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 چکیده

 کینظور مدر ایران است. برای این بر ریسک سیستمی نظام بانکی  متغیرهای کلان اقتصادی هایشوک تأثیربررسی  مقالههدف این 

ینانی نرخ ارز، درآمدهای مالیاتی، نقدینگی، نرخ بهره نااطمدرآمدهای نفتی،  شامل (SVARخودرگرسیونی برداری ساختاری ) مدل

و با استفاده از  حیطرا ( 𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅∆) یشرطو سنجه تغییر در ارزش در معرض خطر  اسمی، نااطمینانی تورم و تولید ناخالص داخلی

 استفاده از توابع ضربه آنی و بر اساس تجزیه چولسکی واکنش ریسک سیستمی نسبت( برآورد و با 1370-1396)ی فصلی هاداده

 ،که شوک مثبت قیمتی نفت دهدمینتایج نشان  .است مورد بررسی قرار گرفته شوک در هر یک از متغیرهای کلان اقتصادی

 رشد مثبت اقتصادی کاهش ریسک کهدرحالی .فزاینده بر ریسک سیستمی دارد تأثیر سود بانکینرخ  و مینانی تورم، نرخ ارزطناا

جاد ثبات پولی و ای مندقاعده هایسیاستبا اتخاذ  بایستمیپولی  گذارسیاستتحقیق،  هاییافتهسیستمی را به همراه دارد. بر اساس 

 احتمال وقوع ریسک سیستمی نظام بانکی را کاهش دهد. ،در نرخ ارز و تورم

مدل  ،کوانتایلنظام بانکی، متغیرهای کلان اقتصادی، ارزش در معرض خطر شرطی، رگرسیون  ریسک سیستمی: ی کلیدیهاواژه

 خودرگرسیونی برداری

 مقدمه .1

های رایج در اقتصاد داخلی و یکی از پدیده مالی، هایبحران

 ایههزینه ها،بحراناین بروز . آیندجهانی به شمار می

وش و فرزین) ا به دنبال داردهراقتصادی زیادی را برای کشو

 وابستگی روزافزونافزایش  بهبا توجه (. 1389برخورداری، 

یک  که در هاییبحرانبه یکدیگر،  هابانک یژهوبهمالی های نهاد

ه نظام مالی بلک کلبه تنهانهدهند مالی روی می از نظام خشب

ها دولت رونیازاکنند. نیز سرایت میاقتصاد  واقعیبخش  به

 هایبحرانصادی قتهای اکاهش هزینه در راستای بایستی

وجه با ت مالی و نیز جلوگیری از سرایت بحران و مقابله با آن،

 1نال)بر رندیکارگبهرا هایی سیاست به شرایط اقتصادی خود،

ها رسیدگی به موضوع (. تدوین این سیاست2013و همکاران، 

                                                           
1 Bernal 

ریسک سیستمی در نظام بانکی  .طلبدریسک نظام مالی را می

 بازپرداختتعهدات خود و  به ایفای هابانکبه عدم توانایی 

 هاآنگذاران در شرایط مراجعه گسترده سپرده هایسپرده

ذاران گهای سپردهبرای بازپرداخت سپرده هابانکبستگی دارد. 

نیاز دارند تا منابعی که در قالب تسهیلات به مشتریان اعتباری 

 هابانکاند را وصول نمایند. چنانچه مشتریان اعتباری خود داده

توانایی وصول مطالبات خود را نداشته  هابانکنکول کنند و 

گذاران دچار در بازپرداخت تعهدات خود به سپرده ،باشند

 کندیم( بیان 2018) 2کومار مشکلات جدی خواهند شد.

ریسک سیستمی به معنای ریسک از بین رفتن کل سیستم 

م کل سیست یبستگهممالی به دلیل ضعف ساختار و یا به 

 ،هاکبان ایترازنامهبا توجه به وابستگی ساختار  . شودیماد ایج

 عتسربهخود  یک یا چند بانک در ایفای تعهدات عدم توانایی

2 Kumar 
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بانکی دچار بحران سیستم ام سرایت و تم هابانکبه سایر 

 هابانک. عوامل زیادی بر نکول اعتباری مشتریان شودمی

شناخت عوامل مؤثر بر ریسک اعتباری مشتریان است.  اثرگذار

یان ی جرزیربرنامهبا  هابانککند تا کمک می هابانکاعتباری 

ی و درنهایت نظام ریگشیپنقدی از وقوع بحران نقدینگی 

 هامروز .بانکی از وقوع پدیده ریسک سیستمی جلوگیری کند

 ،سرعت .بینی استتغییرات در صنعت بانکداری غیرقابل پیش

پذیری و اعتماد فاکتورهای مهمی هستند که انعطاف ،کارایی

 هاسازمان گونهاینبر موفقیت بلکه برای حیات  تنهانه

نقی لو و محمد  (.1398. )باقری نژاد و همکاران، اندالزامی

که در بلندمدت نرخ بهره اثر  ندده( نشان می1393نظامی )

منفی و تورم و رشد نقدینگی، اثر مثبت بر ریسک اعتباری 

 .که رشد اقتصادی و نرخ ارز اثری بر آن ندارنددارند، درحالی

اند تومی هابانکتأثیر افزایش نرخ ارز بر مطالبات غیر جاری 

نشان  (2011( و انکوشو )2013متفاوت باشد. کاسترو )

افزایش در ارزش پول داخلی در برابر ارزهای خارجی  دهندمی

های پذیری صنایع، افزایش هزینهمنجر به کاهش قدرت رقابت

تولید صنایع داخلی، از دست دادن سهم از بازار و درنهایت 

شود این دسته از صنایع قادر به بازپرداخت دیون باعث می

که  شودخود نباشد. علاوه بر این؛ تقویت پول داخلی باعث می

قیمت کالاهای داخلی افزایش یابد، بنابراین تقاضا برای کالای 

یابد که کاهش در جریان نقدی شدت کاهش میتولید داخل به

را به همراه خواهد داشت؛  هاشرکتو کاهش سودآوری 

تواند منجر به افزایش نکول بنابراین تقویت پول داخلی می

زایش در ریسک های تولیدی و درنهایت افاعتباری شرکت

با افزایش نرخ ارز، ارزش علاوه بر این  شود. هابانکاعتباری 

رو خواهد شد با افزایش روبه هاشرکتخارجی های دارایی

(. بنابراین نوسانات نرخ ارز و نااطمینانی نرخ 1981، 1)اگاروال

گذاری بر ریسک اعتباری مشتریان ارز از کانال کاهش سرمایه

. گذاردریسک سیستمی نظام بانکی اثر میو درنهایت  هابانک

ی پول هایسیاستدهد که نتایج تحقیقات تجربی نشان می

انبساطی و افزایش در حجم اعتبارات بانکی، اثر کاهنده بر 

NPL  و  آگراوال)تمام کشورهای مورد بررسی داشته است

که  دهدمینشان  (1994) 2گالوب (.2006همکاران، 

 رانگذایهسرما یریگجهتنااطمینانی تورمی منجر به تغییر 
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 رب متفاوتی اثرات تواندمی هاقیمت افزایش و تورم.  شودمی

