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Recent financial crises, especially the 2007-2012 crisis, have highlighted the importance of 

assessing systemic risk and the factors affecting it in financial institutions, including banks. 

Given the key role of banks in the Iranian economy, this study investigates the factors 

influencing systemic risk in the country’s banking sector. To this end, systemic risk in the 

banking sector is evaluated using the "Marginal Expected Shortfall" metric, and regression 

analysis is used to assess the impact of internal variables (bank size, financial leverage, loan-

to-deposit ratio) and external variables (exchange rate, inflation rate, and the overall stock 

market index) on the systemic risk of banks. In line with this objective, quarterly data from 17 

banks listed on the stock exchange during the period from 2010 to September 2022 have been 

analyzed. The results of the model indicate that the loan-to-deposit ratio, financial leverage, 

exchange rate, and inflation rate significantly increase systemic risk, while the overall stock 

market index does not show a significant effect. The findings of this study can be used in policy-

making related to financial stability and bank risk management. 
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  یو عوامل مؤثر بر آن در نهادها  ی ستمیس  سکیر  ی ابیارز  تی، اهم2007-2012بحران    ژه یوبه  ر،یاخ  یمال  ی هابحران

  یپژوهش به بررس  نیا  ران،یدر اقتصاد ا  هابانک  یدی ، را برجسته کرده است. با توجه به نقش کلهابانک  از جمله  ،یمال

با    ی در بخش بانک  یستم یس  سکیمنظور، ر  ن ی. بدپردازدیکشور م  ی در شبکه بانک  ی ستمیس  سکیعوامل مؤثر بر ر

  ، ی)اندازه بانک، اهرم مال  یدرون  یرهایمتغ   تأثیر  یبررس  یشده و برا  یابیارز  «ییمورد انتظار نها  زشیر»  اریاستفاده از مع

  ی ستمیس  سکی)نرخ ارز، نرخ تورم و شاخص کل بازار سهام( بر ر  یخارج  یرها یبه سپرده( و متغ  لاتی نسبت تسه

شده در بورس  بانک ثبت  17  یهدف، اطلاعات فصل  ن یا  ی استفاده شده است. در راستا  ونی رگرس  ل ی، از تحل هابانک

به   لاتی که نسبت تسه دهدیمدل نشان م جیقرار گرفته است. نتا لیوتحل هیمورد تجز 1401 وریتا شهر 1389دوره  یط

شاخص کل بازار    کهیدارند، درحال  یستمیس  سکیر  شیبر افزا  یمعنادار  تأثیرنرخ ارز و نرخ تورم    ،یسپرده، اهرم مال

م  نیا  ی هاافتهیندارد.    ی معنادار  تأثیرسهام   س  تواند یپژوهش  مال  ی هایگذاراستیدر  ثبات  با  مد  یمرتبط   تیریو 

 کار گرفته شود. به یبانک سکیر
 

 . JEL:  C13,G01,G21  یبندطبقه

 . یستمیس سکیر ،یمورد انتظار نهائ زشیر ،یثبات بانک : یدیواژگان کل

 

  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

  :1404/  2/  28تاریخ پذیرش:    1403/  9/  24تاریخ دریافت 
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 مقدمه .1

)بحران آمریکا  بانکداران  بحران  مانند  بانکی  )1907های  بزرگ  مالی  بحران   ،)1929  ،)

(، 1990(، بحران بانکی ژاپن )1987(، بحران مالی آمریکا )1980بحران آمریکای لاتین )

( مالی آرژانتین  مالی مکزیک )1991بحران  بحران  مالی آسیای جنوب  1994(،  بحران   ،)

هایی را برای نظام مالی  (، همواره نگرانی1998وسیه )( و بحران مالی روبل ر1997شرقی )

  3تا    1ها به ندرت از  های این بحراناند. در گذشته، هزینهکشورهای مختلف ایجاد کرده

ها تا  این هزینه  2008کرد، اما در بحران مالی سال  درصد تولید ناخالص داخلی تجاوز می

از   ب  6بیش  نیز  داخلی  ناخالص  تولید  )سپهدرصد  شد  که 1392وند،  رآورد  هرچند   .)  

های  اند، اما در سالها تأکید داشتهی مرکزی همواره بر اهدافی مانند ثبات قیمتهابانک

ترین  های کلیدی این نهادها تبدیل شده است. مهماخیر، ثبات مالی نیز به یکی از اولویت

تواند  های بانکی ناشی شده و میاست که از بحران  1تهدید برای این ثبات، ریسک سیستمی 

 .(1392ثباتی کند )نیلی، کل اقتصاد را دچار بی

مانند  مالی  نهادهای  در  سیستمی  وابستگی  ها بانک  ریسک  دلیل  و به  درونی  های 

اقتصادی، می روابط  واقعی  پیچیدگی  اقتصاد  و حتی  مالی  به کل سیستم  به سرعت  تواند 

نشان داد    2008های هنگفتی به دنبال داشته باشد. تجربه بحران مالی  سرایت کرده و هزینه

که ورشکستگی یا اختلال در یک بانک یا مؤسسه مالی، در صورت عدم مدیریت صحیح،  

تواند کل سیستم بانکی را دچار بحران کرده و منجر به رکود اقتصادی شود. بر همین  می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Systemmic Risk 
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در ایالات متحده و هیأت ریسک سیستمی   (FSOC)  1اساس، انجمن نظارت بر ثبات مالی

اقدام به تدوین مقررات و ایجاد ابزارهایی برای سنجش و مدیریت ریسک  (ESRB)  2اروپا

     .( 2014، 3اند )مورنو سیستمی کرده

بانکی  ادبیات موجود،  را می  4ثبات  بر اساس  بررسی کرد.  منظرهای مختلفی  از  توان 

ها و مدیریت ریسک اعتباری دارد  نقش مهمی در کاهش انتقال شوک  هابانک  سرمایه پایه

ترین تهدید برای ثبات مالی، ریسک سیستمی است که ناشی  (. مهم2008 5، )ون دن هوول

عدم مدیریت   .تواند اثرات منفی زیادی بر کل اقتصاد بگذاردهای بانکی بوده و میاز بحران

  ثباتی مالی شده و در نهایت موجب ورشکستگی تواند منجر به بیها میصحیح این ریسک

 شود.   هابانک

توان به دو دسته می   دخیل هستند که این عوامل را  هابانک   عوامل متعددی در ثبات مالی 

بندی کرد. عوامل درون بانکی زا( و عوامل کلان)خارجی( تقسیم عوامل درون بانکی)درون 

بستگی دارد و عواملی مانند میزان تسهیلات   هابانک   ایداخلی و تراز نامه های  بیشتر به جنبه 

شود و عوامل خارجی در های بانک، اندازه بانک و اهرم مالی بانک را شامل میبه سپرده 

بازار سهام  و شاخص کل  ارز  نرخ  تورم،  نرخ  اقتصادی همچون  متغیرهای کلان  برگیرنده 

ی ایران را ارزیابی و ها بانک   شود ریسک سیستمی درلذا در این پژوهش تلاش می   است. 

 عوامل موثر بر آن را شناسایی کنیم.

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Financial Stability Oversight Council 

2. European Systemic Risk Board 

3. Moreno 

4. Banking Stability 

5. Van Den Heuvel 
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ریسک، این  ارزیابی  و  سنجش  برای  کلیدی  معیارهای  از  انتظار    یکی  مورد  ریزش 

گیری ریسک سیستمی، نشان  اندازه  مفیدهای  عنوان یکی از روشبه( است.  MES)  1نهایی 

های شدید دهد که یک بانک در صورت وقوع یک بحران مالی، تا چه میزان با زیانمی

به معیار  این  شد.  خواهد  میزان  مواجه  تحلیل  برای  شوکتأثیرویژه  بر  گذاری  مالی  های 

ها اهمیت دارد. برخلاف معیارهای سنتی  در مقابله با بحراننها  و توانایی آ  هابانک  ترازنامه

   MESدهند،  که تنها احتمال وقوع زیان را نشان می(   VaR)  ارزش در معرض خطر   مانند

 .قادر است شدت زیان انتظاری بانک را در شرایط بحرانی برآورد کند

  داخلیبنابراین، پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به این پرسش کلیدی است که عوامل  

اقتصادی،و    هابانک کلان  متغیرهای  یا  آن  خارجی  سیستمی   عوامل  ریسک  بر    چگونه 

گذارند؟ برای پاسخ به این سؤال، در پژوهش حاضر تلاش شده می  تأثیری ایران  هابانک

عوامل در ابتدا توسط معیار ریزش موردانتظار نهایی این ریسک ارزیابی و سپس  است تا  

 . در شبکه بانکی ایران مورد بررسی قرار گیرد های ترکیبیرگرسیون دادهآن توسط   مؤثر بر

 مبانی نظری  .2

ریزش  در این بخش به توضیح مفاهیم و نظریات کلیدی مرتبط با ریسک سیستمی و معیار 

توانند بر ریسک سیستمی  پرداخته خواهد شد. همچنین، به عواملی که می مورد انتظار نهایی

 .و شرایط اقتصادی، خواهیم پرداخت هابانک ویژه از منظربه گذار باشندتأثیر

 

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. MarginaL Expected Shortfall 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

                             5 / 54

http://qjfep.ir/article-1-1701-fa.html


 11  ...  رانیا یدر شبکه بانک  یستمیس سکیعوامل مؤثر بر ر یبررس
 

 
 تعریف ریسک سیستمی . 2-1

طور تواند به های نهادهای مالی است که می ریسک سیستمی به معنای ریسک ناشی از فعالیت 

بگذارد. این ریسک معمولًا ناشی از اختلال یا   تأثیرای بر ثبات مالی و اقتصاد کلان  گسترده 

های اقتصادی سرایت تواند به سایر نهادها و بخش بحران در یکی یا چند نهاد مالی است که می 

بحران  بروز  نهایت موجب  مالی گسترده شود. ریسک سیستمی کند و در  و  اقتصادی  های 

تواند کل سیستم مالی و اقتصادی یک کشور یا حتی بیشتر از آن جهت اهمیت دارد که می 

تحت   را  جغرافیایی  منطقه  به   تأثیر یک  دهد.  دلیل قرار  به  ریسک  نوع  این  کلی،  طور 

 .شود یده میان نهادهای مالی و اقتصادی ایجاد می های متقابل و ارتباطات پیچوابستگی 

ای از ظهور ریسک سیستمی در پی  نمونه«  2008  بحران»های مالی بزرگ مانند  بحران

های مالی و پیامدهای گسترده  پذیری سیستمدهنده آسیبهای مالی هستند که نشانبحران

نهادهای مالی ممکن  (. این بحران1392وند،  ها است )سپهاقتصادی آن ها نشان دادند که 

وابستگی و  پیچیده  ارتباطات  علت  به  بهاست  متقابل،  با  های  غیرمستقیم  یا  مستقیم  طور 

 .های بزرگ اقتصادی مواجه شوندبحران

 ( MESریزش مورد انتظار نهایی)   معیار. 2-2

طور خاص  است که به MESگیری ریسک سیستمی،  یکی از معیارهای نوین برای اندازه

تواند میزان زیان مورد  کند. این معیار میگیری میشدت ریسک را در شرایط بحرانی اندازه

های مالی بزرگ و اختلالات گسترده اقتصادی  انتظار یک بانک را در صورت وقوع بحران

دهنده شدت زیان انتظاری است که یک نهاد  نشان MESگیری کند. به عبارت دیگر،  اندازه

 .خصوص تجربه خواهد کردمالی )مثلًا یک بانک( در یک سناریوی بحران به
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مانند   معیارهای سنتی  با  مقایسه  قابلتفاوت  VaR  ،MESدر  داردهای     VaR.توجهی 

فقط به احتمال وقوع زیان در یک سطح معین توجه دارد و قادر به برآورد شدت زیان در  

اما نیست.  بحرانی  دقیقبه   MES شرایط  را  طور  بحرانی  شرایط  در  زیان  میزان  تری 

تواند دید بهتری از ریسک سیستمی به تحلیلگران ارائه دهد. به این  گیری کرده و می اندازه

ها را نیز در شرایط  تنها احتمال وقوع زیان بلکه شدت و شدت محتمل زیاننه   MESترتیب،  

 .کندبحران لحاظ می

برای ارزیابی ریسک سیستمی    (  2012)1ل ریزش مورد انتظار نهائی توسط برانلس و انگ

 i گذاری شد. براساس تعریف، ریزش مورد انتظار نهائی نهاد مالی  در نهادهای مالی پایه

 : شودصورت زیر تعریف می به t در زمان

𝑀𝐸𝑆𝑖𝑡(𝑐) = 𝐸𝑡−1[𝑅𝑖𝑡|𝑅𝑚𝑡 < 𝑐] 

 
مؤسسه    مبازده حقوق صاحبان سها Rit و t بازده شاخص کل بازار در زمان Rmt که در آن

  دهنده وقوع بحران در بازار است و معمولاً  ارزش آستانه که نشان C .است t در زمان i مالی

 .گیرندآن را با ارزش در معرض خطر بازار در نظر می

( استفاده 2002انگل )   2از مدل همبستگی شرطی پویا  MESبرانلس و انگل برای تخمین 

مفهوم  کرده  فرآیند   « شرطی» اند.  مالی،  نهاد  و  بازار  بازده  دو  هر  برای  که  معناست  بدین 

به کار گرفته شده است. همچنین، با توجه به اینکه نوسان  ARMA سازی سری زمانی مدل 

ی ها مدل   )تغییرپذیری( بازده نهادهای مالی یکسان نیستند، برای تخمین واریانس شرطی از

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Brownlees and Engle 

2. Dynamic Conditional Correlation Model 
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از سوی دیگر، به دلیل وابستگی بین بازده بانک و بازار، د.  شو استفاده می  ARCH تغییرپذیری 

  .محاسبه همبستگی شرطی ضروری است 

شاخص  به  توجه  با  حقوق  اکنون  بازده  بین  پویا  رابطه  سازی  مدل  فوق، جهت  های 

 صاحبان سهام مؤسسات مالی و بازده شاخص کل بازار فرآیند زیر را در نظر گرفتند: 

𝑅𝑚𝑡 = 𝜇𝑚𝑡 + 𝛿𝑚𝑡𝜀𝑚𝑡 

𝑅𝑖𝑡 = 𝜇𝑖𝑡 + 𝛿𝑖𝑡𝜌𝑖𝑡𝜀𝑚𝑡 + 𝛿𝑖𝑡√1 − 𝜌𝑖𝑡
2 𝜂𝑖𝑡 

اختلال،  𝜂𝑖,𝑡  و  𝜀𝑚,𝑡که در آن       بازار و مؤسسه    𝜇𝑖,𝑡و    𝜇𝑚,𝑡  اجزاء  بازده  میانگین 

