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و یکی از نهادهایی  شود میاز موضوعات مهم در نهادهای مالی تجزیه و تحلیل  امروزه ریسک سیستمی به عنوان یکی 

بدین جهت در این پژووه   . هستند ها کواند با ریسک سیستمی خیلی مرتبط باشد بانت میکه براساس تجربیات جهانی 

بژرای ایژن منظژور    . پردازیممی  به ارزیابی ریسک سیستمی در شبکه بانکی کشور توسط معیار ریزش مورد انتظار نهائی

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که اطلاعات فصلی مورد نیژاز ایژن پژووه     ها کبانک از بین بان71تعداد 

ریسک سیسژتمی  ، در دسترس بود انتخاب گردید و توسط معیار ریزش مورد انتظار نهائی 7933-7931طی دوره زمانی 

می باشد و  ها کبان ی این پووه  نشان از تفاوت در ریزش موردانتظار نهائیها هیافت. یمرا محاسبه نمود ها کدر این بان

یرنژد امژا میژزان    گ مژی قژرار   تأثیر تحت ها کبیانگر آن است که چنانچه بحرانی در سیستم مالی یا بازار وقوع کند این بان

بیشترین ، تظار نهائی برای بانک گردشگریهمچنین برآورد ریزش مورد ان. پذیری آن از بحران مالی متفاوت استتأثیر

. به خود اختصژا  داده اسژت   ها کرا نسبت به سایر بان( -93/73) کمترین مقدار، و برای بانک سرمایه( 38/71) مقدار

 دسژت  بژه درصژد را  ( 38/71) ود بانک گردشژگری بژازدهی  ر میبه عبارتی دیگر اگر بحرانی در بازار اتفاق بیفتد انتظار 

 . درصد را کسب خواهد کرد( -98/73) آورد در حالیکه بانک سرمایه بازدهی
 

  JEL: C31, G31, G31, G13 بندیطبقه

مدل همبستگی شرطی پویا، ریزش مورد انتظار نهائی، ریزش مورد انتظار، ریسک سیستمیواژگان کلیدی: 

  

                                                           
  :82/82/8932تاریخ پذیرش:   17/48/7933تاریخ دریافت 
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 مقدمه. 3

ود و بژروز  ر مژی ی رایج در اقتصاد داخلی و جهانی به شژمار  ها هی مالی یکی از پدیدها نبحرا 

از طرفژی در نظژاا اقتصژادی    . ی اقتصادی زیادی را برای کشورها بدنبال داردها ههزین، ها ناین بحرا

، ی درونی و پیچیده بودن روابژط زیرسیسژتم نظژاا اقتصژادی بژا یکژدیگر      ها یامروز به دلیل وابستگ

افتد نه تنهژا بژه کژل نظژاا مژالی بلکژه حتژی بژه         می خ  مالی اتفاقیی که در یک یا چند بها نبحرا

 ای هکه ابعاد گسترد آمریکابحران مالی اخیر . (38، چاوشی) ندک میراحتی به اقتصاد واقعی سرایت 

 ها کسسات اعتباری و بانؤیی برای مها یو ورشکستگ ها نو جهان داشته است زیا آمریکابر اقتصاد 

هژد شژمار   د مژی  نشژان  هژا  یبررسژ . و حتی بعضی از کشورهای جهژان ایجژاد کژرده بژود     آمریکادر 

بانک  98به علت بحران مالی ورشکسته شده بودند به  1443یی که از ابتدای سال آمریکای ها کبان

ی اخیر سیاستگذاران را بژر آن  ها سالدر  ها نلذا وقوع این بحرا. (39، شهرآبادی) افزای  یافته بود

 . در نهادها و بازارهای مالی داشته باشند 7مطالعه عمیقی بر مقوله ریسک سیستمی داشت که

واند بژا ریسژک سیسژمتی ارتبژا      ت میی مالی ها نیکی از نهادهایی که براساس تجربیات بحرا 

بر اقتصژاد جهژان داشژته اسژت      ای هکه ابعاد گسترد آمریکابحران مالی . ها هستندداشته باشند بانک

و حتی بعضی از کشژورهای   آمریکادر  ها کات اعتباری و بانمؤسسیی برای ها یزیان و ورشکستگ

بانژک گلژدمن   ، آمریکژا بانژک  ، همانند بانک لمن بژرادرز  ها کخیلی از بان. جهان ایجاد کرده بود

ان حتی به بانکداری انگلستان این بحر. ی بسیار بالا اعلاا ورشکستگی کرده بودندها نساکس با زیا

انگلستان را در آسژتانه ورشکسژتگی   « رویال بانک»مثال  عنوان بهو سایر کشورها نیز سرایت کرد و 

قرار داد و این بانک میلیاردها پوند کمک مالی از دولت انگلیس برای جلژوگیری از ورشکسژتگی   

ل نیژز سژرایت کژرد و منجژر بژه      دریافت کرده بژود و دامنژه ایژن بحژران در اروپژا بژه کشژور پرت ژا        

رد ک مییونان نیز وضعیت بحرانی را سپری  ها کعملکرد بان. ی این کشور شدها کورشکستگی بان

                                                           
7. Systemic Risk 
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میلیارد یورویی به یونژان طژی    774و اوج بحران مالی تا حدی بود که کشورهای اروپایی با کمک 

 . (39، شهرآبادی) مودندی این کشور مهیا نها کشرایط را برای بهبود وضعیت مالی بان، سال9

واند منجر به اختلال در بازارهای مالی و ایجاد ت میبحران یا ورشکستگی احتمالی یک بانک  

از نگاهی دیگر پیژدای  ریسژک سیسژتمی بژه مفهژوا بحژران در       . ریسک سیستمی در اقتصاد شود

بدین . شبکه بانکی شود گذار و منجر به اختلال درتأثیر ها کد بر عملکرد بانتوان میسیستم مالی نیز 

ریسک ضرورت دارد ، جهت با توجه به اهمیت موارد فوق و نق  و جایگاه بانک در اقتصاد ایران

یی هژا  صشژاخ ، هژا  کدر زمینه ارزیابی ریسژک سیسژتمی در بانژ   . ارزیابی شود ها کسیستمی در بان

رزیابی نمود که یکژی از  را ا ها کوان ریسک سیستمی در بانت میوجود دارند که با استفاده از آنها 

هژد کژه چنانچژه    د مژی این معیار نشان . است( MES) 7سنجه ریزش مورد انتظار نهائی، مهمترین آنها

یژک نهژاد مژالی ماننژد بانژک چژه مقژدار        ( ریسژک سیسژتمی  ) کل سیستم مالی دچار بحژران شژود  

بانکی کشور بسژیار مهژم   واند برای یک سیاستگذار پولی و ت مییرد و این نکته گ میقرار  تأثیر تحت

از اثژرات زیانبژار آن   ، ی مژالی ها نباشد تا مدیران بتوانند با اتخاذ راهکارهای لازا در مقابله با بحرا

