفن ریها و ذخاپرداخت شده، اندوخته یۀدرصد مجموع سرما
 .است( یاضیر ةریخسارت معوق و ذخ ةریذخ یاستثنا

 سودآوری 4

 (ROA)ها نرخ بازده دارایی -1

ROA =
سود خالص

مجموع داراییها
 

 (ROE)نرخ بازده حقوق صاحبان سهام  -2

ROE =
سود خالص

مجموع حقوق صاحبان سهام
 

 

 پژوهش یهاهیفرض آزمون یهامدل

 ۀرابطدهد. های پژوهش نشان میهای رگرسیونی را برای آزمودن فرضیهمدل (2)و  (1) روابط
ها و مدل بازدهی داراییبر  را های نگهداریهزینه های عملیاتی و، هزینهخسارت بیضراثر ( 1)
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شده در بورس  رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت( اثر متغیرهای مذکور را بر بازده حقوق صاحبان سهام 2)
 کند. آزمون میاوراق بهادار تهران و فرابورس ایران 

 

 (1) ۀرابط
𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝐶 + 𝛽1𝐶𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑂𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐴𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐸𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑅𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑇𝑅𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 (2) ۀرابط
𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡 = 𝐶 + 𝛽1𝐶𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑂𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐴𝑆𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐸𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑅𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑇𝑅𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 i,tROA( استفاده شده و در آن Log-Linلگاریتمی )-برآورد روابط فوق از مدل خطی یبرا

لگاریتم  i,tORلگاریتم ضریب خسارت،  i,tCRبازده حقوق صاحبان سهام،  i,tROEبازده دارایی، 
لگاریتم حقوق  i,tEQها، لگاریتم دارایی i,tASلگاریتم نسبت نگهداری،  i,tRRعملیاتی،  هایهزینه

 است. tدر سال  iلگاریتم ذخایر فنی شرکت  i,tTRلگاریتم درآمد ناخالص و  i,tREصاحبان سهام، 

 هاو یافته هاتحلیل داده. 4

 یفیتوص آمار

مثبت  رهایمتغ ۀهم نیانگیاساس، م نیخلاصه شده است. بر ا (1)در جدول  رهایمتغ یفیآمار توص
حداکثر میزان  گر،ید یاست. از سو رهایمتغبلندمدت  یمثبت بودن روند کل ةدهنداست که نشان

عددی منفی است  هاآنحقوق صاحبان سهام مثبت و حداقل میزان  بازدهها و نرخ بازدهی دارایی
بالاتر از  اریو بس ادیز زین رهایمتغ یدگیاست. کش های نمونهی شرکتآورسودنوسان در  بیانگرکه 

 .کندیم تیکلفت تبعدم عیتوز یژگیاز و رهایمتغ یزمان یسر دهدینرمال است که نشان م

یفیتوص آمار(: 1) جدول  

یزمان یهایسر نیانگیم  اریانحراف مع حداقل حداکثر  یچولگ  یدگیکش   

ROA 127/0  751/4  853/13-  798/1  842/4-  709/38  

ROE 212/1  169/40  051/84-  609/11  864/3-  270/32  

CR 144/128  5604 5/28  676/517  519/10  769/111  

OR 56/8* 3550* 710 343* 427/9  652/95  

RR 0/221* 5090* 114393 723* 326/4  152/24  

AS 35585360 221* 1101770 38606767 136/2  812/8  

EQ 755259 14762898 15289 1614078 314/6  010/52  

RE 16202805 96046127 788144 16371457 977/1  920/7  

TR 13254298 74599808 141899 13543991 123/2  972/8  

ROA: یی؛بازده دارا ROE: ؛بازده حقوق صاحبان سهام CR: ؛خسارت بیضر تمیلگار OR: یهانهیهز تمیلگار 
 تمیلگار :RE ؛حقوق صاحبان سهام تمیلگار :EQ ؛هاییدارا تمیلگار :AS ی؛نسبت نگهدار تمیلگار :RR ی؛اتیعمل

 شرکت یفن ریذخا تمیلگار :TR؛ درآمد ناخالص

 * برحسب میلیارد ریال
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 )چاو( مریل Fزمون آ

