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 .ثبقسأًب٢زاٚضزاذ٣ٔ٣ّ



اْٟبض٘بٔٝزا٘كؼٛ



 آ٥ٔعزضا٤طاٖؾٙؼ٣ا٘شكبضاٚضاقثٟبزاضفبػٗٝأىبٖ :٘بٖٔٝٙٛاٖدب٤بٖ

ٔهُف٣ٌطٌب٣٘ف٥طٚظػبٜ٘بْزا٘كؼٛ:

8807284قٕبضٜزا٘كؼٛئ٣:

احٕسانُحسازاؾشبزضإٞٙب٢دطٚغٜ:
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 ُٔبِیت انیبِزٚ نحز ٚ ا٘ؼبْقسٜ ا٤ٙؼب٘ت قرم سٛؾٍ احٕسانُحساز زوشط آلب٢ ػٙبة ٔحشطْ

ٖ ز٤ٍط وبض اظ اؾشفبزٜ ٔٛضز زض ٚ ثبقس،٣ٔ سأ٥٤س ٔٛضز ٘بٔٝ دب٤بٖ ا٤ٗ زض قسٜ ٍ٘بضـ ٝ ٔحممیب ٕ ثی  ٔطػی

ٖ زض ٔٙیسضع ُٔبِت وٝ ٕ٘ب٣ٔٓ٤ ٌٛا٣ٞ اؾز.ثٗلاٜٚ قسٜ اقبضٜ ٔٛضزاؾشفبزٜ ٝدب٤یب ٖ ٘بٔی  ثیطا٢ سیبوٙٛ
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أًبءزا٘كؼٛ:

 سبض٤د:



ٔبِى٥ز٘شب٤غحكچبحٚسىظ٥طٚ



ثبقیس.ٞطٌٛ٘یٝوذی٣ثیطزاض٢٘بٔٝٔشّٗكث٤ٛ٘ٝؿٙسٜآٖٔی٣حكچبحٚسىظ٥طا٤ٗدب٤بٖ .1

٘ب٤ٝٔبثركی٣اظآٖسٟٙیبثیبٔٛافمیز٤ٛ٘ؿیٙس٤ٜیبوشبثرب٘یٝزا٘كیىسٜثهٛضروُدب٤بٖ

ثبقس.ٟٔٙسؾ٣نٙب٤ٕزا٘كٍبٜنٙٗش٣ذٛاػٝ٘ه٥طاِس٤َٗٛؾ٣ٔؼبظ٣ٔ

ثبقسّٚٗكثٝزا٘كٍبٜنٙٗش٣ذٛاػٝ٘ه٥طاِس٤َٗٛؾ٣ٔ٣و٥ّٝحمٛق٢ٛٙٗٔا٤ٗاططٔش .2

ثسٖٚاػبظٜوشج٣زا٘كٍبٜثٝقرمطبِضلبثُٚاٌصاض٥٘٢ؿز.

ٕٞچ٥ٙٗاؾشفبزٜاظاَلاٖبرٚ٘شیب٤غٔٛػیٛززضدب٤یبٖ٘بٔیٝثیسٖٚشویطٔطاػیٕٔؼیبظ

ثبقس.٣ٕ٘

  



 تشکر و قدردانی
جناب  ،د گرامیاتیاس  ارزشمند   های  راهنمايی   دریغ و  بی   زحمات   از

د   دكتر آقای در و جناب آقای  دكتر   بهنام شهریار  احمد اصل حدا
 آید. به عمل میدردانی قتشکر و  نامه پایانراستای انجام ايه 



چى٥سٜ:

ٍٕٞطا٥ٔ٣٤بٖٞب٢اذ٥طسطو٥تقسٜالشهبز٢زضؾبَٞب٢لسضسٕٙس٥٘طٚ ثبظاضنٙٗزث٥ٕٝا٘سسب ٞب٢ٚ
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 اظ ض٤ٚىطزاؾشفبزٜ فط٤اضظـسئٛض٢ اؾشفبزٜ ٗ اؾز. قسٜ اَلاٖبرس٥٥ٗٗ اظ اؾشفبزٜ ثب ٘ٛقشبض ا٤ٗ
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فٟطؾزاذشهبضار