 اعثب تورم نااطمینانی اما باشد داشته هابانک اعتباری ریسک

 احتمال افزایش درنهایت و تولید کاهش گذاری،سرمایه کاهش

ی که نااطمینانی تورم. شودمی هابانک اعتباری مشتریان نکول

تورم و  .شودگذاران میگیری سرمایهمنجر به تغییر جهت

تواند اثرات متفاوتی بر ریسک اعتباری ها میافزایش قیمت

باعث کاهش  تورم داشته باشد اما نااطمینانی هابانک

گذاری، کاهش تولید و درنهایت افزایش احتمال نکول سرمایه

 .شودمی هاکبانمشتریان اعتباری 

یکی از رویکردهای جدید در تحلیل ریسک همچنین 

ت. در هاسای بانکها، استفاده از ساختار شبکهسیستمی بانک

رار ها مورد بررسی قاین رویکرد، ساختار وابستگی ترازنامه بانک

ها گرفته و وقوع ریسک سیستمی برپایه وابستگی ترازنامه بانک

 .(2019همکاران، شود. )لی و تحلیل می

 و هاشوکآیا  در پاسخ به این پرسش که مقالهاین 

نااطمینانی در متغیرهای کلان اقتصادی و نوسانات شدید در 

، باشدیمنظام بانکی اثرگذار  ریسک سیستمیبر  این متغیرها

 یهاینانینااطمو  هاشوکاثرگذاری  هایکانالو  سازوکار

متغیرهای اقتصادی بر ریسک سیستمی نظام بانکی را 

ابتدا ریسک سیستمی . برای این منظور، کندمی یسازمدل

 در معرض خطر تغییر ارزشنظام بانکی با استفاده از سنجه 

خود  هایمدلقالب در ادامه در  وبرآورد ( 𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅∆) 3شرطی

 هایشوکتأثیر  ،(SVAR) 4برداری ساختاری رگرسیونی

 ینظام بانکریسک سیستمی بر اقتصادی کلان  متغیرهای

مختلف این مقاله به شرح ذیل  هایبخش .گرددمیبررسی 

 هایسنجهاست. در بخش دوم ریسک سیستمی نظام بانکی و 

 . بخشگیردمیسنجش ریسک سیستمی مورد بررسی قرار 

مدل  چهارمسوم مقاله به سوابق تجربی پرداخته و در بخش 

. بخش پنجم به نتایج تحقیق شودمیتجربی تحقیق برآورد 

 اختصاص یافته است.

 ریسک سیستمیمبانی نظری  .2

ریسک سیستمی به احتمال از کارافتادگی در کل 

سیستم در اثر ایجاد شکست یا بحران در یک بخش یا قسمتی 

ریسک سیستمی احتمال سقوط در گردد. از بازار اطلاق می

زمان و یا این ریسک در اثر حرکت هم .سیستم مالی است

3 Value at Risk 
4 Structural Vector Auto Regressive 



 شود. بنابراین ریسکهای بازار ایجاد میهمبستگی بین بخش

افتد که همبستگی بالایی بین سیستمی زمانی اتفاق می

های مختلف بازار وجود داشته های بخشها و بحرانریسک

های مختلف در یک های بخشباشد و یا زمانی که ریسک

ها و کشورها مرتبط و کشور با سایر بخش بخش از بازار یا یک

-همبسته باشد. اساس ریسک سیستمی همبستگی بین زیان

صورت ای بههاست. ریسک سیستمی یک واکنش زنجیره

باشد. به این دلیل به آن سیستمی دومینوهای به هم متصل می

باشد شود که دارای اثر فراگیر بر روی کل سیستم میگفته می

بازار سرمایه و یا کل اقتصاد یک کشور  سرعت در کلو به

خوارزمی و  (.1392گذارد )صادقی، شود و اثر میمنتقل می

س از پ پذیریریسک تأثیردر تحلیل سیستمی ( 1393)ندایی 

موارد متعددی  کنندمیبیان مفهوم تفکر سیستمی بیان 

 در و افراد رفتار متقابل در پذیریریسک بر تواندمی

 باشد. تأثیرگذار اقتصادی و مدیریتی ساختارهای

در سیستم مالی فراتر از مجموع  سیستمی ریسک

 باشد و شاملمربوط به مؤسسات می فردمنحصربههای ریسک

های داخلی است که از رفتار از ریسک تیبااهمترکیب اجزاء 

-جمعی مؤسسات مالی، به عبارتی ریسک سیستمی شکل می

 سیستمی احتمال سقوط در سیستم مالی است. سکیر گیرد.

افتد که یکی از ریسک سیستمی زمانی اتفاق می

و بزرگ بازار نتواند از عهده  تأثیرگذار کنندگانمشارکت

تعهدات خود برآید و شکست بخورد )مثلاً نتواند وجوه معامله 

را تسویه نماید و یا اوراق خود را تحویل دهد(. با وقوع این 

رویداد سایر مؤسسات و نهادهای مرتبط با این موسسه نیز به 

شود و در کل کنند و بحران گسترده میمشکل برخورد می

های بازار مالی مستقل از شود. ماهیت ریسکگیر میبازار فرا

ای که مشکلات مدیریت ریسک گونهباشد بهیکدیگر نمی

نهاد یا واسطه مالی و یا مشکلات ناشی از روابط داخلی یک

دیگر  کنندگانمشارکتبین دو نهاد مالی و یا نهاد مالی و 

ر بازا کنندگانمشارکتها و نهادها و تواند به دیگر واسطهمی

ها را نیز با مشکلات مالی مواجه نماید. سرایت نماید و آن

ظور منمجموعه تنظیمی و نظارتی بازار باید بتواند به روازاین

ایجاد بازاری منسجم و کارآمد و اطمینان نسبت به جلوگیری 

های سیستمی در بازار به هنگام نکول و شکست از بروز آسیب

                                                           
1 Adrian & Brunnermeier 
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یفای تعهدات خود، اثر این ریسک های بازار در ابرخی از واسطه

به حداقل برساند. بانک  کنندگانمشارکترا بر روی سایر 

عنوان خطر عدم ( ریسک سیستمی را به2010مرکزی اروپا )

ثبات مالی بسیار گسترده که عملکرد یک سیستم مالی را تا 

جایی که اساساً رشد اقتصادی و رفاه مالی متضرر شود تعریف 

تعریف بانک مرکزی اروپا بر مبنای عبارت کند. درواقع می

ثبات مالی )یعنی عدم وجود ریسک سیستمی( بیان شده 

ثبات مالی عبارت است از شرایطی که در آن سیستم »است: 

