
 
 طرح بانکداری جمهوری اسلامی ایرانهمایش بانکداری اسلامی:  مینوچهارسی

 397-421، صص. 1403شهریور ماه  21و  20

 

های ارزی با استفاده از ها در حوزه مدیریت دارایی بررسی عملکرد بانک

 های ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظاررهیافت

 

 1مهدی ابوالی 

 2سمانه انصاری 

 3ساناز گهرازه
 

 

 چکیده 
  درآمدهای بانکی در جهت اتخاذ بهترین تصمیم ها بررسی تأثیر تغییرات نرخ ارز بر ذخایر ارزی و  یکی از وظایف بانک 

گیری آنان بسیار  تواند در تصمیم ها می ها و نحوه مدیریت آنهای ارزی بانک است. از طرفی، شناخت و تحلیل دارایی 
از   گیری های ارزی با بهره ها در حوزه مدیریت دارایی وتحلیل عملکرد بانک حائز اهمیت باشد. هدف از پژوهش حاضر، تجزیه 

  ها در حیطه نگهداری رو، برای بهبود عملکرد بانک های ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار است. از این رهیافت 
ارزی، تلاش می دارایی  انتخاب سبد ارزی بانک ها و ریسک شود تا چالش های  ارایه شده و با معرفی راهکارها  های  ها 

براساس دو    4بانک منتخب ایرانی  15این راستا، نخست ریسک سبد ارزی    وری سیستم بانکی را ارتقا داد. دربتوان بهره
کوواریانس و ریزش مورد انتظار تشریح شده و نحوه مدیریت سبد  -رویکرد ارزش در معرض ریسک از روش واریانس

یک    ها مورد بحث قرار گرفته است. در نهایت، با استفاده از مدل مارکوویتز پرتفوی ارزی بهینه برای هرارزی این بانک 
  شاخص کملز و سلامت ساختار   عنوان عامل بهبوددهنده ها پیشنهاد شد و تأثیر مدیریت سبد ارزی بر سودآوری به از بانک 

های منتخب بانک   1401سال مالی    های مالی منتهی بهها، اطلاعات صورت شاخصها ارایه شد. مبنای محاسبه  بانک 
کننده آن است که سبد ارزی بانک سامان با کمترین و بانک آینده با بیشترین ریسک مواجه است. بیان بوده است. نتایج  

سازی پرتفوی ارزی، بانک آینده بیشترین تغییر در بازده و بانک ملت بیشترین تغییر در  در صورت استفاده از مدل بهینه 
 حاشیه سود را خواهد داشت.

 ای ارزی، ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار هها، مدیریت دارایی عملکرد بانک های کلیدی: واژه

JEL: C61, F31, F37, G11, G21 
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 مقدمه
  نحوی مدیریت کنند که علاوه بر پاسخگوییها را به رود تا بانک امروزه، از مدیران بانکی انتظار می 

  از منظر سودآوری در جایگاه مناسبینیازهای مشتریان، قادر باشند سلامت بانکی خود را ارتقا داده و    به 
 طور منظمهای حوزه مدیریت خود را به وری بانک قرار گیرند. برای این منظور، مدیران باید بتوانند بهره 

وری در وری مجموعه شوند. بهرهموقع موجب ارتقا سطح بهرهمحک زده و با تصمیمات درست و به
  عبارتی،معنای تخصیص و حداکثرسازی استفاده از منابع با صرف حداقل هزینه است. به بخش بانکی به 

کیفیت   گذاری بیشتر و بهینه، قیمت بهتر و ارایه خدمات بامعنای بهبود سودآوری، سرمایه وری بهبهره 
  ( چنانچه شفافیت اطلاعاتی2023:  1مشتریان در یک محیط تجاری رقابتی است. )الله، مجید و پاپ  به 

بینی بهتری از  توجهی در اقتصاد رخ ندهد، مدیران قادرند پیشهای قابلوجود داشته باشد و نوسان
بهترین تصمیم اتخاذ کنند که بهآینده داشته و  را  بهره   ها  بانک تحت مدیریت منجر  بهبود  وری در 

شوند، حجم وسیعی از تغییرات  های مالی و بانکی با آن مواجه میشود. در واقعیت، آنچه مدیران بنگاه
بانکی است. این امر به مداوم در عوامل محیطی و سیستم نااطمینانی شدید شکلهای مالی و  گیری 

زند. در نتیجه،  قطعیت و ریسک را رقم میگیری در شرایط عدمآینده منجر شده و تصمیم  نسبت به 
ریسک می  مدیران تصمیمبایست  آن  مدیریت  برای  و  شناسایی  را  موجود  اتخاذ های  هوشمندانه  ات 

 ( 1395کنند. )سپهوند و غیاثوند: 
های سیستماتیک،  شوند. ریسکدو دسته سیستماتیک و غیرسیستماتیک تقسیم می  ها بهریسک

بر مؤسسات است که کنترل آن بهنوعی ریسک حاکم  نهاد مربوط خارج است و  اختیار  از  عنوان ها 
های ناشی از نرخ  ریسک  اجتناب بههای غیر قابلشود. از ریسکاجتناب معرفی میریسک غیر قابل

صورت مستقیم یا غیرمستقیم بر سودآوری توان اشاره کرد که بهتورم، بهره بانکی، نرخ ارز و غیره می
  هاهایی که بتوان با استفاده از برخی روش آن دسته از ریسک   گذارند. به مؤسسه مالی و بانکی تأثیر می 

طور عمده ها بهگویند. این ریسک اجتناب میهای غیرسیستماتیک یا قابلها اجتناب کرد، ریسکاز آن
 ( 1393ها هستند. )باقری: ها و مدیریت آنناشی از خصوصیات خاص شرکت

بهبانک ریسکها  کاهش  و  مناسب  مدیریت  قابلواسطه  حد  تا  غیرسیستماتیک  توجهی های 
ها در بحث اساس، عملکرد بانک های سیستماتیک خود را کنترل کنند. بر این مواجه با ریسک توانند  می

آن  مدیریت  بوده و درآمدزایی و سودآوری  اهمیت  بسیار حائز  را تحتریسک  دهد و تأثیر قرار میها 

