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‌‌ها‌بانکگیری‌ریسک‌سیستمی‌مؤسسات‌مالی‌و‌‌اندازه

‌بندی‌مارکوف‌‌خوشهبا‌استفاده‌از‌رویکرد

‌و‌معیارهای‌سنجش‌ریسک‌مبتنی‌بر‌مرکزیت
 

 1مجید هاتف وحید

                                2صالح اردستانی عباس

                               

 19/12/1398تاریخ پرداخت:                          12/05/1398تاریخ دریافت:               

 چکیده 
به یک سیستم اقتصادی از سوی یک بنگاه اقتصادی است. معنای این  ریسک سیستمی، ریسک مرتبط
کل سیستم  وار، به صورت زنجیره بهتواند  شده در یک نهاد اقتصادی، می یجادریسک، این است که بحران ا

بیشتر از همیشه درک شد  2008مالی انتشار پیدا کند. اهمیت سنجش این ریسک، پس از بحران مالی سال 
ی دارای ریسک ها بانکو این اهمیت تا جایی بوده است که قوانینی برای اخذ مازاد ذخیره اطمینان از 

ی ها روشش ریسک سیستمی، های مختلف سنج اند. در میان روش ستمی بالاتر، در آمریکا مصوب شدهسی
جدید  مبتنی بر مرکزیت، جامعیت بسیار بالاتری دارند. لذا در این تحقیق، از روش ترکیبی یکی از معیارهای

بندی پویا مارکوف برای سنجش ریسک سیستمی استفاده  محلی با روش خوشه نام مرکزیت نیمه مرکزیت به
دست آمده، کارایی روش پیشنهادی نسبت به سایر معیارهای مرکزیت و معیار  است. براساس نتایج بهشده 
 بالاتر بوده است. CoVaRسنتی 

 

 CoVaR سازی،  بندی، مارکوف، شبیه ریسک سیستمی، مرکزیت، خوشه کلمات کلیدي:

 JEL: G39 ،G17 ،G19 ،G11 ،G10 ،G32 بندي طبقه
 
 

 

 

                                                                                                                   
،دانشگاه آزاد  یواحد تهران مرکز تیریدانشکده مد یگروه علوم اقتصاد یمال یمهندس یدکترا یدانشجو 1

 hatef.majid@yahoo.com                                                                            رانیتهران ،ا ،یاسلام
ایران  ،تهران ،میدانشگاه آزاد اسلا ،واحد تهران مرکزیعضو هیات علمی گروه علوم اقتصادی دانشکده مدیریت  2

                                                                             As.Ardestany.mng@iauctb.ac.irنده مسئول(یس)نو
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 مقدمه

 موارد، اکثر در. است بحران شرایط در مالی سیستم کل سقوط احتمال بیانگر 1سیستمی ریسک

 سیستمی، ریسک که درحالی هستند کالا یا و سهم یک ارزش دادن دست از نگران انگذار سرمایه

 ازای در سیستم یک برای انتظار مورد ریسک معنای به سیستمی ریسک .است بازار کل روی تمرکز

 بورس بازار مالی، سیستم که درصورتی. دباش می سیستم های زیرمجموعه توسط شده ایجاد ریسک

 ریسک ترتیب، این به. ندباش می بازار مالی نهادهای آن یها مجموعهزیر شود؛ گرفته نظر در

 در زیرمجموعه یها شرکت از هریک توسط شده ایجاد ریسک معنای به بورس بازار در سیستمی

 شده ایجاد بحران اقتصادی، های تئوری مطابق. دباش می بازار کل برای بحران به شدن وارد صورت

 به نیز ها شرکت سایر و گذاشته دیگر یها شرکت در زنجیروار تأثیری تواند می شرکت، یک توسط

واقع، بدنه اصلی در .گردد بحران وارد اقتصاد کل و بازار کل نتیجه در و شوند بحران وارد سرعت

صورت رخداد یک بحران که براساس آن، در دهد میریسک سیستمی را ریسک نقدینگی تشکیل 

های دریافتنی( و حتی  ایی که دارای خطوط اعتباری )حساببرای یک نهاد، نهادهای مالک، نهاده

این  که درصورتیند و شو میند نیز به مشکل نقدینگی دچار باش میارتباط عملیاتی با نهاد مذکور 

زده، نامیده شوند؛ مشکل نقدینگی به نهادهای  نهادهای در ارتباط با نهاد بحراننهادها سطح اول 

ای، مشکل  های زنجیره د و در این واکنششو میدارای ارتباط با نهادهای سطح اول نیز منتقل 

 د.شو مینقدینگی مثل یک ویروس از یک نهاد به کل سیستم مالی و بازار منتقل 

شده در حوزه ریسک سیستمی،  انجامآمده از اکثر تحقیقات  دست حال، بنا به نتایج به با این

د. از جمله دلایل این باش میبالاترین سطح ریسک سیستمی مربوط به نهادهای مالی در یک اقتصاد 

تری نسبت به  ی مالی سطح ارتباطی بسیار گستردهموضوع، این مسئله ذکر شده است که نهادها

ی تولیدی و خدماتی دارند و لذا بحران نقدینگی و مالی این نهادها به نسبت سایر ها شرکت

ی ها شرکتد. علاوه بر این، بر خلاف شو میتری به بازار منتقل  ، با سرعت و مقیاس بزرگها شرکت

ترین ریسک  د؛ مهمشو میهای عملیاتی در مورد آنها ذکر  ریسکتولیدی، خدماتی و تجاری که انواع 

های مالی و کارگزاری، ریسک نقدینگی  گری های مالی نظیر بانک، بیمه، واسطهوی نهادپیش ر

د و به این ترتیب، عامل اصلی ایجاد ریسک سیستیمک، در واقع، عامل اصلی ریسک تجاری باش می

د و لذا پتانسیل ایجاد ریسک سیستمی در این نهادها، نسبت به سایر باش میاین نهادها نیز 

 (.2018، 2ل در صنایع مختلف، بسیار بیشتر است )جینی فعاها شرکت

                                                                                                                   
1. Systemic Risk 
2. Jin 
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زارهای مالی، باعث ایجاد کارگیری برخی از اب ی اخیر، نشان داد که نوآوری و بههای مال بحران

های مالی  لی مختلف شامل بانک، بیمه، واسطهای به هم پیوسته از ارتباطات میان نهادهای ما شبکه

ای میان نهادهای مالی درگیر در یک  ترتیب، ارتباطات پیچیده. به این ها شده است و کارگزاری

اقتصاد ایجاد شده است. این ریسک، باعث انتقال مشکلات یک نهاد مالی از طریق شبکه مذکور به 

 (.2013، 1د )یلنشو میسایر نهادها 

ف نهادهای مالی مختلف، با بیشتر شدن آگاهی نسبت به خطرات مورد توجه سیستم از طر

تصمیم به  4و هیئت ثبات مالی 3المللی بینهای  ، بانک تسویه حساب2المللی پول بین صندوق

این اساس، هریک از نهادهای اند. بر پرداخته 5شناسایی نهادهای مالی با اهمیت از نظر سیستمی

تر باشد؛ یک تراز ریسک سیستمی اخذ که اندازه آنها از حد معینی بزرگمالی حاضر در کشور 

 6مؤسسات دارای تراز بالاتر، باید ذخیره اطمینان بیشتری نزد بانک مرکزی آمریکاکنند.  می

% ذخیره بیشتر نگهداری 2.5قرار گرفته و  4در سبد  JPMorganنگهداری کنند. برای مثال، 

% ذخیره اطمینان بالاتر 2گیرد و ملزم به نگهداری  قرار می 3در سبد  HSBC که درحالی؛ کند می

 (.FSB، 2017ند )باش می

، از نظر محققین SIFIsکار گرفته شده برای شناسایی  گیری به تصمیمبا این حال، سامانه 

 صورت بهی فعلی، ها روش(. اولین مشکل، این است که 2000، 7کارایی لازم را ندارد )بنت و هارتمن

های مختلف نهادهای مالی نظیر میزان بدهی، دارایی و اطلاعات  براساس خصیصهچندمعیاره و 