همبستگی بین بازده    𝜌𝑖𝑡انحراف معیار بازده بازار و نهاد مالی و    𝛿𝑚,𝑡و    𝛿𝑚,𝑡مالی،  

  است.  tبازار و مؤسسه مالی در زمان  

 توان به صورت زیر بیان کرد:  معادلات فوق را می     

 

𝑅𝑖𝑡 = 𝜇𝑖𝑡 + 𝛿𝑖𝑡𝜌𝑖𝑡𝜀𝑚𝑡 + 𝛿𝑖𝑡√1 − 𝜌𝑖𝑡
2 𝜂𝑖𝑡 

= 𝜇𝑖𝑡 +
𝐶𝑜𝑉𝑡−1(𝑅𝑚𝑡 , 𝑅𝑖𝑡)

𝛿𝑚𝑡
2 (𝑅𝑚𝑡 − 𝜇𝑚𝑡) + 𝛿𝑖𝑡√1 − 𝜌𝑖𝑡

2 𝜂𝑖𝑡 

 = 𝜇𝑖𝑡 + 𝛽𝑖𝑡(𝑅𝑚𝑡 − 𝜇𝑚𝑡) + 𝛿𝑖𝑡√1 − 𝜌𝑖𝑡
2 𝜂𝑖𝑡 

شرطی با ضریب   (CAPM)  1ای های سرمایهگذاری داراییمعادله بالا همان مدل قیمت     

𝛽 است.  2متحرک زمانی های 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Capital Asset Pricing Model 

2. A Time- Varying Beta Cofficient 
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این اساس می      مالی در زمان  بر  نهاد  برای یک  نهائی  انتظار  به     tتوان ریزش مورد  را 

 صورت زیر تخمین زد: 

𝑀𝐸𝑆𝑖𝑡 = 𝐸𝑡−1(𝑅𝑖𝑡|𝑅𝑚𝑡 < 𝑐)

= 𝜇𝑖𝑡 + 𝛿𝑖𝑡𝐸𝑡−1 [𝜌𝑖𝑡𝜀𝑚𝑡 + √1 − 𝜌𝑖𝑡
2 𝜂𝑖𝑡 |𝜀𝑚𝑡 <

𝑐 − 𝜇𝑚𝑡

𝛿𝑚𝑡

] = 

= 𝜇𝑖𝑡 + 𝛿𝑖𝑡𝜌𝑖𝑡𝐸𝑡−1 [𝜀𝑚𝑡 |𝜀𝑚𝑡 <
𝑐 − 𝜇𝑚𝑡

𝛿𝑚𝑡

] 

+𝛿𝑖𝑡√1 − 𝜌𝑖𝑡
2𝐸𝑡−1 [𝜂𝑖𝑡|𝜀𝑚𝑡 <

𝑐 − 𝜇𝑚𝑡

𝛿𝑚𝑡

] 

= 𝜇𝑖𝑡 + 𝛿𝑖𝑡𝜌𝑖𝑡𝐸𝑡−1 [𝜀𝑚𝑡 |𝜀𝑚𝑡 <
𝑐 − 𝜇𝑚𝑡

𝛿𝑚𝑡

] 

میانگین   طورهمانبنابراین،   از  استفاده  با  گردید،  ملاحظه  نهاد  که  و  بازار  بازده  های 

بازدهمالی، می بین   ها را محاسبه کرده وها و واریانس شرطی آنتوان همبستگی شرطی 

MES  بینی اثر یک بحران  یک نهاد مالی مانند بانک را تخمین زد. بدین ترتیب، امکان پیش

بانک فراهم می اقتصاد بر یک  توان مشخص کرد که در صورت  آید و میمالی در کل 

 .وقوع بحران مالی، بانک چه بازدهی انتظاری را تجربه خواهد نمود

 عوامل مؤثر بر ریسک سیستمی . 2-3

مالی  ثبات  در  متعددی  می   ها بانک   عوامل  را  این عوامل  که  هستند  دو  دخیل  به  توان 

تقسیم دسته عوامل درون  )خارجی(  )درونزا( و عوامل کلان  بندی کرد. عوامل  بانکی 

بستگی دارد و عواملی مانند   ها بانک  ای های داخلی و ترازنامه بانکی بیشتر به جنبه درون 

شود. از سوی  ها، اندازه بانک و اهرم مالی بانک را شامل می میزان تسهیلات به سپرده 

دیگر، عوامل خارجی در برگیرنده متغیرهای کلان اقتصادی همچون نرخ تورم، نرخ  

 .ارز و شاخص کل بازار سهام هستند 
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 عوامل داخلی  . 2-3-1

توان  شود و از آن جمله میهای داخلی هر بانک مربوط میسازمانی به ویژگیعوامل درون

 :به موارد زیر اشاره کرد

 اندازه بانک  .  2-3-1-1

بر ریسک سیستمی در بانک ها، دو دیدگاه وجود دارد.    هابانک  اندازه  تأثیردر مورد       

ها  برخوردارند که نظارت بر آن ییهایدگی چ ی بزرگتر از پ یهابانک گروه اول معتقدند که

م دشوار  در   کندیرا  بحران  بروز  صورت  در  ا  و  افزا  هایدگیچیپ  ن ی بازار،    شیموجب 

مقابل،  شودیها مآن   یریپذسکیر ا  گروه. در  بر  تر  بزرگ  ی هابانک  باورند که   ن ی دوم 

مشتر سابقه  انیمعمولاً  ا  یتربا  و  م  نیدارند  ر  شود یباعث  از  و    یکژمنش   ی هاسکیکه 

ر  ین یکژگز و  آمده  شرا  ن یبنابرا  رند،یبپذ  یکمتر  سک یفارغ  و  مقاوم  ی بحران  طیدر  تر 

 (. 2009، 1)کوکابای  خواهند بود دارتریپا

بر سودآوری      اثرگذار  متغیرهای ساختاری  از  بانک یکی  اندازه    هابانک  همچنین 

های بیشتر،  دلیل داشتن فرصتی کوچکتر، بههابانک  ی بزرگتر در مقایسه با هابانک  است.

ها بیشتر خواهد بود. علاوه بر این، اندازه  های بهتری قرار دارند و سودآوری آندر موقعیت

 .(1393ای است )دارستانی، بانک از جمله عوامل مهم و اثرگذار بر سود خالص حاشیه

.  داننداندازه بانک بر ریسک سیستمی را مثبت می تأثیر(، 2011) 2پایس و استارک      

که هر چه اندازه بانک بزرگتر باشد،  اند  ( نشان داده 2010)  3به طور مشابه، تارشو و همکاران 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Kocabay 

2. Pais and Stork 

3. Tarashev et al. 
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های بزرگتری قرار  ی بزرگتر در معرض ریسکهابانک   شود زیراریسک سیستمی بیشتر می

 .دارند. در نتیجه، بین اندازه بانک و ریسک سیستمی رابطه مثبت وجود دارد

شود که در این  برای نشان دادن اندازه بانک از متغیرهای بانکی مختلف استفاده می 

به بانک  هر  در  سهام  صاحبان  حقوق  طبیعی  لگاریتم  از  بانک  تحقیق  اندازه  معیار  عنوان 

 :استفاده شده است

Sizeit = Ln (Eit) 

 

 بانک    1نسبت اهرم مالی .  2-1-3-2

آن بر ریسک سیستمی توسط آچاریا و    تأثیراهرم مالی یکی از متغیرهای مستقل است که  

های بانک را  منابع داراییتأمین   ( بررسی شده است. اهرم مالی چگونگی2011) 2همکاران 

  هابانک  های مختلفی از جمله نسبت بدهی به داراییکند و از طریق نسبتگیری میاندازه

 .شودارزیابی می

دلیل  به  هابانک  ویژه درشود که بهمیتأمین    هامعمولاً از طریق بدهی  هابانک  اهرم مالی

بدهی عمده  سپردهسهم  از  بهها  بهره  پرداخت  ضرورت  و  مشتریان  مرتب،  های  طور 

با    هابانک  ویژه در شرایط بحران مالی، ممکن استپذیری بالایی به همراه دارد. بهریسک

به بیپدیده هجوم مشتریان برای برداشت سپرده ثباتی و های خود مواجه شوند که منجر 

مثبت دارد )چیبی    تأثیرشود. بنابراین، اهرم مالی بر ریسک سیستمی  می  هابانک  ورشکستگی 

 .(2014، 3و فتیتی 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Leverage Ratio 

2. Acharya et al. 

3. Chaibi, H.Ftiti,Z 
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 بدهی بانک

 دارایی بانک 

کنند، ولی  گذاری اهرم بر ریسک سیستمی را رد میتأثیر(  2011)  1برانرمیر و همکاران

عنوان یک شاخص غیرقابل انکار بر ( اهرم را به2011)  3( و میزاچ 2011)  2لوپز و همکاران 

یاد کرده ایجاد ریسک سیستمی درریسک سیستمی  در  مؤثر  عامل  را  آن  و    ها بانک  اند 

 .کنندقلمداد می

                                                                                                                  

 = اهرم مالی بانک                                                              

 

 در بانک   4هانسبت تسهیلات به سپرده. 3-1-3-2

  ها بانک  ها یکی از متغیرهای مهم در ارزیابی ریسک سیستمینسبت تسهیلات به سپرده      

ها  دهی، سپردهاست. این نسبت حدی را که بانک قادر است برای حمایت از عملیات وام

تواند  دهنده حدی است که بانک میدهد. همچنین این نسبت نشانرا تجهیز کند، نشان می

طور سنتی با ریسک بالاتر  ها، بهها وام دهد. نسبت بالاتر تسهیلات به سپردهاز محل سپرده

های مالی،  همراه است؛ زیرا در این شرایط، نقدینگی کمتری در دسترس است و در بحران

می نقدینگی  ورشکستگیکمبود  به  منجر  بودن    .شود  هابانک  تواند  بالا  دیگر  طرفی  از 

مالی، امکان افزایش نکول بانکی وجود داشته و    تسهیلات در بانک به هنگام وقوع بحران

 (. 1999، 5)ترایپ منفی بر ثبات بانکی دارد تأثیر

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Brunner meier et al 

2. Lopez et al 

3. Mizrach 

4. Loan-Deposit Ratio 

5. Tripe 
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 مجموع وام و اعتبارات 

ها مجموع سپرده  

سپرده  به  تسهیلات  پایین  نسبت  دیگر،  طرف  می از  نشان ها  وجود  تواند  عدم  دهنده 

های موجود در  دهی یا عدم تمایل به اعطای وام به دلیل ریسک های کافی برای وام موقعیت 

بازه وام  در  باید  نسبت  این  مناسب  میزان  بنابراین،  باشد.  شرایط  دهی  با  متناسب  و  معقول  ای 

 .اقتصادی کشور قرارگیرد 

                                                                                                  

ها  = نسبت تسهیلات به سپرده     

 

 عوامل خارجی .2-3-2

 :بگذارند تأثیرتوانند به شدت بر ریسک سیستمی  عوامل کلان اقتصادی نیز می

 نرخ ارز   . 2-3-2-1

را    هابانک  تواند سرمایه و درآمدریسک نرخ ارز که ناشی از تغییرات نرخ ارز است، می

برحسب واحد    تأثیرتحت   بین ارزش یک دارایی  تفاوت  دلیل  به  این ریسک  قرار دهد. 

ایجاد میپول مختلف  ارز میهای  نرخ  تغییرات  ارزیشود.  تعهدات  بر  در    هابانک  تواند 

را دچار تغییر کند. در نتیجه،   ها بانک بگذارد و همچنین وضعیت سودآوری  تأثیر سررسید 

ای مثبت با  بگذارد و رابطه  تأثیر  هابانک  طور مستقیم بر ثبات تواند بهتغییرات نرخ ارز می

 .داشته باشد هابانک ریسک سیستمی

تواند مشکلات فراوانی را برای افرادی که تسهیلات  می  همچنین تغییرات نرخ ارز     

تواند احتمال  می  به دنبال داشته باشد. افزایش نرخ ارزاند  بانکی بصورت ارزی دریافت داشته
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را کاهش داده و باعث افزایش ریسک بانکی شود. بنابراین    هابانک  بازپرداخت تسهیلات 

 مثبت است.   هابانک رابطه انتظاری بین نوسانات نرخ ارز و ریسک سیستمی در

 نرخ تورم   .2-3-2-2

های فیزیکی را دارند یا  گذاری در سهام و دیگر داراییکه مجوز سرمایههایی  در بانک     

می  متمرکز  خاصی  کالاهای  فروش  و  خرید  جهت  در  را  مالی  تسهیلات  کنند  اعطای 

  تأثیرهای مالی و درآمدهای ناشی از آنها را تحت  بینی ارزش داراییها، پیش نوسانات قیمت

ها در بازار، خطا در پیش بینی درآمد حاصل از تسهیلات را  دهد. نوسانات قیمتقرار می

بنابراین در اثر    دهد.می  قرار  تأثیرافزایش داده و در نهایت حاشیه سوددهی خالص را تحت  

حاصل شده و در   هابانک  مالی های  این نوسانات ، افزایش خطا در پیش بینی ارزش دارایی

 (. 1392)قنبری،  انکی شودثباتی و استرس در سیستم بتواند منجر به بینتیجه می 

رود احتمال عدم بازپرداخت می  از طرفی دیگر هر چه قدر نرخ تورم افزایش یابد انتظار

  تواند خطر ورشکستگی می  تسهیلات بیشتر شود که در نتیجه آن، ثبات بانکی کاهش یافته و

بانکی    هابانک افزایش نرخ تورم، ثبات  با  بر آن است که  انتظار  بنابراین  افزایش دهد.  را 

کاهش یابد. همچنین با افزایش نرخ تورم، هزینه پول )بهره حقیقی( کاهش یافته و همین  

  تأثیرامر تمایل به دریافت وام را افزایش داده و ریسک بانکی و ثبات در این بخش را تحت  

 دهد.  می قرار

 شاخص کل بازار سهام  . 2-3-2-3

ها در خرید سهام یا اوراق قرضه  و نهادهای مالی، بخش بزرگی از دارایی   ها بانک   در بسیاری از 

  ها بانک   توجهی بر ثبات مالی قابل   تأثیر تواند  شود. تغییرات قیمت سهام می گذاری می سرمایه 
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بگذارد و باعث افزایش ریسک سیستمی شود. در این راستا، شاخص کل بازار سهام یکی از  