 
1 Ullah, Majeed and Popp 



 399                                                                ...های ارزی با استفاده از ها در حوزه مدیریت داراییبررسی عملکرد بانک

و   1ها، ناظران واسطه این شاخصهای کملز منجر شود. بهسلامت مالی و بهبود شاخص  تواند بهمی
بهادارسهام مین  مدیریت  راحتی  برای  شوند.  مطلع  بانکی  عملیات  اثربخشی  و  مالی  ثبات  از  توانند 

شده،    معرفی   های ترین استراتژی پذیر است. یکی از اساسی های گوناگونی امکان استراتژی ، انتخاب  ریسک
 ( 2024)شیرمردی، صامتی و رنانی:  دارایی است. پرتفوی   تشکیل 

ها، ریسک ناشی از تغییرات نرخ ارز است. تغییرات نرخ اجتناب بر بانک قابل های غیر  یکی از ریسک 
صورت مستقیم )از طریق ریسک تبدیل، ریسک تسعیر، ریسک معاملاتی و ریسک اقتصادی( و به  ارز 

دهد. تأثیر قرار می  )از طریق ریسک اعتباری و ریسک نرخ بهره( عملیات بانکی را تحت  غیرمستقیم
 های سلامت بانکی ( ریسک نرخ ارز باعث کاهش شاخص 1393)سحابی، ذوالفقاری، مهرگان و سارنج:  

شود و های جاری و اهرمی و غیره( می)نسبت کفایت سرمایه، حاشیه سود خالص، بازده دارایی، نسبت
 گذاری در بخش کند. بنابراین، انتخاب استراتژی مناسب برای سرمایه ها تحمیل می هزینه زیادی بر بانک 

 علمی بههای تجربی یا  ها، بانکداران و مدیران بانکی بنا بر روش ارزی بسیار حائز اهمیت است. بانک
از    ها و مؤسسات اعتباری، یکیمدیریت ریسک در بانک   کنند. با توجه به انتخاب سبد ارزی اقدام می

های اسلامی  ت خدمات مالی اسلامی تدوین ضوابط احتیاطی برای بانکئهای هیترین مأموریتمهم
  های اسلامی و ضوابط مدیریت ریسک و تدوین فرایندهای نظارتی مناسب مانند اصول کفایت سرمایه بانک 

 ( 1390سازد. )وله زاقرد و همکاران:  مدیریت ریسک را نمایان می   هاست که اهمیت توجه به در این بانک 
انتخاباندازه کند میزان  ها کمک میبانک  شده بسیار ضروری است و به   گیری ریسک پرتفوی 

را پیشریسک انتخاب  از  ناشی  احتمالی  تاکنون روش های  برای  بینی و کنترل کنند.  های گوناگونی 
از محبوباندازه پیشنهاد شده که یکی  دارایی  ارزش در معرض  ترین آنگیری ریسک سبد  معیار  ها 

  مورگانپی  ( این معیار پس از معرفی توسط بانک جِی 1392است. )سجادی و فتحی:    2(VaRریسک )
سال   به1994در  به ،  ریسک  مدیریت  استاندارد  شاخص  یک  بانک   عنوان  در  یافت، آرامی  اشاعه  ها 

بانک مرکزی  گونه به ایران نیز  ای که امروزه مورد تأکید نهادهای نظارتی نظیر کمیته بال است. در 
  میلادی   90ها ضروری دانسته است. از دهه  این شاخص را برای بانک جمهوری اسلامی ایران محاسبه  

های ریسک معرفی شد و توسط کمیته بال و عنوان یکی از سنجهسنجه ارزش در معرض ریسک به 
محاسبه   مبنای  سرمایه،  بازار  نظارتی  بانکمراجع  سرمایه  صندوقکفایت  سرمایهها،  گذاری،  های 

و با   2007گذاری و غیره مورد استفاده قرار گرفت. اما پس از بحران مالی سال  های سرمایهشرکت

 
1 Regulators 
2 Value-at-Risk 
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شده، در دقت    های واردها و نهادهای مالی برای پوشش زیانکمبود سرمایه بسیاری از بانک  توجه به 
عنوان سرمایه  سازی ریسک و مبنایی بهعنوان رهیافتی مطمئن برای کمیّارزش در معرض ریسک به

الُسِن نور  )نیکلاج  تردید حاصل شد.  نیاز  مالی  2015:  1مورد  بحران  آن   2007-2008(  پیامدهای  و 
شماری در مقررات بازارهای مالی و حوزه نظارت بانکی در دنیا منجر شد و یک تغییر  تغییرات بیبه

ای بر روی ریزش مورد  که تأکید ویژهطوری  وجود آمد، به ( به2010)کمیته بال    3مهم در پیمان بال  
گیری ریسک، مکمل و جایگزین سنجه ارزش در معرض ریسک عنوان سنجه اندازهبه  2(ESانتظار )

( با وجود اهمیت بسیار بالای شاخص ریزش مورد انتظار، در 1400زاده و همکاران:  پدید آمد. )ویسی
بانک  ایرانی، محاسبه  میان  بانک های  این  نبوده و  این شاخص مرسوم  ارزش در  و گزارش  ها صرفاً 

 گیرند.معرض ریسک را مبنایی برای کفایت سرمایه در نظر می
  سازد در صورت تغییراتها را قادر می دو معیار ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار، بانک 

استحصال، علاوه بر مدیریت ریسک، این امکان را داشته نرخ ارز، با چینش بهترین سبد ارزی قابل
و    بهبود حاشیه سود خالص، بازده دارایی، نسبت کفایت سرمایه   باشند بازده ارزی خود را افزایش داده تا به 

ارزی   بررسی ریسک سبد  پژوهش حاضر،  از  منجر شود. هدف  برای   15غیره  ایرانی  منتخب  بانک 
مالی   برای    1401سال  است.  انتظار  مورد  ریزش  و  ریسک  معرض  در  ارزش  معیار  دو  از  استفاده  با 

بانک در  ارزی  بهینه  پرتفوی  بیشینه تشکیل  امکان  با  مارکوویتز  مدل  از  بررسی،  تحت  کردن   های 
اولیه و بهینه   بازده نسبت به    یک سطح مشخص ریسک استفاده شده است. پس از تحلیل پرتفوی 

