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Abstract 

Introduction: Systemic risk is one of the most significant challenges facing financial 

systems, particularly banking networks. This type of risk, especially during financial 

crises and the Bust of price bubbles, can cause widespread disruptions in the financial 

system's functioning and transmit its negative effects to the entire economy. This 

research aims to investigate the simultaneous impact of financial variables and 

banking network structure indicators on systemic risk during the formation and 

collapse periods of price bubbles. Within this framework, network structure 

indicators such as centrality measures are analyzed as channels for shock 

transmission. Alongside, financial variables are considered as factors increasing 

banks' vulnerability to systemic risks. The combined analysis of these two sets of 

variables can provide supervisory and regulatory bodies with more efficient 

analytical and policy tools for managing systemic risks, while also identifying banks 

with the highest potential for spreading crises. 

Method: Using data from banks listed on the Stock Exchange from 2014 to 2023, this 

study examines the simultaneous impact of financial variables and banking network 

structure indicators on systemic risk in the presence of price bubbles, employing the 

Random Forest algorithm. The results of this model can show the overall importance 

of each variable in predicting systemic risk. Subsequently, using the Shapley value 

approach, the role and contribution of each feature in increasing or decreasing 

systemic risk are analyzed more precisely. 
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Results and Discussion: The research findings indicate that during both the Boom 

and Bust phases of price bubbles, banks' network structure variables played a more 

effective role in predicting systemic risk compared to financial variables. However, 

the relative importance of these two sets of features changes across different stages 

of the bubble cycle, highlighting the necessity of period-specific analysis. During the 

bubble formation phase, financial variables, particularly bank size and loan growth, 

had the highest share in increasing systemic risk. Also, among network structure 

indicators, betweenness centrality and degree centrality were of high importance. 

During the bubble collapse phase, the contribution of loan growth increased 

significantly; this indicates the amplifying role of this variable in triggering systemic 

risk during crisis periods. Furthermore, the financial leverage variable also gained 

more importance in risk prediction compared to the previous phase. Conversely, the 

impact of some network indicators, including closeness centrality and degree 

centrality, decreased. 
Conclusion: These changes suggest that during crisis conditions, the internal 

characteristics of banks and their financial risk-taking levels play a more significant 

role in predicting systemic risk than their structural position in the financial network. 

Particularly during collapse periods, large, highly leveraged banks with an 

intermediary position in the network have the greatest impact on increasing systemic 

risk.  In contrast, during formation periods, variables such as lending growth and bank 

size are the most important factors increasing systemic risk, while the role of 

financial leverage is less prominent in this stage. Based on the research findings, 

banks, due to differences in financial characteristics and network structure, have 

varying levels of contribution to systemic risk. Particularly, banks that are larger, 

have higher leverage ratios, or hold an intermediary position in the banking network 

play a more prominent role in the transmission of financial crises. Under such 

conditions, applying uniform prudential regulations to all banks is not only inefficient 

but could also lead to neglect of high-risk banks and a waste of supervisory resources. 

Therefore, it is essential for supervisory institutions and policymakers to utilize risk-

based supervision frameworks instead of traditional approaches based on uniform 

requirements; an approach where the intensity of supervision and prudential 

requirements is determined proportionally to the systemic risk level of each bank. 

Such an approach not only increases the efficiency of the supervisory system but also 

enhances its ability to prevent the occurrence of systemic crises. 

Keywords: Systemic Risk, Asset Price Bubbles, Banking Network Structure Features, 

Bank Financial Variables, Machine Learning.1 
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 ه چکید
. رودیشکمار مبه  ،یبانک  یهادر شکککه  ژهيوبه ،یمال  یهانظام یروشیپ  یهاچالش نيتراز مهم  یکي یسکممیسک سک ير  هدف: 
گسکمرده  یهاموجب اخملال  تواندیم ،یممیق  یهاحکاب  فروپاشکیو  یمال یهادر زمان وقوع بحران  ژهيوبه سک ،ينوع از ر نيا

 یرهایزمان ممغهم ریتأث  یحاضکر با هد  بررسک پژوهش  کل اقمصکاد شکود.  هآن ب  یآثار منف  تيو سکرا  یمال  سکممیدر عملکرد سک
انجام   یممیق  یهاحکاب یو فروپاش  یریگشککل  یهادر دوره یسکممیسک سک يها بر ربان   یاسکاخمار شکککه یهاو شکاخص یمال

انمقال شکو  و   یبرا يیرهایعنوان مسکبه تيمرکز  یارهایمع  رینظ  یاسکاخمار شکککه یهاچارچوب، شکاخص نيشکده اسکت. در ا
 یريپذبیآسک  شيعنوان عوامل مؤثر در افزابه  زین یمال  یرهایکنار آن، ممغ در  اند.شکده  لیتحل  یبحران در شکککه بانک  تيسکرا
  يیضکمن شکناسکا   تواندیم ریدو دسکمه ممغ نيا یکیترک لیاند. تحلمورد توجه قرار گرفمه  یسکممیسک  یهاسک يها نسککت به ربان 
ناظر و    ینهادها اریدر اخم  یکارآمدتر یاسکمیو سک یلیتحل  یگسکمر  بحران، ابزارها رد  لیپمانسک نيشکمریب یدارا یهابان 
 قرار دهد. یسممیس  یهاس يو کنمرل ر تيريمد یبرا گرمیتنظ
 

زمان  ، تأثیر هم1402تا   1393شککده در بورط  ی بازه زمانی های پذيرفمههای بان در اين پژوهش، با اسککمفاده از داده روش: 
گیری های قیممی، با بهرهها بر ريسک  سکیسکممی در شکرايو وجود حکابای بان های سکاخمار شکککهممغیرهای مالی و شکاخص

بینی ريسک  تواند اهمیت کلی هر ي  از ممغیرها را در پیشاز الگوريمم جنگل تصکادفی بررسکی شکده اسکت. نماين اين مدل می
، نقش و سکهم هر ويژگی در افزايش يا کاهش ريسک  شکیللیسکیسکممی نشکان دهد. در ادامه، با اسکمفاده از رويکرد ارز  

 .تری تحلیل شده استصورت دقیقسیسممی به
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سکاخمار    یرهایممغ  ،یممیق  یهاحکاب یو فروپاشک  یریگشککل یکه در هر دو مرحله دهدیپژوهش نشکان م یهاافمهي ها: یافته
  تی حال، اهم  نياند. با اکرده  فايا  یمال  یرهاینسککت به ممغ  یسکممیسک سک ير  ینیبشیدر پ یها نقش مؤثرتربان   یاشکککه
 یهالیکه ضککرورت توجه به تحل یامر  شککود یم رییمخملف چرخه حکاب دچار تغ  لدر مراح هایژگيدو دسککمه از و نيا  ینسککک
انکدازه بکانک  و رشکککد    ژهيوبکه  ،یمکال  یرهکایحککاب، ممغ  یریگشکککککل  یمرحلکه  در  .دهکدیرا نشکککان م  یادوره   یکبر تفک  یمکمن
 تيمرکز  ،یاسکاخمار شکککه یهاشکاخص انیدر م ن،یاند. همچنداشکمه  یسکممیسک سک ير  شيسکهم را در افزا نيشکمری، بلاتیتسکه 
 ور قابل  به لاتیحکاب، سککهم رشککد تسککه  یفروپاشکک  یمرحله در  اند.برخوردار بوده يیبالا  تیاز اهم درجه تيو مرکز  ینینابیب

 یهادوره ی  یسکممیسک  سک يدر بروز ر ریممغ نيا  یدکنندهينقش تشکد  یدهندهموضکوع نشکان نياسکت  ا افمهي  شيافزا یتوجه 
داشکمه اسکت. در   سک ير ینیبشیدر پ یشکمریب تیقکل اهم ینسککت به مرحله  زین  یاهرم مال ریممغ  ن،یاسکت. همچن  یبحران

 است. افمهيدرجه کاهش  تيو مرکز یکينزد تياز جمله مرکز یاشککه یهاشاخص یبرخ یاثرگذار زانیمقابل، م
 

 شکان یسکاخمار تیاز موقع  شیها ببان   یدرون یهایژگيو  ،یبحران  ويکه در شکرا دهدنشکان می پژوهشنماين اين   گیری: نتیجه
بزرگ و با   یها، بان حکاب فروپاشکی  یهادر دوره  ژهيوهسکمند. به  نيآفرنقش  یسکممیسک  سک ير  ینیبشیدر پ ،یدر شکککه مال
 هاافمهي نيا .کنندیم فايا  یسممیس س ير  شيرا بر افزا  ریتأث نيشمریدر شککه دارند، ب  یاهواسط تیبالا که موقع  ینسکت اهرم
راسکما هسکمند. در دارند، هم دیتأک  یبانک یهابحران  ديو اندازه در تشکد یاهرم مال  یدیموجود، که بر نقش کل  یمال  یهاهيبا نظر

 سککک ير شيعوامکل مؤثر در افزا نيترمهم و انکدازه بکانک  یدهچون رشکککد وام  يیرهکای، ممغگیریشکککککل  یهکامقکابکل، در دوره
که   شکودیم  شکنهادیاسکاط، پ نيا  بر  تر اسکت.رنگ  مرحله کم نيدر ا یکه نقش اهرم مال یدر حال  روند،یبه شکمار م یسکممیسک
از حد    شیاز انکسکا  ب یریگشیو پ یبر کنمرل رشکد اعمکار یشکمری، تمرکز بگیریشککل  یهادر دوره  ینظارت  یهااسکتیسک

چرخه   یدر مراحل بعد یمال سکممیسک  یريپذبیآسک دينهفمه و تشکد  یهاسک يها داشکمه باشکند، تا از انکاشکت رترازنامه بان 
ای، سکطو  ممفاوتی  های مالی و سکاخمار شکککهواسکطه تفاوت در ويژگیها بههای پژوهش، بان بر اسکاط يافمه  شکود. یریجلوگ

ای در تر، نسکت اهرمی بالاتر يا موقعیت واسطههايی که دارای اندازه بزرگويژه بان از مشارکت در ريس  سیسممی دارند. به
کنند. در چنین شکرايطی، اعمال مقررات احمیا ی  های مالی ايفا میتری در سکرايت بحرانشکککه بانکی هسکمند، نقش پررنگ

  .های پرريس  و اتلا  منابع نظارتی شود غفلت از بان   تواند منجر بهتنها ناکارآمد، بلکه میها نهيکنواخت برای تمامی بان 
گذار، به جای رويکردهای سکنمی مکمنی بر اعمال الزامات يکسکان، از  بر اين اسکاط، ضکرورت دارد که نهادهای ناظر و سکیاسکت

گیرند  رويکردی که در آن، شککدت نظارت و الزامات احمیا ی ممناسککب با سککط   های نظارت مکمنی بر ريسکک  بهرهچارچوب
دهد، بلکه توانايی  نظارتی را افزايش می  سکازوکاروری تنها بهرهشکود. چنین رويکردی، نههر بان  تعیین می  سکیسکممیريسک   

 .های سیسممی و ارتقای ثکات مالی را نیز تقويت خواهد کردآن در پیشگیری از بروز بحران
 

يادگیری    هاممغیرهای مالی بان   هاهای سکاخمار شکککه بان ويژگی  هاحکاب قیمت دارايی   ريسک  سکیسکممی  ها:کلیدواژه

 1ماشین.

