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 چكیده
بسیار موردتوجه قرار گرفت و این  8002عنوان یکی از مفاهیم جدید در حوزه مالی از سال  ریسک سیستمی به

ها در عملیات روزانه خود بیشتر مدنظر قرار دارد.  ریسک در صنعت بانکداری به دلیل رابطه تنگاتنگ بانک

ی پژوهش حاضر است. در این پژوهش رو شناسایی عوامل مؤثر بر این ریسک در صنعت بانکداری هدف اصل ازاین

ریسک نقدینگی و نکول( و ) یسکرهای اقتصاد کلان )نرخ بهره، نرخ رشد اقتصادی و تورم(،  رابطه شاخص

 1822ها از سال  های بانکها با استفاده از داده ها( بانک هیرشمن و اندازه دارائی-شاخص هرفیندال) یرقابت

 مورد آزمون قرار گرفت. GMMتاکنون و با استفاده از روش پنل دیتا 

اعتباری( با ریسک سیستمی صنعت نکول )دهد بین شاخص ریسک  سازی نشان می نتایج حاصل از مدل

-فیندالهای رقابت شامل شاخص هر بانکداری رابطه معنادار و مستقیم وجود دارد. همچنین در تمامی شاخص

های کلان اقتصادی نیز رابطه نرخ بهره و  ها نیز رابطه مستقیم وجود داشته و در شاخص هیرشمن و اندازه بانک

 .ها مستقیم و معنادار است تورم با ریسک سیستمی بانک

 .هیرشمن، ریسک نکول -ریسک سیستمی، نرخ رشد اقتصادی، تورم، شاخص هرفیندال های كلیدی: واژه

 81/01/99تاریخ پذیرش:        11/01/99تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
 8002ریسک سیستمی یکی از مفاهیم جدید در حوزه ریسک و بانکداری است که بعد از بحران مالی سال 

یا ورشکستگی  ازکارافتادندر مجامع علمی مطرح شد. این ریسک که به ورشکستگی یک سیستم مالی در اثر 

ز که یکی از تأمین شرکت لمن برادر 8002پردازد. در سال  افتد مینهادهای دیگر در آن صنعت اتفاق می

که این  های بزرگ دنیا بود در اثر سرایت ریسک بازار اوراق بهادار رهنی دچار ورشکستگی شد. درحالیسرمایه

الملل و هیئت ثبات  الملل پول، بانک تسویه بین صندوق بیننداشت )شرکت قبل از بحران وضعیت نامساعدی 

گردد و زمانی اتفاق  های بازار ایجاد می بخش همبستگی بینزمان یا  (. این ریسک در اثر حرکت هم8012مالی، 

 های مختلف بازار وجود داشته باشد. ها و بحران افتد که همبستگی بالایی بین ریسک می

های مالی باعث ایجاد موجی از عدم اطمینان به بازارهای مالی و  که ریسک سیستمی ناشی از بحران ازآنجایی

ند بنابراین کمیته بازل که متشکل از نمایندگان ده کشور عضو کمیته بازل درصدد کها تزریق می خصوص بانک به

هایی در  کمیته بازل پیشنهاد 1991ایجاد قوانینی برای تعیین حد کفایت سرمایه باشند. بر همین اساس در سال 

که این قوانین  های مالی ارائه کرد خصوص نگهداری بخشی از سرمایه برای جبران ضرر و زیان ناشی از بحران

 بیشتر معطوف به رویکرد ارزش در معرض خطر بود.

 ینگران نیکرده است ا دایپ شیافزا یدر خصوص صنعت بانکدار ینگران ریهای اخ سال دردر اقتصاد ایران، 

شونده رنقدیو غ یهای سم گذاران را در بخش ها منابع حاصل از سپرده از بانک یشود که برخ می یازآنجایی ناش

های  اند شرکتگذاری نموده ها در آن سرمایه بانک نیهایی که ا ترین بخش از اصلی یکیاند.  گذاری نموده سرمایه

صورت گرفته است.  یو اجبار یاریگذاری به دو شکل اخت سرمایه نیو املاک و مستغلات بوده است. ا یدیتول

است و  شده یلها تحم های نکول شده به بانک وام قهیوث و در قالب یق معوقات بانکیها از طر دارایی نیاز ا یبخش

 جادیها ا ها در ترازنامه بانک حوزه نیگذاری در ا به سرمایه لیها و تما بانک رانیمد یبه خاطر تخط زین یبخش

ها در  است و بانک افتهی شیافزا یاقتصادهای  و بحرانرکود  لیها به دل سطح معوقات وام گریشده است از طرف د

 .اند ناتوان بوده لاتیتسه یریگ زپسبا

ها شده  های دیگری در بانک ها باعث بروز ریسک های مختلف به بانکهای دوره نگاه غلط دولت گریطرف د از

های مختلف مانند  ها در قالب طرح مثابه یک خزانه باعث شده است تا منابع بانک ها به ها به بانک است. نگاه دولت

زودبازده در اختیار دولت یا کسانی که دولت مشخص نموده است قرار گیرد و عدم وجود کار های  طرح بنگاه

طلب از  رو های دولتی باشد. ازاین ها از دولت و شرکت های کلان بانک کارشناسی در این حوزه، باعث ایجاد طلب

سه  نیباشد. ا نقدشوندهریها غ های بانک از دارائی گرید یباعث شده است بخش زین یهای دولت دولت و شرکت
 شیافزا نیو ا ابدی شیدر کشورمان افزا ریهای اخ در سال یبانکدار نقدینگی سکیعامل باعث شده است تا ر

 خود را نشان داده است. هیمادر بازار سردر مقاطعی ها  بنگاه نیدر قالب کاهش ارزش سهام ا سکیر

 انیسود و ز یبر رو یمهم اریتواند اثر بس نرخ بهره می سکیص رخطور مش بازار و به سکیر گرید یسواز 

بانک از  یبگذارد که در بلندمدت امکان ورشکستگ ها هایی مثل اوراق بدهی در ترازنامه آن و ارزش دارائی ها بانک

 نیها و همچن ها و بدهی دارائی دیعدم تطابق سررس قینرخ بهره که از طر سکیوجود دارد. ر سکیر نیجانب ا
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ها را تحت تأثیر قرار دهد. از  از بانک یاریشود توانسته است بس می یها ناش ها و بدهی دارائی رشیتطابق دعدم 

نوسان  اریبس ریها، در دهه اخ اثرگذار بر نرخ بهره بانک یاساس ریمتغ کیعنوان  به ینرخ بهره واقع گریطرف د

نوسان تجربه شده  یدرصد 10 یتا نرخ بهره واقع یدرصد -80 یکه گاها از نرخ بهره واقع طوری داشته است به

 .دیها نما سهامداران آن یبرا انیها را دچار ضرر و ز توانسته است بانک زینرخ بهره ن دیرو نوسانات شد است. ازاین
های کشور  های اصلی که بیان شد باعث شده است تا دغدغه بروز ریسک سیستمی در بانک مجموع ریسک