د. به این ترتیب، روابط موجود بین نهادهای مالی در محاسبه شو میترازنامه نهادهای مالی محاسبه 

این، با توجه به اینکه اطلاعات ترازنامه گیرد. علاوه بر مورد بررسی قرار نمی تراز ریسک سیستمی،

ماه در دسترس  3حسابرسی نشده هر  صورت بهماه و  6حسابرسی شده هر  رتصو بهنهادهای مالی 

تر شده و در واقع، ارزیابی ریسک سیستمی جنبه  کمرنگ SIFIsگیرانه شناسایی  است؛ جنبه پیش

 (.2007و همکاران،  8)نیر دهد میدینامیک خود را از دست 

نظر گرفته شود؛ این  یک گراف در صورت بهشبکه ارتباطی میان نهادهای مالی  که درصورتی

دهنده یک نهاد مالی و هر رابطه  د. هر گره، نشانشو میها تشکیل  بین گره 1و روابط 9ها گراف از گره

                                                                                                                   
1. Yellen 

2. International Monetary Fund 

3. Bank of International Settlement 

4. Financial Stability Board 

5. Systemically Important Financial Institutions 

6. Federal Reserve Bank 

7. De Bandt and Hartmann 

8. Nier 

9. Nodes 
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روابط،  دهنده یکی از اقسام وابستگی یک نهاد، به نهاد دیگر است. این ، نشاندو گرهرابطه بین 

ند و شو میمدت، بلندمدت، حدود اعتباری مصوب و رابطه مالکیتی  شامل تسهیلات مالی کوتاه

دار بین دو مؤسسه وجود دارد. در چنین گرافی، وزن تمامی روابط با یکدیگر برابر  جهت صورت به

ت دارد. با در نظر داشتن گراف نیست؛ چرا که میزان ارتباط بین نهادهای مالی، با یکدیگر تفاو

 بندی طبقهی موجود به ریسک سیستمی را در سه دسته ها نگرش توان یمعنوان شبکه ارتباطی،  به

 Too Connected(، نگرش مبتنی بر ارتباطات )Too Big to Failنمود؛ نگرش مبتنی بر اندازه )

to Fail) ( و نگرش مبتنی بر مرکزیتToo Central to Fail این سه دسته را تشکیل )ند. ده می

که نهادهای مالی بزرگ تر،  کنند میاین پیش فرض کار  براساسی مبتنی بر اندازه، ها سیستم

اثرگذاری بالاتر و در نتیجه ریسک سیستمی بالاتری دارند. شکل زیر، این منطق را به خوبی نشان 

 .دهد می

 

 
 نگرش سنجش ریسک سیستمي مبتني بر اندازه .1شکل

 

ارتباطات میان نهادهای مالی در قالب یک شبکه توصیف شود،  که درصورتی، (1) مانند شکله

 دهد مینگرش سنجش ریسک سیستمی مبتنی بر اندازه، تنها اطلاعات یک گره از گراف را پوشش 

. در نگرش دهد می)نهاد مالی با سایر نهادها( را پوشش ن ها گرهو ارتباطات میان آن گره با سایر 

د. شکل گیرن میی و خروجی یک گره از گراف نیز مورد بررسی قرار مبتنی بر ارتباطات، روابط ورود

 .دهد می( این موضوع را نشان 2)

                                                                                                                   
10. Edges 
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 نگرش سنجش ریسک سیستمي مبتني بر ارتباطات .2شکل

 

در نگرش مبتنی بر ارتباطات، تنها میزان ریسک سیستمیک ایجاد شده از سوی یک نهاد بر 

به نهادهای مالی  طمرتبد. در واقع، ریسک سیستمی شو مینهادهای مجاور و بالعکس در نظر گرفته 

د و تنها سطح شو مید( در نظر گرفته نشو میمجاور )که از سوی نهادهای مجاور با آنها ایجاد 

گیری در خصوص ریسک  اول نهادهای مجاور خود، در تصمیمارتباطات یک نهاد مالی با سطح 

کل تحلیل ریسک سیستمی که کل گراف ارتباطات ترین ش د. در نهایت، جامعسیستمی کاربرد دار

؛ نگرش مبتنی بر مرکزیت است که شمای کلی آن در شکل دهد میمیان نهادهای مالی را نشان 

 ( نیز نشان داده شده است.3)
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 نگرش سنجش ریسک سیستمي مبتني بر مرکزیت . 3شکل

 

در نگرش مبتنی بر مرکزیت، ریسک سیستمی نهادهای مالی در ارتباط با یک نهاد در سطح 

د و لذا کل گراف ارتباطی میان مؤسسات مالی در گیرن میاول و سایر سطوح نیز مورد توجه قرار 

د و همین مسئله نیز باعث ایجاد علاقه بیشتر از نظر شو میسنجش ریسک سیستمی در نظر گرفته 

تحقیقاتی و نظارتی به این نگرش شده است. بنابراین، ویژگی این نگرش سطح بالا، این است که به 

ی بزرگ )نهادهای بزرگ و دارای ارتباطات بیشتر( و ارتباطات مربوط به این ها گرهجای تمرکز روی 

و تمامی ارتباطات متصل به آنها در سنجش ریسک  ها گره ، اطلاعات مربوط به تمامیها گره

نگرش مبتنی د. به این ترتیب، با در نظر گرفتن کل ساختار شبکه، شو میسیستمی در نظر گرفته 

 های مبتنی بر ارتباطات و اندازه خواهد داشت. تری از سنجه تر و دقیق بر مرکزیت، سنجش کامل

وسعه یک روش سنجش ریسک سیستمی بر پایه به این ترتیب، تحقیق حاضر، با هدف ت

بندی  های روش خوشه ا تلفیق قابلیتمحلی ب کزیت از جمله مرکزیت محلی و نیمهمعیارهای نوین مر

به محاسبه معیارهای  کار مربوطه شده است. شایان ذکر است که سازوپویای مارکوف توسعه داد

 مارکوف در قسمت روش تحقیق شرح داده خواهد شد. بندی خوشهکارگیری روش  مرکزیت و به
 
 
 

 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

07
-0

4 
] 

                             6 / 26

http://mieaoi.ir/article-1-932-fa.html


 121         1399 ام، بهار اسلامي، شماره سياقتصاد و بانکداري فصلنامه علمي 

                                              

 

 مباني نظري و مروري بر پیشینه تحقیق

پذیر است نا یک منطقه جغرافیایی، امری اجتنابوابستگی میان نهادهای مالی در یک کشور یا حتی 

ر این، د. علاوه بگرد میدهی و یا رابطه اعتباری بین دو نهاد مالی ایجاد  که از طریق مالکیت، وام

رای نهادهای مالی نیز به ارتباط میان نهادهای مختلف مالی، یک ابزار تسهیم ریسک نقدینگی ب

قطعیتی وجود نداشته باشد؛ این ارتباطات به نوعی بازدهی  حالتی که عدمواقع، درآید. در حساب می

صورت ایجاد یک حال، در . با اینکند می سازی بهینهنهاد مالی را در مقابل ریسک متقبل شده، 

د منجر به بزرگ شدن مقیاس این شوک و توان میشوک در نقدینگی یک نهاد مالی، این ارتباطات 

و  1997ی مالی سال ها بحران(. 2000، 1اثرگذاری بر کل سیستم مالی یک کشور گردد )الن و گیل

داد و یی را بیشتر نشان ها وابستگی، اهمیت سنجش ریسک سیستمی از طریق چنین 2008سال 

تر کرد؛  تحلیل این ریسک را برجسته منظور بهی مبتنی بر شبکه ها روشنیاز به استفاده از 

و  IMF، نهادهای مالی مختلفی نظیر 2008در سال  2که فروپاشی کمپانی برادران لمان طوری به

BIS های خود، مد مبتنی بر شبکه را نیز در ارزیابیهای ریسک سیستمی  را مجاب کرد تا سنجه 

 (.2000و همکاران،  3نظر قرار دهند )فرکسیس

ی مالی و ها دارایینقدینگی در بازار مالی را شامل دو بخش نقدینگی  توان میکلی  صورت به