ٞب٢ٔب٣ِؾبظٔبٖحؿبثساض٢ٚحؿبثطؾ٣ٟ٘بز

اؾلا٣ٔ
AAOIFI: Accounting and Auditing 

Organisation for Islamic Financial Institutions 

ART: Alternative Risk Transferٞب٢ػب٤ٍع٤ٗض٤ؿها٘شمبَ

ٔشطلجٝ)اٚضاقلطيٝاٚضاقلطيٝحٛازصغ٥ط

آ٥ٔع(فبػٗٝ
Cat Bonds: Catastrophe Bonds

CatEPuts: Catastrophe Equity Put Optionsا٢اذش٥بضارفطٚـؾٟبْفبػٗٝ

CATs: Catastrophesآ٥ٔعحٛازصفبػٗٝ

CBOT: Chicago Board Of Tradeو٥ٕشٝٔٗبٔلارق٥ىبٌٛ

 EVT: Extreme Value Theoryسئٛض٢اضظـفط٤ٗ

 ٤GEV: Generalized Extreme Valueبفشٝاضظـفط٤ٗس٥ٕٗٓ

 ٤GPD: Generalized Pareto Distributionبفشٝدبضسٛسٛظ٤ٕس٥ٕٗٓ

ILS: Insurance-Linked Securitiesاٚضاقثٟبزاضٔطسجٍثبث٥ٕٝ

ILW: Industry Loss Warrantiesنٙٗزذؿبضراٚضاقس٥ًٕٗ

 LIBOR: London InterBank Offered Rate٘طخد٥كٟٙبز٢ث٥ٗثب٘ى٣ِٙسٖ

 LOL: Loss On Lineذٍذؿبضر

 MEF: Mean Excess Functionفع٣٘ٚسبث٥ٕٔب٥ٍ٘ٗ

 NP: Normal Powerسٛا٣٘٘طٔبَ

NPV: Net Present Valueاضظـف٣ّٗذبِم

PCS: Property Claim Servicesذسٔبرذؿبضرزاضا٣٤

PML: Probable Maximum Lossٕٔىٗذؿبضرحساوظط
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ٔمس1-1ٝٔ



وطزٜٞسا٤زؾٛاَظ٤طث٣٤ٌٛٝدبؾدٔشطلجٝ،ٔحممبٖٔب٣ِضاثطا٢ٞب٢ثبِمٜٛ٘بق٣اظحٛازصغ٥طذؿبضر

)ث٥ٕیٝ(قیسٜاؾیزٚآ٤یبسرهی٥مض٤ؿیهٔشطلجٝسؿ٥ٟٓحٛازصغ٥طا٢ض٤ؿهاؾز:ثطا٢چٌٝؿشطٜ

ثبقس؟ٔشطلجٝؾبظٌبضثبٔفب٥ٞٓسؿ٥ٟٓض٤ؿهث٣ٔٝٙ٥ٟحٛازصغ٥ط

دٛقفحم٥م٣ٚحمٛل٣ز.اثشساافطازٛقٔشطلجٕٝٔٗٛلازضزٚٔطحّٝا٘ؼب٣ْٔسؿ٥ٟٓض٤ؿهحٛازصغ٥ط

ضٌطاٖاسىب٣٤وٖٕٝٛٔبزاسىب٣٤ضااظث٥ٕٝاٖا٥ِٚٝث٥ٌٕٝط،ث٥ٕٝؾذؽذط٘س.ٌطاٖا٣ٔٝ٥ِٚث٥ٕٝضااظث٥ٕٝ

ٔشطلجیٝزضَیَٛػٟیبٖسؿی٥ٟٓ٘س.اظا٤َٗط٤كض٤ؿهحیٛازصغ٥یطذطؾطاؾطػٟبٖفٗب٥ِززاض٘س٣ٔ

ؾبظ٢ٕ٘ٙب٤ٙیس،ا٤یٗٔٛؾؿیبرا٢ضأشٌٙٛٔطاٖاسىب٣٤وبٔلاض٤ؿهفبػٌٗٝطاٖٚث٥ٕٝز.اٌطث٥ٕٝٛق٣ٔ

ٝؾطٔب٥٘ٝ٤بظثٍٟٝ٘ساض٢ ا٢سًی٥ٕٗوٙٙیس.ا٢زاض٘سسبسٟٗسارذیٛزضاثیطا٢دطزاذیزذؿیبضارفبػٗی

ُوٙٙسٌبٖا٤ٗؾطٔب٤ٝفطاٞٓ ٝ)ٕٔٗٛلازاض٘سٌبٖؾٟبْ(،ٟ٘ب٤شیبٔمیساضلبثی ا٢ضاسیٛػ٣ٟاظض٤ؿیهفبػٗی