 رود. ر به شمار می   ها بانک   گذار بر ریسک سیستمی در تأثیر های  ترین شاخص اصلی 

 پیشینه تحقیق  .3

  ی در نظام مال  ی ستمی س  سکیر  تیساز و کار سرا  ی( به بررس1401و همکاران )  یشاکر

  ، یروزانه بانکهای  منظور با استفاده از داده  نیا  یپرداختند. برا  هی: بازار پول و سرمارانیا

  نیا  جیموجود برآورد کرده اند. نتاهای  را با استفاده از سنجه  ینظام بانک   ی ستمی س  سکیر

شاخص بازار    یدر نظام بانک  ینگیدهد که در صورت وقوع بحران نقدمی  پژوهش نشان

 .ابدیمی واحد کاهش  2081روزانه به طور متوسط  هیسرما

 بخش  سیستمی ریسک اثر ارزیابیتحت عنوان  ای  ( در مقاله1399تهرانی و همکاران )

ارزیابی  ،ایران کلان اقتصاد عملکرد بر بانکی  این  هدف پرداختند.  سیستمی ریسک  به 

 اقتصادی  کلان های شاخص عملکرد بر بانکی بخش  سیستمی ریسک اثر مطالعه مقاله،

 ارزش و داخلی ناخالص تولید  اجزای نفت، احتساب بدون و نفت با اقتصادی رشد از اعم

عنوان یکی  هب  SRISKبا استفاده از روش    .است ایران  مختلف اقتصادی های بخش  افزوده

بهترین سنجه وقفههای  از  مدل خودرگرسیون  با کمک  و همچنین  های  ریسک سیستمی 

پژوهش  های  یافتهکلان کشور پرداخته شد.  های  توزیعی، به اثرات این ریسک بر شاخص

 بدون و با(  داخلی ناخالص تولید و بانکی بخش  سیستمی ریسک بین  دهد کهمی  نشان

 افزوده ارزش .دارد وجود منفی رابطه  معناداری طور به ماه، 12 زمانی افق  تا)  نفت احتساب

 سیستمی  ریسک تغییرات از  را تأثیر بیشترین  صنعت، بخش  و مالی بخش  ساختمان، بخش 

 تغییرات تأثیر تحت داخلی ناخالص تولید اجزای کلیه همچنین، .پذیرند می بانکی  بخش 
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 ترقوی رابطه این  ثابت گذاری سرمایه جزء  خصوص در اما ؛ دارند قرار سیستمی  ریسک

 .است ماندگارتر و

 ( ساز و کار سرایت ریسک سیستمی در نظام مالی ایران را  1399میرزایی و همکاران )

 ی،گذارسرمایههای  صندوق و تجاری یها بانک  رفتار محور،  عامل مدل از استفاده با

 از سرمایه، بازار به پول بازار  از  سیستمی  ریسک سرایت نحوه  نمودند   سعی،  سازیشبیه

 پایه سال اساس بر متغیرها، و پارامترها اولیه مقادیر  .شود داده نشان ترازنامه تحولات طریق

 مدل، این  در همچنین .است شده  انجام ماه 50 برای یسازشبیه  واند  شده مقداردهی 1399

 طریق از  بازارها این  در قیمت و شده الگوسازی درونزا صورت به سرمایه و پول بازار دو

 دارای ایران تجاری یهابانک از درصد 81  .شودمی مشخص بهره نرخ و بورس شاخص

 کنندمی  فعالیت بازار دو هر در و بوده بهادار اوراق و بانکی بین  وام از  مختلط دارایی سبد

 از فرآیند این .  کنند منتشر مالی سیستم کل  در را آن تکانه، وقوع صورت در توانندمی  و

  صورت  یگذارسرمایههای  صندوق واحدهای  ابطال و آتشین  های فروش مکانیسم  طریق

 ذاتی ارزش زیر به سرمایه بازار در سهامهای  قیمت کاهش  به منجر تواندمی  و گیردمی

 مکانیسم این  اثر کاهش  مانع تواندمی  سرمایه کفایت حداقل بیشتر مقادیر چه اگر.  شود

 مختلط نتیجه در و  بهره نرخ کاهش  و وجوه عرضه افزایش   به منجر آن افزایش  اما شود

 نرخ بهینه مقدار.   شود سیستمی  ریسک افزایش  نتیجه  در و هابانک  هادارایی سبد شدن

 .است شده برآورد درصد 19 معادل قانونی سرمایه کفایت

( در پژوهشی به ارزیابی ریسک سیستمی در بخش بانکی توسط  1398گیلانی پور )

از موضوعات مهم در    یک یبه عنوان    یستم ی س  سکیامروزه رپرداخته است.    ،MESمعیار

تحل   هی تجز  یمال  ینهادها نهادها  یک یو    شودیم  لی و  تجرب  ییاز  براساس    ی جهان   اتی که 
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ه به  روژپ نیجهت در ا ن یهستند. بد ها بانک مرتبط باشد یل ی خ  ی ستمی س  سکیبا ر تواندیم

بانک   یستم ی س   سکیر  یابیارز شبکه  مع   یدر  توسط  نهائ   زشیر  اری کشور  انتظار    ی مورد 

شده در بورس اوراق    رفته یپذ  یها بانک  نی بانک از ب 17  تعداد   رای این منظور. بپرداختند

در دسترس    1396-1389  یدوره زمان  یط   آنها  ز یامورد ن  ی ت فصل لاعا بهادار تهران که اطا

را    ها بانک  نیا  ر د  ی ستمی س  سکیر  ،یمورد انتظار نهائ  زشیر  اری بود انتخاب و توسط مع

  هابانک  یموردانتظار نهائ  زش ینشان از تفاوت در رتحقیق    ن ی اهای  افتهی.  ندمحاسبه نمود

  هابانک  نیبازار وقوع کند ا  ای  یمال  ستم ی در س  یآن است که چنانچه بحران  انگری باشد و بمی

  ن یمتفاوت است. همچن  یاز بحران مال   هاآن  یریپذتأثیر  زانی اما م  رندی گمی  ار رق  تأثیر   تحت 

 یو برا  (71/38ر)مقدا  ن یشتری ب   ،یبانک گردشگر  یبرا  یمورد انتظار نهائ   زشیبرآورد ر

به سا  (73/93- )مقدار  ن یکمتر  ه،یبانک سرما نسبت  داده    صبه خود اختصا  هابانک   ریرا 

عبارت به   . بحران  گرید  ی است  ب   یاگر  اتفاق  بازار  م  فتدی در   یبانک گردشگر  رودی انتظار 

حال   (71/38)  ی بازده در  آورد  به دست  را  سرما  کهیدرصد  ) بازده   هیبانک    ( 73/98-ی 

 درصد را کسب خواهد کرد. 

  ( همکاران  و  پور  در  1396گیلانی  سیستمی  ریسک  تحقیقی  در  توسط    هابانک  ( 

نمودند.   ارزیابی  از  ن یا  ی براتغییرات ارزش در معرض خطر شرطی را    ی ها بانک  منظور 

بانک را که حقوق صاحبان سهام آنها    17شده در بورس اوراق بهادار تهران، تعداد    رفتهیپذ

  یاب یبه ارز  اری مع   این   و با استفاده از  نمودندانتخاب    موجود بود را  1395تا بهار    1389از سال  

  CoVaR   تغییرات  دهدمی  برآورد نشان  جی. نتاندپرداخت   ها بانک  ن یدر ا  یستمی س  سکیر

  ( 0.83)مقدار  ن ی کمتر  هیبانک سرما   یو برا  (71/17)  مقدار  ن یشتری ب  انهی بانک خاورم  یبرا

در بانک   لالیاخت  ایآن است که بحران    انگری ب   جینتا  ن یرا به خود اختصاص داده است. ا
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  ه یو بانک سرما  کندی م  لیتحم  ی مال  ستمی را بر س   تأثیر  ن یشتری ب  ها بانک  ریسا  نیاز ب  انه ی خاورم

به اندازه   فتدی اتفاق ب  انهی در بانک خاورم یاگر بحران  گرید  ی را دارد. به عبارت تأثیر  ن یکمتر

  ه یکه بحران در بانک سرما  ی در حال  دیافزامی  (بازاری)مال  ستمی س  سکیدرصد بر ر  71/17

 .دیافزامی ی مال ستمی س سکیدرصد بر ر 0.83فقط 

 ران یا  ینظام مال  یستمیس  سکیر  یبه بررس  یق ی( در تحق 1394و همکاران )  یچاوش     

در اقتصاد   یستمی س سکیر ینمودن، آزمون و بررس یمطالعه بوم ن یپرداخته است. هدف ا

ارائه شده توسط    CoVaR  یروش شناس   یری هدف، با بکارگ  ن یبه ا  لی ن  ی. براباشدمی  رانیا

بازار    یعنی  ران،یا  ی مربوط به سه بازار مال  ی هااز داده  استفاده( و  2011)  ری و برانرم  ن یآدر

 1373  یها- سال  ی )بورس اوراق بهادار تهران(، طهیو بازار سرما  مه بی   بازار  ،(هاپول)بانک 

مورد آزمون قرار گرفته است.    قی تحق  اتی و فرض  یابیارز  یستمی س  سکی، ر1392  تیلغا

  سکیر  یدار  یاز اختلاف معن   یبازخور حاک   هایو آزمون  لی کوانت  ونی رگرس   لی تحل  جینتا

و بورس است و نشان   مهی نظام بانک، ب  ریاز ز  کیخاص هر    سکیر  یبا جمع جبر  یستمی س

آزمون    جیاثرات متفاوت هستند. ضمناً نتا  ی بازار دارا  سکی بر ر  ی سه نهاد مال  نیدادند که ا

سهم را    ن ی کمتر  ینکبا  ستمی سهم و س  ن یشتری کشور ب  مهی که صنعت ب  دهدمی   نشان  دمن یفر

 دارد.    یستمی س سکیر  جادیدر ا

مؤسسات    یستم ی س  سکیدر ر  هیبا نقش سرما  یقی ( در تحق1393)  یو رضو  ین یحس

رگرس  و  یمال روش  پرداخته  ونیبه  گانه  رتبه  ن یا  اصلی  هدف.  اندچند    یبندپژوهش 

  ی مورد از مؤسسات مال  31منظور تعداد    ن یا  ی. براباشدیدر اقتصاد حاضر م  یمؤسسات مال

سال  رفتهیپذ طول  در  تهران  بهادار  اوراق  بورس  نمودند.   1388-91  هایشده  انتخاب 

  ج نتای.  نداوابسته  آزمون شده  یرهای درصد نوسانات متغ   ن یتخم  یپژوهش برا  نیا  اتی فرض
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  ر ی )متغ   ییمورد انتظار نها  زشیکه رابطه نوسانات ارزش بازار با ر  دهدمی  نشان  قی تحق  ن یا

با ر (  یعدم پرداخت تعهدات )مستقل کنترل  سکیمستقل( رابطه مثبت و معنادار است و 

 دارد که معنادار نبوده است.  ی رابطه منف 

و   )خلج  تحق 1389خلج  در  قابل  یستمی س  سکیری  قی(  تحل  نانی اطم  تی و    ل ی توسط 

پس از  ارائه نمودند و    یستمی س   یرگی  میتصم  ی. نخست الگورا تشریح نمودند  ونی رگرس

در شرا  یکاربرد  سکیر  طیشرا  م،ی تصم   یالگو است.  قطع  ط یشده  از شاخص    تیعدم 

قابل  استفاده  ندهیآ  ین بی ش ی پ  یبرا  نانیاطم  تی قابل در    ستمی س  نانیاطم  تی نمودند. شاخص 

  ی کامل اری خواهد شد مع یمعنادار های  نهی سبب هز ینبی ش ی که انحراف از مقدار پ یطیشرا

  سک یشود و ر  م تنظی   مندقاعده  ستمی س   یطراح   ندیفرا  دیو با  دهدیارائه نم  ی رگی میتصم  یبرا

سبب    شتر،ی ب  نانیاطم  تی قابل  رهاست که هموا ی  معن   ن یبد  ن یاز شکست محاسبه گردد. ا  یناش

با  یهانهیهز بلکه  ا  زین   ستمی شکست س   سکیر  دیکمتر نخواهد شد    ن ی محاسبه گردد. در 

جهت    ی ستمی س  ندیفرا  کیدر    نانیاطم  تی بهبود قابل  یمناسب برا  یپژوهش، انتخاب استراتژ

را در    یساز میمدل تصم  ن یکاربرد ا  زی ن  انیارائه شده است و در پا  یستم ی س   سکیر  یابیارز

 امتحان نمودند. یصنعتهای از کارخانه یکی

در پژوهش خود بر اساس یک مدل عامل محور و در نظر گرفتن (  2021)   1پی و همکاران

و   ها بانک   تجاری اقتصاد کالن نتیجه تعامل های  شبکه بانکی به این نتایج رسیدند که چرخه 

و کسبوکار به عملکرد کل بازار  ها بانک  کسب وکارها است و هر چه حساسیت و وابستگی 

نرخ ورشکستگی باشد  بود. همچنین   هابانک   بیشتر  نرخ نکول کسبوکارها کمتر خواهد  و 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Pei et al 
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و   ها بانک   تواند با سرعت بیشتری به سایر شود می ی بزرگ وارد می ها بانک   که بههایی تکانه 

 وکارها منتقل شود  کسب 

در مقاله خود بر روی نقش و عملکرد مدیران دارایی تمرکز کرده است.  ( 0182)   1هالج

های خاص نیاز به نرخ کفایت پاسخ داده است که آیا هر بنگاه بر اساس ویژگی   سؤال   او به این 

هزینه بیشتر  دارد. حساسیت  متفاوتی  قانونی  نرخ تأمین    سرمایه  به  و مالی  های ورشکستگی 

 .گردد حساسیت ضرر نکول تعهدات بیشتر منجر به نرخ کفایت سرمایه بیشتر می 

  ی کلان اقتصادهای  شوک  تأثیر  یبه بررس ای  ( در مطالعه2016)   2ی سی کاروالو و پاگل

 2013به سال    یساله منته   24مسکن در ونزوئلا در بازه    متی و ق   یبانک   یثبات مال  یبر رو

 یکلان بر بهای  شوک  تأثیر  یبررس  یبرا  یعامل  یخطا  حیالگو تصح  کیپرداختند. آنها از  

  ی ناخالص بانک   دی نشان داد که رشد تول  جیاستفاده کردند. نتا  ن مسک   متی و ق  ی بانک  یثبات 

ا افزا  یبانک   یمال  یثبات   یب  جادیباعث  و  پ  متی ق  ش یشده  در  را  همچن   یمسکن    ن یدارد. 