نقدینگی نهادها دانست. نکته مهمی که در این ارتباط وجود دارد؛ این است که در نقدینگی نهادها، 

ی مالی، وابسته به نقدینگی ها داراییی مالی است و بالعکس، نقدینگی ها داراییوابسته به نقدینگی 

د یاب مینهادها است. برای مثال، در صورت بروز مشکل برای یک نهاد مالی، نقدینگی آن نهاد کاهش 

ی مالی سایر نهادها در ها داراییو در نتیجه نقدینگی  کند میو به این ترتیب، در تعهدات خود نکول 

ی مالی مبتنی بر نهاد مذکور دارند نیز ها دارایید و آن نهادها که یاب میهاد مذکور، کاهش ارتباط با ن

. به این کند میو این مشکل به همین ترتیب، تسری پیدا  کنند میبه مشکل نقدینگی برخورد 

بین نهادهای مالی دارای ارتباط با یکدیگر، به وجود  4ترتیب، یک رابطه دو طرفه مارپیچی نقدینگی

ی سایر نهادهای مالی ها داراییصورت بروز مشکلی در نقدینگی یکی از نهادها، نقدینگی د و درآی می

یک شوک د و در واقع، گیر میی مالی در کل بازار، تحت تأثیر قرار ها داراییو در نتیجه نقدینگی 

(. در سال 2009، 5)برونرمیر و پدرسن کند میی در کل بازار پیدا تر نقدینگی کوچک، ابعاد وسیع

، در تحقیقی نشان داده شد که رابطه میان بزرگ شدن ابعاد شوک نقدینگی در یک شبکه با 2010

                                                                                                                   
1. Allen and Gale 

2. Lehman Brothers 

3. Freixas 

4. Liquidity Spirals 

5. Brunnermeier and Pedersen 
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مستقیم است و لذا تحلیل دقیق ریسک سیستمی، نیازمند  صورت بهتعداد ارتباطات موجود در آن، 

 (.2010، 1د )جینکپلسشبا میبررسی آن از طریق شبکه 

ای ریسک سیستمی است که  اهیم استخراج شده از آنالیز شبکهیکپارچگی شبکه، یکی از مف

نیز،  ای شبکهبه یکدیگر است و نوع ارتباطات در چنین  ها بانکدهنده میزان وابستگی اعتباری  نشان

د. شو میدر چنین تسهیلاتی تعیین  ها بانکاز طریق تسهیلات سندیکایی و میزان تسهیم ریسک 

 کار به( معیارهای مختلفی نظیر درجه ورودی، درجه خروجی، بینابینی و مرکزیت را 2015) 2کابالرو

کرده  گیری نتیجهگرفته است تا رابطه میان یکپارچگی شبکه و وقوع بحران مالی را بررسی کند و 

د. به این ترتیب، باش میی مالی ها بحرانه کنندگی شبکه، یکی از عوامل مهم ایجاداست که یکپارچ

گفت که نه تنها بزرگ بودن برخی نهادهای مالی باعث تحمیل ریسک بحران مالی به  توان می

د؛ بلکه ساختار شبکه نیز در تخمین این ریسک مؤثر است و بیشتر بودن تعداد شو میسیستم بانکی 

و  3)مینوی کند میارتباطات میان نهادهای مالی، رابطه مستقیمی با احتمال وقوع بحران مالی ایجاد 

 (. 2015همکاران، 

ی اه سنجهگفته شد که معیارهای سنجش ریسک سیستمی با استفاده از آنالیز شبکه، در واقع 

گرفته  کار بهند. به این ترتیب، معیارهای مختلف باش میارتباطات موجود در یک شبکه  هکنند میک

الهام گرفته  4ی داده کاویها روشی اجتماعی که از ها شبکهو  ها گرافشده در جهت تحلیل انواع 

رود. برای مثال، روش  کار بهسنجه ریسک سیستمی  عنوان به ها تحلیلد در این توان مینیز،  اند شده

گرفته شده در تحلیل شبکه است که  کار بهی داده کاوی ها روش، یکی از 5تحلیل مؤلفه اصلی

 ها مؤلفهدهنده یک شبکه را شناسایی و ریسک سیستمی را منوط به این  ی اصلی نقشها مؤلفه

و همکاران  6ریتزمند. یکی از معیارهای مورد استفاده در این روش، نرخ جذب بوده است که کدان می

که این نرخ، با نرخ  اند گرفتهسنجه ریسک سیستمی استفاده کرده و نتیجه  عنوان به(، از آن 2011)

و همکاران  7های اقتصادی، رابطه مستقیم دارد. بیلیو کنندگی یک سیستم مالی بر اثر شوکش

، 8با شبکه علیت گرنجر ( نیز این نتایج را تأیید کرده و با ترکیب روش تحلیل مؤلفه اصلی2012)

تقارن موجود بین  ط میان نهادهای مالی و سنجش عدمبرای تحلیل رواب PCASمعیاری به نام 

 های مختلف این شبکه، توسعه داده است.  بخش

                                                                                                                   
6. Geanakoplos 
1. aballero 

2. Minoiu 

3. Data Mining 

4. Principal Component Analysis  

5. Kritzman 

6. Billio 

7. Granger Causality Network 
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است. در این روش، تحلیل  1ی مورد استفاده، روش در معرض ریسک بین بانکیها روشاز دیگر 

و  2د. لائوشو میشبکه در حد شناسایی نهادهای مالی مرتبط با یکدیگر تا چندسطح استفاده 

منظور محاسبه  ، از ریسک نکول شرطی چندسطحی، بهگیری این روشکار به(، با 2009همکاران )

معیاری تحت عنوان بندی آنها استفاده کرده است. محققان،  ریسک سیستمی نهادهای مالی و رتبه

شرطی  صورت بهبرای هر نهاد مالی در نظر گرفته و سپس این فاصله را در چندسطح  3فاصله نکول

اند. معیار فاصله نکول، با میزان  نهاد مالی مفروض نیز محاسبه کردهبرای نهادهای مالی مرتبط با 

رابطه معکوس دارد. محققان ، ها داراییرابطه مستقیم و با میزان بدهی و نوسان ارزش  ها دارایی

که این معیار چندسطحی، برای نهادهای با ارتباطات بیشتر، بالاتر ارزیابی  اند کرده گیری نتیجه

 د.شو می

برای شناسایی ارتباطات میان  بر خلاف تحقیق لائو و همکاران که در آن، از تحلیل شبکه، صرفاً

از جهت ارتباطات میان  توان مینهادهای مالی استفاده شده است، در محاسبه ریسک سیستمی، 

 4نهادهای مالی در شبکه ارتباطی نیز برای محاسبه ریسک سیستمی استفاده کرد. فندر و مکگایر

که در آن،  اند کردهاستفاده  5( با استفاده از همین مسئله، از معیار انتقال حاشیه تقاطعی2010)

یک نهاد مالی در صورت ایجاد مشکل نقدینگی در نهادهای مالی مرتبط، مورد  6ای شکاف بودجه

گوی نیاز آنها  پاسخ ها بانکد. از نظر محققین، در شرایط قطعی، نقدینگی گیر میبررسی قرار 

به  ها بانکان، گذار سرمایهی د. لیکن، در صورت ایجاد شدن تقاضای مازاد نقدینگی از سوباش می

ی با ارتباطات بالاتر، ابعاد بالاتری پیدا ها بانکمشکل نقدینگی برخورد کرده و این مشکل برای 

خواهد کرد و در نهایت، با بزرگ شدن ابعاد مشکل ایجاد شده برای یک نهاد مالی، مشکل نقدینگی 

 د.شو میبرای کل سیستم مالی ایجاد 

سک سیستمی، به سه روش عمده ری ای شبکهکلی، تحلیل  صورت بهپیش از این، گفته شد که 

در آن، وجود یک ارتباط بین دو  ند. روش اول، مبتنی بر توپولوژی است و اساساًشو میبندی  تقسیم

نهاد مالی، یک متغیر صفر و یک است و جهت این ارتباط اهمیتی ندارد. روش دوم، هر ارتباط یک 

و یک وزن دارد که این ارتباطات ناشی از خطوط اعتباری بین بانکی، ارتباط مالکیتی و بدهی  جهت