 

ها در  و تحلیل عوامل مؤثر بر ريسکک  سککیسککممی بان  (. تجزيه1404ايزدخواه, مرجان , راعی, رضککا و عیوضککلو, رضککا .    استتناد دهی: 

 . 32-9-(3 )15 ,چشم انداز مديريت مالی .های حکاب قیممی با رويکرد يادگیری ماشیندوره
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  . مقدمه1
 ،یمؤسکسکات مال  انیم  یسکممیسک درون یوندهایو گسکمر  پ یمال  یهانظام یندهيفزا یدگیچیپ ر،یاخ  یهادر سکال

  ، یاقمصکاد  گذاراناسکتیسک   یروشیپ  یهاچالش  نيتراز مهم یکيبه    یسکممیسک   یهاسک يموجب شکده اسکت که ر
نشکان داد    یروشکنبه  2008سکال    یجهان یل[. تجربه بحران ما2،1شکود  ليتکد یمال  یو فعالان بازارها  ینظارت ینهادها
و  یاارتکا ات شکککه  ریاز مسک   ژهيوبه سکمم،یشکده در سکط  سک انکاشکمه یهاسک يو مهار ر يیدر شکناسکا یکه ناتوان
از جمله   یالمللنیب ینهادها نه،یزم  ني[. در ا5،6را به خطر اندازد  یثکات کل نظام مال تواندیم  ،یرفمار یهامشککابهت
  ی ا  یاحمکلان  یهابر ضککرورت اتخاچ چارچوب ،یثکات مال  ئتیو ه  یالمللنیب  هيپول، بان  تسککو  یالمللنیصککندوب ب

است که نه در سط  بنگاه منفرد، بلکه در سط    يیهاس يو کاهش ر یابيارز  ،يیها شناسااند که هد  آنکرده دیتأک
 [.18 شوندیو منمشر م جاديا سممیکل س
 ککهی. در حکالشکککونکدیقکالکل م  یا یک احمو نظکارت کلان  نظکارت خرد  انیک م  یمهم  زيتمکا  ،ینظکارت مکال  نينو  اتیک ادب  در

 یهايیايبر پو  یا یاحم ور منفرد تمرکز دارد، نظارت کلانبه یهر نهاد مال  هيسککرما  تينظارت خرد بر سککلامت و کفا
  ی هایريپذبیآسک   یجينهادها مممرکز اسکت و هد  آن، محدود سکاخمن انکاشکت تدر  انیم یاککهو تعاملات شک   یجمع
  ان،یم  ني[. در ا11، 6کلان اسککت   یهادر برابر شککو  یکل نظام مال  یآورتاب تيدر  ول زمان و تقو یسککممیسکک 

  ی اتیح  تیاز اهم د،هسکمن یسکممیسک   یهااحممال بحران شيافزا  سکازنهیکه زم  یو رفمار  یعوامل سکاخمار يیشکناسکا
 [.13برخوردار است 

  لی مورد توجه قرار گرفمه، تشکک یسکممیسک   سک يعنوان محر  ربه ریاخ  یهاکه در دهه  يیهادهيپد  نيتراز مهم یکي
 ها،يیدر ارز  دارا دي[. نوسککانات شککد20بازار سککهام، اسککت   ژهيوبه  ها،يیدر بازار دارا  یممیق  یهاحکاب  فروپاشککیو 
ها  بان   هيسکرما  تيو کفا ینگينقد  تیوضکع  ،یاشکککه تيو سکرا یاترازنامه  یثکاتیمانند ب  يیهاکانال قياز  ر تواندیم

با تمرکز بالا،  یبانک یهادر نظام ژهيومسکأله، به  ني[. ا15، 5منجر شکود  یسکممیرا ممزلزل سکاخمه و به بروز بحران سک 
دو دسکمه  مانزهم لیتحل  ،یطيشکرا نی. در چنگرددیم ديتشکد  ،یا یگسکمرده و ضکعف در مقررات احم یبانکانیروابو م

 یاسکاخمار شکککه  یهاو شکاخص یها مانند اندازه، رشکد اعمکارات و نسککت اهرمبان   یمال  یهایژگياز عوامل شکامل و
  ی از سکککازوککارهکا   یترقیدر  عم  توانکدیم ژه،يو تيک و مرکز یکينزد  تيک مرکز ،ینینکابیب تيک درجکه، مرکز تيک مکاننکد مرکز
  ني که نقش ا شکودیدوچندان م یزمان لیتحل  نيا  تی[. اهم3،7فراهم کند  یسکممیسک  سک ير فیتضکع اي ديانمقال، تشکد

ممکن اسکت ممفاوت و   ،یممیحکاب ق  2یو فروپاشک  1یریگشککل  یهادوره  یعنيدر مراحل مخملف چرخه بازار،  رهایممغ
  [.8ممضاد باشد   یحم

و با اتکا به    1402 الی  1393دوره   یدر بورط   شککدهرفمهيپذ یهابان  یهااز داده  یریگحاضککر، با بهره پژوهش
 سکک ير ینیبشیو پ نییفوب در تک یرهاینقش ممغ لیبه تحل  3یمانند جنگل تصککادف  نیماشکک  یریادگي  یهامميالگور
  یر يرپذیتفسکک  شيو افزا ریهر ممغ ینسککک  تیاهم لیتحل یبرا  ن،يپردازد. افزون بر ایحکاب م ويدر شککرا یسککممیسکک 
 [.27،21بهره گرفمه شده است   4شیللیارز   کردياز رو ن،یماشيادگیری  یهامدل
  ی ،  راح5سککک يبر ر  ینظکارت مکمن  یهکابهکود چکارچوب  یبرا  یتجرب  یشکککواهکد  توانکدیپژوهش م  نيا  یهکاافمکهيک 
 تيها در سککراها بر اسککاط نقش آنبان   یبندتيو اولو یممناسککب با مرحله چرخه مال  یا یاحمکلان  یهااسککتیسکک 
منابع    نهیبه  صیتخصک   ،یکینظارت تفک یریگدر جهت توانندیم هالیتحل نيا نيآنکه نما  ژهيواراله دهد. به یسکممیسک 
 مؤثر واقع شوند. رانيا یدر نظام بانک  یآت یهااز بحران یریشگیو پ  ینظارت

 
1 boom 
2 bust 
3 Random Forest 
4 Shapley Values 
5 Risk-Based Supervision 
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 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

 یهابا اسککمفاده از داده  یسککممیسکک   سکک يو ر  هايیدارا  متیبا عنوان حکاب ق یا( در مطالعه2020و همکاران  ايآچار
و   یریگها در مراحل شککلبان  یسکممیسک  سک يکه ر افمنديها، دربان   ینهاد  یهایژگيسکاله با تمرکز بر و 30 یبانک

 سک ير  شيافزا ٪70با اهرم بالا تا  یهامسککن، بان   یاهفروپاشکیدر  کهی وربه ابد،يیم شيها افزاحکاب  فروپاشکی
 [.1 کنندیتجربه م
 یریگمراحل شککل  یسکممیسک  سک يو ر  یمال یهاها، بحرانبا عنوان حکاب  یا( در مقاله2013و همکاران   ريبرونرما
دوره،   نيپرداخمند که در ا یسکممیسک   سک ير یریگبه اندازه یکردند و در مرحله بحران يیحکاب را شکناسکا  یو فروپاشک 
با   یا( در مقاله2021و همکاران  چن [.2دارند   یدیکلنقش   متیق-مانند بازخورد اعمکار  دکنندهيتشککد یهاسککمیمکان

  شي حکاب افزا یریگدر مراحل شککل  یسکممیسک  سک يکه ر  افمنديدر  یسکممیسک  سک يسکهام، اهرم و ر  متیعنوان حکاب ق
جکارو و   رابرت  [.3 ابکديک یم  شيافزا  یحککاب بکه صکککورت محسکککوسککک   فروپکاشکککیدر مرحلکه    سککک ير  نيو ا  ابکديک یم

 یهااستینشان دادند که س  یپول  استیو س  هايیدارا متیحکاب ق  س ،يبا عنوان صر  ر  یا( در مقاله2022همکاران 
  اسکت یو سک   دهدیم  شيرا افزا  یسکممیسک  سک يو ر شکودیبزرگمر م  یممیق  یهاحکاب لیمنجر به تشکک  یانکسکا  یپول
با عنوان   یا( در مقاله1399و همکاران   یمحمد پور،یسککامان  [.4 دهدیم  شيرا افزا سکک يصککر  ر  ،یانقکاضکک  یپول

کلان   یا یاحم  یهااستیس ینشان دادند که اجرا  رانيا یآن بر ثکات نظام بانک  ریکلان و تأث  یا یالزامات نظارت احم
و  یمال  یثکات در بازارها  جاديو ا یمخملف اقمصککاد  یهادر بخش  یممیق  یهاحکاب  لیاز تشککک یریشککگیمنجر به پ
 [.8 شودیم یبانک
ممکن    یبا ارتکا ات ناقص مال یهاسککممینشککان دادند که سکک  یمال تيبا عنوان سککرا  یا( در مقاله2000 لیو گ آلن
  ماًیمسکمق تواندیبان  م   يشکو  به   يکامل،    یبا ارتکا ات کامل باشکند. در بازارها  یهاسکممیاز سک  دارترياسکت پا
و  یگا  [.9ناکارا، شککو  ممکن اسککت محدودتر باشککد   یارهاکه در باز  یقرار دهد، در حال  ریها را تحت تأثهمه بان 
   ي نشکان دادند که   یبا اسکمفاده از مدل شکککه تصکادف یمال  یهادر شکککه تيبا عنوان سکرا یا( در مقاله2010 ايکاپاد

 یهاشکو  یاسکت، اما بالاتر از سکط  آن، حم داريپا سکممیسکط  خا  از اتصکال، سک   ي ريوجود دارد: ز یااثر آسکمانه
 یسکممیسک  سک يبا عنوان ر  یا( در مقاله2011و هالدن  یم [.10شکوند  ليتکد بیآسک   یهابه شککسکت توانندیکوچ  م
 یسکممیسک  سک يآن را مسکمعد ر  یمال سکممیسک   اديو اتصکال ز یدگیچیاسکمدلال کردند که پ یبانک  یهاسکممیدر اکوسک 

بزرگ نقش    یهاکرد و نشککان داد بان  لیممحده را تحل  ايالات  یبانکنیب  یده( شککککه وام2003 نیفورف  [.8 کندیم
گرفمند که خطر  جهیکردند و نم یآلمان را بررسک  یبانکنی( بازار ب2004و وارم   آپر  [.9ها دارند در انمشکار شکو   یدیکل

 ی( مدل2016و همکاران  ینیام  [.16هسککمند   یاتیح یاشککککه تیها از نظر موقعبان   یانمقال محدود اسککت، اما برخ
 کنندهنییها تعاراله دادند و نشککان دادند که سککاخمار شککککه در برابر شککو   یمال یهاشککککه  یآورتاب  یابيارز یبرا

نشکان   قاتیها دارد. تحقمخملف بان  یمال  یهایژگيبا و  یکيارتکا  نزد  یدر بخش بانک  یسکممیسک  سک ير  [.17اسکت 
به  ور  سکک ير  تيريمد یهاوهیوکار و شکک کسککب یهامدل ،یگذارهيسککرما ،یمانند سککودآور یداده اسککت که عوامل

 .گذارندیم ریتأث یسممیس س يبر مشارکت بان  در ر یتوجهقابل
حال، منکع   ني[. با ا19دارد  یخا  آن ارتکا  منف سکک يو ر  یسککممیسکک  سکک يبان  با مشککارکت در ر  یسککودآور
 یامطالعه  همراه اسکت.  یبالاتر سک يبا ر یاز حد به درآمد بدون بهره و اهرم مال شیب یمهم اسکت  اتکا  یسکودآور

