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Abstract:  

The objective of this study was to design and validate a model for assessing financial distress risk. The research method employed was 
based on an econometric model using the GARCH framework, implemented through EViews software version 10. The statistical population 
consisted of listed banks during the period from 2012 to 2023, and the research sample included data relevant to the financial distress risk 
assessment model. Among the key findings of the study, it was observed that based on the regression coefficients of the criteria, bank 
credit risk and bank liquidity risk—with coefficients of 99% and 95%, respectively—contributed significantly to the reduction of financial 
distress risk in listed banks. Additionally, changes in net income to total bank assets and net working capital to total bank assets 
demonstrated highly significant impacts on the reduction of financial distress risk, with calculated coefficients of 99% and 94%, respectively. 
Furthermore, bank market risk, market value to book value of the bank, and total liabilities to total assets of the bank, each with a 91% 
coefficient, showed similarly significant effects in reducing financial distress risk in listed banks. In contrast, operational risk of the bank, 
interest rate risk, net income to shareholders' equity, and the total asset size of the bank ranked next with approximate coefficients of 80%. 
Moreover, according to the power-dependence chart, bank liquidity risk exhibited the highest influence power at 100% and the lowest 
dependence level at 17%, placing it in the “independent” zone (low dependence, high influence). In fact, bank credit risk and operational 
risk showed high influence power—83% and 67%, respectively—and moderate dependence levels of 50%, positioning them in the “linkage” 
zone (high influence, moderate dependence). Conversely, net working capital to total assets, net income to total assets, and market risk of 
the bank exhibited the highest dependence level at 100% and the lowest influence power at 50%. 
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Extended Abstract 

Introduction 

The increasing frequency and severity of financial crises over the past decades—such as the 1997 Asian crisis, the 2008 

global crisis, the 2009 Greek sovereign debt crisis, the 2014 Russian financial shock, and the 2020 COVID-19 pandemic—have 

underscored the importance of monitoring systemic banking risks and forecasting financial distress in a proactive manner 

(Borer, 2023; Haddou, 2022; Neill, 2024). Financial distress risk not only jeopardizes the performance and survival of individual 

banks but also escalates uncertainty, amplifies credit shocks, and destabilizes financial markets and macroeconomic activity. 

As banks constitute the backbone of monetary intermediation, their exposure to financial vulnerabilities can induce cascading 

effects across the economy (Sydow, 2024). This has led to growing attention from international financial institutions and 

regulators—such as the IMF and BIS—toward developing accurate diagnostic models to assess banks’ resilience against 

distress. 

Financial distress risk has been widely conceptualized as a deviation from the normal functioning of financial markets, 

manifesting in abrupt shocks to asset valuations, increased cost of capital, and widespread credit rationing (Ebrahimi 

Shaghaghi & Eslami Mofidabadi, 2021; Zhao, 2024). In this regard, both macro-level variables (e.g., GDP growth, inflation, 

exchange rate volatility) and micro-level indicators (e.g., profitability ratios, liquidity levels, credit risk measures) play pivotal 

roles in defining a bank’s financial vulnerability (Amini, 2022; Hamidian & Askari, 2024). Traditional metrics such as return on 

assets (ROA), return on equity (ROE), net working capital to total assets, and market-to-book value ratios have been widely 

used in the literature to estimate bank distress thresholds (Barzegar et al., 2023; Sadaa, 2023). However, recent studies stress 

the need to move beyond univariate indicators and incorporate multidimensional risk constructs—including credit risk, 

liquidity risk, operational risk, and market risk—into an integrated modeling framework (Lian, 2024; Soleimani & Safari, 2023). 

Advances in econometric modeling—particularly those based on the Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) framework—offer promising avenues for modeling volatility clustering and capturing time-

varying variance structures in financial data (Foglia & Angelini, 2020; Soori, 2021). GARCH-based techniques have been 

successfully employed to assess risk spillovers in dynamic market conditions and quantify the systemic importance of financial 

institutions (Foroutan et al., 2022; Zakernia & Zeynoddini, 2022). Nonetheless, research explicitly applying this methodology 

to the financial distress risk assessment of listed banks in emerging markets—such as Iran—remains scarce. The current study 

fills this research gap by developing and validating a comprehensive GARCH-based model for measuring financial distress risk 

among banks listed on the Tehran Stock Exchange between 2012 and 2023. 