تر از دو روش دیگر است؛ علاوه بر وزن و جهت  د. روش سوم که جامعشو میبانکی را شامل 

                                                                                                                   
1. Interbank Exposure 

2. Lau 

3. Default Distance 

4. Fender and McGuire 

5. Cross-Border Transmission 

6. Funding Gap 
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د که گیر می، وزن و اهمیت هریک از نهادهای مالی را نیز متفاوت در نظر ها گرهارتباطات میان 

 (.2010و همکاران،  1)باتیسون اند آوردهقات اخیر، به استفاده از این روش روی تحقی

( است که توسط )باتیسون و همکاران، DebtRankیکی از معیارهای مذکور، رتبه بدهی )

ساختار  براساسد. این معیار، باش میمبتنی بر ساختار شبکه  ( توسعه داده شده است و کاملا2012ً

ذخیره اطمینان  که درصورتید. شو میبدهی و دارایی هریک از نهادهای مالی یک شبکه محاسبه 

مورد نیاز یک نهاد مالی، کمتر از آستانه مورد نیاز باشد؛ آن مؤسسه در خطر ورشکستگی قرار 

ی سایر نهادهای مالی در نهاد ورشکسته، از بین رفته و موجب کاهش پیدا گذار سرمایهد. لذا، گیر می

و  کند مید و این چرخه، در شبکه ادامه پیدا گرد میکردن ذخیره اطمینان مورد نیاز آن نهادها 

تمامی نهادهای در ارتباط با نهاد ورشکسته در دو یا سه سطح غیرمستقیم را نیز تحت تأثیر قرار 

ساختار آن نهاد  براساسگفت که ریسک نقدینگی یک نهاد مالی،  توان میترتیب، . به این دهد می

 د.شو میدر شبکه ارتباطی نهادهای مالی، باعث ایجاد ریسک سیستمی برای کل سیستم مالی 

توسعه داده شده  2013در سال  2است که توسط سورمایکی و کوک SinkRankمعیار دیگر، 

زد. پردا میریسک سیستمی  گیری اندازهاستوار به  صورت بهاست. این معیار بنا به ادعای نویسندگان، 

اده از ساختار شبکه استفاده شده است و با استف 3در توسعه این معیار، از نرخ جذب زنجیره مارکوف

مالی، این معیار برای هریک از نهادها،  های ورودی و خروجی هریک از نهادهای و تعداد لینک

سازی انجام شده، مقدار این  شبیه براساسد. مطابق نتایج گرفته شده از تحقیق و شو میمحاسبه 

 معیار با ریسک فروپاشی سیستم مالی رابطه مستقیم و معنادار دارد.

به استفاده از  در رابطه با معیارهای مرتبط با ساختار شبکه و ریسک سیستمی، تحقیقات زیادی

 4ی اجتماعی و مباحث بازاریابی ویروسیها شبکهمعیارهای مرکزیت توسعه داده شده در تحلیل 

( اشاره کرد که در آن، به 2014و همکاران ) 5به کوزوباس توان می. از آن جمله، اند آوردهروی 

بررسی کارایی معیارهای مختلفی نظیر مرکزیت درجه، مرکزیت نزدیکی، مرکزیت میانی و مرکزیت 

شده توسط معیارهای مرکزیت، به  گیری اندازهنتایج، ریسک سیستمی  براساس. اند پرداخته 6بونایچ

ز انتقال بحران از یک نهاد مالی به کل سیستم مالی انجام شده ا سازی شبیهخوبی توان توجیه نتایج 

 را دارند.

                                                                                                                   
1. Battiston 

2. Soramaki and Cook 

3. Absorbing Markov chains 

4. Virus Marketing 

5. Kuzubas 

6. Bonacich’s Centrality 
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گیری در کار بهی زیرمجموعه داده کاوی و آمار نیز قابلیت ها روشپیش از این نیز گفته شد که 

 براساس ها شرکت بندی خوشه، ها روشیکی از این  ایجاد یک سنجه ریسک سیستمی را دارند.

گرفته شده است. در این تحقیق،  کار به( 2018ساختار شبکه است که توسط بیناچی و همکاران )

با استفاده از مدل گرافیکی مارکوف، انتقال یک مشکل مالی یا بحران نقدینگی از یک نهاد مالی به 

از د و بر این اساس، ابعاد اثرگذاری هریک شو مینهادهای مالی حاضر در خوشه یکسان، بررسی 

به گفته محققین، این روش نسبت به د. بناگیر مینهادهای مالی بر سیستم مالی مورد سنجش قرار 

 سازی شبیهنتایج  براساسمعیارهای مرکزیت کلاسیک، کارایی بالاتری در تخمین ریسک سیستمی 

 دارد.

 1اشاره کرد. یون PageRankبه معیار  توان میگرفته شده آماری،  کار بهاز دیگر معیارهای های 

 گیری نتیجهو  اند پرداخته  می(، با استفاده از این معیار، به تخمین ریسک سیست2018و همکاران )

و  MESکه این معیار مبتنی بر ساختار شبکه، کارایی بهتری از معیارهای کلاسیک نظیر  اند کرده

CoVaR ( 2018و همکاران ) 2در تخمین ریسک سیستمی دارد. البته، نتایج این تحقیق توسط لی

ی ها روشرا نسبت به  PageRankنیز مورد تأیید قرار گرفته است و در این تحقیق، محققان کارایی 

 .اند کردهمبتنی بر شبکه دیگر نظیر معیارهای مرکزیت، بالاتر ارزیابی 

ی ریسک سیستمی ها سنجهگفت که از نظر تحقیقاتی و حتی نظارتی،  توان میبه این ترتیب، 

و معیارهای مختلفی از علوم  اند گرفتهی اخیر مورد توجه بیشتری قرار ها سالمبتنی بر شبکه، در 

و  اند شدهگرفته  کار بهریسک سیستمی در این حوزه  گیری اندازهمختلف از داده کاوی تا آمار، برای 

ست آمده از این تحقیقات، کارایی معیارهای مبتنی بر شبکه نسبت به معیارهای د به نتایج بهبنا

 کلاسیک، بالاتر ارزیابی شده است.

های مربوط به  جدیدی است که البته پژوهش بررسی ریسک سیستمی در ایران، موضوع نسبتاً

ند. برای مثال، باش میریسک سیستمی با معیارهای کلاسیک  گیری اندازهمربوط به  این حوزه، اکثراً

(، به بررسی رابطه سرمایه و ریسک سیستمی در میان مؤسسات مالی و 1393حسینی و رضوی )

 یاز ارزش جار یبیترک . محققان، از معیارهایاند پرداختهی حاضر در بورس اوراق بهادار ها بانک

برای سنجش رابطه میان ریسک  ،یمناسب، و مقدار کل بده هیسرما تیسهام شرکت، نسبت کفا

خاص، با معیار کمبود مورد انتظار  صورت بهو ریسک سیستمی  اند کردهسیستمی و سرمایه استفاده 

 شده است. گیری اندازهسیستمی 

                                                                                                                   
1. Yun 

2. Lee 
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( و ارزش در DCC(، از یک روش ترکیبی از مدل همبستگی شرطی پویا )1395کریمی )

. محققان، همچنین رابطه اند کردهی استفاده ریسک سیستم گیری اندازهبرای  1معرض خطر شرطی

مورد ارزیابی  ها شرکتریسک سیستمی را با میزان ارزش در معرض خطر، نسبت اهرمی و سرمایه 

که نسبت اهرمی، تأثیر بیشتری نسبت به سرمایه در ایجاد ریسک  اند کرده گیری نتیجهقرار داده و 

 6که ( نیز انجام شده است 1396سیستمی دارد. مشابه این تحقیق، توسط جعفری و همکاران )

 اند. دادهبندی قرار  بانک را مورد مطالعه و رتبه

 CoVaRو  DCC(، از روش ترکیبی 1395( با الهام از روش کریمی )1397عیوضلو و رامشگ )

که  اند گرفتهو نتیجه  اند کردهریسک سیستمی استفاده  گیری اندازهبرای  MESو  DCCو همچنین 