[، اما مطالعه 22 شکودیم سکممیسک  یشککنندگ کاهشو  سک ير یريپذتنوع شيباعث افزا  شکمرینشکان داد که رقابت ب
با بهکود    زین مالیجيد  تحول  [.23دارد   يیارتکا  بالا   یسکممیسک  سک يبا سکهم در ر یکه رقابت بانک  کندیم  انیب یگريد

بر   ديبا گذاراناسکتیاسکاط، سک  ني[. بر ا25 کندیرا مهار م یسکممیسک  سک ير ،یمرز یهانهيو کاهش هز  یريپذرقابت
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دهد که ريس   مرور مطالعات نشان می  [.26تمرکز کنند   س ير  تیحاکم  یهاچارچوب یو ارتقا یفهم منابع سودآور
المللی و های بینها اسکت. پژوهشای روابو آنها و سکاخمار شکککههای مالی بان کنش ويژگیسکیسکممی ناشکی از برهم

اند. با اين حال، بیشککمر  های بزرگ در سککرايت مالی را نشککان دادهها و نقش بان داخلی اهمیت تغییرات بازار دارايی
اند که روابو های خطی اسکمفاده کردهاند، از مدلهای مالی يا سکاخمار شکککه مممرکز بودهمطالعات يا صکرفاً بر ويژگی
اند. همچنین کاربرد  عنوان ممغیر مسکمقل کممر بررسکی شکدهبهها  حکاب قیمت دارايیکنند و غیرخطی را شکناسکايی نمی

ی در ادبیات ريسک  سکیسکممی محدود اسکت، در  رويکردهای يادگیری ماشکین و ابزارهای تفسکیری مانند ارز  شکیلل
 .تری از اهمیت نسکی ممغیرها اراله دهندتوانند تصوير دقیقها میحالی که اين رو  

 شناسی پژوهش. روش3
تواند مسککمقیماً مورد اسککمفاده  ن میآگیرد زيرا نماين حاصککل از پژوهش حاضککر در دسککمه تحقیقات کاربردی قرار می

اين تحقیق بر اسکاط    .ها قرار گیردو همچنین مديران بان  و بانکی گذاران پولیو سکیاسکت  بازار پول  نهادهای نظارتی
هکا بکا اسکککمفکاده از نرم افزار پکايمون انجکام تحلیکل دادهآوری و  جمع  1402الی  1393در  ی بکازه زمکانی    هکابکانک  هکایداده

های دورهابمدا  برای تجزيه و تحلیل عوامل موثر بر ريسک  سکیسکممی بان  ها در دوره های حکاب قیممی، شکده اسکت. 
در ادامه  بدسکت آمده و  (BSADFسکوپريمم عمومی ديکی فولر بازگشکمی بازارسکهام با اسکمفاده از رو     یحکاب قیمم

سکل  اسکمفاده شکده اسکت.  ( HPفیلمر هودري  پرسککات مده از رو   آبدسکت  های  دوره برای ارزيابی صکحت نماين
گیری شکده و اندازه  (ΔCoVaRتفاوت ارز  در معرض ريسک  شکر ی   ها با اسکمفاده از رو  ريسک  سکیسکممی بان 
برای گیرنکد.  مورد بررسکککی و تجزيکه و تحلیکل قرار میاهرم، انکدازه بکانک  و رشکککد وام  هکا نظیر  ممغیرهکای مکالی بکانک 

و تحلیل تجزيه  (VARخودرگرسکیو برداری ابمدا با اسکمفاده از رويکرد ها های سکاخمار شکککه بان ويژگیگیری اندازه
سکککل  بکا پردازد.  می  و بردار ويژه  نزديکی  نظیر مرکزيکت درجکه، بینکابینی،  معیکارهکای مرکزيکتگیری  واريکان  بکه انکدازه

اهمیت ممغیرها در  ،تواند روابو پیچیده و تعاملات بین ممغیرها را کشکف کندکه می  اسکمفاده از رو  جنگل تصکادفی
کند تا اين شککاخص کم  می .شککودگیری میبینی اندازهاين مدل بر اسککاط تأثیر هر ويژگی بر کاهش خطای پیش
 .بینی کل سکیسکمم نقش حیاتی دارند، شکناسکايی شکوندممغیرهايی که شکايد در مدل خطی معنادار نکاشکند اما در پیش

 .جنگل تصکادفی اسکمفاده شکده اسکتبینی برای تفسکیر سکهم و اهمیت هر ممغیر در پیش  سکل  از رو  ارز  شکیللی
ها فراتر حکاب قیممی وضکعیمی اسکت که در آن قیمت دارايی:  BSADFادوار حباب با استتااده از روش  ییشتناستا

هکا، بکه فروپکاشکککی بکازار منجر  يکابکد و در نهکايکت بکا سکککقو  شکککديکد و نکاگهکانی قیمکتهکا افزايش میاز ارز  بنیکادی آن
شککود، رو   اسککمفاده می حکاب یریگو اندازه  يیشککناسککا  یبراها  هايی که در اکثر پژوهشاز جمله رو   .[3 شککودمی

 یزمان  یهایواحد در سکر  شکهيرو  براسکاط آزمون ر  نيا  اسکت. (BSADF یسکوپريمم عمومی ديکی فولر بازگشکم
.  کندیخود انحرا  دارد( کم  م  یاز روند اسکاسک   متیکه ق  يیها زمانیحکاب  یهادوره  يیشکده و به شکناسکا  ی راح
به صکورت زير تعريف  BSADF دهد. آمارههای پويا و بازگشکمی انجام میآزمون را بر اسکاط پنجره BSADFرو   
  :شودمی

                          1)                     BSADF=supr0≤r1≤r2≤1 ADFr1,r2
 

𝑟0 :شودی آزمون اسمفاده م یکه برا هیاز نمونه اول یبخش. 

𝑟1 :نقطه شروع پنجره بازگشمی. 
𝑟2 :نقطه پايان پنجره بازگشمی. 

𝐴𝐷𝐹𝑟1,𝑟2
,𝑟1 ]شده برای پنجرهمحاسکه ADF آماره:   𝑟2]  
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 .های زمانی کوتاه را شکناسکايی کندکند تا رفمار انفجاری در بازههای کوچکمر اسکمفاده میاز پنجره BSADF  آزمون
از مقدار  BSADF هايی که مقداردوره. شکودچخیره می BSADF عنوانبه ADF  بیشکینه( مقادير آمارهsupمقدار

های حکابی با  لذا برای اين منظور ابمدا دوره .شککوندعنوان دوره حکاب شککناسککايی میشککده فراتر رود، بهبحرانی تعريف
شکوند. برای اين منظور ابمدا اعداد شکاخص  ( شکناسکايی می2015اسکمفاده از رو  اراله شکده توسکو فیلیل  و همکاران 

اسمخراج گرديده است سل  به جهت کاهش نوسانات و بهکود نماين،  1402الی  1393ی زمانی کل بازار سهام در بازه
به صکورت بازگشکمی  ADF ها که آزموناندازه اولین زيرمجموعه داده اند. سکل ورت لگاريممی تغییر يافمهها به صک داده

برای  ADFگردند. سککل  آزمون ها تعیین میتعداد وقفه AICيا  BICگردد. با معیار ، تعیین میشککوداز آن آغاز می
های بازگشککمی، مقدار گردد. در مرحله بعد در تمامی پنجرهبه صککورت بازگشککمی اجرا می rهر پنجره از ابمدا تا نقطه  

شود. در مرحله بعد مقدار بحرانی با اسمفاده از رو  شکیه سازی مونت کارلو  به عنوان آماره محاسکه می ADFبیشینه  
شوند. نقطه شروع حکاب اولین تاريخی به دست آمده در مرحله قکل مقايسه می  BSADFبرای مقايسه با مقدار آماره  

( 1شکود. نماين بدسکت آمده در اين مرحله به شکر  نمودار بیشکمر می BSADFاسکت که مقدار بحرانی از مقدار آماره  
 باشد:می

 

 

 

 

 

 

 
  (:HPفیلتر هودریک پرستکا)) ارزیابی صتحت ادوار حبابی شتناستایی شتده با استتااده از روش ➢

های زمانی اقمصکادی و مالی اسکت که برای جدا کردن روند بلندمدت از ي  رو  ممداول در تحلیل سکری HPفیلمر
روند   :از دو جزء تشککیل شکده اسکت 𝑦𝑡کند هر سکری زمانی  شکود. اين رو  فرض میمدت اسکمفاده مینوسکانات کوتاه
𝑦𝑡به  وری که(𝑐𝑡) مدتو نوسان کوتاه(𝜏𝑡) بلندمدت = 𝜏𝑡 + 𝑐𝑡 . 
مدت را از داده جدا کند که نوسککانات کوتاهسککازی، روندی صککا  و روان پیدا میبا حل ي  مسککئله کمینهHP فیلمر
تر ايجاد روندی صکا λ تر کند  مقادير بزرگمیزان صکا  بودن روند را کنمرل می λ سکازد و پاراممر هموارسکازیمی
های مالی کاربرد فراوان دارد و به ها، رشککد اقمصککادی، و تشککخیص حکابکنند. اين رو  در تحلیل قیمت دارايیمی

 هدري  و   ور جداگانه بررسککی کنندمدت را بهدهد تا تأثیر روند بلندمدت و نوسککانات کوتاهپژوهشککگران امکان می
 :کندسازی زير عمل میبا حل مسئله کمینه. HP (1997پرسکات،

                        (2 ) 

 

 برای تشخیص حکاب های قیممی BSADFآزمون  .1نمودار 

 BSADFآمار 

 مقدار بحرانی

 دوره حباب
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    مجموع مربعات انحرافات سری اصلی از روند: جمله اول
    مقدار تغییر شماب روند:  جمله دوم

 λ)  اما هر چه  شوندمدت حذ  مینوسانات کوتاه اسکت و ترصکا و هر چه بزرگمر باشکد، روند  پاراممر هموارسکازی اسکت
 ماند.تر باشد روند انعطا  پذيرتر است و نوسانات بیشمری در روند باقی میکوچ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

های زمانی هم در سکریسکرهای چندگانه و پشکتبه دلیل توانايی آن در شکناسکايی حکاب BSADF  انمخاب رو  
ها و تطابق ها اسکت. از آنجا که تمرکز تحقیق بر تحلیل کاربردی دادهبدون نیاز به بازگشکت کامل به روند میان حکاب

گوی پاسکخ 1های بازشکوندهبا سکاخمار پنجره BSADF ها با سکاير ممغیرهای کلیدی بوده اسکت، اسکمفاده اززمانی حکاب
آمکده از دسکککتهکا و تکأيیکد نمکاين بکهنیز برای بررسکککی رونکد و چرخکه قیمکت (HP)اهکدا  تحقیق بود. در کنکار آن از فیلمر

در برخی مطالعات برای پوشککش همزمان سککاخمارهای   GSADF بهره گرفمه شککد. گرچه رو  BSADF آزمون
های محاسککاتی، حسکاسکیت بیشکمر به انمخاب پاراممرها و عدم وجود تر پیشکنهاد شکده، اما با توجه به محدوديتپیچیده

هکا بکدون وقفکه از يک  دوره حککابی وارد حککاب ديگر  قیمکت   هنگکامی ککههکای هملوشکککانشکککواهکد ککافی از بروز حککاب
کارگیری آن ضکرورتی های اين تحقیق، بهدر داده (شکودشکوند، يا چند موج قیممی در دل ي  روند ناپايدار ايجاد میمی

های حکابی  واهد کافی برای شناسايی و تحلیل دورهتوانست ش HP و فیلمر BSADF نداشکت. ترکیب نماين حاصل از
 :دهدحاصل از اين دو رو  نشان مینماين . اراله دهد