ها از ایفای تعهدات خود ناتوان شده و ناتوانی یک بانک در ایفای  ریسک باعث شود تا بانکافزایش یابد و این 

بنابراین شناخت عوامل ایجاد و ؛ ها شود ها سرایت کرده و باعث بحران در نظام مالی بانک تعهدات به دیگر بانک

ر ایجاد ریسک سیستمی طور که بیان شد عوامل متعددی د تشدید این ریسک بسیار حائز اهمیت است. همان

توانند دخیل باشند که در این پژوهش سه دسته عوامل مهم و تأثیرگذار موردبررسی قرار خواهند گرفت. می

عنوان  های نقدینگی و اعتباری به ها است که در این پژوهش ریسک دسته اول عوامل ریسک داخلی بانک

واهند گرفت. دسته دوم عوامل رقابتی صنعت های اصلی مؤثر در ریسک سیستمی مورد آزمون قرار خ ریسک

بانکداری است که به دلیل ساختار صنعت بانکداری کشورمان لازم است موردبررسی قرار گیرد که در این 

گیرد. دسته ها بر روی سیستمی مورد تحلیل قرار می هیرشمن و اندازه بانک-پژوهش تأثیر شاخص هرفیندال

ن است که اثر نرخ بهره، رشد اقتصادی و تورم بر روی ریسک سیستمی سوم هم عوامل مربوط به اقتصاد کلا

 سنجش خواهد شد.

 

 مبانی نظری -2

های مختلفی برای سنجش ریسک بودند.  بعد از بحران مالی آمریکا متخصصان علم مالی درصدد ارائه مدل

است که برای ( CoVaRهای سنجش ریسک سیستمی ارزش در معرض خطر شرطی ) ترین مدل یکی از معروف

نسخه جدیدی از این سنجه  8011مطرح شده است و در سال  8002اولین بار توسط آدرین و برانرمیر در سال 

ها  ( مطرح شد. در ادامه این دسته مدلΔCoVaRریسک سیستمی با تغییرات ارزش در معرض خطر شرطی )

بر اساس مدل همبستگی  ΔCoVaRر ( ریسک سیستمی در نهادهای مالی را توسط معیا8018جیراردی و ارگان)

 ( ارائه نمودند.DCCشرطی پویا )

شده است معیار ریزش مورد انتظار  هایی که برای سنجش ریسک سیستمی به کار گرفته یکی دیگر از مدل

( ارائه شده است. تعریف مفهوم ریزش مورد انتظار متوسط 1999است که توسط آرتزر) Expected shortfallیا 

 ها یا به عبارتی ارزش انتظاری دنباله پایین توزیع بازدهی است. هیبدترین بازد
ESt-1 (C)= E t-1 ]Rt | Rt<C[ 

 

ارزش  Et-1دهند.  ارزش آستانه بازدهی است که معمولاً آن را با ارزش در معرض خطر نشان می Cدر این فرمول 

 است. tبازده دارایی در زمان  Rtانتظاری و 
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( ارائه شد 8010یابی ریسک سیستمی نهادهای مالی که توسط آچاریا و همکاران)در ارز ESیکی از مشتقات 

ای است که یک موسسه مالی  دهنده مقدار سرمایه ( است. این معیار نشانSESریزش مورد انتظار سیستمی )

انی یک ای است که در شرایط بحر دیگر مقدار سرمایه عبارتی ها نیاز دارند به برای جبران نسبت خاصی از بدهی

( برای ارزیابی ریسک 8010موسسه نیاز دارد تا جوابگوی ایفای تعهدات لازم باشد. در ادامه آچاریا و همکاران )
سیستمی در نهادهای مالی از معیار ریزش مورد انتظار نهائی استفاده نمودند که یکی دیگر از مشتقات ریزش 

برای ارزیابی ریسک سیستمی در نهادهای مالی با مدل  MES( از سنجه 8018مورد انتظار است. برانلس و انگِل)

اند که در این پژوهش از این شیوه جهت ارزیابی ریسک سیستمی در  کارگیری نموده همبستگی شرطی پویا به

 شود. بانکداری ایران استفاده می

دهد  نشان میگیرد و  ( بحران بازار را علت وقوع ریسک سیستمی در نظر میMESریزش مورد انتظار نهائی )

 MESدیگر  عبارتی که چنانچه بازار در بحران باشد یک نهاد مالی چه بازدهی انتظاری را تجربه خواهد کرد. به

توان  دهد و با کمک آن می میزان تأثیرپذیری نهادهای مالی مانند بانک از بحران در سیستم مالی را نشان می

 بندی نمود. سبت به ریسک بازار طبقهپذیری )حساسیت( ن ها را از منظر درجه آسیب بانک

برای ارزیابی ریسک سیستمی در نهادهای مالی  (8018ریزش مورد انتظار نهائی توسط برانلس و انگل )

 شود: صورت زیر تعریف می به tدر زمان  i یمالگذاری شد. بر اساس تعریف، ریزش مورد انتظار نهائی نهاد  پایه

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

 

 tدر زمان  i یمالبازده حقوق صاحبان سهام موسسه  Ritو  tبازده شاخص کل بازار در زمان  Rmt که در آن
دهنده وقوع بحران در بازار است و معمولاً آن را با ارزش در معرض خطر بازار در  ارزش آستانه که نشان Cاست. 

 گیرند. نظر می

اند. مفهوم شرطی  ستگی شرطی پویا اِنگل استفاده کردهاز مدل همب MESبرانلس و انگل برای تخمین  

کارگیری  ( را بهARMAسازی سری زمانی ) بیانگر آن است که برای هر دو بازده بازار و نهاد مالی، فرآیند مدل

کرد و بر اساس آن با توجه به اینکه نوسان )تغییرپذیری( بازده نهادهای مالی یکسان نیستند برای تخمین 

شود. از طرفی چون وابستگی بین بازده بانک و بازار  استفاده می ARCHهای تغییرپذیری  طی از مدلواریانس شر

 مطرح است به محاسبه همبستگی شرطی نیازمند هستیم.