کژداا بانژک بیشژتر و    ، هژد کژه در اثژر بحژران مژالی     د میهمچنین این معیار نشان . جلوگیری نمایند

اصلی پژووه  حاضژر ایژن     سؤالت بدین جه. وندش میواقع  تأثیر تحتکمتر  ها ککدامیک از بان

 تژأثیر  تحژت چژه مقژدار    هژا  کاست که اگر یک بحران در کل سیستم مالی کشژور وقژوع کنژد بانژ    

به ارزیابی ریسک سیستمی در شژبکه بژانکی کشژور توسژط     بنابراین در این پووه  . یرندگ میقرار

 سا. شود میمعیار ریزش مورد انتظار نهائی پرداخته 

روش ، پیشژینه تحقیژ   ، بعد از مقدمه شامل ادبیات موضوع و مبانی نظریساماندهی این مقاله  

و  گیژری  نتیجه ی پووه  و در پایانها هیافت، روش تجزیه و تحلیل اطلاعات، جامعه آماری، تحقی 

 . شود میپیشنهادهای کاربردی و آتی آورده 

  

                                                           
7. MarginaL Expected Shortfall 
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 ادبیات موضوع و مبانی نظری. 3

یا ورشکستگی در کژل سیسژتم مژالی در اثژر ایجژاد       احتمال از کار افتادگی، ریسک سیستمی 

و پیامدهای منفی برای اقتصاد بژه   شود میشکست یا بحران در یک بخ  یا قسمتی از بازار اطلاق 

این ریسک . (1478، 7و هیأت ثبات مالی الملل بینبانک تسویه ، پول الملل بینصندوق ) دنبال دارد

فتژد کژه   ا میردد و زمانی اتفاق گ میی بازار ایجاد ها  بخ در اثر حرکت همزمان یا همبستگی بین

 . ی مختلف بازار وجود داشته باشدها نو بحرا ها کهمبستگی بالایی بین ریس

بژوده اسژت کژانون توجژه      آمریکژا آن بازارهژای مژالی    أکه سرمنشژ  1441-1443بحران مالی  

شژد تژا بحژی ریسژک     این بحژران مژالی سژبب    . متخصصین مالی و پووهشگران این حوزه می باشد

همچنژین تجربژه   . سیستمی در بازارهای مالی مورد توجه سیاستگذاران کلان اقتصژادی قژرار گیژرد   

بیانگر این مطلب است کژه بایژد   ، آمده وجود بهی مالی ها نکشورهای پیشرفته دنیا در مقابله با بحرا

در صورت بروز بحران صورت پذیرد تا احتمال وقوع بحران مالی کم شود و  ای هاقدامات پیشگیران

 . ی شودریز برنامهراهکار مقابله با آن نیز 

موجی از عدا اطمینان را بژه داخژل بازارهژای مژالی     ، ی مالیها نی کلان ناشی از بحراها نزیا 

نمایندگان ارشژد بخژ  بژانکی     7333خصوصاً بانک سرازیر نمود و این مقوله سبب شد تا در سال 

مرسوا به توافژ    ای هوند توافقنامش میمحسوب  1لیه کمیته بازلان اومؤسسکه  74کشورهای گروه 

9حد کفایت سرمایه»بازل را به منظور ارائه چارچوبی جهت تعیین 
بر این اساس در . پیشنهاد دهند«  

لزوا نگهداری سرمایه را برای پوش  ریسک بازار بژا اسژتفاده از رویکژرد    ، کمیته بازل 7339سال 

و کنتژرل ریسژک    گیری اندازهارزش در معرض خطر که روشی استاندارد و پذیرفته شده به منظور 

 . (39، راعی) قرار دادند تأکیداست مورد 

                                                           
7. InternationaL Monetary Fund (IMF) , Bank of International Settlement (BIS) and Financial 

Stability Board (FSR) 

1. Basel 

9. Capital Adequacy Requirement 
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ی و ارزیابی آن و بدنبال اوج گرفتن مفهوا ریسک سیستم آمریکابعد از بحران مالی اخیر در  

بژژرای اولژین بژژار توسژط آدریژژن و   ( CoVaR) 7ارزش در معژرض خطژژر شژرطی  ، در نهادهژای مژژالی 

شیوه نوین ریسک سیستمی را ارائه نمودند که بژه   1477ارائه شد و در سال  1443در سال  1برانرمیر

 (1479) 8جیژراردی و ارگژان  . وینژد گ مژی ( ΔCoVaR) 9آن ت ییرات ارزش در معرض خطر شژرطی 

 1براساس مدل همبسژتگی شژرطی پویژا    ΔCoVaRریسک سیستمی در نهادهای مالی را توسط معیار 

(DCC )ارائه نمودند . 

ی منسژجم ریسژک معروفنژد    هژا  هیکی دیگر از معیارهای ارزیابی ریسک سیستمی که به سنج 

ارائژه گردیژد و اولژین تیژوری      7333در سژال   9معیار ریزش مورد انتظار می باشد که توسط آرتزنر

 . رسمی در زمینه ریسک مالی است

یا بعبژارتی ارزش انتظژاری دنبالژه پژایین توزیژع       ها یمتوسط بدترین بازده، 1ریزش مورد انتظار

 . (1471، 3کاپورین) بازدهی است

ESt-7 (C) = E t-7 ]Rt | Rt<C[ (7)  

C هنژد د مژی را با ارزش در معرض خطر نشژان   ارزش آستانه بازدهی است که معمولاً آن .Et-1 

 . است tبازده دارایی در زمان  Rtارزش انتظاری و 

 در ارزیابی ریسک سیستمی نهادهای مالی که توسط آچاریا و همکژاران  ESیکی از مشتقات  

 ای همقدار سژرمای  دهنده نشاناین معیار . است( SES) 3ارائه شد ریزش مورد انتظار سیستمی( 1474)

                                                           
7. ConditionaL Value at Risk 

1. Adrian and Brunnermeier 

9. Delta Conditional Value at Risk 

8. Jirardi and Ergun 

1. Dynamic Conditional Correlation Model 

9. Artzner 

1. Expected Shortfall 

3. Massimiliano Caporin 

3. Systemic Expected Shortfall 
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نیاز دارند به عبارتی دیگژر مقژدار    ها یمالی برای جبران نسبت خاصی از بده مؤسسهاست که یک 

. نیاز دارد تا جوابگوی ایفای تعهدات لازا باشد مؤسسهاست که در شرایط بحرانی یک  ای هسرمای

معیژار  برای ارزیابی ریسژک سیسژتمی در نهژاد هژای مژالی از      ( 1474) 7در ادامه آچاریا و همکاران

. ریزش مورد انتظار نهائی استفاده نمودند که یکی دیگر از مشتقات ریزش مژورد انتظژار مژی باشژد    