 دارد.  یبانک  یمال یثبات  یبر ب میمستق  تأثیر  زی و نرخ ارز ن ی مال یهااستی س

همکاران  زایگا مطالعه2015)  3و  در  عنوان  ای  (  ر  یبررس»با  بر   یمالهای  سکیاثر 

  ی توانمند  تی بر وضع  یمالهای  سکیر  تأثیر  ی به بررس  « یوپیدر ات  یتجار   یهابانک  عملکرد

های  از مولفه  یمالهای  سکیر  یساله پرداختند. آنها برا  12  یدر بازه  زمان  یبانک تجار  8

  تیاستفاده کردند. در نها  ه یسرما  تیمعوقه و کفا  لاتیتسه  بیضر  ،یارج  لات ینسبت تسه

  ی تجار  یهابانک  بر عملکرد  ی اثر مثبت و معنادار  یمالهای  سکیکه ر  دندی رس   جهینت   نیبه ا

 دارد. یوپی در ات 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Halaj 

2. Carvallo,c. Pagliacci,c 

3. Giwza et al  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

                            20 / 54

http://qjfep.ir/article-1-1701-fa.html


 1404 تابستان، 50 شماره، 13 سال / های مالی و اقتصادیسیاستنشریه علمی )فصلنامه(   26
 

 

بانک  های  ی ژگیمشخصات و و  ن یارتباط ب  یبه بررسای  ( در مطالعه2015)  1ی مصطف یو

بانک   13و    ی بانک تجار  15شامل    یمالزی  هابانک  یآن بر رو  تأثیرکلان و    یرهای و متغ

  ی تجاری  هابانک  دهد که درمی  آنها نشان  جینتا پرداخت.  2010تا    2000در دوره    ی اسلام

  باشد. در می  ینگینقد  سکیعوامل موثر بر ر  ت،یریاندازه و سوء مد  ،ییبه دارا  ینسبت بده

شود و در هر دو نوع بانک  ی م ینگ ینقد سکینوع قراردادها باعث ر زی ن یاسلامی هابانک

 باشند. می ینگینقد سکیو تورم به وجودآورنده ر ینگیتنها حجم نقد

بررس2014)  2و ی ل در  »ر  ی(  عنوان  : روش  یتجار  یهابانک  در  یستمی س  سکیتحت 

به روش    یون ی خود رگرس برانرم  نیآدر  ی شرط  VaRمارکف«    سک یر  ی ابیارز  یبرا  ری و 

با کمک آزمون بازخور  و به کمک     VaR  ن ی بعد از تخم   نهیزم  ن ی پرداخت. در ا  یستمی س

برآورد لازم را انجام دادند و علاوه بر آن    کایآمر  ی بانک تجار  نیاز بزرگتر  ی کی   هایداده

روش    قی تحق  نیا  جی. نتادیگرد  یبررس   زی کنترل آن ن  یبرا  ی ستمی س  سکیساختار شاخص ر

CoVaR دهدیرا کمتر از حد نشان م ی ستم ی س  سکیر عیتوز. 

مون   انی مقاله2014)  3و  در  گ  یا(  »اندازه  عنوان  در    یستمی س  سکیر  یری تحت 

استفاده    ی ستمی س   سکیر  ی ری اندازه گ  یبرا  CoVaR , MESکره« از دو روش    یبانکدار

برا و  داده  ن یا  یکردند  استخراج  با  مدل همبستگ  یهابانک  هایمنظور  از    ی شرط  یکره 

نتا  یری بکارگ مدل  انگرینما  قیتحق   جینمودند.  که  است  بعنوان    VaR  یها-آن  آستانه 

 . شودیم  شنهادی بانک پ یستم ی س سکیر ی رگی اندازه یمدل برا ن یکارآتر

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Waemustafa 

2. Liu 

3. yun , moon 
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پرداختند.  هابانک بازار و عملکرد سکیر ن یارتباط ب ی( به بررس2013)  1ور ی بک و ال

در نظر گرفتند.    2011  یال  2002  یدوره زمان  یط های  پژوهش حاضر را سال  یقلمرو زمان

افزا  یبانکهای  بخش   ی ساز  ی از آن است که خصوص  یپژوهش حاک   جینتا به    شی منجر 

. رندی گمی  بازار قرار  سکی در معرض ر  هابانک  دنبال آن هب  ن یشود و همچن می  یرینوسان پذ

ارتباط    نیشود. بنابرامی  بازار منجر به کاهش بازده   سکی در معرض ر  ها بانک  قرارگرفتن

معنادار  ی منف  عملکرد  سکیر  ن یب  ی و  و  طرف  ها بانک  بازار  از  و  دارد  در    یوجود  تنوع 

 شود.  یریپذتأثیر ن ی تواند منجر به کاهش امی وام یپرتفو

  ستم ی در س   یاعتبار  سک یعوامل اقتصاد کلان ر»با عنوان    ای( مطالعه2013)  2کاسترو 

مورد  یبانک  :GIPSI »  ا در  داد.  م   ن یانجام  رابطه  و  های  شرفتی پ  انی مطالعه  کلان  اقتصاد 

قرار     یمورد بررس   ای تالیو ا  ای پرتغال، اسپان  رلند،یا  ونان،ی  یدر کشورها  یبانک   یاعتبار  سکیر

  جیترو  ی تواند برامی  که  ی اسی س   ی ارهای دهد که تمام معمی  مقاله نشان  نیاهای  افتهیگرفت.  

  نی در ا  ی و خارج  یعمومهای  یو رقابت و به منظور کاهش  بده   یرشد، اشتغال، بهره ور

 هستند. یضرور  اری ثبات در اقتصاد خود بس  جادیا یکشورها اجرا شوند، برا

( در مقاله ریسک سیستمی در بخش مالی و بحران مالی وام رهنی  2008)  3هلوینگ      

بدون پشتوانه، علت بحران اخیر سیستم مالی جهان را با تأکید خاص روی عناصر سیستمی  

که بحران اوراق با پشتوانه وام رهنی در ایالات متحده در یک بخش کوچک سیستم به  

ردند. بخش اول مقاله نقش وام مسکن بدون بحران گسترده جهانی تبدیل کرده را تحلیل ک

ریسک برای تخصیص  مکانیسمی  عنوان  به  را  و  گذاریاز سرمایهها  پشتوانه  املاک  های 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Beck , Olivier 

2.Castro 

3. Helovinge 
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دهد و اینکه چه چیزی اشتباه بوده و علت اجرای این مکانیسم در ایالت  مستغلات ارائه می

کند. بخش دوم این مقاله در خصوص انتشار ریسک سیستمی در بحران  متحده بحث می 

کند. دو عنصر ریسک سیستمی شناسایی کرده بودند. اول اهمیت بیش از اندازه  بحث می

از طریق کانال ابزارهای سرمایهها  انتقال  بحران  و  افتاد تهدید    2007گذاری که در  اتفاق 

اوراق با پشتوانه دارایی که به وسیله این ابزارها ایجاد شد و سقوط قابل توجه اضافی قیمت  

اوراق را تحت تأ ثیر قرار داده بود. دوم سیستم مالی با وجود اینکه برای تشخیص تخلف و  

از کار و  وام مسکن آمریکا  ابزارها  نکول در  انتقال سر رسید  طراحی شده    SIVافتادگی 

بوده، یا اثر متقابل بد عمل کردن و یا حتی سقوط حسابداری ارزش منصفانه و عدم کفایت  

سرمایه سهام در مؤسسات مالی خنثی شده و سرانجام اثرات سیستمی قوانین احتیاطی یک  

 سقوط زیان آور مارپیچ شکل در کل سیستم مالی ایجاد کرده است.

مالکیت، ریسک و عملکرد  ( به بررسی رابطه بین ساختار  2007)    1ایانوتا و همکاران      

اروپا پرداختند. نتایج حاکی از آن بود که اولا پس از کنترل مشخصات بانک،  ی  هابانک  در

کم،  های  دولتی با توجه به هزینهی  هابانک  ی مشترک و هابانک  ات زمانی و کشوری، تأثیر

به نسبت  بیشتری  ثانیاهابانک  سودآوری  از  ی  هابانک  ی خصوصی دارند.  بخش عمومی 

ی  هابانک  کهو ریسک نقدینگی قوی تری برخوردارند در حالی  تر  کیفیت وام دهی ضعیف

در حالی که تمرکز   مشترک از کیفیت وام دهی بیشتر و ریسک کمتری برخوردارند. ثالثاً 

ندارد، هرچه تمرکز مالکیت بیشتر   هابانک  ی بر سودآوریتأثیرطور معناداری  همالکیت ب 

 باشد کیفیت وام دهی بیشتر و ریسک دارایی و ریسک نقدینگی کمتر خواهد بود. 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Iannotta et al 
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 روش انجام تحقیق و ابزار گردآوری اطلاعات   .4

از روش توصیفی  این تحقیق  استفاده می  -در  ارزیابی ریسک  همبستگی  برای  ابتدا  شود. 

سیستمی در شبکه بانکی کشور، از همبستگی شرطی پویا با استفاده از معیار ریزش مورد  

شود. سپس، با کمک تحلیل رگرسیون، عوامل مؤثر  برداری میبهره (MES) انتظار نهایی

بانکی کشور مورد بررسی قرار می   17گیرد. در این راستا،  بر ریسک سیستمی در شبکه 

بین  از  پذیرفتههابانک  بانک  شدهی  انتخاب  تهران  بورس  در  اطلاعات  شده  که  مالی  اند 

در دسترس بوده است. عوامل مؤثر   1401تا شهریور  1389ها در بازه زمانی سال فصلی آن

 .هستند  هابانک خارجی عوامل درونی و عوامل بر ریسک سیستمی شامل دو دسته

 .ها شامل اندازه بانک، اهرم مالی و نسبت تسهیلات به سپرده :  ها بانک   عوامل درونی  •

 .شامل نرخ ارز، نرخ تورم و شاخص کل بازار سهام :هابانک عوامل خارجی •

داده گردآوری  اطلاعبرای  سامانه  از  نیاز،  مورد  مرکزی های  بانک  و  بورس  رسانی 

 .برداری شده استبهره

 جامعه آماری   .1-4

شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه  ی پذیرفته ها بانک   جامعه آماری این تحقیق شامل کلیه 

 :اند است که با در نظر گرفتن معیارهای زیر انتخاب شده   1401تا شهریور    1389زمانی سال  

 .در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند 1389قبل از سال  •

 .، در بورس اوراق بهادار فعال باشند1401تا شهریور  1389در بازه زمانی  •

های  های مالی به منظور استخراج دادهاطلاعات مالی مورد نیاز، به ویژه صورت •

 .تحقیق، در دسترس باشند
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بانک در این    17شده در بورس، تعداد  بانک پذیرفته  22بر اساس این معیارها، از مجموع  

 .اندپژوهش بررسی شده

 تحقیق های فرضیه .2-4

 دارد.   بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبتاندازه بانک  •

 دارد.  بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبتنسبت اهرم مالی بانک  •

 دارد.  بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت نسبت تسهیلات به سپرده بانک  •

 اثر مثبت دارد. بر ریسک سیستمی در بانکشاخص کل بازار سهام  •

 نرخ ارز بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.  •

 دارد.  اثر مثبت بانکنرخ تورم بر ریسک سیستمی در  •

 تحلیل مدل   .5

رای بررسی عوامل مؤثر بر ریسک سیستمی در شبکه بانکی ایران، ابتدا ریسک سیستمی با  ب

های ترکیبی  ارزیابی شده و سپس از تحلیل رگرسیون مبتنی بر داده  MES استفاده از معیار

 .گرددمتغیرهای مؤثر بر آن استفاده می تأثیربرای ارزیابی  

 هابانک . ارزیابی ریسک سیستمی توسط ریزش موردانتظار نهایی در5-1

و   ها بانک   ، از دو متغیر بازده حقوق صاحبان سهام هابانک   برای ارزیابی ریسک سیستمی در

شده در بورس ی پذیرفته ها بانک   شود. بدین منظور، از میانبازده شاخص کل بازار استفاده می 

تهران،   بهادار  آن   17اوراق  سهام  حقوق صاحبان  که  سال بانک  از   1401تا    1389های  ها 

 هابانک   گیرند و ریسک سیستمی در این صورت فصلی موجود است، مورد بررسی قرار می به 

، این ARMA ی سری زمانی ها مدل   شود. سپس با توجه به پویایی متغیرها، براساس تحلیل می 
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ها شناسایی و ضریب تغییرپذیری آن  ARCH ی هامدل   سازی شده و با استفاده ازمتغیرها مدل 

بین متغیرها محاسبه می  انجام محاسبات فوق، سنجه همبستگی  در هر  MES گردد. پس از 

 .بانک به تفکیک محاسبه و تحلیل خواهد شد 

 ر و شاخص کل بازا   ها بانک   دلسازی سری زمانی بازده حقوق صاحبان سهام . م 5-1-1

با استفاده از داده بهینه،  بازده حقوق صاحبان  جهت تعیین معادله سری زمانی  های فصلی 

سازی بر مبنای  و بازده شاخص کل بازار طی دوره زمانی مورد بررسی، مدل  هابانک  سهام

منظور تشخیص و  شود. بهو با استفاده از روش باکس و جنکینز انجام می ARMA روش

، از معیارهای اطلاعات استفاده گردیده است. بدین  ARMA های مدلشناسایی تعداد وقفه

 .( ارائه شده است 1ترتیب، نتایج معادلات سری زمانی در جدول )

 

 و بازده شاخص کل بازار  هابانک ی سری زمانی برای بازده حقوق صاحبان سهام هامدل نتایج تخمین  .1جدول

 ARMA( 1و1) بانک ملت  ARMA( 1و5) شاخص کل بازار 

 AR( 4) بانک اقتصاد نوین  ARMA( 1و2) بانک انصار 

 AR( 1) بانک پارسیان  ARMA( 1و2) بانک دی

 AR( 1) بانک پاسارگاد  AR( 3) بانک گردشگری 

 AR( 1) بانک صادرات  AR( 1) بانک قوامین 

 AR( 1) بانک سامان  AR( 1) بانک حکمت ایرانیان 

 AR( 1) بانک سرمایه  ARMA( 2و1) بانک ایران زمین 

 ARMA( 3و2) بانک سینا  AR( 3) بانک کارآفرین 

 AR( 1) بانک تجارت  ARMA( 3و1) بانک خاورمیانه 

 های پژوهش  مأخذ: یافته
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 ARCH  ی تغییرپذیریهامدل تصریح  .5-1-2