 یها مدل یریکارگ هبا باز نظر آماری تفاوتی ندارند. پژوهشگران همچنین،  ها روشکارایی این 

 .اند پرداختهبحران  سازی مدلمنظور  آستانه به کی فیبه تعر یبردار یخودهمبستگ یا آستانه

بانک را  17و  اند پرداخته ها بانک( به بررسی ریسک سیستمی در 1397ناصرالهی و همکاران )

که بیشترین ریسک  اند رسیدهبه این نتیجه  CoVaRمورد بررسی قرار داده و با استفاده از سنجه 

سیستمی بانکی مربوط به بانک خاورمیانه و کمترین آن مربوط به بانک سرمایه است. باباجانی و 

خته و نتیجه پردا  میگیری همین روش به سنجش ریسک سیستکار به( نیز با 1397همکاران )

که ریسک سیستمی با نوسانات اقتصادی رابطه معکوس داشته و لذا با پایدارتر شدن  اند گرفته

 د.یاب میشرایط اقتصادی، این ریسک افزایش 

برای سنجش ریسک  محلی نیمهبر پایه مطالعات انجام شده، استفاده از سنجه مرکزیت 

 بندی خوشهوریتم ی الگها قابلیتسیستمی، در تحقیقات مشابه انجام نشده است. همچنین، از 

 مارکوف نیز در تحقیقات معدودی استفاده شده است که به دو مورد از آنها اشاره شد.

 

 شناسي تحقیق روش

گونه ارتباط بین یک گره و هر صورت بهکلی، اگر هر نهاد مالی در شبکه ارتباطی نهادها  طور به

یک گراف بسیار بزرگ قابل  صورت بهنهادها به وسیله یک یال مشخص گردد؛ شبکه ارتباطی 

د و لذا هرچه گرد میدهی ایجاد  از طریق مالکیت یا وام ، غالباًها شبکهنمایش است. ارتباط در این 

وجود دارد. بنابراین،  تری بین آن دو دو نهاد بیشتر باشد؛ ارتباط قوی بین دهی وامدرصد مالکیت یا 

 د.باش میدار نیز  دار جهت نین است که این گراف، یک گراف وزتوجه ا نکته قابل

 

 گراف بندي خوشه -

                                                                                                                   
3. Conditional Value at Risk (CVaR) 
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شناسایی نهادهای کلیدی با مرکزیت بالا  منظور بهدر مقدمه تحقیق گفته شد که در این پژوهش، 

کلی، منظور  صورت بهد. شو میگراف استفاده  بندی خوشهدر شبکه ارتباطی نهادهای مالی، از روش 

ی مشابه، ها گرهد. باش میی مشابه از یک گراف در یک خوشه ها گرهگراف، قرار دادن  بندی خوشهاز 

د معیار خوبی برای توان می، ها گرهند و لذا فاصله هندسی باش میی نزدیک به یکدیگر ها گره معمولاً

باشد. با استفاده از معیارهای مختلف فاصله هندسی همچون گریز از مرکز، شعاع و قطر  بندی خوشه

داخته است که به این منظور، از الگوریتم نزدیک ترین همسایگی استفاده پر ها گره بندی خوشهبه 

ید ، این است که این فواصل بابندی خوشهکرده است. نکته مهم در استفاده از فواصل هندسی برای 

ر مشخص، قابل تعریف واقع دوری و نزدیکی با استفاده از یک معیابه خوبی قابل تعریف بوده و در

است که فاصله مکانی در قالب شبکه ارتباطی، تفاوتی بین نهادهای مختلف ایجاد  حالیباشد. این در

 را با معیار خوبی محاسبه نمود. ها گرهفواصل بین  توان مینکرده و لذا ن

با  خصوص بهتصادفی و  زدن قدمبا استفاده از روش  بندی خوشهبه  توان میدر چنین شرایطی، 

 براساسبا یکدیگر نه  ها گرهتصادفی، شباهت  زدن قدماستفاده از زنجیره مارکوف پرداخت. در روش 

دو گره  که درصورتید. برای مثال، شو میرفتارهای ارتباطی آنها سنجیده  براساسفاصله فیزیکی، که 

به یکدیگر متصل باشند و این ارتباط وزن بالایی نیز داشته باشد؛ احتمال قرار گرفتن آنها در یک 

دو گره به یک  که درصورتیارتباط مستقیم وجود نداشته باشد،  که درصورتید؛ یاب میخوشه افزایش 

ارتباط تا سطوح  گره مشترک متصل باشند؛ باز هم شانس قرار گرفتن در یک خوشه را دارند و این

د. به این گیر میبعدی نیز پیش رفته و در واقع تمامی ارتباطات چندسطحی ممکن را در نظر 

 ( دانست : 1تصادفی را مشابه رابطه ) زدن قدممعیار کلی شباهت دو گره در روش  توان میترتیب، 

(1) 𝑠(𝑢،𝑣) =
𝐶

|𝐼(𝑢)||𝐼(𝑣)|
∑ ∑ 𝑠(𝑥. 𝑦)

𝑦𝜖𝑣𝑥𝜖𝑢
 

-تعداد همسایه های مشابه در مجموعه همسایگی براساس yو  xدر این رابطه، شباهت دو گره 

گردد. به این ترتیب، این روش، با شوند؛ محاسبه میرا شامل می vو  uهای مربوطه که به ترتیب 

های مشابه و دو به دو، به پیدا کردن گره صورت بههای مختلف گراف های گرهمحاسبه شباهت

 پردازد.ها میبندی این گرهخوشه

تصادفی است که با استفاده از منطق  زدن قدمی روش ها مجموعهزنجیره مارکوف، یکی از زیر

زد. منطق کار این روش، این است که از یک پردا میدر یک گراف  ها گره بندی خوشهبه  سازی شبیه

؛ این کار را برای تعداد کند میی مشابه حرکت ها گرهاحتمالی به یکی از  صورت بهگره شروع کرده و 

یی که از آنها عبور شده است؛ در یک خوشه قرار ها گرهمراحل مشخصی انجام داده و در نهایت، 

د. دو نکته کلیدی در گرد مید؛ همچنین تعداد عبورهای صورت گرفته از هر گره نیز تعیین گیرن می

ی مجاور، یکسان ها گرهاحتمال حرکت از یک گره به استفاده از این روش وجود دارد؛ اول اینکه 
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د. دوم ممکن است یک گره در شو میی مجاور وزنی در نظر گرفته ها گرهنبوده و برای هریک از 

تخصیص یابد که بیشترین  ای خوشهچندین خوشه قرار گیرد که در این حالت، باید گره مربوطه به 

های ایجاد شده توسط زنجیره  عبارت دیگر، خوشه بهدر آن خوشه اتفاق افتاده است. عبور از آن 

پوشانی زیادی با یکدیگر دارند؛ لیکن با تعداد بیشتر اجرای الگوریتم و تخصیص  مارکوف، در ابتدا هم

( این 1پوشانی کاهش یافته و در نهایت به صفر می رسد. شکل ) ی مشابه، این همها گرهبهینه 

 : دهد میموضوع را به خوبی نشان 

 
 ها پوشاني خوشه به روش مارکوف و از بین رفتن هم بندي خوشهسیر تغییرات  .1شکل

 

د. اما در مورد محاسبه گرد میی مختلف، رفع ها خوشهی مشابه در ها گرهبه این ترتیب، مشکل 

ی گوناگونی وجود دارد. در تحقیقات مختلف، معیارهای متفاوتی برای سنجش ها روشاحتمال، 

کننده  ترین معیار، وزن یال متصل ره دیگر استفاده شده است. متداولیک گره به گاحتمال حرکت از 

د که هر چه میزان ارتباط دو گره بیشتر باشد؛ احتمال حرکت به آن گره بیشتر باش میدو گره 

د. گرد میبه این روش استفاده  بندی خوشهد. لیکن، در تحقیق اخیر، از یک معیار جدید برای شو می

واقع، هرچه میزان مرکزیت یک گره افزایش د؛ درباش میی مجاور ها گره، میزان مرکزیت این معیار