-های مالی، بازارهای مالی و زیرساختمالی )متشکل از واسطه

ها و های بازار( توانمند برای مقاومت کردن در مقابل شوک

ها باشند و درنتیجه بتواند احتمال تعادل حل کردن عدم

که بتواند به  گری مالی رااختلال جدی در فرآیند واسطه

گذاری سودمند های سرمایهاندازها به فرصتتخصیص پس

(: 2009، 1)آدریان و برونرمایر«.آسیب وارد سازد، از بین ببرد

طور ریسک اینکه شکست ایجاد شده در مؤسسات مالی به

ترش یابد و همچنین طرف عرضه مربوط به اعتبار گسترده گس

و همکاران،  2و سرمایه را در اقتصاد واقعی مختل نماید. )آچاریا 

(: ریسک انسداد بازارهای مالی و سرایت گسترده 2009

ورشکستگی و ناتوانی مؤسسات مالی که تأمین سرمایه بخش 

، فدهد. )سپه وند و بنی طرشدت کاهش میواقعی اقتصاد را به

زمان در نهادهای مالی؛ با (: بحران قابل انتشار و هم1390

و همکاران،  3زایی جدی برای کل اقتصاد.)بیلیوقابلیت مشکل

ای از شرایط که ثبات و یا اطمینان عمومی (: مجموعه2010

در سیستم مالی را تهدید کند. در تحقیقات دیگر تعاریفی که 

 اهتعادل عدم مثل اندکرده تمرکز تریخاص هایبر مکانیسم

 آچاریا) هم به مرتبط داشتن قرار معرض در ،(2009 کابالرو،)

 ،(2007 میشکین،) اطلاعات اختلالات ،(2010 همکاران، و

(، 2009ه، استرن و الیوت درهمن، کاپادیا،) بازخورد رفتار

 نامناسب وضعیت ،(2010 روسنگرن،) مالی های¬حباب

 هیئت) کشور اقتصاد از خارج منفی اثرات ،(2011 موسا،)

 ریس معیارهای بخش در که دارد وجود نیز( 2009 مالی، ثبات

 تعددم تعاریف این به توجه با. شودمی اشاره هاآن به سیستمی

ل یتی پیچیده و قابماه دارای مالی سیستم که دریافت توانمی

 تطبیق است.

3 Billio 



 سیستمی ریسک هایسنجه .2.1

 انتومی سیستمی، ریسک از مختلف تعاریف ارائه دلیل به

 تمسیس انطباق قابل و پیچیده ماهیت درک برای که دریافت

 یازن سیستمی ریسک گیریاندازه روش یک از بیش به مالی،

( به معرفی و مقایسه 2013) 1بنویت و همکاران .است

، MES ،SESگیری ریسک سیستمی )اندازههای مهم مقیاس

SRISK  وCOVAR) ای پرداختند. زیان مورد انتظار حاشیه

(MES)2ان مورد انتظار بنگاه موقعی است که ی، متناظر با ز

به زیر یک آستانه معین سقوط  شدهدادهبازار در یک افق زمانی 

 با بالاترین هابانککند. ایده اولیه این سنجه این است که 

MES  بازار دارند، بنابراین  بیشترین سهم را در سقوط

های ریسک سیستمی ترین محرکبزرگی بزرگ، هاانکب

سنجه ریسک و  SES3زیان مورد انتظار سیستمیهستند. 

نهاد را به شرطی که ن مورد انتظار یکزیا، SRISK4سیستمی 

گیرند. بحران مالی در اقتصاد، اتفاق افتاده باشد اندازه می

متناظر است با ارزش  CoVaR5 ارزش در معرض خطر شرطی

 نهادکیشرط اینکه ( سیستم مالی بهVaRدر معرض خطر )

تواند برای می  i,jCoVaR در معرض خطر یا بحران باشد. سنجه

 را i ،محاسبه شود؛ آدریان و برونرمایر jو  i هر دو نهاد مالی

، CoVaRحالت  یک سیستم مالی در نظر گرفتند. در این

د ه نهامالی به این شرط است کارزش در معرض خطر سیستم 

j ی نهاد مالتواند سهم یکدر معرض بحران باشد، بنابراین می

نهاد در سهم یکگیری کند. را در ریسک سیستمی اندازه

 بینشود که تفاضل محاسبه می CoVaR∆ ریسک سیستمی با

CoVaR  شرایط غیر و  بحران مالی زماندو موقعیت شرکت در

 بحرانی است.

( CoVaRارزش در معرض خطر شرطی )سنجه  

برای برآورد ریسک سیستمی اولین بار توسط آدریان و 

بعد توسط وی و  یهاسال( ارائه و در 2010برونرمایر )

( 2016آدریان و برونرمایر ) تاً ینهاهمکارانش بسط داده شد و 

△تغییر در ارزش در معرض خطر شرطی  𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅  را برای

ساختار  𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅برآورد ریسک سیستمی ارائه نمودند. 

ن شارا ن 𝑉𝑎𝑅 ای بین دو ارزش در معرض خطر وابستگی دنباله

حداکثر زیان مورد انتظار را در یک بازه  𝑉𝑎𝑅(𝑎)دهد و می

1زمانی در سطح اطمینان  − 𝑎 دهد:را نشان می 

                                                           
1 Benoit, S. 
2 Marginal Expected Shortfall 
3 Systemic Expected Shortfall 

Pr(𝑋𝑖 ≤ 𝑉𝑎𝑅𝑎
𝑖 ) = 𝛼 (1) 

مالی یا یک بخش از  نهادکیبازدهی  دهندهنشان 𝑋𝑖که در آن

اقتصاد )سیستم بانکی( است. احتمال اینکه بازدهی کمتر یا 

ش در معرض خطر از است. ارز 𝛼باشد برابر  𝑉𝑎𝑅مساوی 

 عنوانبهکه  باشدمیریسک  نامطلوباندازه  معیارهایخانواده 

یک معیار آماری حداکثر زیان احتمالی پرتفوی را در یک دوره 

(. Jorion, 2001) دهدمی ارائه زمانی مشخص با بیان کمی

ارزش در معرض خطر )ریسک( مبلغی از ارزش  گریدعبارتبه

یک دوره زمانی مشخص و  ظرف رودمیپرتفوی را که انتظار 

. دکنمیبا میزان احتمال معین از دست برود مشخص 

𝐶𝑜𝑉𝑎𝒒
𝒋∥𝒊  برابر با𝑉𝑎𝑅𝑞

𝑗 (به کل اقتصاد )شرط یا بازار سرمایه

است.  𝐶(𝑅𝑖)یک حادثه مؤثر بر وضعیت بخش بانکی مانند 

ز ا موردنظریابد که بازدهی بخش این حادثه زمانی تحقق می

سیستم بانکی باشد.   𝑉𝑎𝑅 برابر باکمتر یا  (𝑅𝑖)اقتصاد 

𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅𝒒 نبنابرای
𝒋∥𝒊 شود:صورت زیر عریف میبه 

Pr (𝑅𝑗) ≤ 𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅𝒒
𝒋∥𝑪(𝑹𝒊)

= 𝑞 (2) 

△تغییر در ارزش در معرض خطر شرطی  CoVaR نهایی  تأثیر

سیستم بانکی در ریسک کل اقتصاد در شرایطی است که 

 سیستم بانکی در شرایط بحرانی باشد. بر اساس مقاله آدریان

(، تغییر در ارزش در معرض خطر شرطی 2016و برونرمایر )

△ CoVaR  برابر است با اختلاف بین𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅  کل اقتصاد برای