توان در نظر گرفت. در این کار رویکرد بازار محور  گیری رنج سرمایه می های مختلفی را برای اندازه استراتژی

های ترازنامه  گذاران از کسری نهایی مورد انتظار، داده گیری انتظارات سرمایه ت. برای اندازهشده اس در نظر گرفته

بنابراین برای این کار پنلی از مؤسسات مالی در ؛ با قیمت سهام موجود در بورس اوراق بهادار ترکیب شده است

نشان داده         صورت  و سری زمانی مشاهده شده به        صورت  شده است که آن را به نظر گرفته

به ترتیب ارزش دفتری بدهی و ارزش روز حقوق صاحبان سهام  Witو  Ditشده است. برای هر موسسه مالی 
 است.
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های خود در بخش حقوق  ی بخشی از داراییدار نگهچنین فرض شده است، هر مؤسسه باید حداقلی برای هم

توان به تعریف رنج  دهیم. با این تعاریف می نشان می kاشد و این نسبت را با علامت صاحبان سهام داشته ب

 صورت زیر نشان داده شده است: های مختلف پرداخت که به ای برای هر مؤسسه در زمان سرمایه
             (         ) 

 

ای مثبت  که رنج سرمایهدهنده سرمایه در گردش شرکت است. حال هنگامی نوعی نشان ای به رنج سرمایه

یگر زمانی این معادله منفی باشد، شرکت دچار د عبارت بهصورت مناسب است.  باشد شرکت دارای عملکردی به

اختلال در سرمایه و اختلالاتی در شرکت بوده و اگر این وضعیت در زمان رکود اقتصادی باشد یک اثر منفی 

آوردن رنج  به دستبنابراین، توجه تحقیق ؛ واهد گذاشتجانبی را تولید کرده که به کل اقتصاد تأثیر خ

های  عنوان وقایع یا ریسکهای بازار به های بازار است. در این مقاله، بحران ای سرمایه در زمان بحران سرمایه

 Cشده است. این وقایع را سقوط یا پایین آمدن شاخص بازار به زیر یک آستانه به نام  سیستمیک در نظر گرفته

در نظر  t+hتا  tبازده لگاریتمی شاخص کل در دوره زمانی  Rmt:t+hتعریف شده است.  hک دوره زمانی طی ی

بنابراین کمبود ؛ گردد تعریف می {         }صورت گرفته و با این فرض رویدادهای ریسک سیستمیک به

 صورت زیر تعریف گردیده است: به 1سرمایه
            (                )     (             )  (   )  (               ) 

 

در نظر گرفت. ابتدا فرض  حل قابلصورت یک معادله  منظور محاسبه این انتظارات شرطی و برای اینکه بتوان به به

پایین به محاسبه کمبود  ذکرشدهبا استفاده از این فرض و فروض (             )  =Ditکنیم که  می

 سرمایه پرداخته شده است:
               (   )     (                 )       (   )            ( ) 

 

( )         که کوانتایلی شرطی از بازدهی حقوق صاحبان سهام مؤسسات  یک (                 )   

تعریف گردیده است. با این  8مورد انتظارمالی با توجه به وقایع سیستمیک است و نام آن معادل با کسری نهایی 

 صورت زیر تعریف گردیده است: های مختلف به سیستمیک برای هر موسسه مالی در زمانتفاسیر ریسک 

            (      ) 

 صورت درصدی: و برای نسخه به

 
                 ∑     

 

     

 

 و ریسک سیستمیک برای کل اقتصاد:

 
       ∑       
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تا سیستم مالی در مواقع بحران نجات پیدا  ای که باید تهیه شود دهنده مقدار سرمایه نشان       

درصد هریک از مؤسسات مالی از ریسک سیستمیک کل بوده که در مواقع بحران به این میزان          کند.

 باشند. خود از بحران نیازمند می رفت برونسرمایه برای 

SRISK نسبت اهرم  داشتن نگهض ثابت به عوامل مختلفی وابسته است. برای مثال افزایش در دارایی شرکت با فر
چنین هم های کمبود سرمایه را فراهم خواهد کرد. یجه پتانسیلدرنتمنجر به افزایش ریسک سیستمیک و 

 شود. رسد که موجب افزایش ریسک سیستمیک می می به نظرهای شرکت  افزایش بدهی

، دوره kیم. ارزش هستها  برای محاسبه ریسک سیستمیک نیاز به تعریف تعدادی از متغیرها و یا شاخص

باشند و  یمدارا   است. در محاسبه ریسک سیستمیک این متغیرها نقش مهمی در تعیین آن Cو میزان  h زمانی

اند. این محاسبات شبیه به  صورت عدد ثابت فرض شده صورت مقطعی به این متغیرها چه در سری زمانی و چه به

گرفته شود. محاسبات با استفاده از  به کارتوان  های مالی می رکتطور منظم برای ش های استرس بوده که به تست

وجود شاخص ریسک  ینبااو عمومی بوده و یک راه ارزان برای محاسبات تست استرس است.  منتشرشدههای  داده

ی ریسک سیستمیک است. در قدم بعدی محاسبه ساز یکمسازی شده برای  های ساده سیستمیک دارای فرض

 رد انتظار پرداخته شده است.کسری نهایی مو

 ، مراحل زیر انجام شده است:MESنحوه استخراج کسری نهایی مورد انتظار 

      ( )      [    |      ]                         √      
           

      

    
 

                         
      

    
      √      

                
      

    
 

 

      ( )                          
      

    
  

 

های تک متغیره گارچی برای  دهنده خطاهای بازدهی حاصل از تخمین مدل به ترتیب نشان     و     های شوک

از  آمده دست بهمیانگین شرطی      و     ، نمادهایGJR(2,2)شاخص کل و بازدهی هر مؤسسه حاصله از مدل

و در  GJRهای نوسان شرطی  انحراف معیار شرطی حاصل از مدل     و     ،ذکرشده ARMA(2,2)های مدل

های نوسان شرطی پویا است.  شرطی پویای هر مؤسسه مالی با شاخص کل حاصله از مدل     همبستگی نهایت

از همدیگر مستقل و دارای توزیع یکسان طی زمان با میانگین صفر و واریانس یک و      و     های شوک

افتد را  ها که در هر زمان اتفاق می علاوه دلایل مهمی وجود دارد تا مقادیر این شوکباشد. به یکواریانس صفر م

های مؤسسه مالی را وقتی  توان شوک عنوان ریسک سیستمیک شرکت در نظر گرفته شود. در این صورت می به

 عنوان حالت بحران در نظر گرفت. های بازار باشد، به تر از شوک در حالتی پایین

 آوردن مدل همبستگی شرطی داینامیک مراحل مطابق زیر است: به دستبرای 

 
      (

    

    
)               |

     

     
| |

     

     
| |

     

     
| 
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دست آمدن همبستگی  آمده است. نحوه به به دستمطابق رابطه زیر  ]88[گلستون، جاگاناتان و رانکل  GJRمدل 

 غیرشرطی پویا به قرار زیر شرح شده است:
 |

     

     
|      (    )

    
        (    )

     

 

 آید: می به دست QMLمراحل زیر و به وسیله تخمین      آوردن به دستبرای 
      (       )           

       
  

          

 

 پیشینه تحقیق -2-1
بیشتر موردتوجه قرار گرفت. این ورشکستگی  ریسک سیستمی با ورشکستگی شرکت لمن برادرزمفهوم 

، حال ینبااکند.  ها و حتی کل سیستم سرایت می نشان داد که چگونه پریشانی یک شرکت به سایر شرکت

از چارچوب  ی( که بخشESمورد انتظار ) ریزش( و VaRاستاندارد مانند ارزش در معرض خطر ) سکیر یارهایمع

نبوده و بر سنجش ریسک انفرادی  ها یوابستگسنجش این  قادر به ،)بازل( هستند سکیر یمقررات جار

یرد برگها را در  رو وجود معیارهایی که سرایت و وابستگی دنباله بازده شرکت نمایند. ازاین میتمرکز ها  شرکت

توافق گسترده در تعریف ریسک سیستمی  رسد. یک چالش مهم در این زمینه، عدم وجود ضروری به نظر می

خورد. در زمینه ریسک سیستمی به دلیل  های پیشنهادی به چشم می ای از عدم تجانس در سنجه است. لذا درجه

ی متعددی انجام شده ها پژوهشهای آن، تازگی و جذابیت موضوع  عدم توافق بر روی تعریف موضوع و مدل

ی متعددی در خصوص ریسک سیستمی انجام شده است که در ادامه المللی هم کارها در مقالات بین است.