های زمانی مربوط به بازده حقوق صاحبان  منظور بررسی تغییرپذیری در معادلات سریبه

شود.  استفاده می ARCH های خانوادهو بازده شاخص کل بازار، از آزمون  ها بانک  سهام

به ) دستنتایج  جدول  در  روش2آمده  از  همچنین،  است.  شده  آورده  معناداری  (  های 

 .ضرایب و معیارهای اطلاعات برای تعیین مرتبه استفاده گردیده است

 ARCH    ون نتایج آزم .2لجدو

 نتایج  بازده  نتایج  بازده 

 GARCH(0,1) بانک ملت  تغییرپذیری یکنواخت  شاخص کل بازار 

 GARCH(0,1) بانک اقتصاد نوین  تغییرپذیری یکنواخت  بانک انصار 

 GARCH(1,1) بانک پارسیان  ARCH(1) بانک دی

 GARCH(0,1) بانک پاسارگاد  GARCH(1,1) بانک گردشگری 

 تغییرپذیری یکنواخت  بانک صادرات  تغییرپذیری یکنواخت  بانک قوامین 

 GARCH(0,1) 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(0,1) بانک تجارت  GARCH(0,1) بانک خاورمیانه 

 پژوهش  ی هاافتهیمأخذ: 

مدل        نتایج  ت GARCH از  برای  شاخصی  عنوان  به  شرطی  واریانس  آوردن  بدست  بازدهی غبرای    یرپذیری 

 .شودو بازار در ارزیابی ریسک سیستمی استفاده می هابانک

 برآورد ضریب همبستگی . 5-1-3

های مالی تواند بر نهادها و سایر بخش شود، می بحران مالی که منجر به ریسک سیستمی می   

گیری گذار باشد. بنابراین، ضروری است که درجه همبستگی بین بانک و بازار اندازه تأثیر 

( 3گردد. بدین منظور، ضریب همبستگی بین بازده بانک و بازار محاسبه شده و در جدول ) 

 .آورده شده است 
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 و بازده شاخص کل بازار  هابانک ضریب همبستگی بین بازده حقوق صاحبان سهام .3لجدو

 079/0 بانک اقتصاد نوین  119/0 بانک انصار 

 088/0 بانک پارسیان  - 269/0 بانک دی

 158/0 بانک پاسارگاد  457/0 بانک گردشگری 

 102/0 بانک صادرات  063/0 بانک قوامین 

 031/0 بانک سامان  - 068/0 بانک حکمت ایرانیان 

 - 141/0 بانک سرمایه  - 18/0 بانک ایران زمین 

 044/0 بانک سینا  159/0 بانک کارآفرین 

 193/0 بانک تجارت  - 19/0 بانک خاورمیانه 

   - 07/0 بانک ملت 

             پژوهش یهاافتهیمأخذ: 

انجام آزمون و  زمانی  مدل سری  انتخاب  از  واریانس  به ARCH پس  تخمین  منظور 

و بازار، در بخش بعدی به ارزیابی    هابانک  شرطی و برآورد ضریب همبستگی بین بازده

 .پرداخته خواهد شد هابانک ریسک سیستمی در

 در هر بانک  MES برآورد معیار. 5-1-4

برای ارزیابی ریسک سیستمی در هر بانک با استفاده از معیار ریزش مورد انتظار نهایی، به  

های گذشته به تفکیک محاسبه شده است. بر اساس این  اطلاعاتی نیاز است که در بخش 

 .( قابل مشاهده است4برای هر بانک در جدول ) MES اطلاعات، نتایج برآورد شده معیار
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 برآورد ریزش مورد انتظار نهائی در هر بانک  .4لجدو

 MES بانک  MES بانک 

 6/1 بانک ملت  76/15 بانک گردشگری 

 6/1 بانک کارآفرین  71/11 بانک پاسارگاد 

 21/0 بانک اقتصاد نوین   82/9 بانک دی

 - 18/3 بانک پارسیان  83/7 بانک قوامین 

 - 19/4 بانک سامان  92/6 بانک سینا 

 - 35/5 بانک حکمت ایرانیان  63/6 بانک تجارت 

 - 9/5 بانک انصار   5/6 بانک خاورمیانه 

 - 38/18 بانک سرمایه   21/3 بانک ایران زمین 

   77/2 بانک صادرات 

        پژوهش یهاافتهیمأخذ:       
 

متفاوت است و   هابانک دهد که ریزش مورد انتظار نهایی در بین جدول فوق نشان می

  تأثیرتحت    ها بانک  کند که در صورت بروز بحران در سیستم مالی،این مطلب را نمایان می

میزان  قرارمی اما  برخیپذیری آنتأثیرگیرند،  به عبارت دیگر،  نیست.    ها بانک  ها یکسان 

 گیرند.بحران در بازار قرار می تأثیرکمتر و برخی بیشتر تحت  

  هابانک . بررسی عوامل موثر بر ریسک سیستمی در5-2

 ها تحلیل توصیفی داده . 5-2-1

ها توصیف شوند. توصیف  تر متغیرهای پژوهش، لازم است ابتدا این دادهبرای شناخت دقیق

ای برای تبیین  ها و پایهها، گامی مهم در جهت شناسایی الگوی حاکم بر آنآماری داده

 .روابط بین متغیرهای مورد استفاده در پژوهش است

نشان  شاخص  (5)جدول را  بررسی  مورد  دوره  نظر در  مورد  متغیرهای  توصیفی  های 

 .باشندها شامل پارامترهای مرکزی و پراکندگی میدهد. این شاخصمی
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 یو اقتصاد یمال یهااستی سنشریه علمی )فصلنامه( 

 

 ها های توصیفی دادهشاخص .5جدول

 ضریب کشیدگی  چولگی  ضریب انحراف معیار  میانه  میانگین  شرح متغیرها 

SR  23/2 21/0 34/6 74/3 88/2 ریسک سیستمی بانک 

SIZE  42/2 23/0 04/1 06/16 22/16 اندازه بانک 

LEV  58/12 - 9/2 135/0 92/0 77/0 اهرم مالی بانک 

LD  23/251 21/15 99/1 76/0 87/0 نسبت وام به سپرده بانک 

EX  68/1 - 6/0 7/9544 1/30266 9/25897 نرخ ارز 

R 56/1 22/0 23086 8/38040 8/46198 سهام   شاخص کل بازار 

P 54/1 - 11/0 65/50 3/169 62/158 ها  سطح عمومی قیمت 

 پژوهش  ی هاافتهیمأخذ: 
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درصد    88/2  هابانک  شود که میانگین ریسک سیستمی درملاحظه می  (5)از جدول  

بازدهی حقوق    هابانک  است، بدین معنی که در اثر وقوع بحران در بازار، به طور متوسط

 77/0  هابانک  درصد را تجربه خواهند کرد. همچنین، متوسط اهرم مالی   88/2صاحبان سهام  

شود  میتأمین    هااز محل بدهی  ها بانک  دهنده این است که سهم عمده داراییاست که نشان

شود(. این نکته مهم است که در صورت  ها ناشی میها از سپرده)که معمولاً بیشتر بدهی

اندازهای خود  گذاران تمایل دارند پس ، سپردههابانک  وقوع ریسک سیستمی و استرس در

دارایی منابع  نتیجه  در  که  کنند،  برداشت  در  هاکبان  را  استرس  و  یافته    ها بانک  کاهش 

 .یابدافزایش می

  دهنده یکنواختی نسبی در اندازهپایین است که نشان  هابانک  انحراف معیار متغیر اندازه

معمولاً    هابانک  دهد کهباشد. همچنین، انحراف معیار پایین اهرم مالی نشان میمی  هابانک

بدهی به  به طور مشابه  و  برخوردارند  مالی یکسانی  اهرم  وابسته  ها )خصوصاً سپردهاز  ها( 

است که رقم نسبتاً بالایی به شمار   87/0به طور متوسط  هابانک هستند. نسبت وام به سپرده

است(. این نسبت در شرایط نکول مطالبات    8/0تا    7/0آید )زیرا شاخص جهانی آن بین  می

 .تواند خطرات زیادی به همراه داشته باشدمی

دهد نوسانات نرخ ارز در ایران در طول  انحراف معیار نرخ ارز بالا است که نشان می

تواند ناشی از عدم ثبات در بازار ارز و عواملی دیگر  دوره بررسی بالا بوده است و این می

آمده، سهام با توجه به انحراف معیار بدست  باشد. همچنین، نوسانات بالای شاخص کل بازار 

ها در  ناشی از تحولات مختلف در بازار و سیستم مالی است. تغییرات سطح عمومی قیمت

 .ها است دهنده عدم ثبات قیمتاقتصاد ایران نیز بالا بوده که نشان
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 متغیرها  1بررسی مانایی . 2-2-5

های زمانی، مفهوم مانایی متغیرها یکی از موضوعات مهم است. استفاده  سری  در مبحث     

به رگرسیون می  ناماناهای  از داده باشد و تواند منجر  نامانا  های کاذب شود. اگر دو متغیر 

باشند رگرسیون یکی بر روی دیگری دارای   با هم نداشته  بالایی    2Rهیچ ارتباط منطقی 

شویم که  خواهد بود. در چنین شرایطی به رگرسیون استاندارد با ظاهری خوب مواجه می 

که در اصل یک رگرسیون کاذب  بالا خواهد داشت در حالی  2Rدار و  همه ضرایب آن معنی

های زمانی  است. بنابراین برای جلوگیری از رگرسیون کاذب در یک تحقیق مبتنی بر سری

شود.  در این قسمت به بررسی مانایی متغیرهای پژوهش پرداخته می  باید متغیرها مانا باشند.

استفاده نموده و نتایج آن    2به منظور بررسی مانایی، از آزمون ریشه واحد لین، لوین و چو 

 ایم.( ارایه کرده6را در جدول )

 نتایج حاصل از آزمون مانایی متغیر .6دولج

 متغیرها
 تفاضل مرتبه دوم  تفاضل مرتبه اول  در سطح 

 t   Probآماره  t   Probآماره  t   Probآماره 

     SR 7/1 - 044/0 ریسک سیستمی بانک 

     SIZE 75/4 - 0001/0 اندازه بانک 

     LEV 18/4 - 0001/0 اهرم مالی بانک 

 LD 81/39 00/1 16/46 00/1 1/1 0.86 نسبت وام به سپرده بانک 

     EX 07/2 - 018/0 نرخ ارز 

   R 28/1 - 0991/0 31/7 - 0.0001 شاخص کل بازار سهام 

     P 26/2 - 011/0 نرخ تورم 

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:       

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Stationary 

2. Lin, Levin and Chu Test 
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اهرم  بانک،  اندازه  بانک،  متغیرهای ریسک سیستمی  آمده،  بدست  نتایج  به  توجه   با 

مالی بانک، نرخ ارز و نرخ تورم در سطح، مانا و متغیرهای شاخص کل بازار سهام و نسبت  

باشد. متغیر شاخص کل بازار سهام با یک بار تفاضل گیری  می  وام به سپرده بانک، نامانا

شوند. در نتیجه  می  بانک با دو بار تفاضل گیری ماناهای  مانا و متغیر نسبت وام به سپرده

 شود. استفاده از این متغیرها در مدل باعث بوجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

 تعیین مدل مناسب برای تخمین مدل رگرسیون   .5-2-3

مورد استفاده در ایـن پژوهش، ابتدا باید نوع آنها را از  های  با توجه به ترکیبی بودن داده

برای    3مشخص نمود. برای این منظور از آزمون لیمر  2یا تصادفی   1جهت وجـود اثرات ثابت 

برای   2Xکه دارای آماره    4است و از آزمون هاسمن  Fبررسی اثرات ثابت که دارای آماره  

شود. در مراحل بعدی به ترتیب وجود اثرات ثابت  بررسی اثرات تصادفی است استفاده می

 شود. و تصادفی در مدل رگرسیون مورد نظر پژوهش بررسی می

 آزمون اثرات ثابت .  5-2-3-1

توان در جمله  های فردی یا گروهی را می شود که تفاوت در مدل اثرات ثابت، فرض می 

ثابت منعکس نمود.هر
i یک  ضریب مجهول است که بایستی برآورد گردد و بیانگر اثر

گذارند امّا اثر این عوامل در طول  می  تأثیر  yتمامی عواملی است که به صورت مقطعی بر  

 زمان ثابت است .  

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽𝑋𝑖𝑡 + 𝛼𝑖 + 𝜀𝑖𝑡 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Fixed Effect Method 

2. Random Effect Method 

3. Limer Test  

4. Hausman Test 
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𝛼𝑖در اینجا   = 𝛼𝑧𝑖    است که تمام اثرات قابل مشاهده را در بر دارد و بیانگر میانگین شرطی

کند که  می   معرفی   iک میانگین شرطی برای گروه  ی   𝛼𝑧𝑖باشد. یعنی به جای  قابل تخمین می 

iرا حذف و به جای آن      izاست. به عبارت دیگر متغییر غیر قابل مشاهده    𝛼𝑖برابر  
    را قرار

 ایم . بدیهی است که تخمین معادله فوق منجر به نتایج ناسازگار خواهد شد.  داده 

iدر رویکرد اثرات ثابت، به هر گروه یک رویکرد ثابت مانند       
  اختصاص داده  

کند ولی از یک گروه شود و اصطلاح ثابت بدان معنی است که در طول زمان تغییر نمیمی

 شود.به گروه دیگر دچار تغییر می 

در جدول   Fنتایج مربوط جهت بررسی وجود اثرات ثابت در مدل توسط آماره       

 .  (  نشان داده شده است7)

 نتایج آزمون اثرات ثابت  .7جدول

                 F   Probآماره 

77/0 719/0 

 پژوهش  ی هاافتهیمأخذ:                           

 

مبنی    0Hباشد و در نتیجه فرضیه  معنی میبی  Fدهد که آماره  می  ( نشان7جدول )       

شود و بنابراین اثرات ثابت در مدل وجود ندارد. در  بر عدم وجود اثرات ثابت پذیرفته می

 شود.  می بخش بعدی برای بررسی وجود اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفده

 آزمون اثرات تصادفی  . 5-2-3-2

ناهماهنگی می اگر  نباشد  مشاهده  قابل  مقطعی  یا  فردی  این  های  که  کرد  فرض  توان 

اگر فرض کنیم که  ناهمگنی ندارند. در چنین حالتی  متغیرهای توضیحی همبستگی  با  ها 
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ناشی از عوامل تصادفی است آنگاه  های  تفاوت توان تصادفی فرض  می  را  𝛼𝑧𝑖گروهی، 

 توان رابطه زیر را نوشت :  است. برای هر متغییر تصادفی می  𝑋𝑖𝑡نمود که مستقل از  

𝛼𝑧𝑖 = 𝐸(𝛼𝑧𝑖) + 𝑢𝑖 

iدهد که  می  رابطه فوق نشان
z    از دو جزء تشکیل شده است : یکی جزء مورد انتظار

کنیم برای همه گروهها یکسان است و عوامل تصادفی نقشی در آن ندارند و  می  که فرض

𝐸(𝛼𝑧𝑖)لذا آن را به صورت   = 𝛼  دهند. دیگری جزء تصادفی است که به خاطر  می  نشان

دهیم. در  می  نشان  iuنوسان دارد که آن را با علامت    𝛼وجود عوامل تصادفی در اطراف  

𝛼𝑧𝑖برابر با   iuواقع  − 𝐸(𝛼𝑧𝑖)  : است. بدین ترتیب معادله زیر را خواهیم داشت 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽𝑋𝑖𝑡 + 𝛼 + 𝑢𝑖 + 𝜀𝑖𝑡 

 عنصر تصادفی مختص هر گروه است.  iuشود که در رویکرد تصادفی، تصریح می 

مبنی بر وجود اثرات تصادفی در    0Hبرای بررسی آزمون اثرات تصادفی مدل، فرضیه  

فرضیه   قرار می  1Hمقابل  تصادفی  اثرات  وجود  عدم  بر  از  مبنی  منظور  این  برای  و  گیرد 

 (آورده شده است.  8شود. نتایج آن در جدول)آزمون هاسمن استفاده می

 

 نتایج  آزمون هاسمن  .8جدول 

 2X   Probآماره 

437/11 1206/0 

 پژوهش  یهاافتهیمأخذ:                            

 

معنی داری نمی باشد و در نتیجه فرضیه     2Xدهد که آماره  نتایج آزمون هاسمن نشان می 

شود. لذا با توجه به نتایج این آزمون،  صفر مبنی بر وجود اثرات تصادفی در مدل پذیرفته می 
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های ترکیبی به روش اثرات تصادفی  برازش مدل رگرسیونی این پژوهش با استفاده از مدل داده 

 مناسب خواهد بود.  