زمانی که سیستم بانکی در شرایط بحرانی باشد )یعنی یک 

د کل اقتصا 𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅 درصد ارزش در معرض خطر آن باشد( و

معرض  درصد ارزش در 50زمانی که سیستم بانکی در سطح 

 خطر خود باشد. به عبارت دیگر داریم:
△ CoVaRq

j∥j

= CoVaRq

j∥Ri=VaRq
i

−CoVaR50

j∥Ri=VaR50
i

 
(3) 

( برای برآورد ریسک ∆CoVaR) در این مقاله از سنجه

 .شودمیسیستمی استفاده 

 تحقیق پیشینه .3

زمینه ریسک سیستمی از  مطالعات و تحقیقات دانشگاهی در

 نمود کهروند روبه رشدی را آغاز  2007زمان وقوع بحران 

 هایپژوهش .دهداهمیت موضوع ریسک سیستمی را نشان می

به  وانتمیریسک سیستمی نظام بانکی را  زمینه در شدهانجام

4 Systemic Risk 
5 Conditional Value at Risk 



ست ا هاییپژوهشد. دسته اول بندی نمودودسته کلی تقسیم

سته دو  پردازندمی ریسک سیستمی و برآورد سازیبه مدلکه 

 عوامل مؤثر بر وقوعاست که به بررسی  هاییپژوهشدوم 

و  2جونیور گلا (،2013) 1روجابپردازند. می ریسک سیستمی

و  5( و سیلوا2013) 4سئورینگ (،2010) 3فیلهو گودینهو

جامعی جهت بررسی  شناسیروش(، 2016همکاران )

. اندکرده ارائهریسک سیستمی  زمینه درشده تحقیقات انجام

ساختار شبکه  ی برجامعمرور  (2016همکاران )سیلوا و 

 های مختلفشده در سالارجاعات مقالات و تحقیقات انجام

را بررسی در این زمینه  شدهانجام هایپژوهشداشته و 

 سازییهشببه  (2020) و همکارانش 6لونتیدساند. نموده

شبکه بانکی با استفاده از تئوری  پذیرییبآسسرایت مالی و 

 همکاران و شریف صادقیپیچیده پرداختند.  یهاشبکه

 یهااز داده ینظام بانک یستمیس سکیبرآورد ر یبرا (1397)

تا  1387آذر  یدر فاصله زمان هابانکروزانه شاخص 

خطر  در معرضو ارزش  کردهاستفاده  1397 ماهنیفرورد

مدل  کیروزانه شاخص با استفاده از  یهاداده یبازده

GARCH و همکاران یشمیکل یمهدواند. برآورد کرده یینما 

ارزش در معرض خطر  راتییتغ اریبا استفاده از مع( 1396)

در بخش  یستمیس سکیر یابیبه ارز (Δ CoVaR) یشرط

 (1397) و همکاران یشمیابر اند.پرداخته رانیا یبانکدار

، MES اریسه مع یبر مبنا ی رابانکنظام  یستمیس سکیر

ΔCoVaR  وSRISK در  هیفعال در بازار سرما یهابانک یبرا

محاسبه و  14/06/1397تا  14/02/1392دوره  یط

و  اهبانک یذات یرهایمتغ نیتراز مهم یو اثر برخ یریگاندازه

 هاصشاخ نیا یبر رو ،یکلان اقتصاد یرهایمتغ نیهمچن

 MES( دو روش2019عیوض لو و رامشک ) .برآورد شده است

ریسک سیستمی بانکی  یبندرتبها در خصوص ر  COVARو

( مجموعه 2020) 7ارول و وهرا زمون قرار دادند.آایران، مورد 

 یابکهشو  یچیدهپهمبهعملیات بانکی را در قالب یک سیستم 

( در تحقیقی به این 2020) 8انگل و همکاران بیان نمودند.

                                                           
1 Jabbour 
2 Lage-Jounior 
3 Godinho-filho 
4 Seuring 
5 Silva Walmir 
6 Leventides 
7 Erol & Vohra 
8 Engel 
9 Espinoza & Prasad 
10 Kline, Rex B. 

 یابکهشنتیجه رسیدند که پایداری سیستم بانکی به ساختار 

 آن بستگی دارد.

( و 2011(، انکوشو )2010) 9اسپینوزا و پراساد 

، VARهای استفاده از مدل ( با2013) 10کلاین

و متغیرهای کلان اقتصادی و اثرات متقابل   NPLهایپویایی

اند. درواقع این مطالعات اثرات ها را مورد بررسی قرار دادهآن

بازخوردی بر متغیرهای کلان اقتصادی را نیز مطالعه کردند. 

و  هابانکدهد که کیفیت دارایی نتایج این مطالعات نشان می

دی تصاهای اقنیز بر سیکل هابانکافزایش ریسک اعتباری 

اثرگذار است و افزایش در ریسک اعتباری نظام بانکی باعث 

شود. تشدید نوسانات اقتصادی در سطح کلان می

د باعث تشدی هابانکدیگر کاهش در کیفیت دارایی عبارتبه

دارد  11های اقتصادی شده و اصطلاحاً اثر موافق سیکلیسیکل

فرآیند  هابانک( و افزایش در ریسک اعتباری 2011)انکوشو، 

 (.2013کند )کلاین، تر میرونق اقتصادی را پیچیده

 13( و زمان و جورکا2004) 12دلگادو و سئورینا

های تصحیح خطای برداری، اثر ( با استفاده از مدل2008)

 NPLکاهش در تولید ناخالص داخلی، نرخ بهره و نرخ ارز را بر 

اند. سیستم بانکی کشورهای اسپانیا و اسلواکی بررسی کرده

های ( با استفاده از رویکرد مدل2011و همکاران ) 14عبدالله

(، عوامل مؤثر ARDL) 15های توزیعیخود رگرسیونی با وقفه

های مالزی را مورد بررسی قرار بر مطالبات غیر جاری بانک

( اثر بلندمدت نرخ بهره 2009) 16اند. گرینیچ و گروسنورداده

اند. بررسی قرار دادههای بلغارستان مورد را در بانک NPLبر 

دهند که عرضه پول، ( نشان می2014) 17وگیازاسنیکولاید 

رشد اعتبارات و بیکاری اثر معناداری بر ریسک اعتباری 

 های رومانی دارند.بانک

( نشان 9200و همکاران ) 18نتایج مطالعات مطالعه فلامینی

ترین عامل دهد که نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی مهممی

در کشورهای آفریقایی بوده است.  هابانک NPL کنندهیینتع

 هابانک( ارتباط علی بین مطالبات غیر جاری 2005) 19فوفاک

11 Pro cyclical 
12 Delgado & Saurina 
13 Zeman & Jurca 
14 Abedola 
15 Autoregressive Distributed Lag Models 
16 Greenidge & Grosvenor 
17 Nikolaidou & Vogiazas 
18 Flamini 
19 Fofack 



با نرخ بهره واقعی، رابطه مبادله، تورم، درآمد سرانه و بازده 

 1اده است. کانگوگو و آسینگادارایی را مورد بررسی قرار د

د دهند که رشهای تلفیقی نشان می( با استفاده از داده2014)

GDP یا های کنو بیکاری اثر منفی بر ریسک اعتباری بانک

 هابانکاین  NPLداشته؛ و نرخ تورم و نرخ بهره اثر مثبت بر 

( رابطه منفی بین نقدینگی و 2013) 2داشته است. ماویلی

ورود سرمایه را مطالبات غیر جاری در سیستم بانکی کنیا 

دهد دهد. همچنین نتایج این مطالعه نشان مینشان می

مدت اثر منفی و در در کوتاه کنندهمصرفشاخص بهای 

داشته است.  هابانکاین  NPLبلندمدت اثر مثبت بر 

دهد که شرایط خود نشان می( در مطالعه 2014) 3واشینگتن

های کنیا داشته بانک NPLاقتصادی نامطلوب اثر منفی بر 

است، رشد تولید ناخالص داخلی سرانه و نرخ تورم بر این 

 ازنظر NPLاثر نرخ ارز بر  کهدرحالیشاخص منفی بوده است، 

 آماری معنادار نبوده است.