 کنیم. ترین کارهای صورت گرفته در این حوزه را بیان می برخی از مهم

های پیشنهادی جهت  ، یکی از روشCoVaR( یا همان 8012روش پیشنهادی توسط آدریان و برانرمایر)

برای  CoVaR لب نموده است. مفهومسنجش سهم ریسک سیستمی است که توجه بسیاری را به خود ج

ها به مرور زمان تکمیل گردید و آخرین  ( ارائه گردید. روش آن8012نخستین بار توسط آدریان و برانرمایر)
در  بازار VaRها ریسک سیستمی را به  منتشر گردید. آن 8012سال  در CoVaRای با عنوان  نسخه آن در مقاله

با  را CoVaR(، 8018باشد مرتبط نمودند. در این میان جیراردی و تلگا )شرایطی که یک نهاد خاص در بحران 

( از تابع کاپولا 8018( و اوه و پاتون )8018استفاده از گارچ چند متغیره برآورد نمودند. ماینیک و اسچانینگ )

ی برای ( از فرضیات توزیع8018) ( و کائو8018نمودند. برناردی و همکاران ) استفاده CoVaRجهت برآورد 

های حداکثر درستنمایی استفاده نمودند. تعدادی از مقالات اخیر،  کننده های سهام استفاده نموده و از برآورد بازده

CoVaR ( سرایت ریسک در 8010اند. برای مثال؛ آدامز و همکاران ) های مالی مختلفی اعمال نموده در بخش را

 یاعتباربرای سوآپ نکول  را CoVaR( 8010. ونگ و فونگ)اند قرار داده موردمطالعههای مالی را  میان بخش

(CDSبانک ) ( نیز مواجهه با ریسک سیستمی را 8018اند. گادیر و همکاران ) های آسیا و اقیانوسیه برآورد نموده

 اند. برای سیستم بانکی کانادا برآورد نموده
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 را  (SES)زیان مورد انتظار سیستمی  ( با استفاده از بازده سهام نهادهای مالی،8010آچاریا و همکاران)

 یبنگاه اقتصاد یک ،MESبر اساس . ندا ه ارائه نمود را  (MES)گیری نموده و مدل ریزش مورد انتظار نهایی  اندازه

حقوق صاحبان سهام  دیبا کاهش شد یستمیاست که احتمالاً در صورت وقوع بحران س یبنگاه ،یستمیمهم س

ای وزن بنگاه خاص در  ( را با افزایش حاشیهESشده با  افزایش ریسک سیستم )اندازه گرفته MESشود.  مواجه می
جمله شرطی موجود در تعریف  در MES و CoVaRیگر، تفاوت رویکرد د عبارت به گیرد. کل سیستم اندازه می

که  نگرد درحالی یبازده شرکت در زمانی که سیستم مالی دچار آشفتگی و رکود شده است م به MESها است.  آن

CoVaR در نگرد. مقابل، به بازده سیستم مالی در زمانی که یک شرکت دچار آشفتگی و رکود شده است می در 

ها ارائه  بازده بازار و شرکت یبرا پویا و جدا از هم ریدو حالت متغ یدارا یمدل شرط یک یجادبا ا MESاین مقاله،

یا و همکاران شود. آچار می هیو انتظارات دنباله، تجز یاز نوسان، همبستگ یبه تابع MES،شده و در نهایت

ارائه نمودند که ریزش سرمایه نهادهای انفرادی را در شرایط بحران  را SRISK( با توسعه این مدل، معیار 8018)

ض بحران مالی قرار است که کدام نهادها بیشتر در معر شده داده پاسخها به این سؤال  مقاله آن در دهد. نشان می

ی در پی اصل CoVaRپذیرند. در مقابل، مدل  یگر کدام نهادها بیشتر از بحران مالی تأثیر مید عبارت بهدارند و 

ها به این حقیقت ظریف که  پاسخ به این سؤال است که کدام نهادها سهم بیشتری در بحران مالی دارند. آن

گردد توجه  شود و تنها در زمان بحران محقق می ساخته میریسک در زمینه دوران رونق )با نوسانات کم( 

های ریسک به کاهش در زمان رونق و افزایش در زمان رکود اتفاق  ای به دلیل تمایل سنجه . تشدید دورهاند نکرده

 ( این مفهوم را تحت عنوان پارادکس نوسان بررسی نمودند.8012افتد. برانرمیر و سنیکو ) می

یارهای دیگری نیز جهت سنجش ریسک سیستمی پیشنهاد شده است. هاتچ و مع MES و CoVaRعلاوه بر 
کند  که در طول زمان تغییر می بازار VaRاز  شرکت VaRعنوان سهم  ( ریسک سیستمی را به8011همکاران)

ی مالی و بازار را نهادها VaR( تأثیر سرایت بین 8010تعریف نمودند. به صورت مشابه، منگانلی و همکاران)

وتحلیل اجزاء  یهتجز( یک شاخص ریسک سیستمی مبتنی بر 8010تجزیه و تحلیل نمودند. بیلیو و دیگران )

ای و آزمون اثر گرانجر، ریسک سیستمی مرتبط میان بازده  ها با تحلیل مؤلفه اصلی پیشنهاد نمودند. آن

های  ( سنجه8011چاب و همکاران )گیری نمودند. اس های بیمه را اندازه ها، کارگزاران و شرکت ها، بانک صندوق

های ریسک اعتباری و اقتصاد کلان  بحران مالی که از داده های هشداردهنده زود هنگام شاخصزمان و  ریسک هم

های ریسک سیستمی کل را  بینی سنجه ( قدرت پیش8018شوند را معرفی نمودند. آلن و همکاران ) استخراج می

به نام  یتجمع یستمیس سکیجهت سنجش ر یاریمعها  ودند. آنی بررسی نمرکود اقتصادبینی  در پیش

 ، اثرMESو  CoVaRح خرد مانند طس یستمیس سکیسنجش ر یارهایدادند که بر خلاف مع شنهادیپ نیف کت

 .کند یم یریگ اندازه یبانک ستمیاقتصاد کلان را در کل س متغیرهای

نیز عمدتاً به کلیات و  گرفته انجامدر ایران مطالعات زیادی درباره ریسک سیستمی انجام نشده است. مطالعات 

 اند. معرفی مفهوم ریسک سیستمی پرداخته
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های ریسک سیستمی پرداخته است.  ( طی گزارش کوتاهی به معرفی چند نمونه از سنجه1898احمدی )

ی با عنوان ریسک سیستمی در بازارهای مالی جهانی به معرفی گزارش کوتاه یط( 1898همچنین دعائی )

 ریسک سیستمی و ابعاد جهانی آن پرداخته است.