انکد ککه  ، هر دو رو  بکه  ور همزمکان وجود حککاب قیممی را تکأيیکد کرده2021و    2017هکايی مکاننکد  در دوره ✓
 .ها استدهنده قابلیت ا مینان بالای نماين در اين بازهنشان

ها تأيید حکاب  ها، کارايی ترکیب اين دو رو  را در شکناسکايیهمکسکمگی مثکت بین نماين دو رو  در اکثر دوره ✓
 د.کنمی

های قیممی تأکید دارد. در های مخملف در شکناسکايی حکابهای اين مطالعه بر اهمیت اسکمفاده ترکیکی از رو  افمهي
توانکد انحرافکات می HPمکدت ککارايی دارد، فیلمرهکای انفجکاری کوتکاهدر شکککنکاسکککايی حککابBSADF حکالی ککه رو  

گذاران در  گذاران و سککرمايهتواند به سککیاسککتپايدارتر از روند بلندمدت را تشککخیص دهد. ترکیب اين دو رو  می
 .تر کم  کندهای دقیقگیریتصمیم

 
1 expanding window 

 HPتشخیص حکاب قیممی دارايی ها با اسمفاده از رو  .2نمودار 
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تفاوت ارز  در معرض  گیری ريسک  سکیسکممی از رو  در اين پژوهش برای اندازه  :تخمین ریستک ستیستتمی

کل   سک يخا  بر ر  ینهاد مال   ي ریدهنده تأثشکاخص نشکان نيااسکمفاده شکده اسکت.   (∆CoVaR ريسک  شکر ی

فرمول   .شکودیمحاسککه م یو بحران یعاد ويدر شکرا CoVaR  نیتفاوت ب قياسکت و از  ر یبحران  ويدر شکرا  سکممیسک 

 به صورت زير است: ΔCoVaRکلی  

                             (3)                        ∆CoVaRi = CoVaRi
distress − CoVaRi

median 

CoVaRi
distress:  ارز  در معرض ريس  شر ی سیسمم مالی با فرض اينکه نهاد مالی  i   در وضعیت بحرانی قرار
 .دارد

CoVaRi
median:  ارز  در معرض ريس  شر ی سیسمم مالی با فرض اينکه نهاد مالیi  )در وضعیت میانه  عادی
 .قرار دارد

 : شودیاسمفاده م  CoVaR نیتخم یراب یشر  لي کوانما ونیاز مدل رگرس
                          (4)                                             𝑅𝑚 = 𝛽0 + 𝛽𝑖𝑅1 + 𝜀 

و در  CoVaRمقدار  دهد.  و بازده سکیسکمم را در شکرايو بحرانی نشکان می  iارتکا  بین بازده بان   𝛽𝑖در اين مدل  

 .شودیهر بان  محاسکه م یبرا ∆CoVaR جهینم

که بر سکرريز   [CoVaR  3∆در ادبیات ريسک  سکیسکممی معیارهای ممعددی معرفی شکده اسکت. از جمله شکاخص
های سیسمم در شرايو بحرانی که سهم بان  در زيان  [MES 2ريس  ي  بان  به کل سیسمم تمرکز دارد، شاخص

کند. هر ي  از اين  ها در زمان بحران تأکید میکه بر کسکری سکرمايه بان [  SRISK 4دهد و شکاخصرا نشکان می
در اين پژوهش به دلیل  CoVaR∆ دهند. با اين حال انمخابمعیارها ابعاد ممفاوتی از ريسک  سکیسکممی را پوشکش می

ای صکورت های شکککهها و سکازگاری با تحلیلبندی بان قابلیت آن در سکنجش مسکمقیم اثر انمقال ريسک ، امکان رتکه
های مورد انمظار و کفايت سکرمايه تمرکز دارند و برای اهدا  بیشکمر بر زيان SRISK و MESگرفمه اسکت. در مقابل  

آمار توصکیفی    (1جدول  .نکودند CoVaR∆ تر ازهاسکت، مناسکبای بان پژوهش حاضکر که بررسکی پیوندهای شکککه
 دهد.ها را نشان میريس  سیسممی محاسکه شده برای هر کدام از بان 

                                                          
 آمار توصیفی ريس  سیسممی درصد( . 1جدول

 بیشینه میانه کمینه انحراف معیار میانگین بان  

 3/5 1/8 0/1 1/1 1/8 ملت

 3/5 2/0 0/1 1/2 1/9 پاسارگاد 

 5/9 2/2 0/1 1/4 2/2 تجارت 

 4/9 2/5 0/1 1/3 2/3 صادرات 

 4/9 2/5 0/1 1/3 2/3 پارسیان 

0/94 1/36 شهر  0/5 2/4 6/5 

 5/1 3/3 1/0 1/2 3/2 اقمصاد نوين 

 5/9 2/8 1/0 1/3 3/0 خاور 

 6/5 3/1 0/4 2/0 3/4 سامان 

 9/9 2/7 0/1 1/9 2/7 پست بان  

 6/7 3/9 0/7 1/5 3/5 کارآفرين

 6/6 2/4 0/7 1/8 2/8 دی
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سکط   انگری% بوده که ب3.50% تا 1.80 نیب یمورد بررسک  یهابان  CoVaRشکاخص  نیانگیم دهدینشکان م نينما
آن اسکت. بان  ملت  تيريبه مد ژهيو ضکرورت توجه و  رانيا یدر نظام بانک یسکممیسک  سک ير  یمموسکو تا نسککماً بالا 

اند. از شکده  يیها شکناسکابان  نيترسک ي%( پرر3.40%( و سکامان 3.50 نيکارآفر  یها%( و بان 1.80 نيترسک يرکم
اند.  %( را داشکمه1.10عملکرد  نيدارتريپا ی%( و بان  مل2.20 اری انحرا  معیثکاتیب نيشکمریب ندهينظر نوسکان، بان  آ

مواجه    یسککممیسکک  سکک ير  ديشککد یریگ%( با اوج9.71 ندهي%( و بان  آ9.87ها، پسککت بان  دوره یدر برخ  ن،یهمچن
 مرتکو بوده است. یپول  استیس راتییتغ اي یاقمصاد  یدادهايکه احممالًا با رو اندشده

ای، از مدل  ها و اسکمخراج سکاخمار شکککهبرای شکناسکايی ارتکا ات پويای میان بان :  شتبکه  یستاختار یهایژگیو   
اسمفاده شد. در اين رويکرد، بازده روزانه   (FEVD)بینیو تجزيه واريان  خطای پیش(VAR) خودرگرسیون برداری

 :صورت زير برآورد گرديدچندممغیره به VAR ها محاسکه و سل  ي  مدلسهام بان 

 5 ) 

: 𝑅𝑡 ها در زمان بردار بازده سهام بانt. 
: 𝐴𝑖برآوردی ماتري  ضرايب. 
 :Pشده بر اساط معیارهای ا لاعاتیوقفه بهینه تعیین   BICوAIC ).  

: 𝜀𝑡بردار جملات خطا. 
ها بینی ساير بان (، سهم هر بان  در واريان  خطای پیش2014  لمازيیو  کولديسل  با اسمفاده از رو  د

 . محاسکه شد

                        6) 

H :بینیافق پیش 

𝑒𝑖  : بردار انمخابی با مقدار ي  در مؤلفهi 

Σ :ماتري  کوواريان  جملات خطا 

عنوان ماتري  مجاورت شکککه بانکی در هاسکت که بهدار میان بان خروجی اين محاسککات ماتري  وابسکمگی جهت
در  .در ي  افق زمانی مشکخص اسکت  iبر بان  jدهنده شکدت اثرگذاری بان   شکود. اين ماتري  نشکاننظر گرفمه می

محاسککه و برای تحلیل سکاخمار شکککه و سکنجش نقش هر  های مرکزيتنهايت، بر اسکاط اين شکککه وزنی، شکاخص
های  های سکاخمار شکککه از شکاخصگیری ويژگیدر اين پژوهش برای اندازه .بان  در سکرايت ريسک  اسکمفاده شکدند

 ( اسمفاده شده است.2023( و يان  و همکاران 2020مرکزيت، برگرفمه از مقالات اردکانی و همکاران 

2/6 1/08 رسالت   0/2 0/6 1/2 

 8/6 0/6 0/2 3/5 1/81 گردشگری

 8/7 2/6 0/8 1/5 2/7 سینا

 4/3 2/8 0/4 2/1 0/009 ملل 

 7/2 2/5 0/5 1/4 0/301 سرمايه 

1/58 ايران زمین   3/7 0/2 3/1 7/4 

 9/7 1/9 0/2 2/2 2/0 آينده
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دهنده سط  و نشان کندیم یریگشککه را اندازه  یهابان   ريبان  با سا  ي  میتعداد ارتکا ات مسمقمرکزیت درجه: 
 مشارکت بان  در شککه است. اي  تیفعال

                  7)                                          Degreei = ∑ Aiji 

𝐴𝑖𝑗 :ارتکا  بین بان  ( 0 يا عدم وجود( 1 مقدار باينری که وجودi  وj   دهدرا نشان می. 

 تي. مرکزکندیم  یریگها را اندازهبان   ريسا  نیکوتاه ب  یرهایبان  در مس  ي  یگرواسطه  زانیم  مرکزیت بینابینی:
 در شککه است. هاانيدر کنمرل جر شمریدهنده نفوچ بنشان شمریب ینینابیب

                  8)                                Betweennessi = ∑
σst(i)

σst
s≠i≠t 

σst: تعداد کل مسیرهای کوتاه بین گره s   وt . 

σst(i) :تعداد مسیرهای کوتاه که از گره i  کنندعکور می. 

کند.  دایپ یشکککه دسکمرسک   یهابان   ريبه سکا تواندیم عيبان  چقدر سکر  يکه  دهدینشکان می:  کینزد  تیمرکز
 .ها استبان  ريتر آن با سابودن بان  و فاصله کوتاه تریمرکز یبالاتر به معنا یکينزد تيمرکز

                  9)                                              Closenessi =
1

∑ d(i,j)i
 

d(i,j) :ترين فاصله بین بان کوتاه i وj . 

ککه نکه تنهکا تعکداد ارتککا کات بکانک ،  یاگونکهبکه  کنکد،یم یریگبکانک  را در ککل شککککککه انکدازه   يک   تیک اهم: مرکزیتت ویژه
 .ردیگیدر نظر م زیمرتکو با آن را ن یهابان  یرگذاریتأث اي تیفیبلکه ک
                10)                            Eigenvectori = λ ∑ Aij.i Eigenvectorj 
𝜆 : تي مرتکو با بردار مرکز  ژهيمقدار و . 

Aij : عنصر ماتري  مجاورت بین بان i وj . 