 SVARمعرفی الگوی و  شناسیروش .4

مبانی نظری تحقیق گذشت، طبق آنچه در بخش 

ریسک سیستمی، استفاده از  برآوردمدل جهت  نیترمناسب

 .باشدمی( SVAR)ساختاری  برداری الگوی خودرگروسیونی

ابتدا لازم است الگوی خود  SVARبرای معرفی الگوی 

را مورد بررسی قرار داد. لوتکپل  VARبازگشت برداری یعنی 

-را به شکل زیر معرفی می VAR( الگوی 2004) 4و کراتزیگ

 ند:نک

 (4)  

زا، متغیرهای درون Kx1بردار   در آنکه 

 tDزا و خارج از الگو، متغیر برون Mx1بردار  

ت، مانند جزء ثاب شدهنییتعکه شامل کلیه متغیرهای از پیش 

پسماندهای  tuروند خطی و متغیرهای مجازی فصلی است و 

دارای توزیع نرمال با میانگین صفر، نوفه سفید و ماتریس 

ماتریس  Cو  iA ،jBاست.   انسیکووار

 باشند.ضرایب با ابعاد مناسب می

وجود داشت، شکل  VARمشکلی که در استفاده از الگوی 

مطرح  5این الگو بود. در همین راستا، کولی و لروی شدهخلاصه

                                                           
1 Kangogo & Asienga 
2 Mawili 
3 Washington 

، ساختاری VARتخمینی در الگوی  هایشوک کردند که

نیستند و بدون مراجعه به ساختارهای خاص اقتصاد هر کشور 

را درک کرد.  VARتوان مفاهیم اقتصادی نتایج الگوی نمی

نماید. لوتکپل و این مشکل را برطرف می SVARالگوی 

( با برقراری 1( این الگو را بر اساس رابطه )2004کراتزیگ )

به شکل زیر )رابطه  Bو  Aی مناسب بر ماتریس هاتیمحدود

 کنند:( معرفی می2

 (5)  

دهد که سهم بالای نشان می( 1383) بکی حسکوئی

درآمدهای نفتی در کل درآمدهای دولت منجر به چسبندگی 

 وفور. است شده دولت هزینه–ساختاری در ساختار درآمد

 درمقت مالیاتی نظام یک گیریشکل از مانع نفتی درآمدهای

 هایدرآمد به دولت بودجه بیشتر چه هر وابستگیو باعث  شده

 باعث ینفت عواید به کشور صنایع وابستگی. است شده نفتی

فتی وسانات نن با متناسب صنعت در گذاریسرمایه تا است شده

و سهم  سویکنوسان کند. وابستگی صنعت به واردات از 

درآمدهای ارزی حاصل از صادرات نفت و گاز در تأمین واردات 

از سوی دیگر، وابستگی صنعت به عواید نفتی را تشدید کرده 

به تنگنای تراز  است. این وابستگی در ساختار صنایع

در  (1391و سرعتی ) معظمی است. یدهها انجامپرداخت

ران ت نفت ایتحقیق راهبردهای مقابله با اثرات تحریم بر صنع

 ینقش صنعت نفت کشور در بودجه و درآمدها ندنکمی تأکید

یکی از  عنوانبهموجب گردیده تا این صنعت  کشور

صنایع جمهوری اسلامی ایران مورد توجه  ترینکلیدی

های غربی قرار گیرد و از سوی دیگر در اولویت تحریم

بنابراین  .ها باشدریزیدولتمردان و مدیران در برنامه

دهی ساختار اقتصاد درآمدهای نفتی از اهمیت بالایی در شکل

ایران برخوردار است و وارد کردن تحولات بخش نفت و 

نوسانات درآمدهای نفتی و سازوکار اثرگذاری آن بر ساختار 

یجه بروز نوسانات در نرخ ارز، نقدینگی، درنتدرآمدی دولت و 

اساس در مدل بسط بر این  تورم و نرخ بهره ضروری است.

یافته درآمدهای نفتی نیز وارد مدل شده است. علاوه براین 

نرخ بهره نیز وارد مدل نهایی شد. بنابراین مدل بسط یافته 

 باشد:متغیره به شکل زیر می 8یک مدل 

4 Lutkepohl & Kratzig 
5 Cooley & Leroy 

1 1 ... . ... .t t p t p t q t q t ty A y A y B x B x CD u         

1( ,..., )t t kty y y 

1( ,..., )t t Mtx x x 

1
( )

ttE u u u

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* * * * *

1 1 ... . ... .t t p t p t q t q T tAy A y A y B x B x C D B         



𝑦𝑡 = 𝐴1𝑦𝑡−1 + 𝐴2𝑦𝑡−2 + 𝐴3𝑦𝑡−3 + ⋯
+ 𝐴𝑘𝑦𝑡−𝑘 + 𝜗𝑡 

(6)  

𝐴𝑖بردار متغیرهای مدل و ytکه در آن   = 1, … , 𝑘  بردارهای

𝑖های ضرایب مدل متناظر با وقفه = 1, … , 𝑘  ار رداز ب

خودرگرسیونی  مدلدر یک  درواقعمتغیرهای مدل است. 