برای ارزیابی ریسک سیستمی در نهاد هژای مژالی بژا مژدل      MESاز سنجه ( 1471) 1برانلس و انِگل

یسژک  که در این پووه  از این شیوه جهت ارزیابی ر اند هگیری نمودکار به همبستگی شرطی پویا

 . شود میسیستمی در بانکداری ایران استفاده 

یرد و گ میبحران بازار را علت وقوع ریسک سیستمی در نظر ( MES) ریزش مورد انتظار نهائی

هد که چنانچه بازار در بحران باشد یک نهاد مالی چه بازدهی انتظاری را تجربژه خواهژد   د مینشان 

هادهای مالی مانند بانک از بحژران در سیسژتم مژالی را    پذیری نتأثیرمیزان  MESبعبارتی دیگر . کرد

بت بژه  نسژ ( حساسژیت ) پذیری آسیبرا از منظر درجه  ها کوان بانت میهد و با کمک آن د مینشان 

 . بندی نمود ریسک بازار طبقه

سژک سیسژتمی در   بژرای ارزیژابی ری  ( 1471) ریزش مورد انتظار نهائی توسط برانلس و انگژل  

 tدر زمژان   iریژزش مژورد انتظژار نهژائی نهژاد مژالی      ، براساس تعریف. گذاری شد پایهنهادهای مالی 

 :شود میزیر تعریف  صورت به

MESit (C) = E t-7 ] Rit | Rmt < C [  (1)  

در  iمژالی  مؤسسهبازده حقوق صاحبان سهاا  Ritو  tبازده شاخص کل بازار در زمان  Rmt که در آن

وقوع بحران در بازار است و معمولاً آن را با ارزش در  دهنده نشانارزش آستانه که  C. است tزمان 

 . یرندگ میمعرض خطر بازار در نظر 

اسژتفاده  ( 1441) از مژدل همبسژتگی شژرطی پویژا اِنگژل      MESبرانلس و انگژل بژرای تخمژین     

 سژازی  مژدل فرآینژد  ، مفهوا شرطی بیانگر آن است که برای هر دو بازده بازار و نهاد مالی. اند هکرد

                                                           
7. Acharya et al. 

1. Brownlees and Engle 
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( ت ییرپژذیری ) نوسژان  کژه  ایژن گیری کرد و بر اساس آن با توجه به کار به را( ARMA) سری زمانی

 ARCHی ت ییرپژذیری  هژا  لبازده نهادهای مالی یکسان نیستند برای تخمین واریانس شژرطی از مژد  

همبسژتگی  از طرفی چون وابستگی بین بازده بانک و بازار مطرح است به محاسژبه  . شود میاستفاده 

رابطژه پویژا بژین بژازده      سژازی  مدلی فوق اکنون جهت ها صبا توجه به شاخ. شرطی نیازمند هستیم

 فرآیند زیر را در نظر گرفتند: ، حقوق صاحبان سهاا نهاد مالی و بازده شاخص بازار

Rmt = µmt + δmt εmt  (9)  

                     √7    1     (8)  

میژانگین بژازده حقژوق صژاحبان سژهاا نهژاد مژالی و         µitو  µmt، اجزای خطا ηitو  εmtکه در آن 

همبستگی بین بازده نهاد مژالی و بژازار در    ρitانحراف معیار بازده نهاد مالی و بازار و  δitو  δmt، بازار

 . است tزمان 

  وان به صورت زیر بیان کرد:ت میمعادلات فوق را 

                     √7    1      

     
    (        )

   
1 (       )     √7    1      

        (       )     √7    1     (1)  

شژرطی بژا ضژریب    ( CAPM) 7ای هگژذاری دارایژی سژرمای    ادله بالا در واقع همان مدل قیمتمع

βاست 1های متحرک زمانی . 

را به صورت زیر  tدر زمان  iوان ریزش مورد انتظار نهائی نهاد مالیت می، با کمک عبارت فوق

 بیان نمود:

MESit (C) = E t-7 ] Rit | Rmt < C [ 

           7 [                
     
   

]  

              7 [        
     
   

]     √7    1   7 [        
     
   

] (9)  

                                                           
7. Capital Asset Pricing Model 

1. A Time – Varing Betas Cofficient 
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ی بژازده بژازار و نهادمژالی     هژا  نی کژه ملاحظژه شژد بژا اسژتفاده از میژانگی      طژور  همژان بنابراین 

یک نهاد مالی مانند بانک را  MESوان ت میو واریانس شرطی آنها  ها یبازده همبستگی شرطی بین

 بینژی  پژی  وانیم اثر یک بحران مالی در کل اقتصاد را بژر یژک بانژک    ت میی  و بدین طرتخمین زد 

هد چنانچه یک بحران مالی وقوع کند بانژک چژه بژازدهی انتظژاری را تجربژه      د مینمائیم که نشان 

 . خواهد کرد

 پیشینه تحقیق. 1

 مطالعات داخلی. 1-3

کژداا از ایژن تحقیقژات     العاتی انجاا شژده اسژت ولژی در هژی     مط، در زمینه ریسک سیستمی 

ارزیابی ریسک سیستمی در شبکه بانکی کشور توسژط معیژار ریژزش مژورد انتظژار نهژائی صژورت        

البته ریسک سیستمی در چند مژورد از مطالعژات توسژط معیارهژای دیگژری از جملژه       . نگرفته است

ΔCoVaR ماهیت  ارزیابی شده که این رویکرد یا معیارهای دیگر ارزیابی ریسک سیستمی از لحاظ

زیرا هر کژداا  . گرفته در پووه  حاضر متفاوتند کار به و کاربرد از معیار ریزش مورد انتظاز نهائی

یی دارنژد و ایژن   ها تاز این معیارهای ارزیابی از نظر علت و معلولی نسبت به ریسک سیستمی تفاو

، سیاسژتگذار اقتصژادی  وانژد در نژوع خژود بژرای     ت میی خاصی هستند که ها لدارای تحلی ها تتفاو

 . ی ارزشمندی بهمراه داشته باشدها ترهیاف

اثژر سژرایت    ARCHی ها لبا کمک مد، در تحقیقی که توسط عبادی و همکاران انجاا گرفته

شوک ارزی بر شاخص ریسک سیستمی بررسی گردید کژه بژا موضژوع پژووه  حاضژر متفژاوت       

ن مالی بر یک نهاد مالی ماننژد بانژک   اثر یک بحرا MESاست زیرا در پووه  حاضر توسط معیار 

محمدی اقدا و همکژاران و مهژدوی   ، حکمتی زاده و همکاران همچنین در تحقی . شود میبررسی 

 MESریسک سیستمی ارزیابی گردید کژه بژا رویکژرد     ΔCoVaRکلیشمی و همکاران توسط معیار 

هد که چنانچه یژک  د مینشان  ΔCoVaRسنجه . استفاده شده در پووه  حاضر بسیار متفاوت است