گرفته و در انتها    ای میانِ بازده سبد ارزی در دو حالت پرتفوی اولیه و بهینه صورتها، مقایسه بانک
و ارایه شده است. در ادامه،  ها محاسبه  تأثیر انتخاب پرتفوی ارزی بهینه بر حاشیه سود خالص بانک

پردازد.  ادبیات و پیشینه پژوهش می  شود. بخش سوم بهدر بخش دوم، مبانی نظری پژوهش ارایه می 
ارایه میبخش چهارم تجزیه نتایج  نتیجهوتحلیل  گیری پژوهش و  شود و در نهایت، در بخش پنجم 

 شود.های سیاستی ارایه میتوصیه
 

 مبانی نظری
همراه المللی بههای مالی، بانک تسویه بین های بانکی و ارزی و بحراندر پی اختلالات سیستم

  منظور همکاری منظم بین کشورهای عضو برایهای مرکزیِ گروهی از کشورها، به نمایندگانی از بانک 

 
1 Nikolaj Noer Olsen 
2 Expected Shortfall 
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تشکیل کمیته بازل اقدام    بانکی در سراسر جهان، بهتقویت ثبات مالی از طریق بهبود کیفیت نظارت  
  ترینالمللی را برای مقررات بانکی ایجاد کرد که مهم ای از استانداردهای بین کردند. این کمیته، مجموعه 

 شوند. شناخته می 3و  2، 1های کفایت سرمایه است که تحت عنوان بازل  نامهها انتشار توافقآن
  های بازارشده، کمیته بازل متذکر شد که ریسک   دنبال جلسات مشورتی تشکیل ، به 1996در ژانویه  

 های ای از روش گیری و کنترل شوند. بر این اساس، طیف گسترده طور بالقوه بسیار مهمند و باید اندازه به 
های ارزش در معرض ریسک ارایه دادند. ارزش در معرض گیری ریسک داخلی را مبتنی بر مدل اندازه

بیان بازار است که طی یک دوره زمانی ریسک  انتظار تحت شرایط عادی  کننده حداکثر زیان مورد 
کند  شود. استانداردهای کمیته بازل ایجاب میگیری میمشخص و در یک سطح اطمینان معین اندازه

درصد انتظار   99روزه لحاظ شود. در فاصله اطمینان    10درصد و یک بازه زمانی    99سطح اطمینان  
  شده فراتر  محاسبه  ( VaR) زیان تحمیلی از میزان نمونه تنها یک مرتبه  100طور متوسط در هر رود به می 

به  تاکنون  اندازه   منظور محاسبه برود.  براساس ، روش ( VaR) گیری  و  پیشنهاد شده است.   های گوناگونی 
 سازی واریانس، شبیه -میانگین ارزش در معرض ریسک سه روش  های صورت گرفته برای محاسبه  بررسی 

 ها و مؤسسات اعتباری هستند.سازی مونت کارلو دارای بیشترین محبوبیت بین بانک تاریخی و شبیه
واریانس استفاده    -سنجش ریسک از روش میانگین  های مربوط به در این پژوهش، برای بررسی

  پارامترهای ضروری ماتریس کوواریانس واریانس، روشی است که برای محاسبه   -شده است. روش میانگین 
می  استفاده  معیار  انحراف  و  میانگین  مانند  تاریخی  اطلاعات  برای  شود.از  روش  این  در  همچنین، 

های منفرد در سبد نیاز نیست. تنها پارامتر  دانستن ارزش دارایی  ارزش در معرض ریسک، بهمحاسبه  
  های این روش ( فرضیه 2018هاست. )نادری نورعینی:  ضروری، انحراف معیار و ضریب همبستگی دارایی 

سرمایه  بازده  از:  میعبارتند  پیروی  نرمال  توزیع  از  سرمایه گذاری  بازده  بهکند؛  زمانی گذاری  لحاظ 
مستقل است؛ دوره زمانی روزانه، دوره زمانی مناسبی برای محاسبه ارزش در معرض ریسک است؛ 

ها، رابطه خطی وجود دارد و در نهایت، توزیع بازده سبد را با  بین عوامل ریسک و بازار و ارزش دارایی
بازده مدنظر، انحراف معیار دارایی دهنده های منفرد تشکیلاستفاده از روش مارکوویتز براساس نرخ 

میان ترکیب دوبه داراییسبد و همبستگی  داراییدوی  منفرد موجود در سبد میها و وزن  توان های 
 ( 2007: 1محاسبه کرد. )شاهمرادی و زنگنه 

  ، علاوه بر محاسبه 3میلادی، در بازل    2007طور که در مقدمه اشاره شد، پس از بحران مالی  همان 
به  انتظار  مورد  ریزش  گزارش  و  محاسبه  ریسک،  معرض  در  مکمل سنجه ارزش  گیری اندازه  عنوان 

 
1 Shahmoradi and Zanganeh 



 همایش بانکداری اسلامی چهارمینوها و مقالات سیمجموعه سخنرانی                                                           402

 

 

کند ها توصیه میبانک  به   3های جدید بخش انضباط بازار در بازل  ریسک پیشنهاد شده است. جنبه
طور منظم افشا شوند. ریزش مورد انتظار، میانگین بازده دارایی به   (VaR)و    (ES)های  مقادیر شاخص

نشان می معرض  را  در  ارزش  یا همان  بازده  توزیع  از چندک  مقدار خاصی  زیر  بازده  که  دهد وقتی 
 ( 1400زاده و همکاران: ( قرار گرفته باشد. )ویسیVaRریسک )

 واریانس و شاخص ریزش مورد انتظار  -برای محاسبه حداکثر ارزش در معرض ریسک از روش میانگین 
 شود. این محاسبات شامل چند گام اساسی است. های روزانه نرخ ارزهای مختلف استفاده می از داده 

 شود.محاسبه می (1)گام نخست: بازده روزانه نرخ ارز از رابطه 
 

(1                                                           )                              Rit= (
PI,t-PI,t-1