 مبدأ از عرض که است نیا اول حالت. است روبرو یکل حالت دو با های ترکیبیداده مدل برآورد
خواهد  مواجه 1های تلفیقیداده مدل با صورت نیا در که و مشترک باشد کسانی مقاطع یۀکل یبرا

 2تابلوییهای داده حالت نیا به که است متفاوت مقاطع تمام یبرا مبدأ از عرض ،دوم حالتدر  بود.
 های تلفیقیداده مربوط به ونیرگرس یهاروش نیب انتخاب یبرا لیمر )چاو( F آزمون. شودیم گفته

ارائه شده  (3)نتایج حاصل از این آزمون در جدول . شودیم استفاده های تابلوییداده با ونیرگرس و
 است.

 )چاو( مریل Fزمون آ(: 3) جدول

ةآمار مدل جهینت احتمال غیرمعناداری آزمون   

اول مدل  398/2  0040/0 ی تابلوییهاداده   

دوم مدل  786/2  0032/0 تابلویی هایداده   

 ،درصد است 5از  ترکم مدل هر دودر  مریلآزمون  یسطح معنادار چون ،(3) جدول بر اساس
رک در هر دو مدل عرض از مبدأ میان مقاطع متفاوت است. بنابراین، وجود اثرات مشت رونیازا

قرار  رشیپذ مورد تلفیقی یهاداده کردیرو مقابل در تابلویی یهاداده کردیروشود و می پژوهش رد
 د.ریگیم

 هاسمن آزمون

هر  یأهاعرض از مبدکه  دیآیم شیسؤال پ نیا ،اثرات مشترک یوجود الگو با توجه به رد
طع، عرض از مقا انیبا وجود تفاوت عرض از مبدأ میا خیر. اگر  کندیم رییزمان تغ یمقطع ط

تغییر شود اثرات  اثرات ثابت و اگر عرض از مبدأها دچار کندن رییزمان تغ یهر مقطع ط یمبدأها
شود. ستفاده میاتصادفی وجود دارد. برای بررسی وجود اثرات ثابت یا تصادفی از آزمون هاسمن 

جزء  کیه با همراثابت  یجزئ یکه عرض از مبدأها دارا داردیم انیصفر آزمون هاسمن ب ۀیفرض
 قرار بدأهام از عرض بودن ناهمسان یعنی ،H1 یۀفرض که در مقابل استهر مقطع  یبرا یتصادف

 یبرا افتهیمیتعم مربعات حداقل روش و یتصادف اثر یالگو نشود، رد صفر ۀیفرض اگر. ردیگیم
 دهیبرگز یمعمول مربعات حداقل روش و ثابت اثر یالگو صورت، نیا ریغ در شود،یم انتخاب برآورد
 شده است. ، نتایج حاصل از آزمون هاسمن برای پژوهش حاضر ارائه(4)در جدول  .شد خواهد

 

                                                   
1. Pool Data 
2. Panel Data 
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هاسمنآزمون  جینتا(:  4) جدول  

پژوهش یهامدل آزمون ةآمار  جهینت احتمال غیرمعناداری   

اول مدل  189/1  0046/0  وجود اثرات ثابت 

دوم مدل  609/0  0060/0  وجود اثرات ثابت 

مدل  دودر هر  هاسمنآزمون  یدارامعنکه سطح  دهدیمنشان  (4)در جدول  ارائه شده جینتا
بنابراین، باید از روش حداقل مربعات معمولی  .اثرات ثابت استوجود  انگریدرصد و ب 5از  کمتر

 شود.برای برآورد الگوهای پژوهش استفاده 

 اول  آزمون فرضیۀ

طور که نشان داده شده است. همان (5)در جدول  ،(1)های به دست آمده از برآورد مدل افتهی
و  مثبتاثر  های عملیاتی اثر منفی و نسبت نگهداریو هزینه خسارت بیضرشود، مشاهده می

شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس  رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت نرخ بازده داراییبر  یمعنادار
ها رد یرامون اثر متغیرهای مستقل بر بازده داراییبنابراین، فرضیۀ اول پژوهش پایران دارد. 