 MES و CoVaRای به سنجش ریسک سیستمی با رویکرد  ( نیز در مقاله1892احمدی و فرهانیان)
رگرسیون چندک مبتنی بر یک متغیر حالت  از CoVaRبرآورد  جهت سازی مدل اصلی، ها با ساده . آناند پرداخته

روش تاریخی )به جای روش مبتنی بر چارچوب  از MES)به جای هفت متغیر مدل اصلی( و برای برآورد 

GARCH-DCC شرکت معتبر بورس اوراق بهادار تهران را  80مدل اصلی( استفاده نموده و ریسک سیستمی  در

گیری ریسک  های جدید اندازه اند. در این پژوهش، راه ی نمودهبررس 1898تا  1890های  در بازه زمانی سال

بینی ریسک سیستمی در بورس  شود روشی برای شناسایی و پیش و تلاش می قرارگرفتهموردبررسی  سیستمی

 اوراق بهادار تهران ارائه شود.

 یستمیس سکیدر ر هینقش سرمای با عنوان ))ا مقاله( در 1898سید علی حسینی و سیده فاطمه رضوی)

عنوان یکی از  دیگر کمبود مورد انتظار سیستمی به عبارت به تخمین ریسک سیستمی، یا بهی(( مؤسسات مال

ای است که مؤسسات مالی در شرایط کمبود سرمایه  ؛ این معیار مقدار سرمایهاند پرداختههای این ریسک  معیار

ت، نسبت کفایت سرمایه مناسب و مقدار کل سیستم مالی نیاز دارند و با ترکیبی از ارزش جاری سهام شرک

بندی مؤسسات مالی در اقتصاد حاضر است؛ برای این  بدهی، محاسبه شده است. هدف اصلی این پژوهش رتبه

 91-22های  شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول سال مورد از مؤسسات مالی پذیرفته 81منظور تعداد 

های مالی  رت زیر است: الف: در این تحقیق سطح استقراض مناسب واسطهن به صوآانتخاب گردید؛ که تشریح 
شود؛ ب: این پژوهش  که درطول مدت بحران بالقوه عوارض جانبی منفی به کل اقتصاد وارد نشود استنتاج می

طور تجربی توانایی کمبود مورد انتظار نهایی و ریسک عدم پرداخت تعهدات در تخمین درصد نوسانات ارزش  به

های مالی در طول مدت بحران بالقوه مالی تحمل کرده است را با استفاده از  ها که واسطه اری سهام و بدهیج

های پژوهش شناسایی  رگرسیون چندگانه شرح داده است؛ ج: اهمیت سیستمی مؤسسات مالی در طول سال

 .شده است

رس اوراق بهادار تهران، با به تخمین ریسک سیستمی در بخش بانکی بازار بو (1891رستگار و کریمی)

پردازد.  می (DCC) همبستگی شرطی پویا  ، به کمک مدل(CoVaR∆) سنجه دلتا ارزش در معرض خطر شرطی

تا ابتدای  1829شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتدای سال  های پذیرفته های بانک برای این منظور، داده

های پانل،  شده است. سپس با استفاده از رگرسیون داده ها محاسبه برای این بانک یادشدهانتخاب و سنجة  1892

شود. این  می  های اصلی بانک شامل ارزش در معرض خطر، نسبت اهرمی و سرمایه بررسی با مشخصه  ارتباط آن

دهد ریسک سیستمی بازار در دوره موردبررسی وابستگی بالایی با بخش بانکی دارد. با معیار  پژوهش نشان می

بندی شده و نشان داده شده این سنجه، با نسبت اهرمی، سرمایه و  های مورد مطالعه رتبه جة یاد شده، بانکسن
 .داری دارد ارزش در معرض خطر رابطه مثبت و معنی
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های ارزی را در بازارهای مالی ایران را  ( ریسک سیستمی ناشی از شوک1891محمدی اقدم و همکاران )

طالعه، سنجش اثر شوک ارزی و شدت ریسک سیستمی در بازار پول، سرمایه و بیمه بررسی نمودند. هدف این م

، ریسک 1891تا  1819های فصلی  و با استفاده از داده ΔCoVaRبوده است. در این راستا با انتخاب سنجه 

یرگذار است سیستمی ناشی از شوک ارزی را ارزیابی کردند. نتایج نشان داد که اثر شوک ارزی بر هر سه بازار تأث
 .های ارزی خواهد بود ولی بازار بیمه در مقایسه با دو بازار دیگر، در معرض بیشترین شدت سرایت نوسان

های مالی اقتصاد ایران  برآورد ریسک سیستمی در بخش»( در پژوهش 1891حکمتی فرید و همکاران )

را بررسی نمودند. هدف این مقاله برآورد ریسک سیسمتی  «توسط معیار ارزش در معرض خطر شرطی تفاضلی

های مالی بانک؛  و با استفاده از اطلاعات مربوط به بخش ΔCoVaRدر اقتصاد ایران بود. برای این منظور از معیار 

ریسک سیستمی را ارزیابی کردند. نتایج این تحلیل نشان داد که  1892تا  1812های  بورس و بیمه طی سال

 مه بیشترین و بخش بانکی کمترین سهم را در ایجاد ریسک سیستمی دارد.صنعت بی

بینی ریسک  ارائه چارچوبی جهت سنجش و پیش ای تحت عنوان ( در مقاله1891باباجانی و همکاران )

ها با در نظر گرفتن مفروضاتی، با استفاده از چارچوب  سیستمی با رویکرد ریزش مورد انتظار نهائی پرداختند. آن

برداری از  پرداختند. درنتیجه با بهره MESهای خانواده گارچ و یک برآورد شده نا پارامتری به برآورده  لمد

بینی ریسک سیستمی  با مقادیر متغیرهای خاص شرکت، مدلی برای پیش MESها و ارتباط  ساختار پانلی داده

 طراحی کردند.