Methods and Materials 

This study follows an applied research design utilizing a GARCH econometric framework to estimate the impact of several 

bank-specific risk dimensions on the financial distress probability. The research population consists of all banks listed on the 

Tehran Stock Exchange from 2012 to 2023. Eleven financial indicators were extracted from publicly available datasets, 

representing dimensions such as credit risk, liquidity risk, operational risk, market risk, interest rate risk, profitability, market-

to-book value, debt ratio, and total asset size. Data normality and stationarity were verified through statistical testing, and 

equality of means across variables was assessed using ANOVA. The final econometric estimation was conducted using EViews 

software, version 10. Each equation in the GARCH model reflects the contribution of a particular risk variable to the overall 
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financial distress risk (BFS), measured as a dependent variable. The final model’s explanatory power was evaluated using 

adjusted R² statistics. 

Findings 

The results reveal that bank credit risk (XA5) and bank liquidity risk (XA2) have the strongest negative association with 

financial distress risk, with regression coefficients of 0.99 and 0.95, respectively. Net income to total assets (XB1) and net 

working capital to total assets (XB4) also demonstrated significant effects, with coefficients of 0.91 and 0.98. These results 

suggest that increased profitability and liquidity buffers can meaningfully reduce distress probability. Additionally, bank 

market risk (XA3), market-to-book value (XB2), and debt ratio (XB5) showed similar levels of impact, each with coefficients of 

0.91. 

Other variables, such as operational risk (XA1), interest rate risk (XA4), net income to equity (XB3), and bank size (XB6), 

displayed relatively weaker but still significant effects, ranging from 0.78 to 0.82. The adjusted R² values for all models were 

consistently high, ranging from 0.86 to 0.98, confirming the robustness and predictive power of the GARCH model. 

Notably, liquidity risk emerged as the most influential and least dependent factor within the power-dependence matrix, 

achieving 100% influence and only 17% dependence. In contrast, variables such as market risk and net income to assets 

displayed high dependence (100%) but lower influence (50%). 

Discussion and Conclusion 

This study offers a comprehensive and empirically validated model for assessing financial distress risk in banking 

institutions using a multidimensional GARCH-based approach. The findings highlight the preeminent roles of credit risk and 

liquidity risk in shaping the probability of bank distress, consistent with regulatory expectations and empirical evidence from 

international contexts. Specifically, banks with lower exposure to non-performing loans and greater access to short-term 

funding are less vulnerable to liquidity squeezes and reputational damage, which often trigger distress spirals. 

Moreover, indicators related to profitability—particularly ROA and working capital ratios—act as buffers against shocks 

by enhancing internal capital generation and operational flexibility. The significance of market-related metrics such as MV/BV 

and debt ratios points to the role of investor confidence and leverage management in supporting bank stability. These findings 

align with the notion that well-capitalized and efficiently governed banks are more capable of absorbing economic 

fluctuations. 

The inclusion of variables with moderate explanatory power—such as operational and interest rate risks—reflects the 

need for holistic risk monitoring systems that capture both direct financial metrics and underlying systemic vulnerabilities. 

Although these factors had comparatively lower coefficients, their cumulative effects can amplify in the presence of 

exogenous shocks or policy uncertainty. 

In summary, the study reinforces the argument that distress risk modeling should not be confined to backward-looking 

ratios but should embrace forward-looking, volatility-sensitive, and multidimensional frameworks. The proposed GARCH 

model, validated on longitudinal panel data, provides an actionable tool for financial authorities, investors, and risk managers 

to identify early warning signals, prioritize supervision efforts, and optimize resource allocation strategies. It can further 

support regulatory stress-testing frameworks and inform macroprudential policymaking in emerging financial markets. 
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 کیدهچ

است.    10#افزار ایویوزرمپژوهش طراحی و اعتبارسنجی مدل سنجش ریسک درماندگی مالی، بود. روش پژوهش بکارگرفته شده براساس الگوی اقتصادسنجی مبتنی بر گارچ در نهدف این  

ط به مدل سنجش ریسک درماندگی مالی، است.از نتایج اصلی پژوهش  بود و نمونه آماری در برگیرنده اطلاعات مربو  140۲تا    1۳91های بورسی در دوره زمانی  جامعه آماری پژوهش، بانک

درصدی، باعث کاهش ریسک 95درصدی و  99ها، ریسک اعتباری بانک و ریسک نقدینگی بانک، با ضریب  توان به این موارد اشاره نمود که براساس ضرایب رگرسیونی معیارحاضر می