 شود.نمی

مدل اول نتایج برآورد: (5) جدول  

رهایمتغ بیضرا   
استاندارد  خطای

بیضرا  
آزمون ةآمار  

t ودنتیاست   
احتمال غیرمعناداری 

بیضرا  

C 927/5  866/1  176/3  0010/0  

CR 835/0-  187/0  465/4-  0002/0  

OR 137/0-  043/0  186/3-  0029/0  

RR 081/0  036/0  250/2  0308/0  

AS 721/0-  116/0  215/6-  0000/0  

EQ 093/0-  046/0  022/2-  0439/0  

RE 069/1  482/0  218/2  0390/0  

TR 820/0-  186/0  409/4-  0005/0  

یاطلاعات یهاآماره ریسا  

نییتع بیضر  480/0  

ی(معنادار سطح) شریف ةآمار  850/2 (0002/0)  

CR: ؛خسارت بیضر تمیلگار OR: ی؛اتیعمل یهانهیهز تمیلگار RR: ی؛نسبت نگهدار تمیلگار AS: تمیلگار 
 شرکت یفن ریذخا تمیلگار :TR؛ درآمد ناخالص تمیلگار :RE ؛حقوق صاحبان سهام تمیلگار :EQ ؛هاییدارا
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 دوم آزمون فرضیۀ

 بیضرنشان داده شده است. بر این اساس،  (6)در جدول  ،(2)از برآورد مدل  به دست آمده جینتا
نرخ بازده حقوق بر  یو معنادار مثبتاثر  های عملیاتی اثر منفی و نسبت نگهداریو هزینه خسارت

شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران دارد.  رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت صاحبان سهام
دوم پژوهش پیرامون اثر متغیرهای مستقل بر بازده حقوق صاحبان سهام نیز رد بنابراین، فرضیۀ 

 شود.نمی

  دوممدل  نتایج برآورد(: 6) جدول

 بیضرا رهایمتغ
استاندارد  خطای

 بیضرا
 آزمون آمارة

t ودنتیاست 
 یرمعناداریغ احتمال

 بیضرا

C 568/13 065/4 342/3 0059/0 

CR 633/4- 976/0 747/4- 0001/0 

OR 092/1- 498/0 193/2- 0309/0 

RR 022/1 350/0 920/2 0183/0 

AS 077/1- 469/0 296/2- 0286/0 

EQ 381/4- 983/0 457/4- 0000/0 

RE 201/9 512/1 085/6 0000/0 

TR 332/5- 498/0 707/10- 0000/0 

 یاطلاعات یهاآماره ریسا

 575/0 نییتع بیضر

 (0000/0) 091/5 ی(معنادار سطح) شریف ةآمار

CR: ؛خسارت بیضر تمیلگار OR: ی؛اتیعمل یهانهیهز تمیلگار RR: ی؛نسبت نگهدار تمیلگار AS: ؛هاییدارا تمیلگار 
EQ: ؛حقوق صاحبان سهام تمیلگار RE: ؛ درآمد ناخالص تمیلگارTR: شرکت یفن ریذخا تمیلگار 

 گیری نتیجهبحث و . 5

 ،ها و بحثی که در این مطالعه انجام شده استاز آزمون فرضیههای به دست آمده بر اساس یافته
  :نمود بندیرا به صورت زیر جمع جینتاتوان می

بازده  بر یمعنادار و یمنف اثر خسارت بیضرمتغیر  نتایج حاصل از برآورد الگوهای تحقیق، طبق
شده  رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکت دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان معیارهای سودآوری

در این  داشته است. 1400تا  1395طی دورة زمانی  و فرابورس ایران در بورس اوراق بهادار تهران
و  یعیمط ،(1397و همکاران ) راغفر ،(1395) یو نوروز یاحمد هاییافتهپژوهش با  جینتازمینه، 

 . است همسو( 2020و همکاران ) حسیبوانو ( 1396همکاران )
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نرخ بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان  بر یمعنادار و یمنف اثر های عملیاتیههزین همچنین،
و  بورس اوراق بهادار تهران در شده رفتهیپذ ۀمیب یهاشرکتبه عنوان معیارهای سودآوری  سهام

پژوهش با  نیا جینتادر این چارچوب،  طی دورة زمانی مورد بررسی داشته است. فرابورس ایران
  است. همسو( 2020و همکاران ) حسیبوان مطالعۀ جینتا

نرخ بازده دارایی و بازده حقوق  بر یمعنادار و مثبت اثر متغیر نسبت نگهداری دیگر، یسواز 
 1400تا  1395طی دورة زمانی  نمونه یهاشرکت صاحبان سهام به عنوان معیارهای سودآوری

 است.( 2020و همکاران ) حسیبوانهش پژو جیبا نتاحاصل مطابق  جینتادر این زمینه،  داشته است.