( و 1.84درجه  تيمرکز نيبان  ملت با بالاتر  (2های سککاخمار شککککه در جدول گیری ويژگیبر اسککاط نماين اندازه
در شکککه دارد، هرچند   يیو نفوچ بالا  یمحور گاهي(، جا0.27 ژهيو ر( و بردا0.87 یکينزد تيقابل توجه در مرکز  ريمقاد
 تيمرکز نيبا بالاتر  زیاسککت. بان  رسککالت ن  یگردهنده نقش مموسککو در واسککطه( نشککان0.02آن  ینینابیب تيمرکز
اما   ارد،قرار د یابرجسکمه تیدر موقع یسکاخمار  تیو اهم یاز نظر دسکمرسک (  0.28 ژهيبردار و تي( و مرکز0.95 یکينزد
 نيبا کممر یآن اسککت. در مقابل، بان  گردشککگر  یانقش واسککطه تيمحدود  انگری( ب0.01 نيیپا ینینابیب تيمرکز
( عملکرد 0.26 ژهي( و بردار و0.85 یکيدارد، اما همچنان در شککاخص نزد  یتریاهیحاشکک  گاهي( جا1.00درجه  تيمرکز

 یگردر واسکطه  یصکفر، نقش اندک ینینابیب تيمانند تجارت و صکادرات با مرکز يیهابان   .دهدینشکان م  یقابل قکول
  می دهنده ارتکا ات مسککمق( نشککان0.79و    0.72مناسککب   یکي( و نزد1.34و   1.51درجه نسکککماً بالا  تيمرکز  یدارند، ول
،  1.73تا    1.63درجه    تي مرکزاخصممعادل در هر چهار ش  ريبا مقاد نيسامان، شهر و کارآفر یهاهاست. بان آن یقو
و مموازن داشکمه و هم در ارتکا ات و  داريپا  یگاهي( جا0.02 ینینابیو ب  0.27تا  0.25 ژهي، بردار و0.90تا   0.83 یکينزد

و   0.21  ژهيبردار و  تيک بکا مرکز  نکدهيبکانک  آ  ان،یک م  ني. در اکننکدیم  فکايا  یهم در انمقکال منکابع و ا لاعکات نقش مؤثر
که همچنان با تعداد قابل   دهدینشکان م  1.39درجه  تياما مرکز  در سکاخمار شکککه دارد،  یکممر  تیاهم  0.79 یکينزد

 .دارد میها ارتکا  مسمقاز بان  یتوجه
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 ها های ساخمار شککه بان ويژگی  . 2 لجدو

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 ( گرا  وضعیت شککه بانکی در مراحل مخملف حکاب، ترسیم گرديده است.1شکل  در 

ها بان   یکه سکککاخمکار روابو مال  دهدیدر چهکار مقطع چرخه حککاب نشکککان م یبانکنیشککککککه ب یهاگرا   لیک تحل
از حکاب، شککه با وزن ارتکا ات  شی. در مرحله پشودیم یقابل توجه  یهایبازار دچار دگرگون  ويشرا رییزمان با تغهم
دارد و بان  صککادرات با وجود  رمممرکزیو غ داريپا  یها، سککاخمارگره  انیممعادل روابو م  عيو توز  (04/0تا   01/0 نيیپا

( و 19/0 تا هااليمحسککوط وزن    شيحکاب، افزا یریگدر شککککه دارد. در مرحله شکککل  ینفوچ محدود ،ینقش مرکز
و   انیمانند پارسکک  يیهابا بان  یارتکا ات قو جاديو ا  نیزمرانيبان  ا یمرکز گاهيجا  یتراکم شککککه، همراه با ارتقا

 بازانه است.سفمه یهاهيو احممال ورود سرما  یمال  یهاتیاز رشد فعال یاصادرات، نشانه
 ی( اما شکککککه همچنان ممراکم باق07/0تا   06/0 ابديیحکاب، وزن ارتکا ات کاهش م  یورود به مرحله فروپاشککک   با
. در مرحله پ  کنندیم  فايو کنمرل بحران ا  ینگينقد  تيريدر مد  یترنقش پررنگ یو د یو بان  گردشککگر ماندیم

و   یبان  ملت در بازسککاز یهمراه با نقش محور که،و افت تراکم شککک(05/0تا   03/0ها وزن  شککمریاز حکاب، کاهش ب
 بازگشت به ثکات است. یو تلا  برا یبانکنیها در تعاملات ببان  شمریب ا یاز احم  یحاک  ،یروابو مال  تيهدا
 
 

 مرکزیت درجه مرکزیت نزدیکی  مرکزیت بینابینی مرکزیت بردار ویژه  

 1/84 0/87 0/02 0/27 ملت 

 1/72 0/79 0/01 0/23 پاسارگاد 

 1/51 0/72 0/00 0/19 تجارت

 1/34 0/79 0/00 0/23 صادرات

 1/38 0/78 0/01 0/22 پارسیان

 1/63 0/86 0/02 0/25 شهر

 1/69 0/81 0/01 0/24 نوین 

 1/59 0/78 0/01 0/23 خاور

 1/72 0/86 0/02 0/27 سامان

 1/65 0/83 0/02 0/25 پست

 1/73 0/85 0/02 0/26 کارآفرین

 1/56 0/90 0/02 0/26 دی 

 1/62 0/95 0/01 0/28 رسالت

 1/00 0/85 0/00 0/26 گردش

 1/69 0/85 0/01 0/26 سینا

 1/58 0/84 0/01 0/26 ملل

 1/66 0/93 0/01 0/28 سرمایه 

 1/39 0/79 0/00 0/21 آینده 

 1/38 0/90 0/00 0/27 ایران زمین 



  22  و همکاران( یزدخواه ...............)اهابانک یستمی س سکیعوامل مؤثر بر ر ل یو تحل هیتجز 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

ی برگرفمکه از اهرم مکال و  از ممغیرهکای کلیکدی مکاننکد انکدازه بکانک ، رشکککد وام  در اين پژوهشهتا: متغیرهتای متالی بتانتک 
  ( به عنوان ممغیرهای مسمقل به شر  زير اسمفاده شده است:2019مقاله برونمیر و همکاران 

تر شیب یبا بازده يیهايیدر دارا یگذارهيسکککرما لیها به دلحکاب اگر سکککلرده  یریگدر دوران شککککل  :1اهرم مالی

  ی به اسکمقراض رو شکمریجذب منابع ب یها براو بان  ابديمیها کاهش بان  یهاسکلرده  یداريپا  زانید، منشکو  تيهدا
. لذا در شکوندیم رتريپذبیآسک   یداقمصکا  یهاها در برابر شکو و بان   افمهي شيافزا یاهرم مال . در اين صکورتآورندمی
 است. های بان  اسمفاده شدهيیبه کل دارا هاینسکت کل بده از حاصل ریممغ گیری اينپژوهش برای اندازه نيا

  و يشکرا  نيتر از حد معمول اسکت و انيیبهره به نسککت پا  یهانرخ حکاب معمولًا یریگدر دوران شککل  :2رشتد وام
  ني . در ااورنکدیک ب  یرو  مکتیمنکابع ارزان ق  افکتيک خود بکه وام گرفمن و در  یمنکابع مکال نیتکأم  یشکککود ککه افراد برایبکاعکث م

همچنین در   .ابديیم  شيافزا  ،یگذارهيسکرما  یهافرصکت  یاسکمفاده از بازده یگذاران براهيوام سکرما  یدوران تقاضکا
پژوهش برای   نيالذا در  .کنندیم  یوام خوددار یخود از اعطا ینگيحفظ نقد  یها برابان دوران فروپاشککی حکاب نیز 

در  ول دوره  ها، از حاصکککل تفاوت لگاريمم  کیعی کل بدهی بان هابان  يیاعطا  یهارشکککد وام  زانیمگیری اندازه
 .شودیمحاسکه م
 ل یتر به دلبزرگ یها. بان کندیم  فايا  یسممیس س يدر ر  یاتیها در دوران حکاب نقش حاندازه بان  :3بانکاندازه 

به   توانندیجذب منابع، م یخا  و رقابت بالا برا یهايیبه دارا یوابسمگ شمر،یب یاسمفاده از اهرم مال ،نقش سیسممی
  ها يیکل دارا  یعی ک  ممياندازه بان  از لگارمحاسککه  ی. براندبگذار  ریتاث  یسکممیسک  سک يبر شکدت ر ی ور قابل توجه
 .شودیاسمفاده م

 
1 Leverage 
2 Loan Growth 
3 Size 

 گیری حبابشکل قبل از حباب

 بعد از حباب فروپاشی حباب

 تغییرات گرا  شککه بانکی در مراحل مخملف حکاب . 1شکل
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هکا، ممغیرهکای کلان اقمصکککادی ای بکانک زا و سکککاخمکار شککککککههکای درونبکا توجکه بکه تمرکز اين پژوهش بر ويژگی
 و مقطعی– ور غیرمسکمقیم از  ريق ممغیرهای زمانها بهاند  با اين حال، اثرات آنصکورت مسکمقیم وارد مدل نشکدهبه

ای ها و سککاخمار شککککههای مالی بان بر ويژگی اصککلی  تمرکز پژوهش،  اين در. اندشککده کنمرل بازار  هایشککاخص
زا و قابل مديريت توسو نظام بانکی است. اگرچه ممغیرهای کلان اقمصادی نظیر  عنوان عوامل درونها بهارتکا ات آن

های قیممی و تغییرات ريسکک  سککیسککممی اثرگذار گیری حکابتوانند بر شکککلتورم، نرخ بهره يا رشککد اقمصککادی می
ها به مدل از چند جهت مناسکب تشکخیص داده نشکد. نخسکت، هد  پژوهش تحلیل اما ورود مسکمقیم آن  ،[12 باشکند
ها به  بخشکی شکککه بانکی در سکط  خرد و میانه اسکت و ورود ممغیرهای کلان، سکط  تحلیل را از تمرکز بر بان درون

تواند موجب انحرا  از پرسکش اصکلی تحقیق گردد. دوم، ممغیرهای کلان در بسکیاری  دهد که میسکط  کلان تغییر می
ها مانند اهرم مالی، رشککد تسککهیلات يا نقدينگی( بر ريسکک  سککیسککممی اثر  از موارد از  ريق ممغیرهای مالی بان 

سککوم، اثرات کلان    .[18 دهدرا افزايش می 1ها به مدل، خطر همخطی چندگانه و دوگانگی اثرگذارند و افزودن آنمی
اند  های بازار سکهام که در مدل لحا  شکدهو شکو  2مقطعی– ور غیرمسکمقیم از  ريق ممغیرهای زماناقمصکادی به
هکای مکمنی بر  هکا وجود نکدارد. در نهکايکت، يکافمکهشکککونکد، بکه همین دلیکل ضکککرورتی برای ورود مسکککمقیم آنکنمرل می

احمیا ی،  گذاری بانکی و نظارت کلانها، به دلیل قابلیت اعمال در حوزه سککیاسککتای بان ممغیرهای مالی و شککککه
های کلان  تر اسککت  در حالی که ممغیرهايی چون تورم يا نرخ بهره عمدتاً در قلمرو سککیاسککتبرای مقام ناظر کاربردی

شککوند. بر اين اسککاط، عدم ورود اقمصککادی قرار دارند و خارج از کنمرل مسککمقیم نهادهای ناظر بانکی محسککوب می
ممغیرهای کلان اقمصکادی به مدل، نه ي  محدوديت، بلکه انمخابی آگاهانه در راسکمای حفظ تمرکز پژوهش و افزايش 

  .گذاری بانکی بوده استاين در سیاستقابلیت کاربرد نم
های  سکازی شکدند. اين مرحله شکامل اصکلا  دادهسکازی و آمادهها پا بینی، ابمدا دادههای پیشبرای اجرای مدل

های آموزشکی و ها به مجموعهسکازی مقادير و تکديل ممغیرها به فرمت مناسکب برای مدل بود. سکل  دادهناقص، نرمال
های آزمون عملکرد آن سکنجیده شکود. در های آموزشکی آموز  بکیند و با دادهآزمون تقسکیم شکدند تا مدل بمواند با داده
ای تنظیم های يادگیری ماشکین آموز  داده شکد و پاراممرهای کلیدی مدل به گونهمرحله بعد، مدل با اسکمفاده از رو  