PI,t-1
)*100  

 

Ri,t بازده ارز :i ام در روزt ام؛ 
Pi,t قیمت ارز :i ام در روزtام؛ 

و سپس محاسبه بازده کل پرتفوی موجود    ( 2)گام دوم: محاسبه متوسط بازده هر ارز طبق رابطه  
 . (3)طبق رابطه 

 
(2                                                   )                                              R̅i=∑ Ri,t

n

t=1
 

 

:R̅i  میانگین بازده روزانه ارزiام؛ 
 

(3)                                                                                 Rexist=∑ Wi(exist).R̅i

n

i=1

 

 
:Ri(exist) موجود؛ بازده کل ارزی پرتفوی 

:Wi(exist)  سهم وزن کنونی ارزi ها؛ ام در پرتفوی موجود بانک 
 کوواریانس بازده روزانه کل ارزهای موجود در پرتفوی؛-گام سوم: محاسبه ماتریس واریانس

قابل    (5)و    (4)گام چهارم: محاسبه واریانس و انحراف معیار کل پرتفوی که با استفاده از روابط  
 محاسبه هستند.
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(4             )                         VARP=σP
2=∑ σi

2Wi
2

n

i=1
+2∑ .n

i=1 ∑ WiWj

n

j=1
covij 

 

(5                                                    )                                              σP=√VARP  
 

:VARP  واریانس کل پرتفوی ارزی؛ 
:σP  انحراف معیار کل پرتفوی ارزی؛ 

 ؛(6)گام پنجم: محاسبه ارزش در معرض ریسک برای کل پرتفوی ارزی موجود از رابطه 
 
(6                                                                             )VaRp=(-(Rp+σPZα)√t )M  

 
VaRp : حداکثر زیان پولی کل پرتفوی ارزی بانک طی دوره زمانیt   و در سطح معناداری𝑍𝛼؛ 

Rp متوسط بازده روزانه کل پرتفوی ارزی؛ : 
σP : انحراف معیار روزانه کل پرتفوی ارزی؛ 
M : ارزش بازاری پرتفوی تحت بررسی؛ 
T :طول دوره زمانی مورد محاسبه؛ 
α:  .سطح معناداری 

 ؛(7)گام ششم: محاسبه ریزش مورد انتظار برای کل پرتفوی ارزی موجود از رابطه 
 

(7                                                 )                            ESp= (-(Rp+σP

φ(Zα)

α
)√t)M 

 

PES ریزش مورد انتظار کل پرتفوی ارزی بانک طی دوره زمانی :t   و در سطح معناداریZα؛ 
:φ(Z

α
 .Zαازای مقدار  استاندار به تابع چگالی احتمال توزیع نرمال (

های سنتی )تأکید بر افزایش  های متفاوتی اعم از تئوریتاکنون برای تعیین پرتفوی بهینه، دیدگاه 
  های سازی ریسک سرمایه( و تئوری های مدرن )تأکید بر حداکثرسازی بازده و کمینه درآمد و ارزش(، تئوری 

کمینه  بازده و  حداکثرسازی  بر  )تأکید  با فرض عدم پسامدرن  نامطلوب  ریسک  واریانس( سازی  در    تقارن 
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ها از رویکرد سازی پرتفوی ارزی بانک( در این مقاله، برای بهینه 2021:  1مطرح شده است. )لکوویچ 
 های مدرن( استفاده شده است.های محبوب و پُرکاربرد تئوریمارکوویتز )یکی از روش 

  ها و تعیین پرتفوی گیری، انتخاب دارایی تصمیم نظریه مارکوویتز با استفاده از دو معیار ریسک و بازده  
گذاری های سرمایهسازد. این مدل، رویکردی ریاضی برای تعریف کمیّ از ریسکبهینه را میسر می 

 طریق است که نقاطی با یک انحراف معیار ثابت و بیشترین   دهد. اساس نظریه مارکوویتز بدین ارایه می 
 )منحنی مرز کارآ(  کند.بازده یا با بازده ثابت و کمترین انحراف معیار را انتخاب و ارایه می

یک از ارزهای موجود در پرتفوی از    منطبق بر رویکرد مارکوویتز برای محاسبه اوزان بهینه هر
 شود.استفاده می (8)رابطه 
 

(8                                                                                         )Max  R-TC  

s.t      ∑Wi(optimiz)

n

i=1

+∑TCi

n

i=1

=1 

            Roptimiz≥Rexist 

            σoptimiz≤σexist 

 

R بازده سالانه کل پرتفوی ارزی؛ : 
TCسازی پرتفوی )درصدی : هزینه کل معاملات ناشی از خرید و فروش ارز برای تغییر و بهینه

 (؛ هزینه معاملات اختصاص یافته است از مبلغ پرتفوی ارزی به
:Wi(optimiz)  وزن ارزiام در پرتفوی بهینه؛ 

TCi  هزینه معامله ارز :iام؛ 
Roptimizبازده کل سبد ارزی بهینه؛ : 

Rexist بازده کل سبد ارزی که در حال حاضر بانک انتخاب کرده است؛ : 
σoptimizانحراف معیار سبد ارزی بهینه؛ : 

σexist :.انحراف معیار سبد ارزی که در حال حاضر بانک انتخاب کرده است 
های معامله،  ، بازده کل پرتفوی پس از کسر هزینه (8)گرفته در رابطه    سازی صورتدر پی بهینه 

 سه شرط اساسی:   با توجه به -حداکثر خواهد شد 

 
1 Leković 
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همراه هزینه معاملات نباید از ارزش بازاری کل پرتفوی بانک  سازی شده بهمجموع اوزان بهینه -الف
  همراه کل هزینه معاملات برابر یک لحاظ شده است. بیشتر شود. بنابراین، مجموع وزن تمامی ارزها به 

 ها بیشتر شود.  سازی شده باید از بازده پرتفوی موجود بانکبازده پرتفوی بهینه  -ب
 سازی نباید از انحراف معیار پرتفوی موجود بیشتر شود. انحراف معیار پرتفوی پس از بهینه -پ

 

 ادبیات و پیشینه پژوهش 
 را در سطح شرکت اجرا   ( VaR)بار یک سیستم  مورگان برای نخستین   پی ، جیِ 1980در اواخر دهه  