های  بر شاخص ریسک سیستمی صندوق اثر شوک ارزی»ای به  ( در مقاله1892عبادی و همکاران )

ها به  پرداختند. هدف عمده پژوهشگران این بود که شاخص ریسک سیستمی صندوق« گذاری مشترک سرمایه
های روزانه  و داده M-GARCHهای  گیرد. برای این منظور از مدل های ارزی قرار می چه میزان تحت تأثیر شوک

 تا 1890گذاری مشترک فعال در بازار سرمایه ایران در دوره زمانی  های سرمایه های صندوق خالص ارزش دارائی

های ارزی تنها بر بازدهی تعدادی از  ها نشان داد که ضرایب سرایت شوک استفاده نمودند. نتایج آن 1892

 دار است. ها معنی صندوق

ها محاسبه شده  بانک( ریسک سیستمی MESانتظار )در این پژوهش با استفاده از رویکرد ریزش نهایی مورد 

های ریسک  ها از سه منظر شاخص است و در قالب یک مدل پنل دیتا عوامل مؤثر بر ریسک سیستمی بانک

 های اقتصاد کلان موردبررسی و تحلیل قرار گرفته است. های رقابت صنعت بانکداری و شاخص ها، شاخص بانک

 

 های پژوهش داده -3
شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس  پذیرفتههای  بانکتمامی  ی مربوط بهها دادهدر این پژوهش 

 1822از سال  های مالی حسابرسی شده صورت یبوده و دارا یاز بانک مرکز تیمجوز فعال یکه داراایران 

های مالی و برای سنجش ریسک سیستمی  ی پژوهش شامل اطلاعات مربوط به صورتها . دادهشده است استفاده

 شده است. ی مربوط به بازار اوراق بهادار استفادهها ادهدنیز از 
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 متغیرهای پژوهش -4
 شود: های بانکی، مطابق زیر عمل می در این پژوهش برای محاسبه ریسک

نحوه استخراج کسری شده است و  استفاده MESریسک سیستمی: برای سنجش ریسک سیستمی از شاخص 

 در بخش مبانی نظری ارائه گردید. MESنهایی مورد انتظار 

ی به کل تسهیلات اعطایی جار ریغکه برابر است با نسبت تسهیلات  tدر سال  iریسک نکول بانک  ریسک نکول:

 اعتباری بانک است. سکیربانک. گفتنی است این شاخص، معیاری برای 

ی ها ییدارای نقد به کل ها ییادارکه برابر است با نسبت  tدر سال  iریسک نقدینگی بانک  ریسک نقدینگی:

 بانک.

 رقابت در صنعت رابطههیرشمن صنعت:  -شاخص هرفیندال

=∑ (
               

∑                
 
   

)
 

 
    HHIj,t 

HHIj,t  =هیرشمن صنعت  -شاخص هرفیندالj  در زمانt. 

 Total Assetsi,t = های بانک  مجموع داراییi در زمان  در صنعت بانکداریt. 

 

گذاری بازار  هیرشمن بیشتر باشد، تمرکز درآمد در صنعت و قدرت قیمت-چه حاصل شاخص هرفیندالهر 

 خدمات بیشتر و رقابت کمتر است. لذا این شاخص، معیاری معکوس برای رقابت در صنعت بانکداری است.

 ها. های بانک اندازه بانک: حاصل لگاریتم نرمال دارائی
 توسط بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران. شده بلندمدت اعلامهای  نرخ بهره: نرخ بهره سپرده

های بانک مرکزی به  که از طریق داده tرشد تولید ناخالص داخلی: رشد تولید ناخالص داخلی کشور در سال 

 آید. دست می

غییرات در سطح قیمت سبد بازار کالاهای مصرفی و خدمات ت : نرخ رشد حاصل ازکننده مصرفتورم 

 شود. که توسط بانک مرکزی اعلام می توسط خانوارها دهش یداریخر

 

 های پژوهش فرضیه -5

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیربا شاخص  (LR) ینگینقد سکیرشاخص  (1

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیربا شاخص  (CR) یاعتبار سکیرشاخص  (8

 دارد.رابطه معنادار  یستمیس سکیربا شاخص  (HHI) یبانکدارشاخص رقابت  (8

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیربا شاخص  (Sizeها ) بانکاندازه  (2

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیر( با شاخص IRبهره )سطح نرخ  (1

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیربا شاخص  (G) یاقتصادشاخص رشد  (1

 رابطه معنادار دارد. یستمیس سکیربا شاخص  (INFکننده ) تورم مصرف (1
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 ها وتحلیل داده تجزیه -6

 برآورد مدل رگرسیونی و آزمون فرضیه -6-1

 ابتدا است لازم لذا. شود استفاده می Eviews افزار نرم از استفاده با رگرسیون تحلیل روش فرضیات، از آزمون برای

 .گردد آزمون تحقیق فرضیات حاصله، های خروجی تفسیر با آنگاه و برآورد رگرسیون ضرایب و رگرسیونی مدل

 مدل مربوط به فرضیه به قرار زیر هست:
    ( )    (  )   ( )      ( )      ( )      ( )       ( )        ( )   

  ( )      

 

 آمار توصیفی -6-2
های پراکندگی از  های مرکزی ازجمله میانگین و میانه و شاخص ها در این بخش با محاسبه شاخص تحلیل داده

شده است. نتایج این تحلیل در جدول زیر نشان داده  متغیرها انجامقبیل انحراف معیار، حداکثر و حداقل مقدار 

 شده است:

 

 شرح
ریسک 

 سیستمی

ریسک 

 نقدینگی

ریسک 

 نكول

شاخص 

 رقابت

اندازه 

 دارایی
 نرخ بهره

نرخ رشد 

 اقتصادی
 نرخ تورم

 0.18 0.02 0.20 11.83 868.83 0.128 0.10 0.02 میانگین

 0.15 0.03 0.20 11.99 900.45 0.107 0.10 0.02 میانه

 0.34 0.13 0.25 14.73 1287.71 0.81 0.41 0.04 ماکزیمم

 0.09 0.08- 0.15 7.17 640.10 0 0.00 0.01 مینیمم

 0.08 0.05 0.03 1.48 182.45 0.10 0.05 0.01 انحراف معیار

 0.61 0.27 0.01 0.37- 0.47 1.80 1.19 2.14 چولگی

 2.11 2.97 2.02 2.68 2.31 9.77 9.48 7.04 کشیدگی

 29.01 13.59 12.12 8.07 17.12 742.391 594.59 433.51 جارک برا

Probability 0.00 0.00 0.00 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 

 

 آزمون نرمال بودن متغیرها -6-3
گیرد. اگر سطح معناداری  برا موردبررسی قرار میدر مطالعه حاضر آزمون نرمال بودن از طریق آماره جارک

شود. نتایج  باشد، فرض صفر مبنی بر نرمال بودن توزیع متغیرها پذیرفته می 01/0تر از  آماره این آزمون بزرگ

تر بودن مقدار  برای متغیر وابسته در جدول فوق ارائه شده است. در جدول بالا با توجه به کوچک برا جارکآزمون 