 برآورد مدل و بررسی عوامل مؤثر بر ریسک سیستمی. 5-2-4

های قبلی، مانایی متغیرها و انتخاب مدل مناسب مورد بررسی قرار گرفت. در این  در بخش 

بانکداری   در  سیستمی  ریسک  بر  مؤثر  عوامل  شناسایی  جهت  مدل  برآورد  به  قسمت، 

به عنوان متغیر وابسته و سایر    هابانک  شود. برای این منظور، ریسک سیستمی درپرداخته می

 .شودمتغیرها به عنوان متغیرهای مستقل در نظر گرفته می

𝑆𝑅𝑖𝑡 =∑𝛼𝑛𝑌𝑛,𝑖,𝑡−1 +∑𝛽𝑠𝑋𝑠,𝑖,𝑡−1 

که با استفاده از ریزش مورد انتظار نهایی    هابانک  ریسک سیستمی در  𝑆𝑅𝑖𝑡در این مدل

شامل متغیر مستقل اول است که   Yشود. بردار  ارزیابی شده، به عنوان متغیر وابسته لحاظ می

اهرم  ( میهابانک  )عوامل داخلی   هابانک  هاینمایانگر ویژگی از  پژوهش،  این  باشد. در 

 .استفاده شده است هابانک و اندازه هابانک ، نسبت تسهیلات به سپردههابانک مالی

ای  یا غیر ترازنامه  هابانک  شامل متغیرهای مستقل دوم است که عوامل خارجی  Xبردار  

 . هستند. در این پژوهش، از نرخ ارز، نرخ تورم و شاخص کل بازار سهام استفاده شده است

دار  نشان داده شده است. معنی  (9)ز برازش معادله رگرسیون در جدول  نتایج حاصل ا

از معنی F بودن آماره با  حاکی  برابر  تعیین مدل  داری کل مدل رگرسیون است. ضریب 

نشان  73/0 برازش مدل میاست که  واتسون  -باشد. همچنین، آماره دوربین دهنده قدرت 

 .دهنده عدم خودهمبستگی بین اجزاء اختلال استنشان
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 ها بانک  متغیرهای مستقل بر ریسک سیستمی تأثیرنتایج حاصل از برازش مدل رگرسیون و . 9جدول

 t Probآماره  ضریب متغیر  متغیرهای مستقل

SIZE(-1) 38/1 - 1/1 - 27/0 

LD (-1) 3/0 01/2 04/0 

LEV (-1) 1 9/6 - 88/1 - 06/0 

P (-1) 24/0 - 34/2 - 01/0 

EX (-1) 0007/0 - 57/1 - 0001/0 

R (-1) 0002/0 - 44/1 - 25/0 

 73/0 ضریب تعیین 

 F 78/3آماره 

Prob 0001/0 

  -آماره دوربین 

 واتسون

035/2 

 پژوهش  ی هاافتهیمأخذ: 

 

مربوط به ضرایب متغیرهای   t دهد که آمارهنشان می (9)ول نتایج آزمون مطابق با جد

دار هستند،  ، نرخ ارز و نرخ تورم معنیهابانک  ، اهرم مالی ها بانک  نسبت تسهیلات به سپرده

بر ریسک سیستمی در متغیرها  این  که  معنا  این  دیگر،  تأثیر   هابانک  به  از طرف  گذارند. 

اندازه t آماره متغیرهای  ضرایب  به  معنی  هابانک  مربوط  سهام  بازار  کل  شاخص  دار  و 

سیستمینمی ریسک  بر  متغیر  دو  این  یعنی  نیستندتأثیر   ها بانک  باشد،  به    .گذار  توجه  با 

تر باشد، مقدار  بزرگ  هابانک  ضرایب برآورد شده در مدل، هرچه نسبت تسهیلات به سپرده 

MES افزایش می وابسته(  در  یابد.)متغیر  کمتر    ها بانک  دهد کهنشان می MES افزایش 

میبحران  تأثیرتحت   قرار  بازار  به  های  تسهیلات  نسبت  هرچه  دیگر،  عبارت  به  گیرند. 

 .یابدبیشتر باشد، ریسک سیستمی در بانک کاهش می هابانک هایسپرده
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و ریسک سیستمی مشاهده    هابانک   داری بین اهرم مالیهمچنین، ارتباط مثبت و معنی

تری هستند و بیشتر  پایین  MES با اهرم مالی بالاتر، دارای ها بانک شود، به این معنی که می

از طرفی، بین نرخ ارز و نرخ تورم با ریسک  .  گیرندریسک سیستمی قرار می  تأثیرتحت  

دار و مثبت وجود دارد. یعنی افزایش در نرخ ارز منجر به  ارتباط معنی ها بانک سیستمی در 

سیستمی ریسک  شود، می  هابانک  افزایش  بیشتر  ارز  نرخ  هرچه  دیگر،  عبارت  به    شود. 

 .گیرند و بازدهی انتظاری کمتری را تجربه خواهند کردقرار می تأثیربیشتر تحت  هابانک

 گیری  نتیجه .6

به  مالی  امروزه ریسک سیستمی  نهادهای  و  بازارها  از موضوعات کلیدی در  عنوان یکی 

ات  تأثیردهد ممکن است  مطرح است. رویدادها یا اتفاقاتی که در یک نهاد مالی رخ می

در   سیستمی  ریسک  مقوله  لذا  باشد.  داشته  کشور  اقتصاد  و  مالی  سیستم  کل  بر  فراوانی 

مالی همواره مورد توجه ویژه سیاست تحلیلنهادهای  قرار  گذاران و  مالی  نهادهای  گران 

هستند، چرا که اختلال یا    هابانک  گذار بر سیستم مالی و بازار،تأثیریکی از نهادهای  .  دارد

تواند تبعات منفی فراوانی بر اقتصاد کل کشور داشته باشد.  ورشکستگی در بخش بانکی می

بحرانآسیب بهشناسی  اخیر،  مالی  مالی    ویژههای  می  2008بحران  نشان  دهد که  آمریکا، 

  لذا  .های سیستم بانکی بوده استها ناشی از اختلالات و ورشکستگیبسیاری از این بحران

زش  )مقدار ری MES با استفاده از روش  هابانک  در این تحقیق، ابتدا ریسک سیستمی در 

کننده آن پرداخته  ، به تحلیل عوامل مؤثر و تعیین آنپس از    و   مورد انتظار( ارزیابی شده

  و عوامل خارجی   هابانک  شده است. در این راستا، دو دسته عوامل مؤثر شامل عوامل درونی

عوامل   .گذار باشندتأثیر ها بانک توانند بر ریسک سیستمی اند که میشناسایی شده هابانک
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هستند.    ها بانک  ، نسبت تسهیلات به سپرده و اهرم مالیهابانک  شامل اندازه هابانک  درونی

نیز شامل نرخ ارز، شاخص کل بازار سهام و نرخ    هابانک  از طرف دیگر، عوامل خارجی 

  عنوان متغیرهای مستقل و ریسک سیستمی در باشند. در این پژوهش، این عوامل بهتورم می

ها در  اند که نتایج مدل به تفکیک فرضیهعنوان متغیر وابسته در نظر گرفته شدهبه  هابانک

 .شودادامه ارائه می

 فرضیه اول. اندازه بانک بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.

بگذارد.   تأثیر تواند بر ریسک سیستمی در بانک  در صورت بروز بحران مالی، اندازه بانک می 

گیرند و در نتیجه بازدهی حقوق ها قرار می بحران  تأثیر ی بزرگتر بیشتر تحت  ها بانک  معمولًا

های مدل در این پژوهش نشان صاحبان سهام کمتری را تجربه خواهند کرد. با این حال، یافته 

داری ندارد و این فرضیه معنی   تأثیر  ها بانک   بر ریسک سیستمی در   هابانک   دهد که اندازه می 

 .شود رد می 

بزرگبانک دارای شبکههای  معمولاً  پیچیدهتر  ارتباطات  های  مالی،  از عملیات  تری 

داراییبین  و  ویژگیبانکی  این  هستند.  گوناگون  به  های  منجر  است  ممکن  ات  تأثیرها 

ی بزرگ به  هابانک  های مالی،ها شوند. به عنوان مثال، در بحرانغیرمستقیم در زمان بحران

دارایی و  پیچیده  ارتباطات  را  دلیل  بیشتری  نقدینگی  مشکلات  است  ممکن  متعدد،  های 

شود بیشتر در معرض ریسک سیستمی قرار گیرند. اما در شبکه  تجربه کنند که باعث می

می  نظر  به  ایران،  کهبانکی  صرفهابانک  رسد  تحت  ،  مشابه  طور  به  اندازه،    تأثیرنظراز 

 .گیرندهای مالی قرار میبحران
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ترازنامه،  دیدگاه  از  معرض  هابانک  همچنین،  در  بیشتر  است  ممکن  بزرگتر  ی 

ها در مواقع بحران های بزرگ و پیچیده باشند که مدیریت آنهای مرتبط با داراییریسک

گذاران و مشتریان، نیاز ممکن است برای جلب اعتماد سرمایه  هابانک  شود. این دشوارتر می

تواند به افزایش  ها و انجام اقدامات احتیاطی بیشتری داشته باشند، که میبه افزایش دارایی

احتمالاً عوامل دیگری   ایران،  اما در عمل، در  منجر شود.  بلندمدت  ریسک سیستمی در 

  ها بانک  ات خارجی بر کل شبکه بانکی بیشتر از اندازه تأثیرها و  مانند نوع و حجم بدهی

 .گذار بوده استتأثیر

 فرضیه دوم. نسبت اهرم مالی بانک بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.

داری  مثبت و معنی  تأثیر  هابانک  دهند که اهرم مالیهای مدل در این پژوهش نشان مییافته

شود. به عبارت دیگر، در صورت  می  تأییدبر ریسک سیستمی دارد و بنابراین این فرضیه  

گیرند  قرار می  تأثیری با اهرم مالی بالاتر بیشتر تحت  هابانک  وقوع بحران مالی در اقتصاد،

 .و بازدهی کمتری کسب خواهند کرد

مالی، بحران  بروز  بیشتر هابانک  در صورت  هستند  بالاتری  مالی  اهرم  دارای  که  یی 

گیرند و بازدهی حقوق صاحبان سهام کمتری را تجربه خواهند کرد.  قرار می  تأثیرتحت  

های  گذاران تمایل دارند سپردهاین امر به این دلیل است که در شرایط بحران مالی، سپرده

شود  ها منجر به کاهش نقدینگی بانک میخود را از بانک برداشت کنند. این خروج سپرده

آنجا که از  بدهی  هابانک  و  از  بالاتری  میزان  به  برایمعمولاً  استفاده  تأمین    ها  منابع خود 

 .کنند، با کاهش نقدینگی، مشکلات بیشتری برای انجام تعهدات خود خواهند داشتمی
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ها  قادر به مقابله با بحران  هابانک  شود کهدر این شرایط، اهرم مالی بالاتر موجب می

به دلیل دارا    هابانک  نباشند و حتی ممکن است به مرز ورشکستگی برسند. در حقیقت، این 

پذیرتر ها یا کاهش نقدینگی، آسیبهای بیشتر، نسبت به کاهش ارزش داراییبودن بدهی

شوند. به عبارت دیگر، اهرم مالی بالا به معنای بالاتر بودن نسبت بدهی به سرمایه است،  می

 .دهدبیشتری قرار می یسیستم  را در معرض ریسک هابانک که در زمان وقوع بحران،

های بانک  طور خاص از طریق افزایش بدهی اهرم مالی بالا به   تأثیر ،  ها بانک   از منظر ترازنامه 

هرچه  است.  محسوس  خارجی  مالی  منابع  به  وابستگی  بزرگ   ها بانک   و  مقیاس  از  در  تری 

برای پوشش ضررها و کاهش ریسک بدهی  آنها  توانایی  استفاده کنند،  ها کاهش  های خود 

های مالی و افزایش  بحران   تأثیر تواند موجب تشدید  یابد. به همین دلیل، اهرم مالی بالا می می 

 .های سیستمی شود ریسک 

 فرضیه سوم. نسبت تسهیلات به سپرده بانک بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.