های تاریخی برای بازه  صورت فصلی از داده کوواریانس به-کرد. برای این کار یک ماتریس واریانس
ها، انحراف معیار ارزش کل پرتفوی مورد  شد و براساس این ماتریس و بازده دارایی روزانه محاسبه می

 ، مقدار عددی 1990مورگان از سال  پی  آمد. جِی دست می گرفت و مقدار ریسک آن به محاسبه قرار می 
(VaR)  سازد. بعدازظهر آماده می  4:15را طی گزارشی برای جلسه هر روز 

ترین بنگاه مدیریت دارایی جهان  آمریکا، دومین بانک بزرگ ایالات متحده آمریکا و بزرگ  بانک
به  خود  ریسک  محاسبه  استفاده  برای  ریسک  معرض  در  ارزش  مدل  از  و  کرده  اقدام  روزانه  صورت 

ساز تاریخی سازی پرتفوی از مدل ارزش در معرض ریسک رویکرد شبیهکند. این بانک برای بهینهمی
را   ( VaR) برد و مقدار  کند و برای محاسبات از آمار روزانه نرخ ارز طی سه سال اخیر بهره می استفاده می 

 کند. درصد برآورد می 99برای روز معاملاتی آتی و در سطح اطمینان 

بزرگسیتی مالک  و  آمریکا  متحده  ایالات  بزرگ  بانک  ارایه خدمات  گروپ، سومین  ترین شبکه 
 ( VaR)  کند. استفاده می  ( VaR) های بازاری خود از روش مالی و بانکداری در جهان برای محاسبه ریسک 

  صورت روزانه برای بانک گزارش کارلو محاسبه شده و به کار گرفته شده در این مجموعه از روش مونت به 
برای تعیین ارزش در معرض ریسک از آمار روزانه نرخ ارز در سه سال گذشته استفاده شده و  .شودمی

 شود.روزرسانی میبار بهماه یک کوواریانس آن، هر سه-ماتریس واریانس
عنوان  به  (VaR)های  شود از مدلترین بانک آلمان یاد میعنوان بزرگدویچه بانک که از آن به 

 کند. در این بانک برای محاسبه ارزش در معرض ریسک گیری ریسک بازار استفاده می معیار اصلی اندازه 
 شود. دویچه تمام مشاهدات وزن یکسانی داده می   روزِ کاری گذشته استفاده شده که به   267از اطلاعات  

 کند. کارلو استفاده میسازی مونتاز روش شبیه (VaR)بانک برای محاسبه 
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  در حال حاضر، سیستم بانکی چین شامل چندین بانک بزرگ در سراسر جهان است. صنعت بانکداری 
تنظیم و هدایت   1( CBIRCچین توسط دولت و از طریق کمیسیون تنظیم مقررات بیمه بانکی چین )

از    شد. این سیستم   2( CBRCجایگزین کمیسیون تنظیم مقررات بانکی چین )   2018شود که در آوریل  می 
وجود المللی بهای تنگاتنگ میان چین با بازارهای بین، رابطه1980زمان آغاز اصلاحات در اوایل دهه  

 آورد. در نتیجه، شکل روابط بسیار گسترده سیستم بانکی چین نه تنها بر چرخه اقتصاد داخلی این کشور، 
  بلکه بر ثبات مالی جهانی نیز تأثیرات بالقوه فراوانی دارد. برای این منظور، نظارت بر ریسک در صنعت

  سازی و بررسی مداوم ریسک بسیاربانکداری چین از اهمیت بسیار بالایی برخوردار است. بنابراین، کمیّ 
های چین، روش ارزش در معرض سازی ریسک بین بانک های کمّیحائز اهمیت است. در میان روش 

 ریسک بیشترین کاربرد را دارد.

  گیریگیری درخصوص تخصیص منابع و اندازه یس برای تصمیم ی های سو توجهی از بانک تعداد قابل 
  سازیهای شبیه ترتیب از روش ها به کنند. عموم این بانک استفاده می   ( VaR)های  ریسک بازار از مدل 

 برند.کارلو بهره میسازی مونتکوواریانس و تعداد اندکی از روش شبیه-های واریانستاریخی و روش 

هستند. این   (VaR)های  محاسبه مدل  های هند برای بررسی سطح ریسک خود موظف بهبانک
به بانک واریانسها  روش  از  عمده  استفاده  -طور  ریسک  معرض  در  ارزش  محاسبه  برای  کوواریانس 

 کنند. می

ایران اقدام به بانک ایرانی نیز طبق دستور بانک مرکزی جمهوری اسلامی  محاسبه ارزش    های 
می ریسک  پوشش  برای  نیاز  مورد  سرمایه  نگهداری  و  ریسک  معرض  اطلاعات در  براساس  کنند. 

ها در جدول یک از این بانک  های ایرانی، روش محاسبه ارزش در معرض ریسک در هرموجود بانک 
 ارایه شده است.  (1)شماره 

 
  

 
1 China Banking and Insurance Regulatory Commission 
2 China Banking Regulatory Commission 



 407                                                                ...های ارزی با استفاده از ها در حوزه مدیریت داراییبررسی عملکرد بانک

 های ایراندر برخی بانک  (VaR)روش محاسبه  : 1جدول شماره 
 ردیف  نام بانک  سازی تاریخی شبیه کوواریانس -واریانس کارلومونت سایر

✓  
 1 خاورمیانه بانک   ✓

   
 2 بانک صادرات  ✓

 3 بانک پارسیان  ✓  ✓ 
 4 بانک آینده  ✓   
 5 بانک تجارت  ✓   ✓
 6 بانک رفاه  ✓ ✓  
 7 بانک اقتصادنوین ✓ ✓ ✓ ✓
 8 بانک سامان  ✓   
 9 بانک پاسارگاد   ✓  
 10 بانک  پست ✓   
 12 بانک سینا  ✓   
 13 بانک شهر  ✓   
 14 گردشگریبانک  ✓   
 15 بانک ملت  ✓  

 16 ونزوئلا-بانک مشترک ایران ✓ ✓  
 سایت کدال و اطلاعات موجود منبع:

 
های ایرانی برای محاسبه یک از بانک  شود، هرملاحظه می  (1)گونه که در جدول شماره  همان

کار گرفته و میزان سرمایه  را به  ( VaR)های  های مرسوم مدلارزش در معرض ریسک یکی از روش 
 کنند. مورد نیاز برای پوشش ریسک را محاسبه کرده و نگهداری می

، در مطالعه حاضر ( ES)مطابق با الزامات کمیته نظارتی بال و مزایای مترتب بر استفاده از روش  
ها دو معیار ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار برای محاسبه معیارهای سنجه ریسک بانک

 ای برای این دو معیار مورد تأکید قرار گرفته است. پیشنهاد شده و مبانی مقایسه 
 

 ها و برآورد مدلوتحلیل دادهتجزیه
های مورد  ای بوده و برای گردآوری داده آوری اطلاعات، کتابخانهتحقیق حاضر از نظر روش جمع

  نیاز ارز از نرخ تسعیر اعلامی مرجع رسمی بانک مرکزی ج.ا.ا. استفاده شده است. برای بررسی وضعیت 
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داده آزمون کولموگروف اسمیرنوفتوزیع  از  ارز  نرخ  نرم   (plots-p) و جدول    1های   (SPSS)افزار  در 
 کنند. ها از توزیع نرمال پیروی میاستفاده شد که براساس نتایج حاصله، داده 

 

 ها و مؤسسات اعتباری حداکثر ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار بانک 

وضعیت باز   های ایرانی، اطلاعات مربوط به منظور تحلیل ریسک پرتفوی ارزی برخی از بانکبه
استخراج شده    1401سال مالی  شده منتهی به  های مالی حسابرسیصورتها از  یک از بانک  ارزی هر

 (2)یک در جدول شماره    و معیارهای حداکثر ارزش در معرض ریسک و ریزش مورد انتظار برای هر
 روزه فرض شده است(.  10درصد و بازه زمانی  99ارایه شده است. )سطح اطمینان 

 

 های ایراندر برخی بانک  (ES)و  (VaR)درصد و مبلغ  : 2جدول شماره 
درصد  

ریزش مورد  
 انتظار 

مبلغ ریزش مورد 
 انتظار )میلیون ریال(

درصد حداکثر  
ارزش در  

 معرض ریسک 

مبلغ حداکثر ارزش  
در معرض ریسک  

 )میلیون ریال( 
 ردیف  نام بانک 

 1 سامان  (2,181,806.83) 8% (2,373,993.06) 9%

 2 پاسارگاد  (35,899,666.57) 10% (39,292,205) 11%

 3 اقتصادنوین (7,763,985.46) 14% (8,473,671.98) 15%

 4 خاورمیانه  (4,036,321.93) 14% (4,407,923.69) 16%

 5 رفاه  (3,948,504.91) 16% (4,316,675.04) 17%

 6 ملت (206,241,019.22) 16% (225,929,879.35) 17%

 7 تجارت  (12,450,376.26) 16% (13,557,340.24) 17%

17% (4,640,055.11) 16% (4,243,435.09) 
مشترک 

 ونزوئلا -ایران 
8 

 9 پارسیان  (19,264,553.04) 16% (21,036,788.75) 17%

 10 سینا (359,708.68) 16% (392,741.20) 17%

 11 صادرات  (12,416,046.33) 16% (13,485,910.97) 17%

 12 دی (596,203.73) 16% (654,029.96) 17%

 13 شهر (8,590,250.35) 16% (9,411,171.29) 18%
 14 گردشگری (406,831.97) 16% (443,894.88) 18%

 15 آینده (251,638.50) 83% (292,294.51) 96%
 های پژوهش یافته منبع:

 
1 Kolmogorov Smirnov Test 
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می نشان  و نتایج  بوده  برخوردار  مطلوبی  وضعیت  از  سامان  بانک  در  ارزی  منابع  مدیریت  دهد 
بانک  بین  ارزی  سبد  ریسک  کمترین  این  دارای  در  آینده  بانک  همچنین،  است.  بررسی  تحت  های 

هایی که حوزه با بیشترین ریسک مواجه بوده و تغییرات نرخ ارز بر این بانک اثرگذارتر است. در بانک
  ها در حداکثر ارزش در معرض ریسک بیشتر باشد، اهمیت تحلیل کل دارایی   نسبت وضعیت باز ارزی به 

های این نسبت را در بانک   (1)شود. نمودار شماره  پیرامون مدیریت ریسک پرتفوی ارزی دوچندان می
 دهد.منتخب نشان می

 
 های ایران ها در برخی بانک کل دارایی وضعیت باز ارزی به  ضرب درصد ارزش در معرض ریسک در نسبت    : 1نمودار شماره  

 های پژوهش یافته منبع:
 
  های بانک، دهنده این است که درصد بالاتری از دارایی چه نسبت مورد اشاره بیشتر باشد، نشان   هر 

های ارزی نیز در معرض ریسک قرار دارند و مدیریت ارزی بوده و از طرفی، درصد بیشتری از دارایی
که بخش عمده سرمایه بانک  این  بهریسک پرتفوی ارزی از اهمیت بالاتری برخوردار است. با توجه  

 بایست حوزه ارز برای این بانک مورد توجه ویژه قرار گیرد. بنابراین، ونزوئلا ارزی بوده، می -مشترک ایران 
  های ملت و پاسارگادبانک مشترک است و بانک   شده متعلق به   مطابق انتظار، بیشترین نسبت محاسبه 

 های دوم و سوم قرار دارند.ترتیب در رتبهبه

 
 

 




            

یی هاضرب درصد ارزش در معرض ریسک در نسبت وضعیت باز ارزی به کل دارا



 همایش بانکداری اسلامی چهارمینوها و مقالات سیمجموعه سخنرانی                                                           410

 

 

 ها مقایسه پرتفوی فعلی و بهینه بانک

عنوان ورودی های نمونه بهیک از بانک  پرتفوی ارزی هر  در پژوهش حاضر، اطلاعات مربوط به
  افزارهای متلب و اکسل یک با استفاده از نرم   سازی مارکووتیز لحاظ شده و پرتفوی بهینه هر مدل بهینه 