قٛ٘س.ٔشح٣ُٕٔ

ٞیب٢ثیبظاضثٝٚاوٙفقسٜٔٙؼطا٢ٔشٟٗسٌطاٖثطا٢دطزاذزذؿبضارفبػٍٗٝ٘طا٣٘زضٔٛضزسٛا٘ب٣٤ث٥ٕٝ

ٞب٢ٔب٣ِ.ٚاوٙفثبظاضذهٛن٣قبُٔ٘ٛآٚض٢ٜاؾزٌصاض٣ٕٖٔٛ٢قسٞب٢ؾ٥بؾزذهٛن٥٘ٚ٣عَطح

ٌطاٖسٛا٘ب٣٤دطزاذزذؿبضار٘بق٣اظثبقس.ٍ٘طا٣٘زضٔٛضزا٤ٙىٝآ٤بث1٣ٕٔٝ٥ٔب٘ٙسٚضٚزثٝثبظاضؾطٔب٤ٝ

                                           
1  Capital Market 
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ُقس٤س3ض٤غٚظِعِٝ٘ٛضؼ2فؼب٤ٕضازاض٘سثٗساظَٛفبٖا٘سض٤ٛ 1994ٌیطاٖزضسطقس.سٛافك٥ٔیبٖسح٥ّی

ٔشطلجیٌٝطا٣٘وٝثبٔربَطارغ٥یطا٤ٗثٛزوٝنٙٗزث٥ٕٝسٛا٘ب٣٤سأ٥ٔٗؾطٔب٤ٝضا٘ساض٘س،ثرهٛلث٥ٕٝ

(.4،2002)٥ٟ٘بؼثعضيضٚثطٚٞؿشٙس

ٝا٢ثطا٢ٞطزٚٞب٢ؾطٔب٤ٝاظا٤ٙطٚ،٤ىذبضچ٣ٍث٥ٕٝاسىب٣٤ٚثبظاض ٌٝیطا٢ٖٚث٥ٕی ٌیصاضاٖثُیٛضؾیطٔب٤

ٞیب٢ُٔٙمی٣ٌٚطاٖاسىب٣٤دٛقفزضل٥ٕزٌطاٖٚث٥ٕٝثطا٢ث٥ٕٝثُٛض٤ىٝٔشمبثُؾٛزٔٙسذٛاٞسثٛز،

وٙس.ٌصاضاٖد٥كٟٙبز٣ٔؾبظزٚاٚضاقثٟبزاضػصاث٣ضاثٝؾطٔب٤ٝدب٤ساضضافطا٣ٔٓٞ



ث٥بٖٔؿأ1-2ِٝ



ٞیبث٥ٕیٝزضاؾزوٝسٛؾٍثؿی٥بض٢اظقیطوزقس٤ٜهضٚـد٤ٛبٚثرٛث٣سظج٥زث٥ٕٝٔس٤ط٤زض٤ؿه

٥ٌطز.ثُٛضَٕٔٗٛ،ؾٝضاٞجطزٌؿشطزٜثطا٢ٔس٤ط٤زض٤ؿهٚػیٛزؾطسبؾطػٟبٖٔٛضزاؾشفبزٜلطاض٣ٔ

ثبقس.7٣ٔٚوبٞفض٤ؿه6ذؿبضر،سأ٥ٔٗٔب5٣ِذؿبضرزاضزوٝقبُٔوٙشطَ

زضحبَحبيطثبوٙس.٣ٗثبظ٣ٔ٢ث٥ٕٝاسىب٣٤٘مفان٣ّضازضٔٛضزدٛقفض٤ؿهحٛازصَج٥زضا٤طاٖ

٤یّٖٓٚیزآ٥ٖ٘یعا٢زضسٍٙٙبلطاضزاضضاثُٝثباسىبئ٣ذبضػ٣سبا٘ساظٜٞب٢اسىبئ٣ٔٛػٛززضثطضؾ٣ثبظاض

ٞب٢قطوزؿ٥بض٢اظِصاث.ٌطز٤سٜاؾز٥ّٖٝوكٛضٔباٖٕبَاؾزوٝٞب٣٤ٚسحط٤ٓقطا٤ٍذبلؾ٥بؾ٣

اسىبئ٣ذبضػ٣ٕٚٞچ٥ٙٗ،.اض٘سٌطاٖزاذ٣ّضا٘سٕٞىبض٢ثبث٥ٕٝٔؿشم٥ٓأىبٖغ٥طذبضػ٣ٔؿشم٤ٚٓ٥ب

،ٞب٢زاذ٣ّٔٗب٤ج٥٘٣عاظػّٕٝذطٚعاضظاظوكیٛضٌطأٖٗشجطز٥٘بزضدص٤طـض٤ؿهؾ٥ٟٕٓ٘ٛزٖث٥ٕٝ

ٌطاٖذبضػ٣ٚث٣ٖٛ٘ٝسح٥ُٕقیطا٤ٍآٟ٘یبثیطٔطاحیُٕٞچ٥ٙٗ٘طخثبلا٢ث٥ٕٝٚافكب٢اَلاٖبر٣ّٔ

                                           
2  Andrew  
3  Northridge 
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آ٥ٔعوٝحٛازط٣ثبفطاٚا٣٘ثؿ٥بضدب٥٤ٗٚقسرثؿ٥بضثبلاا٤ٗ،زضٔٛضزحٛازصفبػٗٝثٙبثط.ضزلطاضزاز٥٘عزا