نشان مییافته پژوهش  این  به سپردههای مدل در  نسبت تسهیلات    تأثیر   هابانک  دهند که 

یی که از  هابانک  دهند کهداری بر ریسک سیستمی دارد. این نتایج نشان میمنفی و معنی

تحت   کمتر  برخوردارند،  بالاتری  سپرده  به  تسهیلات  قرار  بحران  تأثیرنسبت  مالی  های 

دهنده رابطه منفی بین  شود، بلکه برعکس، نشانخواهند گرفت و بنابراین این فرضیه رد نمی

 .نسبت تسهیلات به سپرده و ریسک سیستمی است

دهند،  هایی که نسبت بیشتری از منابع خود را به اعطای تسهیلات اختصاص میبانک

ممکن است با   هابانک مند شوند. این توانند از مزایای بیشتری بهرهدر مواقع غیر بحران، می
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های اقتصادی و افزایش سودآوری خود، توانایی کمتری در  ایجاد ثبات بیشتر در فعالیت

 .های مالی داشته باشندپذیری از بحرانتأثیر

یی که به نسبت بالاتری از منابع  هابانک  این نکته قابل توجه است که در شرایط بحران،

های بیشتر که معمولاً تسهیلات  اند، به دلیل داشتن داراییخود را به تسهیلات اختصاص داده

روبه نقدینگی  مشکلات  با  کمتر  میهستند،  ترازنامهرو  دیدگاه  از  اینهابانک  شوند.   ،  

های  مند شوند، چرا که داراییممکن است از مزایای بیشتری در شرایط بحران بهره  هابانک

تواند موجب پایداری و کاهش ریسک سیستمی شود. به عبارت دیگر،  بیشتری دارند که می

ای از توانایی بیشتر در جذب منابع مالی و کاهش  تواند نشانهنسبت تسهیلات به سپرده بالا می

 . دهدباشد که در نتیجه ریسک سیستمی بانک را کاهش می وابستگی به منابع خارجی

یی که نسبت  هابانک  در صورت بروز بحران مالی،اما برخی تحلیلگران اعتقاد دارند که  

پایین  نقدینگی  با  بالاتری دارند، معمولاً  به سپرده  بنابراین  تری روبهتسهیلات  رو هستند و 

با نسبت تسهیلات به سپرده  هابانک گیرند. در این شرایط، بحران قرار می تأثیر بیشتر تحت 

بالا، ممکن است در معرض خطرات بیشتری قرار بگیرند، چرا که تسهیلات پرداختی در  

ها، مشکلات نقدینگی بانک را  دوران بحران به دلیل افزایش نکول یا کاهش بازپرداخت

 .شود  هابانک های سنگین برایتواند منجر به زیانکند و میتشدید می

کنند، ممکن  یی که منابع خود را عمدتاً صرف اعطای تسهیلات میهابانک  همچنین،

رو شوند. مالی روبهتأمین    است در مواقع بحران با مشکلات بیشتری در مدیریت نقدینگی و

های مالی  ی دیگر در معرض ریسکهابانک  در زمان بحران، بیشتر از  هابانک  در نتیجه، این 

 .گیرند و بازدهی کمتری خواهند داشتقرار می
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 فرضیه چهارم. نرخ ارز بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.   

  داری بر ریسک سیستمی در مثبت و معنی   تأثیر دهند که نرخ ارز  های این پژوهش نشان می یافته 

تواند  ی ایران دارد. این نتایج حاکی از این است که افزایش نرخ ارز در بازار ایران می ها بانک 

 .شود می   تأیید شود و در نتیجه، این فرضیه    ها بانک   باعث افزایش ریسک سیستمی در 

می ارز  نرخ  بر ریسک سیستمیقابل  تأثیرتواند  افزایش  باشد.    هابانک  توجهی  داشته 

افزایش می که معمولاً بخشی از    هابانک  های مالییابد، ارزش داراییزمانی که نرخ ارز 

ها موجب  یابد. این کاهش در ارزش داراییآنها به ارز خارجی وابسته هستند، کاهش می

های خارجی، تعهدات ارزی و همچنین  با مشکلات بیشتری در پرداخت  هابانک  شود کهمی

 .رو شوندنقدینگی روبه

گذاری خارجی هستند، در  های ارزی یا پورتفوی سرمایه که دارای وام   ها بانک   همچنین، 

به میزان زیادی به    ها بانک   ویژه در شرایطی که شوند. به پذیرتر می برابر نوسانات نرخ ارز آسیب 

های ارزی زیادی به همراه داشته باشد.  تواند زیان دلار یا یورو وابسته هستند، افزایش نرخ ارز می 

زیان  سودآوری این  کاهش  موجب  حقوق    ها بانک   ها  بازدهی  کاهش  به  منجر  نهایت  در  و 

 .شود صاحبان سهام آنها می 

تواند موجب نااطمینانی اقتصادی در کشور  از طرف دیگر، نوسانات شدید نرخ ارز می

در بازارهای مالی منجر شود. به عبارت دیگر، افزایش    یشده و به افزایش ریسک سیستم 

های خود، تحت فشارهای  علاوه بر کاهش ارزش دارایی  هابانک  شود کهنرخ ارز باعث می

گذاران قرار گیرند که این امر به تشدید بیشتری از رکود اقتصادی و کاهش اعتماد سرمایه

 .انجامدمی هابانک ریسک سیستمی در
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 فرضیه پنجم. نرخ تورم بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد.

مییافته نشان  پژوهش  این  تورم  های  نرخ  که  معنی  تأثیردهند  و  ریسک  مثبت  بر  داری 

دهنده آن است که با افزایش نرخ تورم،  ی ایران دارد. این نتایج نشانهابانک  سیستمی در

 .شودمی تأییدیابد و در نتیجه، این فرضیه افزایش می هابانک ریسک سیستمی در

و در    هابانک  توجهی بر وضعیت مالیات منفی قابلتأثیرتواند  افزایش نرخ تورم می

تورم بر ارزش    تأثیرنتیجه بر ریسک سیستمی آنها داشته باشد. یکی از دلایل اصلی این امر،  

یابد، قدرت خرید است. در شرایطی که نرخ تورم افزایش می ها بانک ها و تعهداتدارایی

می کاهش  میپول  که  دارایییابد  واقعی  ارزش  کاهش  به  منجر  و    هابانک  هایتواند 

های خود و با مشکل در حفظ ارزش دارایی  هابانک  های ارزی شود. به این ترتیب،زیان

 .شوندرو میها و تعهدات خود روبههمچنین بازپرداخت وام

افزایش یابد، به ویژه   ها بانک  های عملیاتی شود که هزینه علاوه بر این، تورم بالا باعث می 

این افزایش   .های مربوط به منابع مالی های عمومی و هزینه هایی مانند دستمزدها، هزینه در بخش 

شود و در نهایت موجب کاهش بازدهی حقوق  می   ها بانک   ها موجب کاهش سودآوری هزینه 

توانند به اندازه کافی  نمی   ها بانک   گردد. به عبارت دیگر، در شرایط تورم بالا، صاحبان سهام می 

 .تواند به افزایش ریسک سیستمی منجر شود بازدهی کسب کنند و این امر می 

گذار است. در صورت  تأثیرنرخ تورم همچنین بر انتظارات اقتصادی و اعتماد عمومی  

عدم کنترل تورم، ممکن است عدم اطمینان اقتصادی در بازارهای مالی ایجاد شود که به  

و بازارهای مالی را افزایش دهد. به طور کلی، تورم    هابانک  در  ینوبه خود ریسک سیستم

بهبالا می اعتماد  به کاهش  منجر  نهایت  هابانک  تواند  اقتصادی و در  نااطمینانی  افزایش   ،

 .افزایش ریسک سیستمی در سیستم بانکی شود
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 فرضیه ششم. شاخص کل بازار سهام بر ریسک سیستمی در بانک اثر مثبت دارد. 

رود که نوسانات شاخص کل بازار سهام بر ریسک سیستمی  بر اساس این فرضیه، انتظار می

های سهامی  یی که در بازار سهام حضور دارند یا داراییهابانک  بگذارد.  تأثیر  هابانک  در

این تغییرات قرار بگیرند.   تأثیرتوانند تحت  دارند، در صورت نوسان شاخص بازار سهام، می

شود    ها بانک  تواند موجب کاهش بازدهیبه عبارت دیگر، نوسانات شدید در بازار سهام می

 .منفی بگذارد تأثیر هابانک و بر سودآوری

یافته حال،  این  میبا  نشان  پژوهش  این  سهام  های  بازار  کل  شاخص  که    تأثیر دهند 

 .شودنمی تأییدندارد و در نتیجه، این فرضیه  هابانک  معناداری بر ریسک سیستمی در

 :گذاری ممکن است وجود داشته باشدتأثیرچند دلیل اصلی برای این عدم 

کم .  1 سهام  هابانک  وابستگی  بازار  به    هابانک:  به  مالی،  نهادهای  سایر  از  بیشتر  معمولاً 

وام قبیل  از  غیرمشترک  سپردهدرآمدهای  و  است  دهی  ممکن  و  هستند  متکی  گذاری 

  نسبت به نوسانات بازار سهام حساسیت کمتری داشته باشند. به عبارت دیگر، بسیاری از 

تری داشته باشند و نوسانات در  گذاری سهامی کوچکشاید پورتفوی سرمایه  هابانک

 .زیادی بر عملکرد مالی آنها بگذارند تأثیرشاخص بازار سهام نتوانند 

اثرات نوسانات بازار سهام معمولًا  :  ها بانک   آن بر   تأثیر فاصله زمانی بین نوسانات بازار سهام و  .  2

زمان بلندمدت متأثر از شرایط  ممکن است در مدت   ها بانک   مدت مشهود هستند، اما در کوتاه 

مدت بازار سهام ممکن  اقتصادی کلان و وضعیت مالی خود باشند. بنابراین، نوسانات کوتاه 

 .گذار باشند تأثیر   ها بانک   است نتوانند به طور مستقیم و فوری بر ریسک سیستمی 

ریسک.  3 توسطکنترل  سهام  بازار  استراتژی  هابانک:  هابانک  های  از  است  های  ممکن 

ات نوسانات بازار سهام را کاهش دهد. به عنوان  تأثیرمدیریت ریسک استفاده کنند که  
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گذاری برای کاهش ریسک توانند از ابزارهای مشتقات یا تنوع سرمایهمی  هابانک  مثال،

 .ناشی از نوسانات بازار سهام بهره ببرند

در برخی از اقتصادها،  :  هابانک  عدم ارتباط قوی بین نوسانات بازار سهام و وضعیت مالی.  4

های اقتصادی غیرمالی  گذاران و بنگاهنوسانات بازار سهام ممکن است بیشتر به سرمایه

طور قابل توجهی بر ریسک  تواند به. در این حالت، بازار سهام نمیهابانک  مربوط باشد تا 

 .بگذارد تأثیر هابانک سیستمی 

پژوهش و شواهد موجود، فرضیه مطرح نتایج  به  با توجه  بر  بنابراین،  مبنی   تأثیرشده 

 .شود رد می هابانک شاخص کل بازار سهام بر ریسک سیستمی

 پیشنهادها  .7

 ی                                                                                                                       و کاربرد  یاستیس یشنهادهایپ. 7-1

به سپرده، اهرم    لاتی)شامل نسبت تسه  هابانک  یستمی س  سکیبا توجه به عوامل مؤثر بر ر

 : ردیصورت پذ ریاقدامات ز ستیباینرخ ارز و نرخ تورم( م ،یمال

 به سپرده   لاتینسبت تسه.  1

بر   ی طور منف به  هابانک  به سپرده  لاتی مدل: مدل نشان داده است که نسبت تسه   افته ی •

کمتر تحت    هابانک   باشد،  شتری نسبت ب  ن ی هرچه ا  یعن یاثرگذار است.    یستمی س  سکیر

 . رندیگ یقرار م یمال  یهابحران تأثیر

  سک یبه سپرده موجب کاهش ر  لات یتسه  ینسبت بالا  نکه ی: با توجه به اشنهادی پ •

به  هابانک  که  شودیم  شنهادیپ  شود،یم  هابانک  در  یستمی س منابع    نهی استفاده  از 

  ص ی تخص   یطور اصولو اعتبارات را به  لاتیقرار دهند و تسه  تیرا در اولو  یبانک
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ا م  ن ی دهند.  بانک یتقو  ساز نهی زم   تواندیامر  ثبات    ی هابحران  تأثیرو کاهش    یت 

به  یمال تخص  دیبا  هابانک  رانیمد  ژهیوباشد.  روش  لاتیتسه   صیدر    ییهااز 

 شود.   یری بالا جلوگ سکیاستفاده کنند تا از مواجهه با ر

 : شودیارائه م  ریز هایشنهادی پ سک،یر تیریمد یبرا

 .انیمشتر یبرا یدرجه اعتبار  نیی نظام تع یطراح •

 لازم.  یها قهی قابل اعطاء و وث لاتیسقف تسه   ن یی تع •

 مختلف. یبا درجه اعتبار ییاعطا  لاتیتنوع در تسه •

بانک    می مستق  یهاتی در فعال   یگذارهیسرما •   ی منف  یامدهای پ  تواند یکه م توسط 

 مانند نکول را کاهش دهد.