  ور خکا ، برای انمخکاب بهمرين مقکادير پکاراممرهکای مکدل از الگوريممبینی بهینکه شکککود. بکهشکککدنکد ککه دقکت پیش
 .کندسازی اسمفاده شد، که به  ور هوشمند بهمرين ترکیب پاراممرها را بر اساط عملکرد مدل پیدا میبهینه

در اين پژوهش، الگوريمم جنگل   ها:استتتااده از رویکرد الگوریتم جنگل تدتتادفی برای تجزیه و تحلیل داده 
ها انمخاب شکده اسکت.  های يادگیری ماشکین نظارتی برای تحلیل ريسک  سکیسکممی بان عنوان يکی از رو  به تصکادفی

شکامل تفسکیرپذيری بالا،  های عصککیو شکککه XGBoost ،SVM  مانند  هامزايای اين رو  نسککت به سکاير الگوريمم
سکککازی و ککارايی منکاسکککب در هکای پرت و نويزی، سکککادگی پیکادهبراز ، پکايکداری در برابر دادهمقکاومکت در برابر بیش

گیری و اسکککمفاده از های چندبعدی و غیرخطی اسکککت. جنگل تصکککادفی با ترکیب تعداد زيادی درخت تصکککمیمداده
گیرانه سکازی روابو پیچیده و غیرخطی میان ممغیرها را بدون نیاز به فروض سکختگیری تصکادفی، توانايی مدلنمونه
سککازد. افزون بر اين، قابلیت اسککمخراج اهمیت ممغیرها و سککازگاری با  های اقمصککادسککنجی کلاسککی  فراهم میمدل
 .کندتری از عوامل اثرگذار بر ريس  سیسممی را ايجاد میامکان تحلیل دقیق د ارز  شیللیهايی ماننرو  

 های خطی مانند رگرسککیون پانل ودهند که در شککرايو عادی بازارهای مالی، مدلشککواهد تجربی نیز نشککان می

VAR های قیممی  گیری يا ترکیدن حکابکفايت نسکی در توضی  تغییرات ريس  دارند، اما در شرايو بحران و شکل
هايی چون جنگل تصککادفی برتری محسککوسککی دارند. شککوند، الگوريممکه روابو میان ممغیرها پیچیده و غیرخطی می

 
1 double counting 
2 time fixed effects 
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بینی نکول  اند که جنگل تصکادفی در پیشنشکان داده (2021کو و همکاران  و (2020وانگ و همکاران  مطالعاتی نظیر
بینی و تفسکککیرپذيری برقرار کرده و عملکردی بهمر از بسکککیاری از و تحلیکل ريسککک  بانکی، تعادلی میان دقت پیش

دارد. بر اين اسککاط، انمخاب جنگل تصککادفی در اين پژوهش  Boosting هایهای خطی و حمی برخی رو  مدل
برای اجرای الگوريمم جنگل تصکادفی، ابمدا  .ها موجه اسکتعنوان ابزاری کارآمد برای تحلیل ريسک  سکیسکممی بان به
سکازی ممغیرها و تفکی  شکوند که شکامل پاکسکازی مقادير ناقص يا نادرسکت، نرمالپرداز  میآوری و پیشها جمعداده
هکای مؤثر شکککنکاسکککايی شکککده و مکدل بکا تعیین هکای آموز  و آزمون اسکککت. پ  از آن، ويژگیهکا بکه مجموعکهداده

شکده تصادفی در هر گره آموز  های انمخابها، عمق درخت و تعداد ويژگیهايلرپاراممرهای کلیدی مانند تعداد درخت
گیری اکثريت برای ها میانگین برای مسکالل رگرسکیون و ر یها با تجمیع خروجی تمام درختبینیشکود. پیشداده می

گردد. در نهايت، ارزيابی می  R²و  RMSE  ،MAEبندی( تولید شکده و عملکرد مدل با معیارهايی مانند  مسکالل  کقه
شکود تا تحلیل می  ارز  شکیللیهايی مانند  های داخلی جنگل تصکادفی يا رو  ها با اسکمفاده از شکاخصاهمیت ويژگی

 .صورت شفا  و قابل تفسیر اراله گرددبینی ريس  سیسممی بهنقش ممغیرها در پیش

ها، ي  ابزار قدرتمند برای تفسکیر سکهم و اهمیت  شکیللی، مکمنی بر نظريه بازی  ارز    شتیللی:  ارزشمدل با    ریتاست 
های ممکن از ممغیرها و  های يادگیری ماشککین اسککت. اين رو  با بررسککی تمامی ترکیببینی مدلهر ممغیر در پیش

صکورت میانگین در تمامی سکناريوهای  محاسککه تغییرات خروجی مدل در اثر اضکافه شکدن هر ممغیر، سکهم آن را به
های برجسکمه مقادير شکیللی، توانايی آن در شکناسکايی اثرات ممقابل بین ممغیرها کند. يکی از ويژگیممکن ارزيابی می

های ويژه در مدلبینی خروجی مدل اسککت. اين رو  بهو اراله تفسککیری منصککفانه و جامع از نقش هر ممغیر در پیش
کنند، بسکیار کاربردی  سکازی مییرخطی و چندبعدی بین ممغیرها را مدلکه روابو غ ای مانند جنگل تصکادفیپیچیده

آورد.  است. همچنین، مقادير شیللی امکان شناسايی و تحلیل دقیق ممغیرهای کلیدی و اثرات ممقابل آنها را فراهم می
 زی( و نحوه تعامل آنها را نیمنف  اي مثکت  ریرا مشککخص کرد، بلکه جهت تأث رهایممغ ینسککک  تیتنها اهمنه لیتحل  نيا

(، ارز  شکیللی ي  ممغیر در 7بر اسکاط معادله   ارزشکمند اسکت.  اریبسک   یاسکمیسک  یریگمیتصکم یآشککار سکاخت، که برا
، میانگین ارز  افزودهای است که آن ممغیر به ازای پیوسمن به هر گروه ممکنی vممغیره با تابع ارز     Nي  مدل  

 از ديگر ممغیرها، ايجاد می کند: 

∅i(ν) = ∑
|S|!(|N|−|S|−1)!

|N|!S⊆N{i} [ν((S ∪ {i})) − ν(S)]  11                  )  

  i مقدار شیللی برای بازيکن:∅𝑖(𝜈)  

 N: تعداد کل بازيکنان  
 i زير مجموعه ای از بازيکنان به غیر از بازيکن :S 

 S تعداد اعضای زير مجموعه :|S| 

ν((S ∪ {i})) − ν(S)  :سهم نهايی بازيکن  iهنگام پیوسمن به زيرمجموعهS   
|𝑆|!(|𝑁|−|𝑆|−1)!

|𝑁|!
احممال وقوع ي  ترتیب خا  از ورود بازيکنان را نشکککان   ،ضکککريب ترکیکی يا وزن شکککاپلی:  

 .دهدمی

 ها و یافته هاتحلیل داده. 4
 مند و بر اساط فرايند اعمکارسنجی ممقا عصورت نظامبرای آموز  مدل جنگل تصادفی، انمخاب هايلرپاراممرها به 

(Cross-Validation)  به شد.  درختانجام  تعداد  مشخص،  درخت(n_estimators)ها ور  حداکثر  عمق   ها، 
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(max_depth)  و حداقل نمونه در هر برگ(min_samples_leaf)  ایوجوی شککهبا اسمفاده از جست (Grid   
Search)  و معیارهايی مانند ريشه میانگین مربعات خطا (RMSE)و ضريب تعیین (R²)های اعمکارسنجی  در داده

براز   شده برای هايلرپاراممرها بهینه بوده و از بیشانمخاب گرديد. اين رويکرد به ما ا مینان داد که مقادير انمخاب
های معمکر  صورت دلخواه بلکه در چارچوب رو  به اين ترتیب، انمخاب پاراممرها نه به. [4،5 شودمدل جلوگیری می

 .آماری و يادگیری ماشین صورت گرفمه است
 حکاب  یهادوره  یمدل به تفک یلرپاراممرهايها شدهنهیبه ريمقاد. 3جدول

 یکه برا  یشکد، در حال می( تنظ12درخت، عمق   150تر سکاده  یلرپاراممرهايحکاب با ها یریگمدل در دوره شککل
( =8min_samples_splitتر محما انه  میتقس  یارهای( با مع8درخت، عمق    250 تردهیچیاز ساخمار پ  یدوره فروپاش
 ديآرام رشکد در مقابل نوسکانات شکد  یبا الگوها  برخوردمدل در   یريپذممفاوت، انعطا   ماتیتنظ  ني. ادياسکمفاده گرد

مدل  براز  شیدر دوره بحران، از ب 3به   min_samples_leaf شينشکان داد افزا ني. نماکندیم  نیرا تضکم یبحران
 .دينمایم یریپرنوسان جلوگ ويدر شرا

گیری و فروپاشکی حکاب ی شککلدهد که در هر دو مرحلهنشکان می (3 نمودار :پذیری مدل جنگل تدتادفی  توضتی 
های مالی بوده اسکت. با اين  بینی ريسک  سکیسکممی بیشکمر از ويژگیها در پیشای بان های شکککهبازار، سکهم ويژگی

 :اندحال، نکات کلیدی زير قابل توجه

 

 

 

 

 

 

 
 

ای های شککککهاسککت، در حالی که ويژگی  %25های مالی حدودسککهم ويژگی  :گیری حبابشتتکل یمرحله ➢
گیری حکاب، ی شککلدهد که در دورهاين موضکوع نشکان می  .انداز اهمیت را به خود اخمصکا  داده  %75حدود

تری در تکیین ريسکک  سککیسککممی ايفا  ها در شککککه مالی نقش مهمبانکی و موقعیت سککاخماری بان ارتکا ات بین
 .کنندمی

های کلیدی تااو)  
فروپاشی حباب    

 (Bust) 

گیری حبابشکل  

 (Boom) 
 هایلرپارامتر 

 n_estimators 150 250 نیاز به درخمان بیشمر در دوره بحرانی 

های مؤثر در دوره بحران تنوع ويژگی  log2 sqrt max_features 

تر در بحران بندی محما انهتقسیم  8 3 min_samples_split 

براز  در نوسانات شديدجلوگیری از بیش  3 1 min_samples_leaf 

   max_depth 12 8 عمق کممر برای اجمناب از الگوهای پیچیده بحرانی 

 سیسممی . اهمیت سهم هر ويژگی در پیش بینی ريس 3نمودار
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 .رسکیده اسکت %36های مالی افزايش يافمه و به حدود ر اين مرحله، سکهم ويژگید :ی فروپاشتی حبابمرحله ➢

ای های بنیادی و ترازنامهدهد که با شککروع فروپاشککی حکاب و افزايش فشککارهای مالی، ويژگیاين تغییر نشککان می
زمان از  ی هماين نمودار از اهمیت اسکمفاده .کنندها نیز اهمیت بیشکمری در ارزيابی ريسک  سکیسکممی پیدا میبان 
کند. به ويژه، نماين نشکان  بینی ريسک  سکیسکممی حمايت میهای پیشای در مدلهای مالی و سکاخمار شکککهويژگی
کنکد و لازم اسکککت ککه در  هکا تغییر می، وزن و اهمیکت هر دسکککمکه از ويژگیحککابمخملف    دهکد ککه در مراحکلمی

 .ها توجه شودای، به اين تفاوتهای دورهتحلیل

 

 

 

 

 

 

 
بر   بینی ريسک  سکیسکممیای را در پیششکده اهمیت هر ي  از ممغیرهای مالی و سکاخمار شکککه، سکهم نرمال(4 نمودار