های خود و فهوق روی، هر متغیر ( غیر مقیدVAR) برداری

در این مدل، بردار  شود.های سایر متغیرها رگرس میهوقف

 است. 1جدول شماره به شکل  ytمتغیرهای مدل  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 غیرهای مدلمت :1شماره  جدول

 معرفی متغیر نام متغیر
OIL درآمدهای نفتی دولت 

TAX درآمدهای مالیاتی دولت 
LIQ نقدینگی 

INF نرخ تورم 

EXR )نرخ ارز )دلار( غیررسمی )بازار آزاد 

INTR نرخ بهره اسمی 
LOG (GDP)  داخلیتولید ناخالص 

∆𝑪𝒐𝑽𝒂𝑹  ر ارزش د تغییر) یستمیسسنجه ریسک

 معرض خطر شرطی(
 اندمحاسبه شده 1390های ثابت سال کلیه متغیرهای مدل به قیمت

 آزمون پایایی متغیرهای مدل .4.1

های سنتی اقتصادسنجی در برآورد ضرایب کارگیری روشبه

بر های سری زمانی الگوهای اقتصادسنجی با استفاده از داده

نتایج  .باشندمی 1این فرض مبتنی است که متغیرهای الگو پایا

گزارش  (2)های پایایی این متغیرها در جدول شماره آزمون

تمام  ADFدهد که بر اساس آزمون شده است. نتایج نشان می

متغیرهای مدل در سطح نامانا بوده و دارای ریشه واحد 

دهد که بر اساس آزمون باشند. همچنین نتایج نشان میمی

PP استثنای سنجه ریسک سیستمی حداقل تمام متغیرهای به

 باشند.میدارای یک ریشه واحد 

 

 

 

 

 

 

 

 

سطح متغیرها نتایج آزمون ریشه واحد (:2)شماره جدول   

 مقادیر بحرانی PPآماره  مقادیر بحرانی ADF آماره متغیر

∆𝑪𝒐𝑽𝒂𝑹 1.5599-  

(0.001)  

 

 

6.71-  

(0.000)  

 

 

                                                           
 1Stationary 



OIL 2.96 

(0.99)  

 

 

 
 

1%  2.58-  

 

5%  1.94-  

 

10%  1.61-  

3.57 

(0.99)  

 

 

 
 

1%  2.58-  

 

5%  1.94-  

 

10%  1.61-  

EXR 2.83 

(0.99)  

3.73 

(0.99)  
TAX 0.59 

(0.84)  

1.28 

(0.94)  
LIQ 1.82-  

(0.06)  

1.82-  

(0.06)  
INF 1.51-  

(0.12)  

1.48-  

(0.12)  
LOG(GDP) -0.68 

(0.86)  

1.39 

(0.95)  

INTR 0.26-  

(0.58)  

0.15 

(0.72)  
 ( است.P-VALUE) ارقام داخل پرانتز مقدار

محاسبات تحقیق: منبع  

 

باشد، های زمانی ناپایا میرغم اینکه سطح بسیاری از سریعلی

علاوه بر این برای تعیین باشند. تفاضلات این متغیرها پایا می

درجه جمعی متغیرهای سری زمانی از آزمون پایایی تفاضلات 

شود. نتایج آزمون پایایی متغیرهای سری زمانی استفاده می

گزارش  (3)شماره ل تفاضل مرتبه اول متغیرهای مدل در جدو

، ADFآزمون  بر اساسدهد که شده است. نتایج نشان می

شود. دایر بر ناپایایی تمام متغیرهای مدل رد می H0فرضیه 

شود بر اساس نتایج این آزمون، فرض که مشاهده می طورهمان

وجود ریشه واحد در تفاضل مرتبه اول متغیر تولید ناخالص 

 یحال . این درشودمیصد رد در 90داخلی در سطح اطمینان 

پرون وجود ریشه واحد در -که بر اساس آزمون فیلیپس است

تفاضل مرتبه اول این متغیر در تمام سطوح اطمینان رد 

شکست ساختاری در  ناشی از وجود تواندمی. این امر شودمی

توان نتیجه متغیر تولید ناخالص داخلی باشد. بنابراین می

باشد اول تمام متغیرهای مدل پایا میگرفت که تفاضل مرتبه 

 باشند.می I(1) از درجه اول یعنی 1و این متغیرها جمعی

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 (ADF,PP)نتایج آزمون ریشه واحد تفاضل مرتبه اول متغیرها (: 3)شماره جدول 

 مقادیر بحرانی PPآماره  مقادیر بحرانی ADFآماره  متغیر

∆(∆𝑪𝒐𝑽𝒂𝑹) 
6.3-  

(0.0000)  

 

 

52.09-  

(0.000)  

 

 

                                                           
 1-Integrated 



DOIL 
3.62-  

(0.032)  

 

 

 

 

 
 

1%  2.58-  
 

5%  1.94-  

 

10%  1.61-  

4.99-  

(0.000)  

 

 

 

 

 
 

1%  2.58-  
 

5%  1.94-  

 

10%  1.61-  

DEXR 
6.48-  

(0.0000)  

5.6-  

(0.0000)  

DTAX 
2.06-  

(0.03)  

5.6-  

(0.0000)  

DLIQ 
3.62-  

(0.03)  

4.89-  

(0.0006)  

DINF 
5.21-  

(0.0002)  

13.4-  

(0.0000)  

DLOG(GDP) 
1.83-  

(0.06)  

4.79-  

(0.0000)  

DINTR 
3.32-  

(0.0013)  

3.45-  

(0.007)  
 .است (P-VALUE) ارقام داخل پرانتز مقدار

 منبع: محاسبات تحقیق
 



  

 هایشوکتجزیه و تحلیل اثر  مدلبرآورد  .4.2

 بر ریسک سیستمی نظام بانکیمتغیرهای کلان 

سی  منظوربه صادی بر  هایشوک تأثیربرر متغیرهای کلان اقت

ستمی ابتدا  سی سک  سپس با  .گرددبرآورد می SVARمدل ری

شوک در هر یک از متغیرها بر  ضربه آنی اثر  ستفاده از توابع  ا

برآورد مدل  .شککودمیریسککک سککیسککتمی نظام بانکی بررسککی 

SVAR  به معنای اعمال قیود بر مدلVAR  غیر مقید و برآورد

تدا مدل غیر مقید می Bو  Aهای ماتریس نابراین اب باشکککد. ب

منظور برآورد مککدل غیر مقیککد، تعککداد گردد. بککهبرآورد می

تعیین گردید. بر اسککاس  SBCهای بهینه بر اسککاس معیار وقفه

یک  نه  فه بهی عداد وق ماره ت مه این آ  دقیوتعیین گردید. در ادا

صککورت یک ماتریس پایین مثلثی بر مدل غیر مقید اعمال و به

 برآورد گردید. Bو  Aهای ضرایب ماتریس

 تحقیق هاییافته .5

تجزیه و تحلیل اثر شوک درآمدهای نفتی  .5.1

 دولت بر ریسک سیستمی نظام بانکی

واکنش سنجه ریسک سیستمی نظام بانکی ( 1)نمودار شماره 

سبت ساختاری  ن سیونی  شوک نفتی را قالب مدل خودرگر به 

(SVARطراحی شکککده نشکککان می )یک انحراف معیار . دهد

ی نفتی باعث تغییر سنجه ریسک سیستمی مدهاآدرافزایش در 

ندازه  یت از افزایش ریسکککک می -0.005به ا که حکا شکککود 

سککیسککتمی نظام بانکی دارد. افزایش در درآمدهای نفتی باعث 

سوی دیگر بری ارز و افزایش واردات میکاهش نرخ برا شود. از 

کاهش در نرخ ارز افزایش در قدرت برابری خرید مشکککتریان 

انکی را به همراه دارد. ورود درآمدهای نفتی به خزانه و ب نظام

فروش ارز به بانک مرکزی، رشد نقدینگی از محل افزایش مانده 

به دارایی کاهش در نرخ بهره را  نک مرکزی،  با خارجی  های 

باری  کاهش نکول اعت عث  با مل  عه این عوا همراه دارد. مجمو

م نظا و درنهایت ریسککک سککیسککتمی هابانکمشککتریان حقیقی 

شد درآمدهای نفتی بانکی می شود. با این وجود اثرات تورمی ر

باعث افزایش نکول اعتباری مشکککتریان هادوره درو  ی بعدی 

شان میمی  مثبت هایشوکدهد که در بلندمدت شود. نتایج ن

ستمی نظام  سی سک  شته و ری صاد دا نفتی اثرات منفی بر اقت

 دهد.بانکی را افزایش می
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شوک نفت بر ریسک سیستمی نظام بانکی  تأثیر (:1نمودار )