یرد یا بژه ریسژک   گ میقرار  تأثیر تحتنهاد مالی با بحران مواجه شود سیستم مالی یا بازار چه مقدار 
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در ایژن قسژمت بژه    . عکس آن می باشژد  MESکه در معیار  در حالی شود میبازار چه مقدار افزوده 

 . شود میچند مورد از مطالعات داخلی و خارجی مشابه پرداخته 

اثژر شژوک ارزی بژر شژاخص ریسژک سیسژتمی       »بژه   ای هدر مقالژ ( 7933) ادی و همکارانعب 

هژدف عمژده پووهشژگران ایژن بژود کژه شژاخص        . پرداختند« ی مشترکگذار سرمایهی ها قصندو

برای این منظور . یردگ میی ارزی قرار ها کشو تأثیر تحتبه چه میزان  ها قریسک سیستمی صندو

ی گژذار  سژرمایه ی ها قی صندوها یی روزانه خالص ارزش دارائها هو داد M-GARCHی ها لاز مد

نتژایج آنهژا نشژان    . استفاده نمودند 7934-7938مشترک فعال در بازار سرمایه ایران در دوره زمانی 

 . است دار معنی ها قی ارزی تنها بر بازدهی تعدادی از صندوها کداد که ضرایب سرایت شو

ی مژالی  هژا   برآورد ریسک سیستمی در بخژ »در پووه  ( 7931) حکمتی فرید و همکاران 

هژدف ایژن   . را بررسژی نمودنژد  « ار ارزش در معرض خطر شژرطی تفاضژلی  اقتصاد ایران توسط معی

و بژا اسژتفاده    ΔCoVaRبرای این منظور از معیار . مقاله برآورد ریسک سیسمتی در اقتصاد ایران بود

ریسژک   7918-7938ی هژا  سژال ی مالی بانک  بژورس و بیمژه طژی    ها  از اطلاعات مربو  به بخ

نتایج این تحلیژل نشژان داد کژه صژنعت بیمژه بیشژترین و بخژ  بژانکی         . سیستمی را ارزیابی کردند

 . کمترین سهم را در ایجاد ریسک سیستمی دارد

ارائژه چژارچوبی جهژت سژنج  و     "تحژت عنژوان    ای هدر مقالژ ( 7931) باباجانی و همکژاران  

آنهژا بژا در نظژر گژرفتن     . پرداختنژد  "ریسک سیستمی با رویکرد ریزش مورد انتظار نهائی ینیب پی 

ی خژانواده گژارج و یژک بژرآورد شژده ناپژارامتری بژه        هژا  لبا استفاده از چارچوب مد، مفروضاتی

بژا مقژادیر    MESو ارتبژا    هژا  هی از ساختار پانلی دادبردار بهرهدر نتیجه با . پرداختند MESبرآورده 

 . ریسک سیستمی طراحی کردند بینی پی مدلی برای ، مت یرهای خا  شرکت

سنج  ریسک سیستمی ناشی از شوک در بازارهای مالی »( 7939) محمدی اقدا و همکاران 

سنج  اثر شوک ارزی و شدت ریسژک سیسژتمی در   ، هدف این مطالعه. را بررسی نمودند« ایران

ی فصلی ها هو با استفاده از داد ΔCoVaRدر این راستا با انتخاب سنجه . سرمایه و بیمه بود، بازار پول

نتایج نشان داد که اثژر شژوک ارزی بژر هژر سژه      . ریسک سیستمی را ارزیابی کردند، 7931-7913
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در معرض بیشترین شدت سژرایت  ، است ولی بازار بیمه در مقایسه با دو بازار دیگر تأثیرگذاربازار 

 . قرار دارد ها ننوسا

ی هژا  نبژر بحژرا   تأکیژد مالی با  ها نشناسی بحرا گونه»تحت عنوان  ای هبه مقال( 7939) سرزعیم 

بحژران  ، بحران بدهی، شناسی از انواع مالی یعنی بحران ارزی این مقاله یک گونه. پرداختند« بانکی

و ننژد  ک مژی تراز پرداخت و بحران بانکی ارائژه کژرده و معیارهژایی را بژرای سژنج  آنهژا معرفژی        

همزمانی و توالی بحران بانکی با دیگر اشکال بحران مالی به صورت آماری را مژورد بررسژی قژرار    

 کژاملاً  ای ههد که پدیده بحژران بژانکی پدیژد   د میاین پووه  به طور مستند و آماری نشان . دادند

 . ی سنگینی را برای هر اقتصاد به دنبال داردها همتحمل است و اگر رخ دهد هزین

ارزیژابی ریسژک سیسژتمی در شژبکه     »در مقاله با عنوان ( 7939) کلیشمی و همکارانمهدوی  

در این تحقی  ریسژک سیسژتمی در بخژ  بژانکی     . پرداختند«  ΔCoVaRبانکی کشور توسط معیار 

هد که چنانچه یک بانک با بحران مواجه شود به ریسک د مینشان  ΔCoVaR. ایران ارزیابی گردید

 ΔCoVaRی آنهژا نشژان از بیشژترین مقژدار     ها هیافت. ه مقدار اضافه خواهد شدسیستم مالی یا بازار چ

برای بانک خاورمیانه و کمترین مقدار برای بانک سژرمایه اسژت یعنژی اگژر اخژتلال و بحرانژی در       

 . ریسک بازار است تأثیردارای بیشترین  ها کبانکی خاورمیانه اتفاق افتد نسبت به سایر بان

. پرداختنژد  "ریسک سیستمی در بخ  بژانکی "در مقاله با عنوان ( 7931) رستگار و همکاران 

ی هژا  هیافتژ . پرداختند ΔCoVaRدر این پووه  به تخمین ریسک سیستمی در بخ  بانکی با سنجه 

و بژا  . آنها نشان داد که ریسک سیستمی در دوره مورد بررسی وابستگی بالایی با بخ  بانکی دارد

 . در معرض خطر رابطه مثبت و معناداری داردسرمایه و ارزش ، نسبت اهرمی

در تحقیقی به بررسی ریسک سیستمی نظاا مالی ایژران پرداختژه   ( 7938) چاوشی و همکاران 

بژرای  . آزمون و بررسی ریسک سیستمی در اقتصاد ایران بود، هدف این مطالعه بومی نمودن. است

بیمژه و  ، ی مژالی بژازار بژورس   ها هو استفاده از داد ΔCoVaRمعیار  گیریکار به با، نیل به این هدف

. ی تحقیژ  آزمژون گردیژد   هژا  هریسک سیستمی ارزیابی و فرضژی ، 7919-7931ی ها سالبانک طی 
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نتایج این پووه  نشان داد که این سه نهاد مالی بر ریسژک بژازار دارای اثژرات متفژاوت هسژتند و      

 . م را در ایجاد ریسک سیستمی داردصنعت بیمه بیشترین سهم و سیستم بانکی کمترین سه
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 مطالعات خارجی. 1-3