نشکان   حکاب  فروپاشکیو  گیری حکابی شککلدر دو دوره با اسکمفاده از مدل جنگل تصکادفی(CoVaR) اسکاط شکاخص
باشککد   1ها در هر دوره دقیقاً برابر با مجموع آن نمودار، سککهم هر ممغیر  وری نرمال شککده اسککت که  در اين د.دهمی

 .ای دقیق از میزان تأثیرگذاری هر ويژگی در شرايو ممفاوت بازار اراله دادتوان مقايسهبنابراين، می

بیشکمرين سکهم   و رشکد تسکهیلات ويژه اندازه بان در اين دوره، ممغیرهای مالی به  :گیری حبابی شتکلتحلیل دوره ➢
از سوی ديگر،   .نیز نقش دارد، اما به میزان کممر اهرم مالی.  اندبینی ريسک  سکیسممی به خود اخمصا  دادهرا در پیش

سکهم قابل توجهی دارند.  مرکزيت درجهو  مرکزيت بینابینیهايی مانند ای، شکاخصدر میان ممغیرهای سکاخمار شکککه
دهد که در شکرايو رشکد بازار، هم وضعیت مالی داخلی بان  و هم موقعیت آن در شککه بانکی نقش  اين الگو نشکان می
 .کنندگیری ريس  سیسممی ايفا میمهمی در شکل

ای افزايش يافمه که  ور قابل ملاحظهبه در اين دوره، سکهم ممغیر رشکد تسکهیلات  :حباب  فروپاشتی تحلیل دوره ➢
نیز نقش   ی نقش پررنگ آن در تشکديد ريسک  سکیسکممی هنگام بروز بحران اسکت. همچنین، اهرم مالیدهندهنشکان

ای مانند های سکاخمار شکککهدر مقابل، سکهم بسکیاری از شکاخص .پیدا کرده اسکت گیریشککل یبیشکمری نسککت به دوره
های  کاهش يافمه اسککت. اين تغییر بیانگر آن اسککت که در شککرايو بحرانی، ويژگی  مرکزيت درجهو    مرکزيت نزديکی
 سکیسکممیبینی ريسک   ها در شکککه مالی در پیشها بیش از موقعیت سکاخماری آنپذيری مالی بان داخلی و ريسک 
بینی ريسکک  سککیسککممی در فازهای حکاب   ها در پیششککده ويژگیاهمیت نرمال (4 نموداردر مجموع،  .اهمیت دارند

 فروپاشکککی و گیریشککککل هایهای مالی تغییرات بیشکککمری میان دورهشکککود، ويژگی ور که مشکککاهده میهمان

ای سککهم بالاتری داشککمه و از پايداری  های شککککه، در حالی که ويژگی(رشککد وام  و کاهش اهرم افزايش نقش دارند
های احمیا ی کلان و ابزارهای مديريت ريسک  سکیسکممی  تواند در تدوين سکیاسکتاين نماين می. نسککی برخوردارند
 .بسیار مؤثر باشد

 اهمیت هر ويژگی در هر فاز .4نمودار 
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 یمدل جنگل تصککادف نينما  ریتفسکک  یبرا یللیپژوهش، از رو  ارز  شکک  نيدر ا :ارزش شتیللیبا   نتایج  ریتاست 
  ی فیو ک  یمدل به صکورت کم ینیبشیرا در پ ریسکهم هر ممغ  ها،یباز  هيبر نظر یرو  مکمن نياسکمفاده شکده اسکت. ا

هر   ری( تأثنيیاپ  ريمقاد  یبرا یو آب بالا   ريمقاد  ی قرمز براینقا  رنگ  ،یللیخلاصککه شکک  ی. در نمودارهادهدینشککان م
 رهایممغ ینسککک تیاهم ی( و محور عمودیمنف اي مثکت ریتأث  زانیم  ی. محور افقدهندیم شيرا نما ینیبشیبر پ ریممغ

را   یرخطیو شکدت آن کم  کرده و روابو غ ریجهت تأث رها،یممغ  نيترمهميی  رو  به شکناسکا ني. ادهدیرا نشکان م
،  گیری و فروپاشکی حکابدر دو حالت شککل (6 و   (5 ارز  شکیللی  خلاصکه با توجه به نمودارهای  .سکازدیآشککار م

 :به شر  زير است پذيری نماين نمودارها تحلیل توضی 

 :(Boom)گیری حبابشکل مرحله نتایج ارزش شیللی در

 

 

 

 

 

 

 

شکده    يیشکناسکا یسکممیسک  سک ير  شيافزا  کنندهینیبشیپ نيتریبه عنوان قو  یده(، رشکد وام5 نمودار نيبر اسکاط نما
اسکت. پ  از آن، اندازه   یمال یهاحکاب یریگاعمکار در شککل هيرویگسکمر  ب یدهنده نقش محوراسکت که نشکان

و   دهکدیخود را از دسکککت م یآمکار  تیک مرحلکه اهم نيدر ا یمقکابکل، اهرم مکال دردارد.   یتررنکگمثککت امکا کم ریبکانک  تکأث
رونق  ويدر شکرا یسکوداگر شيها به افزابان  لياز تما  یهسکمند که حاک یمنف  ايبه صکفر   يآن نزد  ریتأث  ريمقاد  یحم

 ديمرحله با  نيا در  ینظارت  یهااسکتیسک  جه،ی. در نمدهندینشکان م یمحدود ریتأث  زیشکککه ن تيمرکز یرهایاسکت. ممغ
بر  یمکمن یا یالزامات احم شيها مممرکز شوند، نه افزادر برابر انکسا  ترازنامه بان   یتراشبر کنمرل رشد اعمکار و مانع

 اهرم.
بکه عنوان    یاهرم مکال(،  6نمودار   بر اسکککاط نمکاين :(Bust)فروپتاشتتی حبتاب  مرحلته  نتتایج ارزش شتتیللی در

 دينقش را در تشکد  نيشکمریبا اهرم بالا ب یهاو بان   کندیعمل م  یسکممیسک  سک ير  شيافزا  کنندهینیبشیپ نيتریقو
بزرگ در   یهابان  یدیک لکه نشکککانگر نقش ک  دهدینشکککان م  یتوجهقابل ریبحران دارند. پ  از آن، اندازه بان  تأث

  ی هابان  دهدیدارد و نشان م ینسک  تیاهم ابینینیب  تيشککه، مرکز یرهایممغ  انیاست. در م یمال  یهاانمشکار شو 
 یهابر بان   ديمرحله با  نينظارت در ا جه،ی. در نمکنندیم  لیبحران را تسککه  یرهایمسکک  ،یاواسککطه  تیموقع یدارا

 در شککه مممرکز شود. یبزرگ با اهرم بالا و نقش محور

 های حاصل از عوامل موثر بر پیش بینی ريس  سیسممی در شرايو شکل گیری حکابيافمه .5نمودار
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ها و ا مینان از قابلیت بان  سکیسکممیبینی ريسک  برای ارزيابی عملکرد مدل پیش :ارزیابی متقاطع ستری زمانی
اسککمفاده شککده اسککت. اين رو  که در  های خارج از نمونه، از رو  اعمکارسککنجی ممقا ع زمانیتعمیم نماين به داده

ها  ، با حفظ توالی زمانی داده(2018و همکاران،  برگمیر  های سکری زمانی توصکیه شکده اسکتهای مرتکو با دادهپژوهش
در اين    .کندتر مدل را فراهم میهای آموزشککی و آزمون، امکان ارزيابی دقیقو جلوگیری از نشککت ا لاعات بین دوره

های آموز  شکوند و مدل به صکورت ترتیکی بر روی دادهتقسکیم می(fold) ها به چند بخش زمانی مموالیفرآيند، داده
شکود. اين رو  امکان  های آزمون مربو  به همان بخش ارزيابی میهر بخش آموز  داده شکده و سکل  بر روی داده

آورد و از اغراب در های واقعی در بازارهای مالی را فراهم میبینیسککنجش عملکرد مدل در شککرايطی مشککابه با پیش
، (RMSE مربعکات خطکا  نیانگیک م  شکککهيربکه ترتیکب    از معیکارهکای ارزيکابی زير  هرککدام  .کنکددقکت مکدل جلوگیری می

را نشکککان   (MAPEمطلق   یدرصکککد خطا  نیانگیم و( MSEمربعات خطا   نیانگیم،  (MAE مطلق  یخطا  نیانگیم
را با دقت قابل قکولی    سکیسکممی(. نماين نشکان داد که مدل توانسکمه اسکت ريسک   2013و همکاران،  جیمز  (دهندمی
مدل    یداريدقت و پا  یابيمنظور ارزبه .های مخملف زمانی داشکمه باشکدبینی کرده و عملکردی پايدار در  ول دورهپیش
تا   1393دوره  یهابر داده یممقا ع زمان  یها، از رو  اعمکارسککنجبان   یسککممیسکک  سکک ير ینیبشیدر پ  یشککنهادیپ

 ی مموال ويعملکرد مدل در شرا یمناسب است و امکان بررس یزمان  یسر  یهاداده یرو  برا نياسکمفاده شکد. ا  1402
 :دهدیرا نشان م یمموالبخش حاصل از پنن  نينما  (4 . جدولسازدیبازار را فراهم م

 نماين حاصل از ارزيابی ممقا ع  .4 جدول

Fold RMSE MAE MSE MAPE 

1 0/032 0/025 0/00102 3/2 

2 0/034 0/027 0/00116 3/5 

3 0/036 0/029 0/00130 3/8 

4 0/035 0/028 0/00123 3/6 

5 0/033 0/026 0/00109 3/3 

ن ی انگیم  0/034 0/027 0/00116 3/48 

ار یمع  انحراف  0/0016 0/0016 0/00011 0/25 

 یخطکا  نیانگیک و م  0.034برابر بکا    (RMSE مربعکات خطکا  نیانگیک م  شکککهير  نیانگیک ککه م  دهکدینشکککان م  نينمکا
  نی انگی. مباشکدیقکول مدل مو دقت قابل ینیبشیپ  یبودن خطا  نيیپا  انگریاسکت که ب  0.027برابر با    (MAE مطلق

محسککوب   نيیپا  اریبسکک   يیخطا ،ینکبا  یهاینیبشپی حوزه در که اسککت  ٪3.48برابر   (MAPE مطلق  یدرصککد خطا

 حکاب فروپاشیهای حاصل از عوامل موثر بر پیش بینی ريس  سیسممی در شرايو يافمه .6نمودار
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دهنده  نشان  زین  MAE و  RMSE  ريمقاد یکياست. نزد یواقع  ريبه مقاد هاینیبشیپ  اديز یکياز نزد یو حاک  شودیم
  نيی پا اریانحرا  مع  ن،یپرت اسکت. همچن یهامدل به داده  ازحدشیب  تیبزرگ و عدم حسکاسک   یمحدود بودن خطاها

 یعملکرد مکدل در تمکام یداريک دهنکده پکا( نشکککان0.25برابر بکا   MAPEو   0.0016برابر بکا   MAEو  RMSE ارهکایک مع
( =MAPE  3.20و  =0.032RMSE بخش اولعملکرد مدل در   ني. بهمرباشکدیمخملف بازار م ويو در شکرا هابخش
از   یناشکک  تواندی( ثکت شککده اسککت که م=MAPE  3.80و  =0.036RMSE سککوم بخشعملکرد در   نيترفیو ضککع
با   یشکنهادیکه مدل پ دهدینشکان م نينما نيا ،ی ور کلنوسکانات در آن بازه باشکد. به  شيافزا ايبازار  یناگهان راتییغت