ها را وزن ارزهای موجود در پرتفوی بانک  ، اطلاعات مربوط به (3)محاسبه شده است. جدول شماره  
  سازی بسیارهای بهینه ذکر است، حسب وجود روش دهد. شایان  می در دو حالت موجود و بهینه نمایش  

 به  تواند نسبت های خود می استفاده، هر بانک براساس اقتضای وضعیت مدیریتی و محدودیت متنوع و قابل 
 روزتر اقدام کند. های جایگزین و بهانتخاب روش 

 
 های ایران سبد ارزی موجود و بهینه در برخی از بانک  : 3جدول شماره 

 سبد ارزی موجود و بهینه 

 

 

دلار آمريكا يورو وون  كره جنوبی يوان  فرانك سوئيسدرهم امارات

وزن اوليه در پرتفوی -     

وزن بهينه در پرتفوی  - - -  

بانک تجارت

دلار 
آمریکا

یورو
پوند 

انگلیس
فرانک 
سوئیس

ون کره هلیر ترکی ین ژاپن
درهم 
امارات

یوان چین

وزن اولیه در پرتفوی        - 

وزن بهینه در پرتفوی     - - -  

بانک ملت
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 های ایرانسبد ارزی موجود و بهینه در برخی از بانک  : 3جدول شماره )ادامه( 

 

 

 

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

لير 

تركيه

يوان 

چين

روبل 

روسيه
وون  كره 

جنوبی

روپيه 

هند

درهم 

امارات

وزن اوليه در پرتفوی     -    -

وزن بهينه در پرتفوی   -    - - 

بانک شهر

دلار آمريكا يورو پوند انگليس درهم امارات لير تركيه يوان چين

وزن اوليه در پرتفوی    -  

وزن بهينه در پرتفوی  - -  - 

بانک آینده

دلار آمريكا يورو فرانك سوئيسيوان چينوون  كره جنوبیدرهم اماراتپوند انگليس

وزن اوليه در پرتفوی  -     

وزن بهينه در پرتفوی  - -  -  

بانک صادرات
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 های ایرانسبد ارزی موجود و بهینه در برخی از بانک  : 3جدول شماره )ادامه( 

 

 

 

دلار آمريكا يورو درهم امارات فرانك سوئيس ين ژاپن

وزن اوليه در پرتفوی     

وزن بهينه در پرتفوی     -

بانک خاورمیانه

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

فرانك 

سوئيس

يكصد ين 

ژاپن

يوان 

چين

درهم 

امارات

وزن اوليه در 

پرتفوی
      

بانک اقتصاد نوین

دلار 

آمريكا

پوند 

انگليس
يورو

درهم 

امارات

روپيه 

هند

يوان 

چين

لير 

تركيه

يك هزار 

وون  كره 

جنوبی

روبل 

روسيه

وزن اوليه در پرتفوی         

وزن بهينه در پرتفوی     -  - - 

بانک دی
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 های ایرانبانک سبد ارزی موجود و بهینه در برخی از  : 3جدول شماره )ادامه( 

 

 

 

دلار 
آمریکا

یورو یوان چین هلیر ترکی روپیه هند
درهم 
امارات

روبل 
روسیه

وزن اولیه در پرتفوی   -    

وزن بهینه در پرتفوی   - - -  

بانک گردشگری

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

فرانك 

سوئيس

يكصد ين 

ژاپن

درهم 

امارات

يوان 

چين

وزن اوليه در پرتفوی - -   -  

وزن بهينه در پرتفوی  - -  -  

بانک سامان

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

فرانك 

سوئيس

يكصد ين 

ژاپن
يوان چين

وزن اوليه در پرتفوی      

وزن بهينه در پرتفوی      

بانک پاسارگاد
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 های ایرانسبد ارزی موجود و بهینه در برخی از بانک  : 3جدول شماره )ادامه( 

 

 

 

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

درهم 

امارات

يوان 

چين

روبل 

روسيه

روپيه 

هند

لير 

تركيه

يك 

هزار 

وون  كره 

جنوبی

فرانك 

سوئيس

وزن اوليه در پرتفوی          

وزن بهينه در پرتفوی          

بانک سینا

دلار 

آمريكا
يورو

پوند 

انگليس

فرانك 

سوئيس

دلار 

كانادا

روپيه 

هند
ين ژاپن

درهم 

امارات
وون  كره 

يوان 

چين

وزن اوليه در پرتفوی          

وزن بهينه در پرتفوی          

بانک رفاه



 415                                                                ...های ارزی با استفاده از ها در حوزه مدیریت داراییبررسی عملکرد بانک

 های ایرانسبد ارزی موجود و بهینه در برخی از بانک  : 3جدول شماره )ادامه( 

 
 های پژوهش یافته منبع:

 

 (CAMElS)های افزایش سودآوری و بهبود شاخص
بانک   بازده هر های نمونه در دو حالت موجود و بهینه محاسبه شده و در جدول  یک از پرتفوی 

 نشان داده شده است. (4)شماره 
 

 ایرانهای  درصد و مبلغ تغییرات بازده پرتفوی ارزی در دو حالت فعلی و بهینه در برخی از بانک : 4جدول شماره 
 ردیف  نام بانک  درصد تغییرات بازده پرتفوی ارزی مبلغ تغییرات پرتفوی ارزی )میلیون ریال(

 1 آینده 280% 846,165
 2 دی 21% 769,164
 3 گردشگری  15% 377,414

 4 شهر 13% 7,155,268
 5 ملت  11% 148,810,373
 6 سامان 9% 2,324,111
 7 خاورمیانه  6% 1,612,932
 8 تجارت  5% 4,228,120

 9 صادرات  0.0042% 3,341
 10 پارسیان 0.0000% 84
 11 ونزوئلا-ایران 0.0000% 2
 12 سینا 0.0000% 0
 13 پاسارگاد 0.0000% 0
 14 رفاه  0.0000% 0
 15 اقتصاد نوین 0.0000% 0

 های پژوهش یافته منبع:         