بیشژتر در مسژیر خطژر     هژا  کچرا بعضی از بان»به  ای هدر مقال( 1473) 7بوستاندیس و همکاران 

ریسژک سیسژتمی در    MESدر این بررسی توسط معیار . پرداختند« یرند؟گ میریسک سیستمی قرار 

گردیژد و ملاحظژه شژد کژه در صژورت بژروز بحژران در        یی بررسژی  آمریکژا ی اروپایی و ها کبان

ی هژا  کمتوسژط بانژ   طژور  بژه امژا   ،یرنژد گ میقرار  تأثیر تحتی این کشورها ها کبان، بازارهای مالی

ی این ها کدر ریسک سیستمی جهانی سهم دارند در حالیکه بان آمریکای ها کاروپایی بیشتر از بان

 . به هستندکشورها تقریباً مواجه با بحران سیستمی مشا

ارزیژابی ریسژک سیسژتمی بانژک و اعتمژاد بژه نفژس        »در تحقیقی به ( 1473) 1لی و همکاران 

بژرای سژنج  میژزان     SRISKو  CovaR ،MESدر این پووه  توسط معیارهای . پرداختند« مدیران

ی ها کهد که باند میی آنها نشان ها هیافت. استفاده شده است آمریکای ها کریسک سیستمی در بان

ی دارای مژدیران بژا اعتمژاد بژه نفژس      ها کبا مدیر عاملان دارای اعتماد به نفس بالا در مقایسه با بان

 . در معرض خطر بیشتر مواجه با ریسک سیستمی قرار دارند، پایین

در ایژن تحقیژ    . پرداختنژد « ریسک سیستمی در نهادهای مژالی »به  ای هدر مقال( 1479) 9سدنو 

، ریژزش مژورد انتظژار نهژائی    . تمی در نهادهژای مژالی بررسژی شژد    ریسژک سیسژ   MESمعیار  توسط

مفیدی از ریسک سیستمی در آینژده را   بینی پی هد و د میعملکرد بحران درون نهاد مالی را نشان 

 . مفید باشد گذار سیاستواند برای ت میند که ک میارائه 

ریسک سیستمی در بانکداری کژره   گیری اندازه»عنوان  تحت ای هدر مقال( 1478) 8یان و مون 

برای ارزیژابی ریسژک سیسژتمی اسژتفاده کردنژد بژرای ایژن         ΔCoVaRو  MESاز دو روش « جنوبی

نتایج تحقی  . ی بانکداری کره جنوبی از مدل همبستگی شرطی پویا استفاده نمودندها همنظور با داد

                                                           
7. Bostandzic et al. 

1. Lee et al. 

9. Sedunow 

8. yun and moon 
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ریسژک   گیژری  انژدازه لف بژرای  کاراترین مخت عنوان بهآستانه  VaRی ها لنمایانگر آن است که مد

 . شود میسیستمی بانک پیشنهاد 

ی تجژژاری روش هژژا کریسژژک سیسژژتمی در بانژژ »در بررسژژی تحژژت عنژژوان  ( 1478) 7لیژژو 

شرطی آدرین و برانرمیژر بژرای ارزیژابی ریسژک سیسژتمی       VaRبه روش « خودرگرسیونی مارکف

ی هژا  هبژا کمژک آزمژون بازگشژت و بژا کمژک داد       VaRدر ایژن زمینژه بعژد از تخمژین     . پرداختند

برآورد لازا را انجاا دادند و علاوه برآن ساختار ریسک سیسژتمی بژرای    آمریکای تجاری ها کبان

توزیع ریسژک سیسژتمی را    CoVaRروشی ، براساس نتایج این تحقی . کنترل آن نیز بررسی گردید

 . هدد میکمتر از حد نشان 

 روش تحقیق . 4

به منظور ارزیابی ریسک . شود میهمبستگی استفاده  -این پووه  از روش توصیفیدر انجاا  

در هژر بانژک    MESسیستمی در شبکه بانکی کشور از مدل همبستگی شژرطی پویژا بژرای محاسژبه     

رسژانی بژورس    لاعژات مژورد نیژاز از سژامانه اطژلاع     همچنژین بژرای اسژتخراج اط   . مایژ  هاستفاده نمود

 . مای هی نمودبردار بهره

 جامعه آماری. 5

ی پذیرفته شده در بژورس اوراق بهژادار تهژران    ها کجامعه آماری این پووه  شامل کلیه بان 

 و با در نظر گرفتن معیارهای زیر می باشد: 7933-7931در قلمرو زمانی سال 

 . در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند 7933قبل از سال  .3

 . تاکنون در بورس فعال باشند 7933طی دوره مالی  .3

ی پژووه  در  هژا  هی مژالی بژه منظژور اسژتخراج داد    هژا  تاطلاعات مالی مورد نیاز بژویوه صژور   .1

 . دسترس باشند

                                                           
7. Liu 
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بانژک در ایژن پژووه  تحژت      71تعژداد  ، ی پذیرفته شژده در بژورس  ها کبر این اساس از بان

 . اند هبررسی قرار گرفت

 تحلیل اطلاعاتروش تجزیه و . 1

برای ارزیابی ریسک سیستمی در بانژک از شژیوه ریژزش مژورد انتظژار نهژائی براسژاس مژدل          

، مژدل همبسژتگی شژرطی پویژا شژامل همبسژتگی شژرطی       . مایژ  ههمبستگی شرطی پویا استفاده نمود

نژد بژرای بژازده    ک مژی مفهوا شرطی ایجاب . شرطی بازدهی بانک و بازار است βت ییرات شرطی و 

، بژه کمژک آن  . اسژتفاده کنژیم   ARMAی سری زمانی ها لاحبان سهاا بانک و بازار از مدحقوق ص

را برای تحلیل ت ییرپذیری نوسانات تخمین زده و با توجژه بژه همبسژتگی     ARCHی خانواده ها لمد

معیار ، ها هشرطی محاسبه و در نهایت براساس این یافت βهمبستگی شرطی و ، بین بازده بانک و بازار

MES  یدآ می دست بهبرای هر بانک . 