باثکات و قابل    ق،یدق یها، توانسکمه عملکردبان  یاسکاخمار شکککه  یهاو شکاخص یمال  یهایژگيو  بیاسکمفاده از ترک
و  یا یاحمکلان شيپا نديکارآمد در فرآ یعنوان ابزاربه تواندیاراله دهد و م یسککممیسکک   سکک ير ینیبشیاعمماد در پ

 .ردیمورد اسمفاده قرار گ  ینظارت  یهایریگمیتصم

 گیری  نتیجه. بحث و 5
  ی ها و شکاخص یمال  یهایژگيو  بیها با اسکمفاده از ترکبان   یسکممیسک  سک ير ینیبشیپ  یپژوهش به بررسک   نيا

 ی مال  یهادر  ول چرخه هایژگيهر دسمه از و  ینسک  تیکه اهم دهندینشان م هاافمهيپرداخمه است.  یاساخمار شککه
 ٪25حدود   یمال یهایژگيو سهم و ٪75حدود  یاشککه  یهایژگيحکاب، سهم و  یریگ. در مرحله شکلکندیم رییتغ

مانند مرکزيت درجه و   یاشککککه تيمرکز  یهاو شککاخص  یدهمانند اندازه بان ، رشککد وام  يیرهای[. ممغ5  ،1اسککت 
حکاب، سهم  یمرحله فروپاش  در  [.4 کندیم  فايا  ینقش کممر یکه اهرم مال  یرا دارند، در حال  تیاهم  نيشمریب بینابینی

 دهدینشککان م ني[. ا2 ،3 ابديیکاهش م یاشککککه  یهایژگيو نقش و افمهي  شيافزا ٪36به حدود   یمال  یهایژگيو
  ني تردر شککککه، مهم  یاواسککطه تیو اندازه بان  و موقع یاهرم مال ژهيها، به وبان   یکه با بروز بحران، عوامل درون

و  یدهوام عيرشد سر ،یریگنشان داد که در شکل یللیارز  ش لیتحل هسمند.  یسممیس  س ير ديتشد  یهامحر 
[. در 9اسکت  یمنف یحم ايکممر  یکه اثر اهرم مال یدارند، در حال سک ير شيمثکت بر افزا  ریتأث  نيشکمریاندازه بان  ب
 یسکممیسک  سک ير  شياثر را در افزا  نيشکمریدر شکککه ب یاواسکطه تیبالا، اندازه بزرگ و موقع یاهرم مال  ،یفروپاشک 
  سک ينشکان داد که مدل توانسکمه اسکت ر یزمان یممقا ع سکر  یمدل با اسکمفاده از اعمکارسکنج یابيارز [.5  ،1دارند 
اسکت،  0.027برابر  MAE  نیانگیو م  0.034برابر    RMSE نیانگیکند. م ینیبشیپ داريرا با دقت بالا و پا یسکممیسک 

ثکات عملکرد مدل در  دهندهنشکککان  ارهایمع  نيیپا اریو انحرا  مع باشکککدیم  ٪3.48تنها   MAPE  نیانگیم  نیهمچن
 [.6،8مخملف است   یهادوره

بینی ای اگرچه اهمیت بالاتری در پیشدهد که ممغیرهای سکاخمار شکککهنشکان می  ی اين تحقیقهايافمهدر مجموع 
ها نسککت به ممغیرهای مالی کممر اسکت. اين تفاوت ناشکی از ماهیت ريسک  سکیسکممی دارند، اما اثرگذاری مسکمقیم آن

 ور مسکمقل محر  ايجاد ريسک  ای بیش از آنکه خود بههای شکککهای که شکاخصگونهنقش اين ممغیرهاسکت  به
کنند. در مقابل، ممغیرهای مالی نظیر رشکد تسکهیلات يا اهرم های انمشکار و تقويت آن عمل میعنوان کانالباشکند، به

دهند. های رگرسکیونی نشکان میگذارند و بنابراين ضکرايب معنادارتری در مدلمالی مسکمقیماً بر سکط  ريسک  اثر می
ای در تکیین پويايی و گسکمر  ريسک  در سط  سیسمم اهمیت  یرهای شکککهتوان نمیجه گرفت که ممغبدين ترتیب می
 .شوندهای سیسممی محسوب میکه ممغیرهای مالی منشأ اصلی بروز شو دارند، در حالی

 ازمندین یدر نظام بانک   یسکممیسک  سک ير تيريکه مد دهندیپژوهش نشکان م یهاافمهي  ستیاستتی:  هایپیشتنااد
  ی هاچرخه یبر مکنا  یااسکت. نخسکت، نظارت دوره یابازار و سکاخمار شکککه  تیبر وضکع یو مکمن  یچندبعد  یکرديرو
  ازحد شیانکسککا  ب از یریو جلوگ  یکنمرل رشککد اعمکار  ،یممیحکاب ق  یریگدارد  در مرحله شکککل یاژهيو  تیاهم یمال

 یاصککل  یهاها را به کانالبان  تواندیم یاعمکارات و تمرکز منابع مال عيسککر شيافزا راياسککت، ز  یها ضککرورترازنامه
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حکاب، توجه به    یرا کاهش دهد. در مقابل، در دوران فروپاشکک  یبانک  سککممیسکک   یآورکند و تاب ليتکد سکک يانمقال ر
    یسککممیسکک   یهااز انمشککار شککو  یریها و جلوگبان  یريپذبیدر کاهش آسکک  یدیبالا نقش کل یاهرم مال تيريمد
را بهکود بخشکد.   ینظارت  یهااسکتیسک   يیکارا تواندیم سک يبر ر ینظارت مکمن  یهااسکمفاده از چارچوب دوم،  [.3،7 دارد

 ور به یشکود تا منابع نظارت  نییهر بان  تع یسکممیسک   سک يبر اسکاط سکط  ر ديبا  یا یشکدت نظارت و الزامات احم
 سکوم، [.2 گردد یریجلوگ سک يرکم  یهامنابع در بان   هيرویپرخطر مممرکز شکوند و از تمرکز ب یهدفمند بر نهادها

  ني ، ضکرورت دارد. او مرکزيت درجه بینابینی مرکزيت مانند يیرهایممغ  ژهيوبه  ،یاشکککه  یهامسکممر شکاخص شيپا
  ني منظم ا  ی. بررسکک دهندیآن را نشککان م  سکک يو قدرت انمقال ر یبانکنیهر بان  در شککککه ب  تیها موقعشککاخص
  رانهیشکگیکرده و اقدامات پ  يیبرجسکمه را شکناسکا  یسکممیبا نقش سک   یهابان  دهدیاجازه م  گذاراناسکتیها به سک شکاخص

هشککدار زودهنگام   یهادر مدل یاو شککککه یمال یهاداده  بیترک چهارم،  [.5 ممناسککب با سککاخمار شککککه اعمال کنند
  ری نظ  یمال یهایژگيدهد. اسکمفاده همزمان از و  شيافزا  یری ور چشکمگرا به  یسکممیسک  سک ير ینیبشیدقت پ تواندیم

و  طرپرخ یهابان   يیامکان شکناسکا ،یاشکککه  یهابه همراه شکاخص  لات،یاندازه بان ، نسککت اهرم و رشکد تسکه
نسککت به    یقابل توجه تيمز کلارچه،ي کرديرو ني. اکندیرا فراهم م  یسکممیسک   یهاانمشکار شکو   یاحممال یرهایمسک 
مقررات   یگذارهد  پنجم،  [.1 کندیکم  م ترقیدق  یا یاحم  یهااسککتیسکک   یدارد و به  راح  یصککرفاً مال یهامدل
برخوردار اسکت.   يیبالا   تیدر شکککه دارند، از اهم  یاکه نقش واسکطه  سک يبزرگ و پرر یهابان  یبرا  یا یاحمکلان

از گسمر   تواندیدر شکککه دارند، م  يیبالا   تيکه مرکز  يیهابه بان   یا یو الزامات احم یاهرم  یهاتياعمال محدود
مجموع،  در  [.4،2 دينما تيرا تقو یبانک  سکممیسک   یآورکند و تاب یرینهادها جلوگ  ريها به سکاشکو  تيبحران و سکرا

توجه همزمان به   ازمندین  یسککممیسکک  سکک ير  تيريکه مد  کنندیم دیهسککمند و تاک گريکديمکمل    کرديپنن رو  نيا
 سک ،يبر ر یمکمن  یهامسکممر، چارچوب  شيپا  بیها اسکت. ترکبان  یابازار و سکاخمار شکککه  تیوضکع  ،یمال یرهایممغ
 آوردیرا فراهم م ینظام بانک  یآورتاب  شيو افزا یريپذبیامکان کاهش آسک  ،یمقررات  یگذارو هد  یاشکککه لیتحل
  کنند. یریجلوگ یگسمرده مال یهااز وقوع بحران رانه،یشگیبا اتخاچ اقدامات پ  سازدیرا قادر م  گذاراناستیو س

ها هايی نیز دارد که توجه به آنبا وجود دسککماوردهای قابل توجه، اين پژوهش محدوديت   :پژوهشهای محدودیت
 : برای تحقیقات آتی ضروری است

های فعال در بورط بوده و ای مورد اسککمفاده مربو  به بان های مالی و شککککهداده:  هادسککمرسککی محدود به داده .1
 .ممکن است نماينده کامل نظام بانکی کشور نکاشند

در اين پژوهش ممغیرهايی مانند تورم، نرخ بهره و رشکد اقمصکادی  :عدم ورود مسکمقیم ممغیرهای کلان اقمصکادی .2
های قیممی و ريسک  گیری حکاباند. هرچند اين ممغیرها ممکن اسکت بر شککلصکورت مسکمقیم وارد مدل نشکدهبه

 بازار هایشکاخص و مقطعی–صکورت غیرمسکمقیم از  ريق ممغیرهای زمانها بهسکیسکممی اثرگذار باشکند، اثرات آن
 انمخاب  اين هرچند  ندهد، را  اقمصکادی کلان اثرات  کامل  انعکاط   اسکت ممکن  مدل  نماين بنابراين،.  اسکت شکده لحا 
 .است بوده بانکی شککه و هابان  هایويژگی بر تمرکز هد  با مطابق و آگاهانه

را بررسکی کرده اسکت و ممکن اسکت نماين در شکرايو   1402تا  1393پژوهش دوره  : تمرکز بر دوره زمانی مشکخص .3
 .تر ممفاوت باشدهای کوتاهاقمصادی بسیار ممفاوت يا در دوره

ها های مالی ايران اسکت و تعمیم مسکمقیم آنها مکمنی بر سکاخمار شکککه بانکی و ويژگیيافمه: تعمیم به سکاير کشکورها .4
 .های نهادی ممکن نیستبه ساير کشورها بدون در نظر گرفمن تفاوت

های ترکیکی يادگیری ماشککین و تر، مدلهای گسککمردهتوانند از دادههای آتی میها، پژوهشبا توجه به اين محدوديت
 .گیرندبینی ريس  سیسممی بهرهکشوری برای افزايش قابلیت تعمیم و دقت پیشهای بینتحلیل



   1404سال   - (3) 15دوره   –مدیریت مالی انداز چشم                                                                                              
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گونکه کمک  مکالی از هی  فرد، نهکاد و سکککازمکانی دريکافکت  برای ارالکه مطکالکب و نگکار  اين مقکالکه هی   :تعتار  منتافع

نشکده اسکت و نماين و دسکماوردهای اين مقاله به نفع يا ضکرر سکازمان يا فردی خا  نخواهد بود. حضکور نويسکندگان در 
 گونه تعارض منافعی ندارند. ر  ولی ممخصص بوده است و نويسندگان هی عنوان شاهدی بیاين پژوهش به
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