ٞؿشٙس،نٙٗزث٥ٕٝوكٛضث٤ٝهاثعاضسأ٥ٔٗٔب٣ِل٢ٛثطا٢قطا٤ٍايُطاض٥٘٢بظزاضز.

٤ٝى٣اظاثعاض ُیٛضآ٥ٔیعٔب٘ٙیسظِعِیٝ،ؾی٥ُٚ...ویٝثٞب٢ثؿ٥بضٔٛططثطا٢دٛقفض٤ؿهحٛازصفبػٗی

ٌٝؿشطزٜزضػٟبٖٔٛضزاؾشفبزٜلطاض٣ٔ ثیبسٛػیٝثیٝٔؿیبئُثبقیس.ٔی8٣آ٥ٔیع٥ٌطز،اٚضاقلطيٝفبػٗی

أىبٖاؾشفبزٜاظچٙی٥ٗاثیعاض٢ضازضسٛاٌٖفزوٝٔؿأِٝاؾبؾ٣ا٤ٗسحم٥كا٤ٗاؾزوٝاِصوط،٣ٔفٛق

ا٤طأٖٛضزثطضؾ٣لطاضزٞس.زضحم٥مز،ا٤ٗسحم٥كثٝز٘جبَا٤ٗاؾزویٝثیٝٔمب٤ؿیٝٔعا٤یبٚٔٗب٤یت

ٞب٢ٔٛػٛزٚاثعاضد٥كٟٙبز٢دطزاذشٝٚؾبذشبضٔٙبؾج٣ضاثطا٢اؾشفبزٜاظاثعاضد٥كٟٙبز٢زضنٙٗزاثعاض

ث٥ٕٝوكٛضاضائٝزٞس.



سحم٥كٞسف1-3



قیٛز،ثیطا٢آ٥ٔعوٝقبُٔا٘شمیبَض٤ؿیهٍٟٚ٘ساقیزض٤ؿیهٔی٣اؾشطاسػ٢سأ٥ٔٗٔب٣ِض٤ؿهفبػٗٝ

ٔیسرزؾش٥بث٣ثٝاحشٕبَلسضردطزاذزسٟٗسارٞسفزضوٕشط٤ٗٞع٤ٕٙٝٔىٗٚؾبظٌبضثبثمیب٢ثّٙیس

بث٣ٗاظ٘ٛؾیبٖا٘شمبَض٤ؿهٔیٛضز٥٘یبظ،سیٍٟٚ٘ساقزض٤ؿهٔمساضْطف٥زقٛز.٣ٔض٤ع٢ٌطَطحث٥ٕٝ

ثبقس.ٞب٢ٔرشّفٚؾُحٞسفلسضردطزاذزسٟٗسار٣ٔ٘بٔٝث٥ٕٝذؿبضر،ٕٞجؿش٥ٔ٣ٍبٖٞبذؿبضر

ثب٤سٞبٞب٢ث٥ٕٝٞؿشٙس،ا٤ٗقطوزقطوزثٟطحبَ،زضنٛضرثطٚظذؿبضارثعضيوٝفطاسطاظسٛأٖب٣ِ

زضچٙسآ٥ٔعوٝٞب٢سأ٥ٔٗٔب٣ِحٛازصفبػٗٝ.٤ى٣اظاثعاضٌصاضاٖثبقٙسٕٝثشٛا٘ٙسدبؾر٢ٍُٛٔبِجبرث٥

.ثبقسآ٥ٔع٣ٔضقسثؿ٥بض٢د٥ساوطزٜاؾز،اٚضاقلطيٝحٛازصفبػٗٝزٞٝاذ٥ط

ٞسفاظا٘ؼبْا٤ٗسحم٥ك،ثطضؾ٣أىبٖٚضٚزا٤ٗاثیعاضثیٝوكیٛض٥٘ٚیعد٥كیٟٙبزؾیبذشبضٔٙبؾیتآٖ

ثبقس:هٛضرظ٤ط٣ٔثبقس.ثُٛضذلانٝ،اٞسافا٤ٗسحم٥كث٣ٔ
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