باشند با توجه به ماهیت غیر نرمال  ، متغیرها نرمال نمی01/0ی آماره جارک برا از سطح معناداری معنادار

 قضیه از بالا، مشاهدات تعداد و( N>30) نمونه حجم بودن بزرگ به عنایت با پژوهش این های بورسی، در داده

 برداری نمونه در پایه حجم چه هر که گرفت نتیجه توان می مرکزی حد قضیه از گیریم؛ می بهره مرکزی حد
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 تر نزدیک نرمال توزیع به شده برداری نمونه جوامع میانگین توزیع و کمتر ها نمونه بین واریانس باشد، تر بزرگ

 .یابد می افزایش( n) تکرارها تعداد افزایش با موردنظر توزیع بودن نرمال و شود می
 

 آزمون مانایی متغیرها -6-4

ی متغیرهای تحقیق استفاده برا لوین، لی و چو واحد ریشه آزمون تحقیق از متغیرهای مانایی بررسی منظور به

 .شود کاذب رگرسیون است ممکن نباشد، پایا رگرسیون در مورداستفاده زمانی های سری که گردد. درصورتی می

 برای متغیرهای مدل موردبررسی در ذیل آمده است. نتیجه آزمون ریشه واحد لوین، لی و چو

 

 متغیر
 و چو آزمون لوین، لی

 نتیجه آزمون
 معناداری آماره

 مانا 0.0004 5.5963- شاخص رقابت

 مانا 0.0463 1.68222- ریسک نکول

 مانا 0.000 28.5373- ریسک سیستمیک

 مانا 0.000 7.05044- ریسک نقدینگی

 مانا 0.000 3.244- نرخ بهره

 مانا 0.000 6.51617- اندازه بانک

 مانا 0.000 12.1778- اقتصادیرشد 

 مانا 0.000 8.38254- نرخ تورم

 

 هم خطی متغیرها -6-5

؛ شده است ها استفاده خطی بین متغیرهای توضیحی از ضریب همبستگی بین آن در این مطالعه برای بررسی هم
 نتایج آن در جدول زیر آمده است. که

 

 متغیر
نرخ رشد 
 اقتصادی

 نرخ تورم
شاخص 
 رقابت

 ریسک
 نكول

ریسک 
 سیستمیک

ریسک 
 نقدینگی

 نرخ بهره

 - - - - -  1 نرخ رشد اقتصادی

 1 0.10- نرخ تورم
     

 - - - - 1 0.01 0.01- شاخص رقابت

 - - - 1 0.12- 0.03- 0.05- ریسک نکول

 - - 1 0.20 0.25- 0.10- 0.20- ریسک سیستمی

 - 1 0.08- 0.04- 0.12 0.005- 0.04 ریسک نقدینگی

 1 0.007 0.36- 0.18- 0.01 0.05 0.06 نرخ بهره

 0.07- 0.04- 0.03 0.05 0.10- 0.15- 0.03 اندازه دارایی
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است و  81/0 مقدار با ی بین متغیرها برابرهمبستگ یبضرقدر مطلق مقدار بیشترین طور که مشخص است  همان

متغیرهای توضیحی هم خطی بالایی وجود  دهنده این است که بین سایر مقادیر اندکی به دست آمده و این نشان

 ندارد.

 

 آزمون اف لیمر -6-6

 افزار نرم در اجرای از کند، بعد در مدل را بررسی می مبدأنتایج این آزمون که در اصل همسانی عرض از 

EViews، است زیر قرار به خروجی: 

 

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار آماره  نوع آزمون

 مدل پانل است 030000 1239819 آزمون اف لیمر

 

 Pooled رگرسیون وجود بر مبنی صفر فرض لذا هست، 01/0 از تر کوچک لیمر آزمون احتمال مقدار که ازآنجایی

 مدل برآورد برای مناسب الگوی بنابراین و شده رد( تصادفی یا ثابت اثرات وجود بدون رگرسیون) تجمیعی یا

 نیست. Pooledبوده و به صورت تجمیعی یا  تصادفی اثرات یا ثابت اثرات دارای موردبررسی،

 

 برآورد مدل -6-7

 شده برای مدل فوق، تخمین ضرایب صورت گرفته به صورت زیر است: آوری های جمع طبق داده
 

 متغیر ضریب خطای معیار tآماره  احتمال

0.0000 6.270874 0.051537 0.323183 SR(-1) 

0.0000 14.46654 0.000378 0.005464 CR 

0.6501 -0.454836 0.033070 -0.015041 LR 

0.0754 1.793966 0.024159 0.043340 IR 

0.0000 6.923333 5.10E-06 3.53E-05 HHI 

0.0024 3.106750 0.000953 0.002962 SIZE 

0.2289 -1.209494 0.011044 -0.013358 G 

0.0668 1.850063 0.001371 0.002536 INF 

J-statistic: 7.195754  Prob(J-statistic): 0.408787 

 

نشان  را 1319نیز عدد  Jدرصد است و آماره  20که  Jدهد که با توجه به احتمال آماره  نتایج جدول بالا نشان می

 گیرد و لازم است در ادامه به بررسی فرضیات بپردازیم. دهد بنابراین مدل فوق مورد تائید قرار می می



يریام ثمیم و يواندريد يعل ،يدهقان دهنو يمحمدعل ،واحد ييفدا ثمیم... / ها بر  بانک يو رقابت سکير يها شاخص ریتأث يبررس   

771 

 
 1711زمستان / وششم سيشماره  / نهمسال 

اند  فرضیه از فرضیات مورد تائید قرارگرفته پنج Eviewsشده در فایل  با توجه به احتمالات محاسبه

توان نتیجه گرفت فرضیات مربوط به ریسک اعتباری، شاخص  درصد می 91که با سطح اطمینان  طوری به

توان گفت که نرخ  درصد می 90شود. همچنین با سطح اطمینان  ها تائید می هرفیندال هیرشمن و اندازه بانک

 پردازیم. در ارتباط هستند. در ادامه به بررسی فرضیات می بهره و تورم نیز با ریسک سیستمی
طور که در جدول فوق نشان داده شده است ریسک نقدینگی و رشد اقتصادی با شاخص ریسک  همان

 ها ارتباطی ندارند و وجود رابطه بین این متغیرها و ریسک سیستمی رد شده است. سیستمی بانک

تائید شده ریسک نکول بین ریسک سیستمی شبکه بانکی کشور و فرضیه مربوط به وجود رابطه معنادار 

که این عدد وجود یک رابطه مستقیم را بین  راست 030001برای این رابطه  شده زدهاست و ضریب تخمین 

توان ثابت کرد که  طور که به صورت تجربی هم می دهد. همان ها نشان می ها و نکول وام ریسک سیستمی بانک

ی جریانات نقدی ختگیر هم بهها به دلیل کمبود نقدینگی و  ها در شبکه بانکی بالاتر رود بانک هر چه نکول وام

هایی که با ریسک نکول  خود با مشکل عمل به تعهدات خود مواجه خواهند شد بنابراین ریسک سیستمی بانک

 بالایی مواجه هستند بالا خواهد رفت.