 ی پژوهشها هیافت. 1

و  هژا  کاز دو مت یر بازده حقوق صاحبان سژهاا بانژ   ها کبرای ارزیابی ریسک سیستمی در بان 

پذیرفته شژده در بژورس اوراق    ها کبدین جهت از بین بان. شود میبازده شاخص کل بازار استفاده 

فصژلی   صژورت  بژه  7933-7931بانک که حقوق صاحبان سهاا آنها از سال  71تعداد ، بهادار تهران

 هژا  کیرند و ریسژک سیسژتمی در ایژن بانژ    گ میباشد مورد بررسی در این پووه  قرار  موجود می

 . شود میتحلیل 

و بازده شژاخص   ها کدر ادامه در این بخ  به ترتیب دو مت یر بازده حقوق صاحبان سهاا بان 

 ی سژری زمژانی  هژا  لبراسژاس مژد  ، سژپس بژا توجژه بژه پویژایی مت یرهژا      . شود میکل بازار توصیف 

(ARMA ) ی هژا  لشژده و بژا کمژک مژد     سژازی  مژدل مت یرهاARCH پژذیری آنهژا شناسژایی و    ت ییر

سژنجه  ، بعد از استفاده از محاسژبات فژوق  . رددگ می محاسبه رهاهمچنین ضریب همبستگی بین مت ی

MES  شود میدر هر بانک به تفکیک محاسبه و تحلیل . 
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 ی پژوهشها هتحلیل توصیفی داد. 1-3

به دو مت یر بازده حقوق صاحبان  MESتوسط معیار  ها کبرای برآورد ریسک سیستمی در بان 

ی فصژلی حقژوق   هژا  هبژرای ایژن منظژور از داد   . بازده شاخص کژل بژازار نیازمنژدیم    و ها کسهاا بان

طی دوره زمانی مورد نظر  ها کجهت محاسبه بازده حقوق صاحبان سهاا بان ها کبانصاحبان سهاا 

 :شود میاستفاده 

    
   

   
 744 (1)  

 Eit و tدر زمژان   i سود خژالص بانژک   Pitو  tدر زمان  iبازده حقوق صاحبان سهاا بانک  Ritکه 

 . است tدر زمان  iحقوق صاحبان سهاا بانک 

 : شود میزیر محاسبه  صورت بههمچنین بازده شاخص کل بازار 

      
   

     7
 744 (3)  

 . است tشاخص کل بازار در زمان  rmtو  tبازده شاخص کل بازار در زمان  Rmtکه در آن 

و بازده شاخص کل بژازار   ها کصاحبان سهاا بان ی توصیفی مربو  به بازده حقوقها صشاخ

 . در جدول زیر آورده شده است

 

 آمار توصیفی مربوط به بازده حقوق صاحبان سهام بانکها و بازده شاخص کل بازار .8جدول 

 Prob برآ-جارک آماره انحراف معیار مینیمم ماکزیمم میانه میانگین ها/بازده شاخص

 83/8 74/5 85/88 -38/88 82/95 39/8 93/5 شاخص کل بازار

 53/8 85/8 79/4 88/5 59/97 92/83 33/84 بانک انصار

 883/8 34/3 2/3 3/8 89/98 73/4 43/2 بانک دی

 83/8 38/9 72/3 88/8 7/83 23/2 24/4 بانک گردشگری

 42/8 72/8 58/9 35/8 88/83 57/3 78/3 بانک قوامین

 89/8 33/9 88/9 32/8 23/88 35/8 95/9 بانک حکمت ایرانیان

 888/8 83/48 98/87 88/8 34/53 85/7 95/2 بانک ایران زمین

 74/8 72/8 48/4 43/9 83/87 58/88 8/87 آفرینبانک کار

 35/8 29/8 78/9 54/9 44/83 89/2 59/2 بانک خاورمیانه
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 Prob برآ-جارک آماره انحراف معیار مینیمم ماکزیمم میانه میانگین ها/بازده شاخص

 24/8 98/8 37/3 58/8 54/88 82/88 87/88 بانک ملت

 72/8 57/8 82/4 88/8 34/98 87/88 35/89 بانک اقتصاد نوین

 28/8 77/8 95/2 83/8 84/83 88/89 78/89 بانک پارسیان

 58/8 93/8 82/2 79/8 78/83 89/89 74/89 بانک پاسارگاد

 82/8 93/7 55/7 87/8 29/87 92/7 77/5 بانک صادرات

 72/8 58/8 74/5 89/8 88/88 89/2 45/2 بانک سامان

 888/8 47/54 89/82 82/8 39/42 58/88 23/87 بانک سرمایه

 85/8 47/9 48/2 79/7 48/78 79/83 85/84 بانک سینا

 94/8 73/8 97/5 38/8 37/82 82/3 74/2 بانک تجارت

 مأخذ: نتایج تحقی   

 

هد که در طژی دوره مژذکور بژه ترتیژب بانژک انصژار و       د میی آمار توصیفی نشان ها صشاخ

براسژاس شژاخص   . متوسط دارای بیشترین و کمترین بژازدهی هسژتند   طور بهبانک حکمت ایرانیان 

بازدهی بانک سرمایه دارای بیشترین نوسان و بانک حکمت ایرانیان دارای کمتژرین  ، انحراف معیار

، ایران زمین و سژرمایه ، جز سه بانک حکمت ایرانیان هبرآ ب -و بر طب  آماره جارکیو اند هنوسان بود

و  73/91بازده شاخص کل بازار دارای بیشترین مقدار . نرمال می باشد ها کتوزیع بازدهی سایر بان

 . است درصد برخوردار بوده 99/1و میانگین  -91/74کمترین مقدار 

 بررسی مانایی متغیرها. 1-3

بژدین منظژور از آزمژون    . شژود  مژی در این قسمت به بررسی مانایی مت یرهای پووه  پرداخته 

 . آورده شده است( 1جدول ) میم یافته استفاده شده که نتایج آن درفولر تع -دیکی ریشه واحد

 

 

 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
27

 ]
 

                            16 / 24

http://qjerp.ir/article-1-2557-en.html


 114...   ارزیابی ریسک سیستمی در شبکه بانکی ایران

 

 

 آزمون ریشه واحد متغیرهای پژوهش .8جدول 

 نتیجه t Probآماره  متغیرها

 I (8) 8888/8 -882/5 بازده شاخص کل بازار

 I (8) 8883/8 -38/9 بازده حقوق صاحبان سهام بانک انصار

 I (8) 8888/8 -37/85 دیبازده حقوق صاحبان سهام بانک 

 I (8) 888/8 -88/7 بازده حقوق صاحبان سهام بانک گردشگری

 I (8) 8888/8 -9/5 بازده حقوق صاحبان سهام بانک قوامین

 I (8) 8888/8 -83/3 بازده حقوق صاحبان سهام بانک حکمت ایرانیان

 I (8) 8883/8 -83/7 بازده حقوق صاحبان سهام بانک ایران زمین

 I (8) 8888/8 -82/5 بازده حقوق صاحبان سهام بانک کار آفرین

 I (8) 8888/8 -32/5 بازده حقوق صاحبان سهام بانک خاورمیانه

 I (8) 8888/8 -87/88 بازده حقوق صاحبان سهام بانک ملت

 I (8) 8888/8 -88/88 بازده حقوق صاحبان سهام بانک اقتصاد نوین

 I (8) 8889/8 -33/7 بانک پارسیانبازده حقوق صاحبان سهام 

 I (8) 8845/8 -89/9 بازده حقوق صاحبان سهام بانک پاسارگاد

 I (8) 8888/8 -88/3 بازده حقوق صاحبان سهام بانک صادرات

 I (8) 8838/8 -35/9 بازده حقوق صاحبان سهام بانک سامان

 I (8) 8855/8 -43/9 بازده حقوق صاحبان سهام بانک سرمایه

 I (8) 888/8 -73/7 بازده حقوق صاحبان سهام بانک سینا

 I (8) 8853/8 -23/9 بازده حقوق صاحبان سهام بانک تجارت

  یتحق جینتا: مأخذ         

 