ویی دیگر، تغییرات سود خالص به ک: دارایی بانک و خالص سرمایه درگردش به ک: دارایی بانک، دارای تأثیرات کاملا معناداری بر  های بورسی شده است. از سدرماندگی مالی در بانک

ه ارزش دفتری بانک و درصد محاسبه شده است. از طرفی دیگر، ریسک بازار بانک، ارزش بازار ب 94درصد و 99ها های بورسی، است زیرا ضریب آنکاهش ریسک درماندگی مالی در بانک

های بورسی هستند، درحالی که، معیارهای ریسک عملیاتی  درصدی دارای اثرات معنادار و مشابهی بر کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک91ک: بدهی به ک: دارایی بانک با ضریب  

های بعدی قرار دارند. از سویی دیگر، با توجه به  درصدی در رتبه80های بانک با ضریب تقریبی بانک، ریسک نرخ بهره بانکی، سود خالص بانک به حقوق صاحبان سهام و اندازه ک: دارایی

درصد محاسبه شده که در ناحیه مستق: )وابستگی کم و  17ترین میزان وابستگی، یعنی درصد و کم 100ترین قدرت نفوذ، یعنی وابستگی، ریسک نقدینگی بانک دارای بیش –نمودار قدرت 

گیری شده درصد اندازه50درصد و میزان وابستگی متوسط، یعنی  67درصد و  8۳یاد( قرار دارد. در حقیقت، ریسک اعتباری بانک و ریسک عملیاتی بانک دارای با قدرت نفوذ بالا، یعنی نفوذ ز

ترین  ه ک: دارایی بانک، سود خالص به ک: دارایی بانک و ریسک بازار بانک با بالاکه در ناحیه پیوندی )نفوذ زیاد و وابستگی متوسط( جای گرفته اند. در حالی که، خالص سرمایه درگردش ب

 درصد، قرار گرفتند. 50ترین قدرت نفوذ یعنی درصد و کم100میزان وابستگی، یعنی 

 ریسک نقدینگی بانک. ، ریسک اعتباری بانک  ، درماندگی مالیکلیدواژگان:  
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 مقدمه 

(  ۲014) هیروس  ی(، بحران اقتصاد ۲009)  ونانی   ی(، بحران بده۲008) یمال   ی(، بحران جهان 1997)  ایآس ی بحران مال  رینظ  یمتعدد مال  یهاوقوع بحران  ر،یاخ یهادر طول دهه 

. (Borer, 2023)کشورها است    یلو ما   یثبات اقتصاد   دکننده ی تهد  ی دی از عوام: کل  یمال  ی درماندگ  سک یاند که ر( نشان داده ۲0۲0کرونا )  روس یو   یریگاز همه   ی و بحران ناش

  یرکود اقتصاد  ،یو مؤسسات مال  هیسرما  یبلکه با انتقال شوک به بازارها  شود،ی به اعتبارات م   یو کاهش دسترس یگذار ه یسرما  یهانهی هز  شینه تنها موجب افزا  سک،ینوع ر  نیا

قرار   یمال  ی از درماندگ یناش ی امدها یدر معرض پ ش یاز پ شیب  ،یمال ن یتأم ره یدر زنج ی محور  یعنوان نهادها ها به بانک   ،ییفضا نی. در چن(Haddou, 2022) کندی م  دی را تشد 

 . (Neill, 2024)حوزه دوچندان ساخته است  نیگر را در او سنجش  نیبشیپ ی هاامر ضرورت توسعه مدل  نیدارند، و هم

در خصوص ارزش    نانیاطمعدم   شیکه با افزا   یاگونه به   شود، ی م  فی تعر  یمال   یبازارها   یرد عاد عنوان اختلال در عملکاغلب به   یمال   یدرماندگ   سک یر  ،یاقتصاد   ات یادب  در 

 & Ebrahimi Shaghaghi)   شوندی رکود م  ایدچار وقفه    لو اشتغا  یگذاره یسرما  ،یمال  نی تأم  یندها یفرآ  ،یمتینسبت به نوسانات ق  گذاران ه یسرما  تیحساس  شیو افزا  هایی دارا

Eslami Mofidabadi, 2021; Zhao, 2024)و    یاتیعمل   سک یر  ،ینگینقد   سکیر   ، یاعتبار  سکیر   ر ینظ  سک،ینوع ر   نیا  ی اصل  یهامؤلفه   ی سازراستا، مدل   نی. در هم