 (SVAR)تابع ضربه آنی مدل 

 

تجزیه و تحلیل اثر شوک درآمدهای مالیاتی  .5.2

 دولت بر ریسک سیستمی نظام بانکی

ها را افزایش داده و های بنگاهتواند هزینهدرآمدهای مالیاتی، می

های تولید را افزایش دهد. از سوی احتمال نکول اعتباری بنگاه

های اقتصادی افزایش درآمدهای مالیاتی دیگر بر اساس نظریه

بر بخش خصوصی  1جهت تأمین مالی بودجه دولت اثر تزاحمی

داشته و باعث افزایش نرخ بهره و درنهایت هزینه تأمین مالی 

کول اعتباری و درنهایت منجر به افزایش ن بخش خصوصی

 آمده از تابعدستشود. نتایج بهمی هابانکمشتریان حقوقی 

 

 

دهد که یک نشان می SVARآمده از مدل دستضربه آنی به

انحراف معیار افزایش در درآمدهای مالیاتی دولت منجر به تغییر 

شود. بنابراین می 0.05سنجه ریسک سیستمی به اندازه 

ی نظام بانکی را کاهش درآمدهای مالیاتی ریسک سیستم

 دهد.می

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 Crowding Out effect 
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شوک مالیاتی بر ریسک سیستمی نظام بانکی  تأثیر. 2نمودار 

 (SVAR)تابع ضربه آنی مدل 

 

تجزیه و تحلیل اثر نااطمینانی نرخ ارز بر  .5.3

 بانکیریسک سیستمی نظام 

واکنش سنجه ریسک سیستمی نظام بانکی نسبت  (3نمودار )

کشد. نرخ ارز را به تصویر می به یک انحراف معیار شوک در

به  شود وقوع یک شوک مثبت ارزیطور که مشاهده میهمان

اندازه یک انحراف معیار در نرخ ارز، باعث تغییر در سنجه ریسک 

توضیح این فرایند شود در می -0.005سیستمی به اندازه 

توان گفت که شوک مثبت ارزی و کاهش ارزش پول ملی می

شود که بر اساس گذر می باعث افزایش قیمت کالاهای وارداتی

نرخ ارز منجر به رشد شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی 

ها توان بازپرداخت وام توسط خانوارها شود. با رشد قیمتمی

و  هابانکمطالبات غیرجاری  یابد که افزایش ماندهکاهش می

سوی  ازرا به همراه خواهد داشت.  هاآنکاهش کیفیت دارایی 

کنندگان به دنبال اثرات تورمی دیگر کاهش قدرت خرید مصرف

جهش نرخ ارز تقاضا برای کالاها و خدمات تولیدی را کاهش 

ها نوبه خود به کاهش جریان نقدینگی بنگاهدهد که بهمی

ها باعث ش در جریان ورودی درآمدی بنگاهانجامد. کاهمی

عد های بدر سال هابانکافزایش نکول اعتباری مشتریان حقوقی 

شود. براین اساس شوک نرخ ارز و کاهش ارزش پول ملی می

 باعث افزایش ریسک سیستمی نظام بانکی خواهد داشت.
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شوک نااطمینانی نرخ ارز بر ریسک سیستمی  تأثیر .3نمودار 

 (SVAR نظام بانکی )تابع ضربه آنی مدل

تجزیه و تحلیل اثر نقدینگی بر ریسک  .5.4

 سیستمی نظام بانکی

دهد که شوک برآورد شده نشان می SVARنتایج حاصل از مدل 

 سنجه نقدینگی به اندازه یک انحراف معیار باعث تغییر در

شود. با توجه می 0.002به اندازه  ریسک سیستمی نظام بانکی

به اینکه سنجه ریسک سیستمی مقداری منفی است، تغییر فوق 

به معنای کاهش ریسک سیستمی نظام بانکی است. با رشد 

این یابد. علاوه برها افزایش مینقدینگی، منابع مورد نیاز بنگاه

رشد اعتبارات بانکی منجر به رشد تقاضای مؤثر برای کالاها و 

تواند به ها را میشود که افزایش سودآوری بنگاهات میخدم

ها را همراه داشته باشد. این امر جریان نقدینگی به سمت بنگاه

به  را هابانکدهد که کاهش نکول اعتباری مشتریان افزایش می

ی المللآمده با نتایج مطالعات بیندستدنبال دارد. نتایج به

 سازگار است.
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شوک نقدینگی بر ریسک سیستمی نظام  تأثیر. 4نمودار 

 (SVARبانکی )تابع ضربه آنی مدل 



  

تجزیه و تحلیل اثر نااطمینانی تورم بر ریسک  .5.5

 سیستمی نظام بانکی

ورم سو تهاست. از یکتورم دارای آثار متفاوتی بر عملکرد بنگاه

دهد که کاهش ریسک های تولید را افزایش میسودآوری بنگاه

را به همراه دارد. از سوی دیگر  هابانکاعتباری مشتریان حقیقی 

شود که علاوه بر تورم باعث کاهش در قدرت خرید خانوارها می

عث دهد باحقیقی را افزایش می اینکه نکول اعتباری مشتریان

به نوشود که بهویژه کالاهای بادوام میکاهش تقاضای کالاها به

ها را به همراه خود کاهش در جریان نقدینگی به سمت بنگاه

های تولید منجر به افزایش نکول دارد. کاهش درآمد بنگاه

فیت نوبه خود کیشود که بهها میاعتباری مشتریان حقوقی بنگاه

ها را کاهش داده و منجر به افزایش ریسک ارایی بنگاهد

دهد آمده نشان میدستشود. نتایج بهسیستمی نظام بانکی می

که یک انحراف معیار افزایش در تورم باعث تغییر در سنجه 

شود. می -0.008ریسک سیستمی نظام بانکی به میزان 

طور که گفته شد تغییرات منفی در سنجه ریسک همان

 می به معنای افزایش ریسک سیستمی نظام بانکی است.سیست
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شوک نااطمینانی تورم بر ریسک سیستمی  تأثیر. 5نمودار 

 (SVARنظام بانکی )تابع ضربه آنی مدل 

 