. محقق، اعتقاد دارد که در شبکه ارتباطی کند می یابد، احتمال حرکت به آن گره نیز افزایش پیدا

انتظار داشت که  توان میارتباط مستقیمی بین دو گره دریافت؛ لیکن  توان مینهادهای مالی، گاهی ن

دیگر، ممکن است دو  عبارت بهی با مرکزیت بالاتر، ریسک سیستمی بالاتری داشته باشند؛ ها گره

نهاد رابطه مستقیم با یکدیگر  نداشته باشد؛ اما در صورت بالا بودن مرکزیت آن نهاد، احتمال 

این  همین دلیل، در . بهدیاب میتأثیرگذاری آن بر سایر نهادهای دارای رابطه غیرمستقیم، افزایش 

د که در ادامه این قسمت به شو میاستفاده  بندی خوشهمحلی برای  پژوهش از معیار مرکزیت نیمه

 د.شو میتوضیح آن پرداخته 

 

 محلي نیمهمرکزیت  -
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ی دیگر ها گرهکلی، یکی از معیارهای سنجش میزان ارتباطات یک گره، با  صورت بهمرکزیت 

د و هرچه مقدار آن بیشتر باشد؛ به معنای تأثیرگذاری بیشتر آن گره در گراف است. برای باش می

مرکزیت، دو حالت مرکزیت سراسری و مرکزیت محلی وجود دارد. در محاسبه مرکزیت  گیری اندازه

ی ها گرهی گراف در نظر گرفته شده و برای محاسبه مرکزیت محلی، تنها ها گرهسراسری، تمامی 

ند. هر دو روش، مزایا و معایب خاص شو میمجاور در سطح اول یا چند سطح ابتدایی در نظر گرفته 

خود را دارند؛ برای مثال، دقت مرکزیت سراسری از محلی بیشتر است؛ لیکن محاسبات مربوط به 

مینی د. در مقابل، مرکزیت محلی، تخگرد میممکن غیر ی بزرگ، عملاًها شبکهآن زیادتر و در مورد 

حجم کمتر و سرعت بالاتر صورت  از مرکزیت سراسری برای هر گره بوده و محاسبات آن با

سنجش  استفاده از مزایای هر دو روش، از یک روش ترکیبی منظور بهپذیرد. در تحقیق حاضر،  می

د. شو میمحلی استفاده شده است که در ادامه به توضیح آن پرداخته  مرکزیت با نام مرکزیت نیمه

 مبنای محاسبه مرکزیت محلی هر گره است.  دهنده نشان( 2ابطه )ر

(2) 𝐶𝑖
𝑤 =

𝑑𝑖
𝑛 − 1

 

است که به نسبت وزن   iهای وارد شونده به گره دهنده وزن مجموع یال نشان 𝑑𝑖در این رابطه،

( 2-4گردد. مقدار مرکزیت ابتدایی هر گره، توسط رابطه )های گراف، نرمال میمجموع تمامی یال

 د : گرد میبه مرکزیت نهایی هر گره تبدیل 

(3) 𝑀𝑗
𝑤 =∑𝐶𝑗

𝑤

𝑗𝜖𝑢

 

است و در واقع میزان  iترین همسایگی گره مجموعه نزدیک uدر رابطه مذکور، مجموعه 

های مجاور است. با تعدیل مرکزیت نهایی هر گره، برابر مرکزیت همان گره به علاوه مرکزیت گره

( 4هر گره مطابق رابطه ) شده تعدیلهای سازمانی، معیار مرکزیت میزان مرکزیت به نسبت ویژگی

 شود. محاسبه می

(4) Q𝑤 =∑ (𝑀𝑤(𝑗) ∗ (𝑆 + 𝐴 + 𝐺))
𝑗𝜖𝑢

 

مقدار نرمال شده درآمدهای عملیاتی است؛ در واقع اگر نهاد مالی متناظر یک  Sدر این رابطه، 

گره درآمد مشخصی داشته باشد، مقدار نرمال شده برابر میزان درآمد آن نهاد به درآمد کل نهادهای 

حقوق  دهنده نشان Gی نرمال شده هر گره و ها دارایی دهنده نشان Aحاضر در شبکه است. متغیر 

های هریک از گره محلی نیمهنرمال شده است. در نهایت، مقدار مرکزیت  صورت بهم صاحبان سها

 شود. ( تعریف می5حاضر در شبکه مطابق رابطه )
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(5) 𝐷𝐷𝑆𝐶(𝑣) =∑ 𝑤𝑣𝑢
𝑢𝜖𝑣

𝑄𝑤(𝑢) 

های ورودی هر گره در میزان هر گره، برابر وزن یال محلی نیمهدر این رابطه، مقدار مرکزیت 

 محلی نیمهمقدار مرکزیت  توان میهمان گره است. با توجه به مراحل فوق،  شده تعدیلمرکزیت 

 بندی خوشهمربوط به هر گره را محاسبه نمود و این مسئله، مقادیر مورد نیاز برای استفاده از روش 

 .کند میپیشنهادی تحقیق را فراهم 

 

  بندي خوشه -

د شو میمارکوف استفاده  بندی خوشهدر این تحقیق، از روش  بندی خوشهتر گفته شد که برای  پیش

د. شو میدست آمده تعریف  به محلی نیمه، مقادیر مرکزیت بندی خوشهکه معیارهای مربوطه برای 

د که این مسئله باش میتنها مسئله باقیمانده، محاسبه احتمال حرکت از هر گره به گره دیگر 

 ( انجام می پذیرد.6رابطه ) براساس

(6) 𝑝 (𝑢،𝑣) =
𝐷𝐷𝑆𝐶𝑣

∑ 𝐷𝐷𝑆𝐶𝑣𝑣
 

ای که بیشترین مرکزیت را  ی مجاور، احتمال حرکت به گرهها گرهاین رابطه، از میان  براساس

ی مجاور نیز، برابر ها گرهد و مجموع احتمالات حرکت از هر گره به باش می ها گرهدارد بیشتر از سایر 

د. با توجه به مطالب توضیح داده شده در این قسمت، به معرفی مدل مفهومی تحقیق باش می 1

 د: شو می( پرداخته 2مطابق شکل )

 

ث خ   ق  ین   ق غخ    
ئضهظ طی س  

ل  غ ل غیض ن  فه ژ    غ
ل  ن طیل  غ غ ن   ژع غ

ظ  غ  ف غص گنی  چ   خهه
یضقس غ 

ل  قگن  ی ن کق    
یضقس غ 

ل غص گنی  ژ    غ
لی طیل ین     هیطی 

ل  قگن  غ ع طیل  کق 
ل 

ن غ ق  ف ل خگع 

 یقح

  ن ف

No

Yes

No

Yes
ؤ  یق ن گص    یی 

ئقم گن  ه

 

 مدل مفهومي تحقیق. 2شکل
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به روش  بندی خوشه، ها گرهتمامی  محلی نیمه(، پس از محاسبه مرکزیت 2شکل ) براساس

د. اما همچنان یک سؤال دیگر باقی مانده است و آن چگونگی محاسبه میزان گرد میمارکوف انجام 

 بندی خوشهد. همانطور که گفته شد؛ در باش می بندی خوشهاثرگذاری هر گره با استفاده از نتایج 

تعداد بار عبور از هر گره در هر  براساسد. شو میمارکوف، تعداد گذر ثبت شده از هر گره، ذخیره 

 ( محاسبه کرد : 7میزان اثرگذاری را مطابق رابطه ) توان میی هر خوشه، ها گره خوشه و تعداد

(7) 𝐸𝑢 = 𝑁𝑜𝑃𝑢 ∗
𝑁𝑜𝐾𝑐

∑ 𝑁𝑜𝐾𝑐𝑐
 

د. همچنین، نسبت حاضر در قسمت دوم باش می uتعداد بارهای عبور از گره  𝑁𝑜𝑃𝑢(، 7در رابطه )

ی موجود ها گرهبه نسبت تعداد کل  uی حاضر در خوشه مربوط به ها گرهنسبت تعداد  دهنده نشان

ی حاضر در خوشه ها گرهبالاتر بوده و تعداد  ای گرهد. به این ترتیب، هرچه تعداد گذر از باش می