ار گرفته است وجود رابطه مستقیم بین سطح نرخ بهره و ای که در این مدل مورد تائید قردومین فرضیه

دهد با بالا رفتن سطوح نرخ بهره، هزینه  که وجود رابطه مستقیم نشان می طوری هاست به ریسک سیستمی بانک

ها بازدهی متناسب با سطوح نرخ بهره را نخواهد داشت  های بانک ها افزایش پیدا کرده و پرتفوی دارائی پول بانک

 ها در ایفای تعهدات است افزایش پیدا خواهد کرد. دهنده توان بانکها که نشان ین ریسک سیستمی بانکبنابرا

ای که در این مدل مورد تائید قرار گرفته است وجود رابطه بین شاخص رقابت در صنعت  سومین فرضیه
بین شاخص رقابت ( و ریسک سیستمی است در این مدل ضریب تخمین زده شده برای رابطه HHI) یبانکدار

بانکداری و ریسک سیستمی مقدار مثبتی است که یکی از نتایج جالب توجه است که بالا رفتن سطح رقابت در 

صنعت بانکداری کشور، ریسک سیستمی را در کشور افزایش داده است و اساساً رقابت در صنعت بانکداری کشور 

 مخرب است.

رابطه معنادار آن با ریسک سیستمی مورد تائید قرار گرفته  یکی دیگر از متغیرهایی که در این مدل وجود

تر  کننده این موضوع است که با بزرگهاست است. تخمین ضریب مثبت برای این رابطه تبیین است اندازه بانک

یابد که این موضوع نیز در عمل خود را به ها ریسک سیستمی آن نیز افزایش می شدن طرف راست ترازنامه بانک

هایی که دارای حجم فعالیت بالاتری در اقتصاد هستند سطح ریسک سیستمی  دهد و بانک نشان میدرستی 

 اند.بالاتری داشته

ها  ای که در این مدل تائید شده است وجود رابطه مستقیم بین تورم و ریسک سیستمی بانکآخرین فرضیه

ها در ایفای  شود که بانک صاد باعث میدهد که بالا رفتن تورم در اقت است. مثبت بودن این رابطه نشان می

های خرد  طور غیرمستقیم به دلیل تأثیر تورم بر نکول وام تعهدات خود ناتوان شوند و علت این ناتوانی شاید به
 باعث بالا رفتن ریسک سیستمی خواهد شد. بالطبعباشد که 
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 تحلیل نتایج و پیشنهادات -7
ها را از سه منظر بررسی نماییم. دسته  بر ریسک سیستمی بانک در این پژوهش درصدد بودیم تا عوامل مؤثر

های اساسی صنعت بانکداری که شامل ریسک نقدینگی و اعتبار بود که از این  های مربوط به ریسک اول شاخص

ها یا ریسک سیستمی رابطه مستقیمی داشت و توصیه سیاستی حاصل از  دو شاخص، شاخص ریسک نکول وام

عنوان یک  ها را هم به ت که بانک مرکزی برای کنترل ریسک شبکه بانکی، ریسک نکول بانکاین نتیجه این اس

 محرک در نظر بگیرد.

اما ریسک نقدینگی در بالا رفتن ریسک سیستمی تأثیری نداشته است که این امر ممکن است به دلیل 

انی، بانک مرکزی برای کنترل ها در ایران از بانک مرکزی است که در مواقع بحر استقراض با محدودیت بانک

های جانبی  کند تا ریسکها پول تزریق می دولتی هستند به بانک ها که اکثراً دولتی یا شبه های جانبی بانکتنش

 را کنترل نماید.

ها با ریسک سیستمی اثبات شد عوامل  دسته دوم متغیرهایی که در این پژوهش وجود رابطه برخی از آن

شاخص هرفیندال هیرشمن بود. وجود رابطه مستقیم بین شاخص رقابت و ریسک سیستمی  ها مانند رقابتی بانک

ها بر سر کسب سهم بازار از تسهیلات باعث شده است که  ها و رقابت آن ها نشان داده است اساساً تعدد بانک بانک

همچنین از این رابطه ها را افزایش دهند.  روی بیاورند و به تبع آن ریسک سیستمی بانک سکیپر ربه تسهیلات 

توان داشت که بانک مرکزی از اعطای مجوز تأسیس بانک در اقتصاد کشور به دلیل  این توصیه سیاستی را می

 ها خودداری کند. مخرب بودن رقابت آن

دسته سوم متغیرهایی که در این پژوهش به آن پرداخته شده متغیرهای اقتصاد کلان شامل نرخ بهره، رشد 

تواند گفت که افزایش  م است. در خصوص نرخ بهره و رابطه مستقیم آن با ریسک سیستمی، میاقتصادی و تور

ها برای ایفای تعهدات را  ها شده است درنتیجه توان بانک سطوح نرخ بهره که باعث بالا رفتن هزینه پول بانک

ها بوده است باعث  انککاهش داده است و افزایش نرخ بهره که معمولاً یکی از ابزارهای حبس نقدینگی در ب

ها شده است و بانک مرکزی در زمان استفاده از این ابزار برای حبس پول  افزایش ریسک سیستمی شبکه بانک

 ها باشد. ها باید متوجه بالا رفته ریسک سیستمی بانک در بانک

گ خطری از سوی دیگر رابطه مستقیم تورم و ریسک سیستمی هم در یک اقتصاد تورمی مانند کشورمان زن

ها که دارای املاک  ها نتوانسته است ترازنامه بانک برای سیاستگزاران است که بالا رفتن تورم برخلاف نظر اکثر آن

ها را افزایش داده است بنابراین تصور غلطی که بسیاری  متعدد هستند را بهبود بخشد و افزایش تورم ریسک بانک

ها  فید است رد شده است و این تورم صرفاً به بهبود ترازنامه بانکها م اعتقاد دارند که افزایش تورم برای بانک
 ها را افزایش خواهد داد. شود و ریسک سیستمی آن منجر می

هاست. توصیه  آخرین متغیری که در این پژوهش رابطه آن با ریسک سیستمی اثبات شد متغیر اندازه بانک

ها در طی زمان باعث بالا رفتن  تر شدن بانک ه بزرگتواند این موضوع باشد ک سیاستی حاصل از این ضریب می

ها  های ایرانی نیز صادق است و بانک در خصوص بانک Too big to failها شده است و عبارت  ریسک سیستمی آن

های خود را زیاد کنند اما این موضوع باعث  های خود درصدد هستند همواره سطح دارائی برای پوشش ریسک
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ها از حدود معینی  های بانک ها شده است و بانک مرکزی باید از افزایش دارائی تمی بانکبیشتر شدن ریسک سیس

 جلوگیری نماید.
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