مت یرهای پووه  همگی در سطح خود مانا نیستند و در نتیجژه  ، آمده دست بهبا توجه به نتایج 

و در غیر ایژن صژورت    ARMAمت یرها مانا در سطح صفر از مدل  ی زمانیها یسر سازی مدلبرای 

 . شود میاستفاده   ARIMAیها لاز مد
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 و شاخص کل بازار ها کسری زمانی بازده حقوق صاحبان سهام بان سازی مدل. 1-1

ی فصلی بازده حقوق صاحبان سهاا ها هبا استفاده از داد، جهت تعیین معادله سری زمانی بهینه 

 ARMAی هژا  لبر مبنای روش مد، و بازده شاخص کل بازار طی دوره زمانی تحت بررسی ها کبان

ی ها هوند و به منظور تشخیص و شناسایی تعداد وقفش می سازی مدلبراساس روش باکس و جنکینز 

بدین ترتیب نتایج معادلات سری زمژانی در  . از معیارهای اطلاعات استفاده شده است ARMAمدل 

 . شده است آورده( 9) جدول

 ها و بازده شاخص کل بازار ی سری زمانی برای بازده حقوق صاحبان سهام بانکها لنتایج تخمین مد .9جدول 

 ARIMA( 8و 8) بانک ملت ARMA( 8و 7) بازار

 AR( 8) بانک اقتصاد نوین ARMA( 8و 8) بانک انصار

 AR( 8) بانک پارسیان ARIMA( 8و 8) بانک دی

 AR( 8) بانک پاسارگاد AR( 9) بانک گردشگری

 AR( 8) بانک صادرات AR( 9) بانک قوامین

 AR( 8) بانک سامان ARMA( 8و8) بانک حکمت ایرانیان

 AR( 8) بانک سرمایه ARMA( 8و 8) بانک ایران زمین

 ARMA( 9و8) بانک سینا AR( 9) بانک کارآفرین

 AR( 8) بانک تجارت ARMA( 9و 8) بانک خاورمیانه

  یتحق جینتا: مأخذ            
 

 ARCHی تغییرپذیری ها لتصریح مد. 1-4

ی زمانی متناسب بژا بژازده حقژوق صژاحبان     ها یپذیری در معادلات سربه منظور بررسی ت ییر 

نتژایج  . نژیم ک مژی اسژتفاده   ARCHی خژانواده  هژا  نو بازده شاخص کل بژازار از آزمژو   ها کسهاا بان

ی ضژرائب و  دار معنییی ها شاز روهمچنین . آورده شده است( 8) آمده مربوطه به جدول دست به

 . معیارهای اطلاعات برای تعیین مرتبه استفاده کردیم
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 ARCHنتایج آزمون  .7جدول 

 نتایج بازده نتایج بازده

 GARCH( 8، 8) بانک ملت تغییرپذیری یکنواخت شاخص کل بازار

 GARCH( 8، 8) اقتصاد نوینبانک  تغییرپذیری یکنواخت بانک انصار

 GARCH( 8، 8) بانک پارسیان GARCH( 8، 8) بانک دی

 GARCH( 8، 8) بانک پاسارگاد GARCH( 8، 8) بانک گردشگری

 تغییرپذیری یکنواخت بانک صادرات تغییرپذیری یکنواخت بانک قوامین

 GARCH( 8، 8) بانک سامان تغییرپذیری یکنواخت بانک حکمت ایرانیان

 تغییرپذیری یکنواخت بانک سرمایه تغییرپذیری یکنواخت بانک ایران زمین

 تغییرپذیری یکنواخت بانک سینا تغییرپذیری یکنواخت بانک کارآفرین

 GARCH( 8، 8) بانک تجارت ARCH( 8) بانک خاورمیانه

  یتحق جینتا: مأخذ       

آوردن واریژژانس شژژرطی بژژه عنژژوان شاخصژژی بژژرای  دسژژت بژژهبژژرای  GARCHاز نتژژایج مژژدل 

 . شود میو بازار در ارزیابی ریسک سیستمی استفاده  ها کت ییرپذیری بازدهی بان

 برآورد ضریب همبستگی. 1-5

ی مژالی  هژا   واند بر نهادها و سژایر بخژ  ت می شود میبحران مالی که منجر به ریسک سیستمی  

. گژژردد گیژژری انژژدازهبنژژابراین لازا اسژژت درجژژه همبسژژتگی بژژین بانژژک و بژژازار . گژژذار باشژژدتأثیر

 . آورده شده است( 1) جهت ضریب همبستگی بین بازده بانک و بازار محاسبه و در جدول بدین

 

 و بازده شاخص کل بازار ها کضریب همبستگی بین بازده حقوق صاحبان سهام بان .5جدول 

 883/8 نوینبانک اقتصاد  874/8 بانک انصار

 8/8 بانک پارسیان -839/8 بانک دی

 885/8 بانک پاسارگاد 94/8 بانک گردشگری

 858/8 بانک صادرات 873/8 بانک قوامین

 885/8 بانک سامان -8888/8 بانک حکمت ایرانیان
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 -8/8 بانک سرمایه -84/8 بانک ایران زمین

 893/8 بانک سینا 827/8 بانک کارآفرین

 894/8 بانک تجارت -847/8 خاورمیانهبانک 

   -888/8 بانک ملت

  یتحق جینتا: مأخذ                     

جهت تخمین واریانس شرطی و  ARCHحال پس از انتخاب مدل سری زمانی و انجاا آزمون 

در بخ  بعدی به ارزیابی ریسک سیستمی در ، و بازار ها کبان برآورد ضریب همبستگی بین بازده

 . شود میپرداخته  ها کبان

 در هر بانک MESبرآورد معیار . 1-1

برای ارزیابی ریسک سیستمی در هر بانک توسط معیار ریزش مورد انتظار نهائی به اطلاعاتی  

نتژایج  ، براسژاس ایژن اطلاعژات   . ی گذشته به تفکیک محاسبه شده اسژت ها  نیازمندیم که در بخ

 . شود میمشاهده ( 9) ولبرآورد شده در هر بانک در جد MESمعیار 

 برآورد ریزش مورد انتظار نهائی در هر بانک .3جدول

 MES بانک MES بانک

 38/8 بانک ملت 27/85 بانک گردشگری

 3/8 بانک کارآفرین 48/88 بانک پاسارگاد

 78/8 بانک اقتصاد نوین 28/3 بانک دی

 -82/9 بانک پارسیان 29/4 بانک قوامین

 -93/7 سامانبانک  28/3 بانک سینا

 -95/5 بانک حکمت ایرانیان 39/3 بانک تجارت

 -27/3 بانک انصار 5/3 بانک خاورمیانه

 -92/82 بانک سرمایه 88/7 بانک ایران زمین

   44/9 بانک صادرات

  یتحق جینتا: مأخذ                     
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متفاوت است و حژاکی   ها کهد که ریزش مورد انتظار نهائی در بین باند میجدول فوق نشان 