دلار آمريكا يورو
درهم 

امارات
يوان چين

يكصد ين 

ژاپن
روبل روسيه

وزن اوليه در پرتفوی      

وزن بهينه در پرتفوی      

ونزوئلا -بانک مشترک ایران
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در   سازی پرتفوی ارزی، بازده بانک آینده استفاده از مدل بهینه دهد که در صورت جدول بالا نشان می 
های نمونه  یابد که از این منظر بیشترین تغییرات بازده را در بین بانکدرصد افزایش می  280حدود  

اقدام جدی در حوزه مدیریت ریسک پرتفوی ارزی است. شایان ذکر است، پرتفوی  نیازمند    داراست که 
  به  ونزوئلا، سینا، پاسارگارد، رفاه و اقتصادنوین نزدیک -هایی از قبیل صادرات، پارسیان، مشترک ایران بانک 

بود.   توجهی مواجه نخواهد ها با تغییر قابل سازی، بازده این بانک پرتفوی بهینه است و با اجرای مدل بهینه 
 دهد. د و بهینه نشان می ها را در دو حالت پرتفوی موجو ، درصد تغییرات حاشیه سود بانک ( 2) نمودار شماره  

 
 تغییرات حاشیه سود در دو حالت پرتفوی موجود و بهینه   : 2  نمودار شماره 

 های پژوهش یافته منبع:
 

 تا  0ها با دامنه تغییراتی بین  های ارزی، حاشیه سود بانک سازی مدیریت دارایی با اعمال مدل بهینه 
درصد در حاشیه سود خالص،    14درصد مواجه خواهد شد. در این بین، بانک ملت با تغییر حدود    15

 سازی پرتفوی ارزی است. دارای بیشترین تغییر ناشی از بهینه 
 

 گیری بندی و نتیجهجمع
  های های متعددی مواجهند و همواره یکی از دغدغه های خود با ریسک دلیل ماهیت فعالیت ها به بانک 

بانکی، تصمیم  و مدیریت اساسی مدیران  بنابراین، شناسایی  نااطمینانی و ریسک است.   گیری در شرایط 



      

درصد-تغییرات حاشیه سود در دو حالت پرتفوی موجود و بهینه
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برای تصمیممخاطرات و ریسک بوده و  امری ضروری  از زیان  ها،  گیری موفق مدیران و جلوگیری 
 ها بسیار حائز اهمیت است. بانک

 های ارزی ناشی از تغییرات نرخ ارز منبع مهمی از ریسک وارده بر پیکره مؤسسات مالی است. زیان 
  ها خواهد داشت و حتیتوجهی بر سودآوری بانک ها تأثیر مخرب قابل این دسته از ریسک   توجه به   عدم 
منظور کسب سود موظفند ها، بانکداران و مدیران بانکی بهورشکستگی منجر شود. بانک  تواند بهمی

 درک کاملی از مفهوم سود بانکی ناشی از عملیات ارزی داشته باشند و تأثیر تغییرات نرخ ارز را بر ذخایر 
های ارزی قادر باشند بهترین تصمیم را ارزی و درآمدهای خود بررسی کنند تا با فرض وجود ریسک

  به  رو، مطالعه حاضر در ارتباط با عملیات ارزی برای حداکثر کردن ثروت سهامداران خود اتخاذ کنند. از این  
 دهد: های پژوهش حاضر نشان می بانک منتخب ایران پرداخته است. یافته   15بررسی پرتفوی ارزی  

  مدیریت منابع ارزی در بانک سامان از وضعیت مطلوبی برخوردار بوده و طبق نتایج، دارای کمترین  •
  های تحت بررسی است. همچنین، بانک آینده در این حوزه با بیشترین ریسک سبد ارزی بین بانک 

 ریسک مواجه بوده و تغییرات نرخ ارز بر این بانک بسیار اثرگذار است.
ها در ارزش در معرض ریسک، میزان اهمیت مدیریت  کل دارایی  نسبت وضعیت باز ارزی به •

بانک  ارزی در  را مشخص می منابع  بانک ها  نسبت مذکور در  ایران کند.  ،  ونزوئلا -های مشترک 
های مورد بررسی است. بنابراین، مدیریت منابع ارزی از  ملت و پاسارگاد بیشتر از سایر بانک

بانک   اهمیت دوچندانی برخوردار است و به    ای بهشود توجه ویژه ها پیشنهاد میمدیران این 
 مدیریت ریسک پرتفوی ارزی خود داشته باشند.

  بهبود شاخص کملز و سلامت بانکی منجر  تواند به افزایش نرخ بازده از طریق معیار سودآوری می  •
 ها منجر تر در بانک ایجاد ساختار سوددهی مطلوب   شود. بنابراین، مدیریت بهینه پرتفوی ارزی به 

  سازی پیشنهاد شده در این مطالعه، بازده پرتفوی بانکبهینه شود. در صورت استفاده از مدل می 
درصد افزایش خواهد یافت و بانک ملت با بالاترین تغییر در حاشیه سود   280  آینده قریب به

 شود.مواجه می

 ونزوئلا، -های صادرات، پارسیان، مشترک ایران در سال مورد بررسی، مدیریت منابع ارزی در بانک  •
رو، شرایط مدیریت پرتفوی بهینه نزدیک بوده، از این  سینا، پاسارگارد، رفاه و اقتصاد نوین به

 هاست. های بهینه در آینده یکی از وظایف این بانک حفظ این شرایط و تطبیق با مدل
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 پیشنهادهای کاربردی 

 شوند: شرح زیر ارایه می پیشنهادهای کاربردی مرتبط با پژوهش حاضر به 

، مقتضی است در نظام (ES)و انسجام بیشتر شاخص    (VaR)برخی نواقص مدل    با توجه به •
 نیز در دستور کار قرار گیرد؛ (ES)، ارایه گزارش (VaR)بانکی علاوه بر محاسبه و گزارش 

  استفاده، هر بانک براساس اقتضای وضعیت   سازی بسیار متنوع و قابل های بهینه حسب وجود روش  •
 روزتر اقدام کند. های جایگزین و بهانتخاب روش  های خود، نسبت بهمدیریتی و محدودیت
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