دارند که    دیتأک  ی . مطالعات متعدد(Hamidian & Askari, 2024; Kahkhaei Akbari et al., 2023)قرار گرفته است    یمال  یهابازار، در مرکز توجه پژوهش   سک یر

در    یمال  یبا سطوح مختلف درماندگ  یو معنادار  میارتباط مستق  ها،ی در گردش و حجم بده  هی خالص سرما   ،یارزش بازار به دفتر   ،یکلان، مانند نرخ سود بانک  یهانوسانات شاخص 

 .(Amini, 2022; Barzegar et al., 2023; Sobhi et al., 2023)دارند    یبانک ستمیس

  یی ها. بانک کنندی م د یها را تشد بانک   ی مال یهاسک یهستند که ر   یها از جمله عواملنقدشونده و عدم توازن در ترازنامه بانک   ی هاییکاهش دارا  لات،ی نرخ نکول تسه شیافزا

 ، یطیشرا  نی. در چن(Bevilacqua, 2023)  شوند ی بازار م   از خروج    تی و در نها   ی کاهش سودآور  ه،یمعمولاً دچار افت سرما   مانند،یناکام م   هاسک ی ر  ن یمؤثر ا  تی ریکه در مد 

از مدل  وار  یمبتن  یهامدل   رینظ  ق،ی دق  ی اقتصادسنج  یهااستفاده  پGARCH)  افتهیم ی تعم  ی شرط  یناهمسان   انس ی بر  و    یامر   ،یمال   یرها یرفتار متغ  ینیبش ی(، جهت سنجش 

  ازمند ینبوده و ن  یمنفرد کاف  یرها یمتغ  :یکه تمرکز صرف بر تحل  دهندی نشان م  ریاخ  یهاپژوهش  ،ی. از طرف(Foglia & Angelini, 2020; Soori, 2021)است    ریناپذ اجتناب

 .(Lian, 2024; Sadaa, 2023) افتیها دست بانک  ی مال یدرماندگ   سکیاز ر  ی ترق یتا بتوان به برآورد دق میهست ی و ساختار یقیتلف یهاها در قالب مدل آن  بیترک

سطح  ، ینهاد یهانشان داده است که وجود تفاوت  رانی ( و اGCCفارس )  ج یخل  یهمکار  یشورا   یعراق، کشورها   ،یمختلف مانند مالز  یکشورها   یهاتجربه بانک   نیهمچن

 ,Aney & Banerji)است  رگذاریبه آن تأث شو نحوه واکن یمال یدرماندگ زانیم نییدر تع ، یو اقتصاد یاسیس یهایی ایو پو یفیک یهابه داده  یدسترس  ،یشرکت تی بلوغ حاکم

2022; Shoja’i Asl, 2023; Sydow, 2024) به بانک .  مثال، در  نبود سامانه   ینظارت  یضعف در ساختارها   ،یعراق  یهاطور  تا    نه،یبه  سکیر   یاب یارز   یهاو  سبب شده 

  ی به مدل  ازین  ،یو خصولت  یخصوص  ،یدولت  یهااز بانک  یمتنوع  بیبا توجه به ترک  زین  رانی . در ا (Sadaa, 2023)شوند    یمال  یبه درماندگ  منجر  یراحتبه   یاعتبار  یهاسک یر

 .(Jafari, 2024; Tohidi et al., 2023)  شودی احساس م سکینوع ر   نیا قی سنجش دق  یبرا یبوم

در بهبود عملکرد    ی نقش مهم  تواندی م   ،یاقتصادسنج  ن ینو  یهادر کنار استفاده از روش   ،یکلان اقتصاد   یهاها و شاخص بانک   یداخل   یرها یمتغ  بیتوجه به ترک  ت،ی در نها

مطالعات    گریمقاله را از د   نی. آنچه ا(Ghahari, 2022; Soleimani & Safari, 2023)  دی نما  فایا  یبانک  یهاو کاهش احتمال بروز بحران  یمال  تیشفاف  شیها، افزابانک 

در   یمال  یدرماندگ  سک یکاهش مؤثر ر  ی در راستا  ی اتیعمل  یمدل   ی بلندمدت، و طراح  ی پانل  یهااز داده   یریگبهره  ،یر یپذسک یزمان بر چهار بعد ر تمرکز هم   کند،ی م زیمشابه متما 

 است.  رانی ا یبانک ستمیس

از مدل    یریگدر بورس اوراق بهادار تهران، تلاش دارد با بهره   شده رفته یپذ  یهادر بانک   یمال  یدرماندگ  سکیمدل سنجش ر   یو اعتبارسنج  یحاضر با هدف طراح  پژوهش