 . پیشنهادها 6

های رگرسیونی حاصل از تجزیه و تحلیل آنچه که مشخص و قابل تبیین است استفاده از مدل
( در ادبیات کاربردی است. به عبارت دیگر، با 4( و )3این پژوهش به صورت روابط ) یهاداده

های استفاده از این دو رابطه و همچنین جایگذاری متغیرهای مستقل )ضریب خسارت، هزینه
ها، حقوق صاحبان سهام، درآمد ناخالص و نسبت عملیاتی و نسبت نگهداری( و کنترلی )دارایی

ها و بازده حقوق توان سودآوری را در دو بعد بازده دارایی، عملاً میهاآندر ذخایر فنی( پژوهش 
ای های بیمهشود که مدیران اجرایی شرکتصاحبان سهام بدست آورد. بر این اساس پیشنهاد می

تر بازدهی مورد انتظار سهامداران های خود و همچنین تخمین دقیقبرای برآورد سودآوری شرکت
های موجود با ضرایب پیشنهادی استفاده نمایند. همچنین، ( از مدل4تفاده از رابطۀ )به خصوص با اس

تری از هزینۀ حقوق صاحبان سهام را به همراه داشته تواند برآورد دقیق( می4استفاده از رابطۀ )
 یعنیمطالعه، این در  اشارهمورد  هایبا استفاده از نسبتهای بیمه باشد. به عبارت دیگر شرکت

و نسبت نگهداری شاخصی برای تعیین سطح سودآوری خوب  یاتیعمل یهانهیهزریب خسارت، ض
سازی سودآوری های خود ایجاد نمایند. در همین راستا تعیین و مدله کردن بیشینهشرکت
تواند در تحقق های فوق میهای مرتبط با نسبتهای بیمه با در نظر گرفتن محدودیتشرکت

متناسب  را منابع صیتخصای های بیمهمه مؤثر واقع شود. مشخصاً شرکتهای بیسودآوری شرکت
بهتر،  ROAای با های بیمهپیداست که شرکت .دیریدر نظر گ یگذارهیسرما یپرتفو تیریبا مد

رغم اینکه ضریب خسارت به تری برای اعطای تخفیف به مشتریان خود دارند. علیشرایط مناسب
هایی از بیمه با ضریب خسارت کمتر و تمرکز بر آن حوزة عنوان یکی از  از طرفی انتخاب رشته

ده تری در بازتواند منجر به تحقق شرایط مطلوبای میهای بیمهفعالیتی توسط مدیران شرکت
 ها و بازده حقوق صاحبان سهام گردد.دارایی

شود سایر معیارهای سودآوری را نیز در ارتباط با متغیرهای به پژوهشگران آتی پیشنهاد می
رسد ممکن است مستقل و کنترلی پژوهش بررسی نمایند. همچنین با توجه به اینکه به نظر می

ورة قبل باشد، برای برآورد اثر متغیرهای های مورد مطالعه تابعی از سودآوری دسودآوری شرکت
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مانند  یگرید یهااز نسبتهای پویا استفاده کنند. مضافاً اینکه، پژوهشگران آتی مستقل از مدل
 یتواند بر سودآوریکه م یگریبه عنوان عوامل د رهیشرکت و غ ةانداز ،یسینورهیپذ یهانسبت

بازة  شیرا با افزا ی مورد تجزیه و تحلیلهادادهحجم همچنین . کنندبگذارد، استفاده  ریشرکت تأث
 .دنده شیافزازمانی پژوهش 

 یسپاسگزار

پژوهش از  نی. در امیینمایم تشکر نمودند یاریپژوهش  نیکه ما را در انجام ا یافراد هیکل از
 نشده است. افتیدر یکمک مال یشخص ایسازمان، نهاد 
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