 .یا به نسبت عقود مبادله ی در عقود مشارکت  شتری ب لات یتسه یاعطا •

 ی اهرم مال.  2

ی  هابانک  طور مثبت بر ریسک سیستمی اثرگذار است؛ به  هابانک  اهرم مالی   :یافته مدل •

 .گیرند و بازدهی کمتری دارندها قرار میبحران تأثیربا اهرم مالی بالاتر بیشتر تحت  

طور معقول مدیریت کنند. استفاده  باید نسبت اهرم مالی خود را به  هابانک  :پیشنهاد •

  گذاری در اوراق بهادار و تنوع در منابعمالی جایگزین مانند سرمایهتأمین    از منابع

ها به کاهش ریسک سیستمی کمک  ها و بدهیتواند به جای سپردهمالی میتأمین  

ریسک کاهش  برای  همچنین،  مالی،کند.  اهرم  با  مرتبط  از   هابانک  های  باید 

 . مالی متنوع بهره بگیرندتأمین  هایاستراتژی
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 نرخ ارز .  3

مثبت دارد؛ یعنی افزایش نرخ ارز    تأثیرافزایش نرخ ارز بر ریسک سیستمی    :یافته مدل •

 .ها شودو کاهش سودآوری آن هابانک هایباعث کاهش ارزش دارایی تواندمی

بر ریسک سیستمی  :  پیشنهاد • اینکه نرخ ارز  به    ها بانک  گذار است،تأثیربا توجه 

باید سبد ارزی خود را تنوع دهند تا از افزایش نرخ ارز در برابر ریسک سیستمی  

به ارزی  مشتقه  ابزارهای  از  استفاده  بانکی  محافظت شوند.  قراردادهای  در  ویژه 

 تواند به مدیریت این ریسک کمک کند. می

 نرخ تورم .  4

طور مثبت بر ریسک سیستمی اثرگذار است؛ یعنی افزایش نرخ نرخ تورم به  :یافته مدل •

 .شودها میو کاهش بازده انتظاری آن هابانک تورم موجب کاهش سودآوری 

به  هابانک:  پیشنهاد • مالی خود،  ویژه در  باید در طراحی تسهیلات و محصولات 

تواند  استفاده کنند. این امر می  سود تسهیلاتهای متنوع  شرایط تورمی، از شاخص

در    هابانک  پذیریموجب کاهش آسیب تنوع  تورم شود. همچنین  نوسانات  از 

پروژه  از  و حمایت  تورمی میتسهیلات  مختلف در شرایط  اقتصادی  تواند  های 

 . اثرات منفی تورم را کاهش دهد

 ها بانک  سیستم مدیریت ریسک در.  5

اندازهمدل نشان می:  یافته مدل • گیری و ارزیابی است و دهد که ریسک سیستمی قابل 

 .باید از ابزارهای پیشرفته برای مدیریت آن استفاده شود
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با توجه به اینکه مدل نشان داده است که ریسک سیستمی قابل ارزیابی  :  پیشنهاد •

ویژه برای  یک سیستم جامع مدیریت ریسک به  هابانک  شود کهاست، پیشنهاد می

راه سیستمی  سیستمریسک  این  کنند.  روشاندازی  از  باید  مدلها  سازی  های 

معرض خطر   در  ارزش  مانند  انتظار    (VaR)ریسک  مورد  برای   (ES)و ریزش 

 .  های سیستماتیک استفاده کنندبینی و مدیریت ریسکپیش 

 به ریسک سیستمی   ها بانک  حساسیت.  6

 زیادی بر بازار و سیستم مالی دارند،  تأثیرهای مالی  با توجه به اینکه بحران  :یافته مدل •

 .باید حساسیت خود را به ریسک سیستمی افزایش دهند هابانک

می  :پیشنهاد • مرکزی  تدوین سیاستبانک  با  به    هابانک  هایی کهتواند  نسبت  را 

اثرات بحرانعواقب ریسک سیستمی حساس بر  بازارهای  تر کند،  های مالی در 

باشد. به شود که بانک مرکزی ویژه پیشنهاد میداخلی و خارجی نظارت داشته 

تا از  هابانک  ابزارهایی طراحی کند  و  پایین سریعاً شناسایی  پرداخت  با توان  ی 

 .بازار خارج شوند

 آموزش و توانمندسازی مدیران.  7

تکمیلی • آموزش  هابانک   مدیران  :پیشنهاد  شبیهباید  زمینه  در  لازم  سازی  های 

ازبحران استفاده  و  بتوانند  هامدل  ها  تا  کنند  دریافت  را  سیستمی  ریسک  ی 

ریسک مدیریت  توان  و  کنند  اتخاذ  بحران  مواقع  در  بهتری  های  تصمیمات 

 . را در خود تقویت کنند ی سیستم
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 پیشنهادات برای پژوهشگران آتی. 7-2

 ها بانک  بررسی عوامل دیگر مؤثر بر ریسک سیستمی در.  1

میپژوهش :  پیشنهاد • آتی  ریسک  های  بر  مؤثر  اضافی  عوامل  بررسی  به  توانند 

ها پرداخته نشده است، از بپردازند که در این پژوهش به آن  هابانک  سیستمی در

های پولی  جمله متغیرهای رفتاری مانند اعتماد مشتریان، وضعیت نظارتی و سیاست

های نوین بانکی مانند  فناوری  تأثیرتوان  و بانکی در مقیاس کلان. همچنین، می

 .مورد بررسی قرار داد  یرا بر ریسک سیستم  هابانک  ها و دیجیتالیزاسیونتکفین 

 تر اثرات متقابل بین متغیرها تحلیل دقیق.  2

توان به بررسی اثرگذاری متقابل بین متغیرهای  های آتی، میدر پژوهش :  پیشنهاد •

ها بر ریسک سیستمی را تجزیه و تحلیل کرد.  مختلف پرداخته و اثرات ترکیبی آن

تواند  می هابانک زمان اثرات نوسانات بازار سهام و نرخ ارز برویژه، بررسی همبه

 . ها مفید باشدبینی تبعات آنتر و پیش های مالی دقیقسازی بحرانبرای شبیه

 ی مختلف کشورهای مختلفهابانک  گسترش دامنه مطالعه به .  3

در کشورهای مختلف و مقایسه    ها بانک   توانند با بررسی پژوهشگران آتی می :  پیشنهاد  •

و   جهانی  سطوح  در  سیستمی  ریسک  بر  مؤثر  عوامل  بررسی  به  تحقیقاتی،  نتایج 

می منطقه  همچنین،  بپردازند.  در  ای  تحقیق  این  نتایج  آیا  که  بگیرند  نظر  در  توانند 

 . کشورهایی با ساختارهای مالی و اقتصادی متفاوت قابل تعمیم است یا خیر 
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 یتر برای ارزیابی ریسک سیستمی پیچیدههامدل  استفاده از.  4

میپژوهش :  پیشنهاد • آتی  ازهای  پیشرفتههامدل  توانند  پیچیدهی  و  مانندتر    تر 

تر و اثرات  ی غیرخطی استفاده کنند تا روابط پیچیدههامدل  ای یای شبکههامدل 

 .سازی کنندغیرمستقیم بین متغیرهای مختلف و ریسک سیستمی را شبیه

 های اقتصادی خاص توجه به بحران.  5

های  های اقتصادی خاص را مانند بحرانتوانند بحرانپژوهشگران آتی می:  پیشنهاد •

ات  تأثیرای را بررسی کنند و  های منطقه( یا بحران2008مالی جهانی )مانند بحران  

تجزیه و تحلیل کنند. همچنین، بررسی    هابانک  ها را بر ریسک سیستمی درآن

پاندومی سیستمیاثرات  ریسک  و  مالی  سیستم  بر  طبیعی  بلایای  یا    ها بانک  ها 

 . را آشکار سازد یتواند ابعاد جدیدی از تحلیل ریسک سیستم می

 های پولی و نظارتیمطالعه در چارچوب سیاست .  6

های پولی و نظارتی بر  توانند به بررسی اثر سیاستهای آتی میپژوهش :  پیشنهاد •

در سیستمی  به  هابانک  ریسک  تغییرات  بپردازند.  بهره،  نرخ  اثرات  ویژه، 

)مانند سیاستسیاست پولی  برهای  نظارت  انقباضی( و  یا  انبساطی    ها بانک  های 

 .  تواند در کاهش یا افزایش ریسک سیستمی مؤثر باشدمی

 هابانک  های خاصبر بخش  یهای سیستمبحران  تأثیربررسی  .  7

می :  پیشنهاد    • چگونگی  پژوهشگران  بررسی  به  بر  بحران   تأثیر توانند  مالی  های 

ترازنامه بخش  از  خاصی  وام ها بانک   های  بخش  مانند  سرمایه ،  های  گذاری دهی، 
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کمک کند    ها بانک   تواند به ها می های سپرده بپردازند. این بررسی بلندمدت، و حساب 

 ناسایی کنند. پذیرتر خود را ش های آسیب های خاص، بخش سازی بحران که با شبیه 

 

 

 منابع  

ارزیابی اثر »  (.1399)  پورو سعید فلاح   ، علیفروش باستانی؛  مصطفیسراج،    ؛رضا   ،تهرانی

، 22، دورهمجله تحقیقات مالی،  « ریسک سیستمی بخش بانکی بر عملکرد اقتصاد کلان ایران

 .3شماره 

 سک یر  تیریسنجش و مد  ،ییشناسا»  (.1394)   یرمحمدیو فاطمه ش   دکاظم یس  ،یچاوش

تهران، وزارت فرهنگ و ارشاد   ،یکنفرانس جامعه اقتصاد مقاومت، « کشور   ینظام مال یستمی س

 .  یاسلام

مؤسسات    یستمی س  سکیدر ر  ه ینقش سرما»  (.1393)  یرضو  هیسم   دهیو س  یدعلیس  ،ینیحس

 شماره چهارم.   ،یحسابدار یتجرب  هایمجله پژوهش ،« یمال

خلج  ،خلج فرشته  و  قابل  سک یر  یستمیس  ل یتحل  (.1389)  مهران    نی ششم  ،نانیاطم  تی و 

 سالن اجلاس سران.  رات،ی و تعم ینگهدار یکنفرانس مل

  های فصلنامه پژوهش ،« رانیا  یعوامل مؤثر بر ثبات در شبکه بانک » (.1393) حسام ،ی دارستان

 .  20سال هفتم، شماره   ،بانکی –  یپول

سازمان مطالعات    ،سکیر تیریو مد  یمال  یمهندس  یمبان  (.1383)  یدیسع  یرضا و عل  ،یراع

 .یو توسعه علوم انسان قی مرکز تحق  ،ی کتب علوم انسان ن یو تدو

پرداخت  یستمیس  سکیر  یابیارز  (.1390)  طرفیبن  ممری  و   مهرداد  ،وندسپه نظام    در   ها در 

 . رانیا یآموزش بانکدار ی، مؤسسه عالناخالص  هیتسو ستمیس اندازی راه  آستانه

 .  ینشر فرهنگ شناس ،شرفتهیپ یاقتصاد سنج   (.1392) یعل ، یسور
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  ای ساختار ترازنامه»  (.1399)  و سیده محبوبه جعفری  ، نگارخسروی پور  ؛عبدالرضا  ،شاکری

 .3،شماره 11، دوره مجله دانش حسابداری، «و ریسک سیستمی نظام بانکی هابانک

، انتشارات مؤسسه کتاب مهربان جهان یمال ی هابحران یبررس  (.1396)  ابوالفضل  ،یشهرآباد

 نشر، چاپ اول.  

پور، جواد ناصر؛ گیلانی  الهی،  اسداالله؛  ارزیابی »(.  1396)  مهدوی  و غدیر  فرزین وش، 

توسـط ایـران  بـانکی  شبکه  در  سیستمی  خطر    ریسک  معرض  در  ارزش  تغییرات  معیار 

 . 28  .(33)8 ،مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار.  « شرطی

مجله ، « ها بانک یو ورشکستگ ینظارت  ،یبه چارچوب قانون  ینگاه»  (.1392)  دیحم  ،یقنبر

 .  11، شمارهروند

معیار  »(.  1398)   جواد  ، پورگیلانی توسط  ایران  بانکی  در شبکه  ارزیابی ریسک سیستمی 

 .27، سال 92، شماره اقتصادیهای و سیاست ها فصلنامه پژوهش ،  « ریزش موردانتظار نهایی

 چاپ اول.  ،ی، انتشارات دانشکده علوم اقتصاد1یاقتصاد مال  (.1387) ریغد ،یمهدو 

سازوکار سرایت  »  (.1402)   و نفیسه بهرادمهر  ، مهدی ناجی  علی؛   سوری،  ؛وحید   ،میرزایی

 .1، شماره 17، دوره فصلنامه اقتصاد مالی، « ریسک سیستمی در نظام مالی ایران

بر    یمالهای  نقش بحران   یبررس  (.1388)  یاصفهان  یو محبوبه مدن  ، امیدیقادر  ؛مانیپ  ،ینور

 . مالی و پول پژوهشکده ،هابانک   یدیشاخص کل

 مجله روند. ،« ی بر ثبات مال یامقدمه » (.1390) فرهاد ،یلین

 

Acharya V., Pedersen L. and M. Richardson (2010). Measuring systemic 

risk. Technical Report. Deportment of finance, Nyu  . 

Adrian T. and M.K. Brunnermeier (2011) "CoVaR". NBER Working Paper 

No.l 7454. 

Artzner P. and J. Delbaen (1999). “Coherent measures of risk”. 

Mathematical Finance, 9(3) 

Brownlees C. T. and R. Engle (2010). Volatility, correlation and tails for 

systemic risk measurement (Working paper). 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

                            53 / 54

http://qjfep.ir/article-1-1701-fa.html


 59  ...  رانیا یدر شبکه بانک  یستمیس سکیعوامل مؤثر بر ر یبررس
 

 
Carvallo C. and C. Pagliacci (2016). “Macroeconomic shocks, bank 

stability”. Emerging Markets Review. Volume 26  . 

Castro V. (2013) “Macroeconomic determinants of the credit risk in the 

banking system”. Economic Modelling. No. 31. 

Chaibi H. and Z. Ftiti (2014) “Credit risk determinants”. Research in 

International Business and Finance, No. 33, pp. 1-160 . 

Halaj G. (2018). “Agent-Based Model of System-Wide Implications of 

Funding Risk”. Working Paper Series 2121, European Central Bank. 

Kocabay S. (2009). Bank Competition and Banking System Stability. Middle 

East Technical University  . 

Liu X. (2014). “Systemic risk of commercial bank: A markov – switching 

quantile autoregression approach”. Journal of Finance, may 4. 

Lopez G., Moreno. A. and A. Ruhia (2011). “A symmetric CoVaR: An 

applicaltion to international banking systemic risk”. Basel III, Rinahcial 

Stability and Regulation. 

Mizrach B. (2011). “Leveroge and VaR as measures of bank distress: 

Comment on endogenous and systemic risk”. Rutgers University working 

paper. 

Moreno M. and J. Pena (2014). “Systemic risk measures: the simpler the 

better”. Bank Finance. No. 37. pp. 1817-1831 . 

Pais A. and P. Stork (2011). “Contagion risk in the Australian banking and 

property sectors”. Journal of Banking and Finance , No. 35.  

Pei M., Tingqiang C., Kun P. and L. Meng (2021). “A Network Evolution 

Model of Credit Risk Contagion between Banks and Enterprises Based on 

Agent-Based Model”. Journal of Mathematics. 

Tarashev N., Borio C. and K. Tsataronis (2010). Attributing systemic risk 

to individual institution. BIS working Papers No 308 

Van Den Heuvel S. (2008). “The Welfare cost of Bank Capital 

Requirements”. Journal of Monetary Economics. 55.(2).  

Waemustafa W. (2015) “Bank specific and macroeconomics dynamic 

determinants of credit risk in Islamic Banks and Conventional Banks”. 

International Journal of Economics and Financial Issues. 5.(2).  

 Yun J. and H. Moon (2014). “Measuring systemic risk in the korean 

banking sector”. Journal of Pacific Finance, Volume 27, pp.94-114. 

 

 

 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
03

 ]
 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            54 / 54

http://qjfep.ir/article-1-1701-fa.html
http://www.tcpdf.org