تجزیه و تحلیل اثر نرخ بهره بر ریسک  .5.6

 سیستمی نظام بانکی

گذاری به شمار ترین عامل در تقاضای سرمایهنرخ بهره مهم

 گذاریرود. افزایش در نرخ بهره باعث کاهش تقاضای سرمایهمی

شود. از سوی دیگر افزایش در نرخ بهره باعث افزایش در می

 را افزایش هابانکهای بانکی شده و توان اعتباری مانده سپرده

ایش در تسهیلات اعطایی به دهد. رشد اعتبارات بانکی و افزمی

تقاضا برای کالاها و خدمات  هابانکمشتریان حقیقی و حقوقی 

د تواند رشدهد. افزایش در تقاضای کل اقتصاد میرا افزایش می

تولید کالاها و خدمات را به همراه داشته باشد که این امر منجر 

به افزایش درآمد سرانه و درنتیجه کاهش ریسک اعتباری 

ه دهد کآمده نشان میدستشود. نتایج بهمی هابانک مشتریان

افزایش در نرخ بهره به اندازه یک انحراف معیار، سنجه ریسک 

دهد که به معنای کاهش تغییر می 0.003سیستمی را به اندازه 

باشد. بر این اساس شوک نرخ بهره کاهش در در این سنجه می

آمده تدسنتایج به ریسک سیستمی نظام بانکی را به همراه دارد.

 المللی سازگاری دارد.با نتایج مطالعات بین
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شوک نرخ بهره بر ریسک سیستمی نظام  یرتأث .6نمودار 

 (SVARبانکی )تابع ضربه آنی مدل 

 

تجزیه و تحلیل اثر تولید ناخالص داخلی بر  .5.7

 ریسک سیستمی نظام بانکی

رشد تولید ناخالص داخلی کاهش در ریسک اعتباری مشتریان 

رود که شوک مثبت را به همراه دارد. بنابراین انتظار می هابانک

در تولید ناخالص داخلی ریسک سیستمی نظام بانکی را کاهش 

آمده از توابع ضربه آنی، یک شوک دستدهد. بر اساس نتایج به

ی به اندازه یک انحراف مثبت در لگاریتم تواید ناخالص داخل

شود. در سنجه ریسک سیستمی می 0.009معیار باعث تغییر 

لذا شوک مثبت تولید ناخالص داخلی منجر به کاهش سنجه 

 .شودریسک سیستمی نظام بانکی می
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شوک تولید ناخالص داخلی بر ریسک  تأثیر. 7نمودار 

 (SVAR سیستمی نظام بانکی )تابع ضربه آنی مدل

 

ن متغیرهای کلا تأثیرآمده از توابع ضربه آنی  به دستنتایج 

اقتصادی بر ریسک سیستمی نظام بانکی که در نمودارهای فوق 

.آمده است (4)خلاصه در جدول شماره  طوربهنشان داده شد، 

 

 

 

 SVARمتغیرهای کلان اقتصادی بر ریسک سیستمی نظام بانکی مدل  تأثیر. خلاصه 4شماره  جدول

 متغیر بر ریسک سیستمی تأثیرنوع  تأثیرمیزان 
 درآمدهای نفتی افزایش ریسک سیستمی درصد واحد سنجه ریسک 5/0کاهش 

درصد واحد سنجه ریسک 5/0افزایش   درآمدهای مالیاتی کاهش ریسک سیستمی 

درصد واحد سنجه ریسک 5/0کاهش   نااطمینانی نرخ ارز افزایش ریسک سیستمی 

درصد واحد سنجه ریسک 2/0افزایش   نقدینگی کاهش ریسک سیستمی 

درصد واحد سنجه ریسک 8/0کاهش   نااطمینانی تورم افزایش ریسک سیستمی 

درصد واحد سنجه ریسک 3/0افزایش   نرخ بهره کاهش ریسک سیستمی 

 تولید ناخالص داخلی کاهش ریسک سیستمی درصد واحد سنجه ریسک 9/0افزایش 

 

 

 یریگجهینت بحث و 

متغیرهای کلان اقتصادی بر  هایشوک تأثیردر این مقاله 

نظام بانکی ایران مورد تجزیه و تحلیل قرار  یستمیسریسک 

برای این منظور با استفاده از سنجه تغییر در ارزش در  گرفت.

( و با استفاده از رگرسیون 𝐶𝑜𝑉𝑎𝑅∆) یشرطمعرض خطر 

نظام بانکی برآورد گردید. در ادامه در  یستمیسکوانتایل ریسک 

( و با SVAR) قالب یک الگوی خودرگرسیونی برداری ساختاری

از توابع ضربه آنی اثر شوک در هر یک از متغیرها بر  فادهاست

ریسک سیستمی نظام بانکی برآورد گردید. بر این اساس این 

و ساختار اثرگذاری متغیرهای کلان اقتصادی بر  هاکانالمقاله 

. مدل دهدمی شانن را نظام بانکی یستمیسریسک 

با اعمال قیود  (SVARخودرگرسیونی برداری ساختاری )

ساختاری بر اساس ساختار اقتصادی ایران بر روی متغیرهای 

اثرگذاری را در مدل فراهم  یهاکانالتحقیق امکان شناسایی 

خش ب که با توجه به اینکه دهدمینتایج این مقاله نشان  .کندمی

ای همدنفت در اقتصاد ایران از اهمیت بالایی برخوردار بوده و درآ

ده قرار دا تأثیرنفتی تخصیص درآمد در اقتصاد ایران را تحت 

طور است؛ به همین دلیل نوسانات در درآمدهای نفتی به

 رتأثیمستقیم و غیرمستقیم بر متغیرهای کلان اقتصادی 

در متغیرهای کلان اقتصادی بر ریسک اعتباری یر تغی گذارد. می

ی نظام بانکو در نهایت بر ریسک سیستمی  هابانکمشتریان 

 یهاکانالدرآمدی نفتی از  هایشوک. لذا باشدمی اثرگذار

. یکی از گذارندمیاثر  هابانکمختلفی بر ریسک اعتباری 

 هابانکنفتی بر ریسک اعتباری  هایشوکی اثرگذار هایکانال

یمت نوسانات ق تأثیرریسک سیستمی نظام بانکی،  درنهایتو 

 نوسانات در درآمدهای مالیاتی دولتدرآمدهای دولت و نفت بر 

دوم اثرگذاری نوسانات درآمدهای نفتی بر  کانال. باشدمی

، نوسانات و نااطمینانی در نرخ برابری ارز هابانکریسک اعتباری 

 توانمیکانال سوم اثرگذاری درآمدهای نفتی را . باشدمی

دانست. کانال چهارم اثرگذاری درآمدهای نقدینگی نظام بانکی 

رخ بهره ن نااطمینانی تورم است. هابانکنفتی بر ریسک اعتباری 

ذاری بعدی اثرگ هایکانال و تولید ناخالص داخلی نیز به ترتیب



  

ک ریس نهایت درو  هابانکنفتی بر ریسک اعتباری  هایشوک

های قیمت نفت در وسان. نباشندمی سیستمی نظام بانکی

های نفتی که در درآمددنبال آن نوسان به های جهانی و بازار

شود، عنوان شوک یا تکانه نفتی یاد میادبیات اقتصادی از آن به

تأثیرات قابل توجهی در اقتصاد کشورهای صادرکننده نفت 

 .گذارندجای میبه
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