د و از نظر منطق بازاریابی شو میمربوطه نیز بیشتر باشد؛ میزان اثرگذاری گره در شبکه بیشتر 

 د.گرد میویروسی، این گره یک گره مهم تلقی 

 

 ارایيک سنجش -

روش پیشنهادی، همانند هر تحقیق دیگر باید به مقایسه نتایج آن با یک  کارایی سنجش منظور به

برای تخمین مقادیر واقعی  SIRاز مدل  معمولاًمقدار واقعی یا مرجع پرداخت. در تحقیقات مختلف، 

( 8د. چگونگی محاسبه این معیار مطابق رابطه )شو میآنها استفاده  بندی رتبهاهمیت نهادها و 

 د.باش می

(8) 𝛾𝑖𝑗 = (
𝑤𝑖𝑗

𝑤𝑚
)𝛽 

در شبکه انتخاب شده و الگوریتم  ها گرهعملکرد این مدل به این صورت است که هر بار یکی از 

به بررسی توانایی انتشار هریک از  سازی شبیهد. الگوریتم، با استفاده از گرد میدر مورد آن اعمال 

د که شامل باش می jبه گره  iاحتمال سرایت آلودگی از گره  دهنده نشان( 8رابطه ) زدپردا می ها گره

د. منظور از آلودگی، در مورد تحقیق باش مینسبت وزن یال به وزن گره به توان مقدار پیش فرض 

 د.شو مید که از طریق شبکه به کل سیستم مالی انتقال داده باش میحاضر همان بحران نقدینگی 

آمده با  دست بههای نهایی  یشنهادی، به مقایسه همبستگی رتبهروش پ کارایی سنجش منظور به

 با استفاده از آماره معناداری تاوکندل پرداخته خواهد شد. SIRایجاد شده توسط  بندی رتبه
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 یافته هاي پژوهش

بانک فعال در بازار سرمایه در بازه  17بررسی کارایی روش پیشنهادی، اطلاعات مربوط به  منظور به

بکه ارتباطی، با استفاده از گردیده است. برای ایجاد ش آوری جمع 1397تا  1395سال های 

ی دیگر ها بانکی هر بانک در گذار سرمایه، میزان ها بانکهای مالی حسابرسی شده سالیانه  صورت

ج شده است. همچنین، با توجه به اینکه اطلاعات تسهیلات بین بانکی در صورت مالی استخرا

 17. مشخصات مورد استفاده اند شدهتصادفی ایجاد  صورت بهدرج نشده است؛ این اطلاعات  ها بانک

 1397که در مجمع سال  1396ی مالی حسابرسی شده سال ها صورت براساسبانک مذکور 

 :ق جدول زیر است؛ مطاباند شدهحسابرسی 

 ي حاضر در نمونه تحقیقها بانکمشخصات مربوط به . 1جدول

 بانک کل دارایی حقوق صاحبان سهام درآمد عملیاتی

 انصار 10،867،734 16،682،269 359،035،163

 دی 23،392،103- 36،132،719- 232،824،849

 گردشگری 3،395،336 2،890،746 255،811،320

 قوامین 13،286،682 8،870،516 576،665،043

 حکمت 1،905،154 6،773،651 44،502،634

 ایران زمین 2،402،236- 1،528،149 222،727،467

 کارآفرین 4،272،593 12،892،729 160،271،147

 خاورمیانه 4،353،583 9،272،080 95،272،293

 آینده 85،532،087 18،397،889 1،141،691،238

 ملت 96،019،655 57،053،951 2،218،251،484

 اقتصاد نوین 8،632،927 18،098،208 415،748،227

 پارسیان 11،514،481 21،521،496 896،143،838

 پاسارگاد 30،526،574 61،827،118 852،177،685

 صادرات 45،231،368 18،842،646 1،790،354،547

 سامان 9،141،446 10،631،285 309،638،773

 سرمایه 22،744،679- 108،561،736- 175،046،146

 سینا 5،733،061 13،000،100 184،379،901

 تجارت 336،321- 43،020،263- 1،346،644،256
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ی دیگری ها روشاهمیت نهادها در شبکه، علاوه بر روش پیشنهادی، از  گیری اندازه منظور به

همین منظور، خصوصیات آماری مقادیر  وش پیشنهادی استفاده شده است. بهرقیب برای ر عنوان به

 .اند شده( مقایسه 2محاسبه شده برای اهمیت نهادها در جدول )

 

 

 ي مختلف اهمیت نهادها ها سنجههاي توصیفي  مقایسه آماره. 2جدول

 در شبکه ارتباطي نمونه

 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانگین سنجه

 2.58 -0.24 28.98 16.64 مرکزیت درجه

 4.57 -0.53 0.11 0.15 نزدیکی مرکزیت

 2.99 0.28 0.2 0.51 مرکزیت محلی

 4.96 2.19 32.71 40.88 محلی نیمهمرکزیت 

 3.18 0.32 0.65 0.93 )روش پیشنهادی( بندی خوشهمرکزیت 

 

 ( استخراج نمود : 2اطلاعات زیر را از جدول ) توان میخلاصه،  صورت به

د و لذا باش میی متصل به هر گره ها گرهتعداد  دهنده نشانمرکزیت درجه: این معیار،  .1

های اصلی در  دادهی توصیفی ها آمارههای نشان داده شده برای آن، شبیه به  آماره

بوده و قابل اغماض است و کشیدگی آن  0.5( است. چولگی این سنجه کمتر از 1)جدول

 نیز در حدل نرمال است.

و  دهد میی مجاور خود را نشان ها گرها مرکزیت نزدیکی: این معیار، عکس فاصله گره ت .2

تخمین زده شده است. چولگی منفی شناسایی شده در آن معنادار  1برای همین کمتر از 

نیز از حد نرمال بالاتر است. بنابراین، سنجش اهمیت با این معیار  ها دادهبوده و کشیدگی 

بسیار کم در مورد باعث تخمین مقادیر بسیار نزدیک در مورد اکثر نهادها و مقادیر 

 د معیار مناسبی برای تخمین اهمیت نهادها باشد.توان مید و نگرد میتعدادی از نهادها 

های هر  درجه بوده و در محاسبه تعداد یالمرکزیت محلی: این معیار، همانند مرکزیت  .3

معیار د. همانند گیر میرا در نظر  ها یالی مجاور به نسبت کلیه ها گرهی ها یالگره، تعداد 

 مرکزیت درجه نیز دارای چولگی و کشیدگی در حد نرمال است.
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شده است؛ دارای  : این معیار که چگونگی محاسبه آن توضیح دادهمحلی نیمهمرکزیت  .4

 دهنده نشاند که این امر باش میتوجه و کشیدگی بیش از حد نرمال  چولگی مثبت قابل

د؛ چرا که باش مینهادهای شبکه  بندی رتبهکارایی ضعیف این معیار در سنجش اهمیت و 

تعداد زیادی از نهادها مقادیر بسیار نزدیک و تعداد کمی مقادیر بسیار بزرگ به خود 

 د.گیرن می

 دست به( 7: این معیار، که مطابق روش پیشنهادی تحقیق و رابطه )بندی خوشهمرکزیت  .5

ف معیار آن نیز مقدار معقولی د؛ دارای چولگی و کشیدگی در حد نرمال بوده و انحراآی می

 نتایج مناسبی تولید نماید. بندی رتبهد جهت توان میبه خود گرفته است و در نتیجه، 

، با سایر بندی خوشهسنجش میزان ارتباط سنجه پیشنهادی تحقیق با استفاده از  منظور بهحال، 

د که نتایج شو می(، از آزمون همبستگی اسپیرمن استفاده 2گرفته شده در جدول ) کار بهمعیارهای 

 ( نشان داده شده است.3آن در جدول )

با استفاده از  ها سنجهبررسي معناداري رابطه میان سنجه پیشنهادي با سایر . 3جدول

 آزمون اسپیرمن

 سطح معناداری معناداری آماره اسپیرمن سنجه

 %95 0.02 1.95 مرکزیت درجه

 - 0.19 0.86 مرکزیت نزدیکی

 %99 0.01 2.17 مرکزیت محلی

 %90 0.05 1.57 محلی نیمهمرکزیت 

 