 امژا  ،یرنژد گ میقرار  تأثیر تحت ها کبان، این مطلب است که در صورت بروز بحران در سیستم مالی

 تأثیر تحتبیشتر  ها ککمتر و بعضی از بان ها کیعنی بعضی بان  پذیری آن یکسان نیستتأثیرمیزان 

آیژد   وجژود  بژه ر یا کل سیسژتم مژالی   مثال اگر بحران در بازا عنوان به. یرندگ میبحران در بازار قرار 

را تجربه  -38/9و بانک انصار بازدهی  31/3ود بانک دی بازدهی حقوق صاحبان سهاا ر میانتظار 

 . گذاری یک بحران مالی بر هر بانک استتأثیرکند که نشان از تفاوت اندازه 

 و پیشنهادها گیری نتیجه. 8

مهم در بازارها و نهادهژای مژالی مطژرح     امروزه ریسک سیستمی به عنوان یکی از موضوعات 

واند منجژر بژه ریسژک    ت میفتد ا میرویدادها و اتفاقاتی که در سیستم مالی یا بازار اتفاق . شده است

نشژان   آمریکژا بحران مالی اخیژر در  . گذار باشدتأثیرو بر نهادهای مالی همانند بانک  شودمی سیست

و سژایر کشژورها جهژان دچژار      آمریکژا در  هژا  کانژ تعژداد زیژادی از ب  ، داد که در اثژر ایژن بحژران   

لذا مقوله ارزیابی ریسک سیستمی در نهادهای مالی مانند بانک ضژرورت  . ورشکستگی شده بودند

در اقتصاد ایژران و ارتبژا  آن بژا     ها کدر همین راستا با توجه به اهمیت موضوع و جایگاه بان. دارد

 . ریسک سیستمی در این بخ  پرداخته شودی اقتصاد ضروری است به ارزیابی ها  سایر بخ

 لژژذا در ایژژن پژژووه  ریسژژک سیسژژتمی را در بخژژ  بانکژژداری کشژژور طژژی دوره زمژژانی      

 شود میبرای ارزیابی ریسک سیستمی از معیارهای مختلفی استفاده . مای هبررسی نمود 7931-7933

براسژاس مژدل همبسژتگی شژرطی     ( MES) که ما در این پووه  از سنجه ریزش مورد انتظار نهائی

هد که چنانچه بحران مژالی در افتصژاد   د می ریزش مورد انتظار نهائی نشان. ی نمودیمبردار بهرهپویا 

برای تخمین این معیار در شبکه بانکی . وقوع کند یک بانک چه نرخ بازدهی را تجربه خواهد کرد

اخص کژل بژازار مژورد اسژتفاده     شژ و بژازده   هژا  کدو مت یر بازده حقوق صژاحبان سژهاا بانژ   ، کشور

ی ثبت شده در بورس که اطلاعات فصژلی آنهژا   ها کاست و تعداد هفده بانک از بین بان گرفتهقرار

 . در دسترس بود انتخاب گردید 7933-7931طی دوره زمانی 
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هژد مقژدار آن در بژین    د مژی در این پژووه  نشژان    ها کاز ریسک سیستمی بان MESبرآورد  

گژذار  تأثیر هژا  کت یعنی چنانچه بحرانی در بازار رخ دهد بر عملکرد همژه بانژ  متفاوت اس ها کبان

ی هژا  هاز این بحران بازار متفاوت است که ایژن نتژایج بژا یافتژ     ها کپذیری بانتأثیرولی شدت . است

 آمریکژا مبنی بر ارزیابی ریسک سیستمی در بخ  بانکداری ( 1478) پووه  میوردمو و همکاران

 . مطابقت دارد

 MESبژا توجژه بژه    ) هد که چنانچه بحرانژی در بژازار وقژوع کنژد    د میی پووه  نشان ها هیافت 

بنژابراین لازا اسژت کژه مژدیران و      ،یرنژد گ مژی قژرار   تأثیر تحت ها کبان( ارزیابی شده در هر بانک

و اخژتلالات احتمژالی    هژا  بگیرند تا از این آسژی  کار به اقدامات لازا را، سیاستگذاران ارشد بانکی

سازماندهی و مژدیریت بهینژه منژابع و مصژارف در     . ناشی از بحران مالی در اقتصاد جلوگیری کنند

از . ی مژالی را ارتقژا بخشژند   هژا  نزمینه مقاومژت در برابژر بحژرا   ، واند با حفظ ثبات بانکیت میبانک 

د و بژا  بژه بحژران در بژازار داشژته باشژن      ای هتوجه ویژو  شود میطرفی دیگر به مدیران بانکی پیشنهاد 

و غیره ریسک بژازار را  ( ES) یا ریزش مورد انتظار( VaR) ابزارهایی همانند ارزش در معرض خطر

ی احتمالی این نوسژانات آشژنایی داشژته باشژند و ایژن نکتژه       ها نارزیابی کنند تا بتوانند با میزان زیا

زیژرا ایژن    ،اسژت العاده حائز اهمیت  فوق ،کمتری هستند MESهایی که دارای  خصوصاً برای بانک

متولی اصژلی   عنوان بههمچنین به بانک مرکزی . وندش میبحران بازار واقع  تأثیر تحتبیشتر  ها کبان

ی لازا را در عواقژب ریسژک سیسژتمی بژه مژدیران      رهاهشژدا . رددگژ  میپیشنهاد ، بانکداری کشور

( . ن بژازار دارنژد  بالاتری نسبت به بحرا پذیری آسیبیی که دارای درجه ها کخصوصاً بان) ها کبان

کفایت سژرمایه لازا بانژک در   . در آستانه یا خطر ورشکستگی قرار نگیرند ها کنمایند تا بان تأکید

 . ات مدیران ارشد بانکی کشور باشدتأکیدواند از ت میمواجه با بحران بازار 

را بررسژژی نمژژود کژژه چژژه  هژژا کبانژژ MESوان علژژت تفژژاوت بژژین تژژ مژژیدر مطالعژژات تکمیلژژی 

ند تا مدیران بانکی بتوانند با ایژن  مؤثرپذیری بحران بازار بر بخ  بانکی تأثیرفاکتورهایی بر شدت 

در مطالعات بعدی  شود میهمچنین پیشنهاد . عوامل آشنا شده و آنها را بهتر دقت و مدیریت نمایند

 . پرداخت ها کی دیگری نیز به ارزیابی ریسک سیستمی در بانها شاز رو
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