د. مرکزیت باش می(، همبستگی روش پیشنهادی با مرکزیت نزدیکی معنادار ن3جدول ) براساس

 رتبه های بعدی همبستگی را دارند.  محلی نیمهمحلی بیشترین همبستگی و مرکزیت درجه و 

و با  SIRمعیار پیشنهادی، از مقایسه همبستگی آن با شاخص  کارایی سنجشدر نهایت، برای 

( آورده شده 3د. نتایج این مهم، در شکل )گرد میبا این شاخص، استفاده  ها سنجههمبستگی سایر 

 است.
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 نهادهاي مختلف اهمیت ها سنجهمقادیر همبستگي . 3شکل

 به ازاي بتاي متفاوت SIRبا شاخص  

 

( SIR( به ازای مقادیر مختلف بتا )توان شاخص 3آزمایش نشان داده شده در شکل ) پنج

د. با توجه باش میمیزان احتمال حرکت و در نتیجه روانی حرکت  دهنده نشاند که این توان باش می

ها بالاتر  ( از مابقی شاخصClusteringبه شکل، مشخص است که همبستگی شاخص پیشنهادی )

 دهنده نشاند که آی می دست بهبوده است. همچنین، مقدار حداکثر همبستگی در آزمایش سوم 

د. مقادیر گرد میبرای بتا است و مقادیر کمتر یا بیشتر از آن، باعث کاهش همبستگی  1مقدار

بوده و توسط آماره  ها روشانجام شده توسط  بندی رتبه براساسهمبستگی نشان داده شده، 

 آمده است. دست بهتاوکندل 

گرفته شده، رتبه ریسک محاسبه شده در جدول ذیل نمایش  کار بهدر نهایت، با توجه به روش 

انجام  بندی رتبه، CoVaRهای موجود با روش کلاسیک  اده شده است. جهت درک بهتر تفاوتد

( نشان داده شده است؛ 1396شده با این سنجه که نتایج آن در پژوهش کلیشمی و همکاران )

 .اند شدهمقایسه 
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 رتبه ریسک محاسبه شده

ΔCoVaR بانک روش پیشنهادی 

 انصار 8 11

 دی 15 15

 گردشگری 16 13

 قوامین 18 7

 حکمت 17 2

 ایران زمین 14 4

 کارآفرین 7 5

 خاورمیانه 12 1

 آینده 13 -

 ملت 1 9

 اقتصاد نوین 11 12

 پارسیان 3 16

 پاسارگاد 5 8

 صادرات 4 14

 سامان 6 10

 سرمایه 10 17

 سینا 9 6

 تجارت 2 3

 
انجام شده به دو روش کلاسیک و  بندی رتبهد که اختلاف میان شو میبه این ترتیب، مشاهده 

، CoVaRΔکه معیار کلاسیکی مثل  دهد میمبتنی بر مرکزیت، بسیار زیاد است. این مسئله، نشان 

ی تاریخی و اندازه نهادها به تعیین ها داده براساس ی تحلیلی مناسبی نداشته و صرفاًها قابلیت

د که ریسک سیستمی در مجموع شبکه شو میزد که این مسئله، باعث پردا میریسک سیستمی 

 نشده و منحصر به یک محدوده خاص و ارتباطات مستقیم باشد. گیری اندازهارتباطی محاسبه و 

 

 گیري نتیجه
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دقیق ریسک سیستمی توسعه داده شده است.  گیری اندازهارائه روشی برای  منظور بهپژوهش حاضر، 

ریسک سیستمی، مقوله بسیار مهم و جدیدی در مباحث مالی است که عامل اصلی ایجاد 

ی مالی اخیر در دنیا بوده است. این ریسک، به معنای ریسک انتقال یک بحران مالی از یک ها بحران

ریسک سیستمی وجود  گیری اندازه نهاد مالی، به کل سیستم مالی است. رویکردهای متفاوتی برای

ی ها روش؛ دهد میدارد که کامل ترین آنها که کل شبکه ارتباطی نهادها را مورد بررسی قرار 

 مبتنی بر مرکزیت است.  گیری اندازه

مرکزیت، تنوع بسیار بالایی دارند. لیکن، مرکزیت  گیری اندازهمعیارهای توسعه داده شده برای 

مرکزیت محلی است و از معیارهای  ی مرکزیت سراسری وها قابلیترکیبی از ، یک معیار تمحلی نیمه

مارکوف پویا، روشی است که در  بندی خوشهد. همچنین، آی مینوین سنجش مرکزیت به حساب 

ی پر ریسک و اثرگذار در یک شبکه ارتباطی، از آنها استفاده ها گرهتحقیقات پیشین برای شناسایی 

، امری جدید است محلی نیمهشده است. لیکن، استفاده از این روش با در نظر داشتن معیار مرکزیت 

 که در تحقیق حاضر به آن پرداخته شد.

ترین تخمین از ریسک سیستمی  ده از تحقیق، روش پیشنهادی، دقیقآم دست بهنتایج  براساس

. همچنین، از کند میتری ارائه  ایر معیارهای کلاسیک، نتایج دقیقو نسبت به س دهد میرا ارائه 

مشخص شد که این معیار، کارایی ، CoVaRΔمقایسه نتایج روش پیشنهادی با معیار کلاسیک 

 دست بهآمده از آن، با نتایج  دست بهمناسبی در جهت تخمین ریسک سیستمی نداشته و نتایج 

 توجهی دارند. ده از روش پیشنهادی، اختلاف قابلآم
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 :منابع

 و سنجش جهت چارچوبی ارائه(. 1397. )امین ،غزالی ،محمدتقی ،فرد تقوی ،جعفر ،باباجانی .1

 مالی دانش(. CoVaR) شرطی خطر معرض در ارزش رویکرد با سیستمی ریسک بینی پیش

 .36-15 ،(39)11 ،بهادار اوراق تحلیل

 اتمؤسس سیستمی ریسک در سرمایه نقش(. 1393. )سمیه سیده ،رضوی ،سیدعلی ،حسینی .2

 . 147-127 ،(1)4 ،حسابداری تجربی یها پژوهش. مالی

 های بخش در سیستمی ریسک برآورد(. 1397. )علی ،مالک ،علی ،رضازاده ،صمد ،فرید حکمتی .3

 پژوهشی - علمی فصلنامه(. تفاضلی شرطی ریسک معرض در ارزش رهیافت) ایران اقتصاد مالی

 .122-99 ،(43)12 ،اقتصادی سازی مدل

بررسی ریسک (. 1396. )محمدهاشم ،شکن بت ،تیمور ،محمدی ،داود ،دانش جعفری .4

 ی منتخب نظام بانکی در ایران با استفاده از روش همبستگی شرطی پویاها بانکسیستمیک 

(DCC .)480-457 ،(33)10 ،بانکی-پولیی ها پژوهش. 

 سازی مدل. بانکی بخش در سیستمی ریسک(. 1395. )نسرین ،کریمی ،محمدعلی ،رستگار .5

 .19-1 ،(1)1 ،مالی مهندسی و ریسک

 نهایی کسری از استفاده با سیستمیک ریسک گیری اندازه(. 1397. )مهدی ،رامشگ ،رضا ،عیوضلو .6

 مالی. تأمین و دارایی مدیریت. ها بانک بندی رتبه و شرطی خطر معرض در ارزش و انتظار مورد

 ریسک ارزیابی(. 1396. )غدیر ،مهدوی ،جواد ،پور گیلانی ،ناصر ،الهی ،اسدالله ،وش فرزین .7

 مهندسی. شرطی خطر معرض در ارزش تغییرات معیار توسط ایران بانکی شبکه در سیستمی

 .281-265 ،(33)8 ،بهادار اوراق مدیریت و مالی

 ریسک سنجش(. 1396. )میرفیض ،شمس فلاح ،حسین محمد ،قوام ،سعید ،اقدم محمدی .8

-475 ،(3)19 ،مالی تحقیقات فصلنامه. ایران مالی بازارهای در ارزی شوک از ناشی سیستمی

504. 
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