 . دی ارائه نما یمال یهاسک یر نییو تب :یتحل یقاب: اتکا برا یگارچ، ساختار 
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و همکاران   ی ل ی اسمع   

 روش پژوهش و مواد

های سری زمانی واریانس سانی شرطی تعمیم یافته )گارچ( است زیرا در داده نوع روش پژوهش در این مقاله، کاربردی است و روش اجرای پژوهش، روش خودتوضیح ناهم 

های ای روبرو هستیم.برای این دسته از سری سانی واریانس خوشهمعمولا با ناهم  .گرددسانی واریانس معمولا تایید نمی زار سرمایه فرض هم های اقتصادی و باسان مانند داده ناهم 

 . برداری کردبهره  ARIMA توان از تکنیکزمانی نمی 

  "سانی شرطی تعمیم یافته )گارچ( روش خودتوضیح ناهم "ها از  ین مؤلفه از سویی دیگر، در این پژوهش با هدف تخمین ضرایب متغیرهای مدل و همچنین بررسی ارتباط ب

 های انجام پژوهش به شرح ذی: است:  دهی پژوهش بر اساس فلوچارت گام برداری شد. سامان بهره 

 

 های انجام پژوهش فلوچارت گام. 1شکل 

 به شرح جدول ذی: است:  پیشن های های موجود در پژوهش متغیرهای مدل پژوهش، با توسعه مدل از منظری دیگر،  

 گیری متغیرهای مدل پژوهش نحوه اندازه . 1جدول 

 مقیاس  گیری متغیر نحوه اندازه نوع متغیر عنوان متغیر 

 گر نجیمیا وابسته  مستقل

 *  ( BCRریسک اعتباری بانک )
 

اقتصادسنجی    محیط  در  گارچ  بر  مبتنی  اقتصادسنجی  الگوی 

 10#ایویوز 

 نسبی

 *  ( BLRریسک نقدینگی بانک )
 

اقتصادسنجی    محیط  در  گارچ  بر  مبتنی  اقتصادسنجی  الگوی 

 10#ایویوز 

 نسبی

اقتصادسنجی     *  ( BORریسک عملیاتی بانک ) محیط  در  گارچ  بر  مبتنی  اقتصادسنجی  الگوی 

 10#ایویوز 

 نسبی

اقتصادسنجی     *  ( BMRریسک بازار بانک ) محیط  در  گارچ  بر  مبتنی  اقتصادسنجی  الگوی 

 10#ایویوز 

 نسبی

بانک در  مالی  درماندگی  ریسک  های  کاهش 

 ( BFSبورسی )

  * 
 

اقتصادسنجی   محیط  در  گارچ  بر  مبتنی  اقتصادسنجی  الگوی 

 10#ایویوز 

 نسبی

 

 متغیرهای مستق: )فرعی( پژوهش: ریسک اعتباری بانک؛ ریسک نقدینگی بانک؛ ریسک عملیاتی بانک و ریسک بازار بانک،  

 های بورسی. عناصر وابسته )هدف( پژوهش: کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک 

 ی به شرح ذی: است:  های بورس از منظری دیگر، فرمول اقتصادسنجی پژوهش جهت کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک 

Y. BFS = ḟt (X1,t BCR + X2,t BLR + X3,t BOR + X4,t BMR; β1, β2,... βk) + εt 

بررسی مبانی نظری جهت شناسایی عناصر ورودی و خروجی مدل پژوهش

نجیگردآوری داده از بورس اوراق بهادار تهران براساس متغیرهای مدل اقتصاد س

اجرای الگوی اقتصادسنجی گارچ در محیط ایویوز

ک های تحلیل خروجی  های مدل اقتصادسنجی کاهش ریسک درماندگی مالی در بان

بورسی
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(؛ ریسک عملیاتی بانک  BLR(؛ ریسک نقدینگی بانک )BCR(، براساس اثرات ریسک اعتباری بانک )BFSهای بورسی )در فرمول کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک 

(BOR  و ریسک )( بازار بانکBMR ،) گردد. اجرایی می 

بود و نمونه آماری در برگیرنده اطلاعات مربوط به مدل سنجش ریسک درماندگی مالی،   140۲تا    1۳91های بورسی در دوره زمانی  در حقیقت، جامعه آماری پژوهش، بانک 

 دهد:  مدل سنجش ریسک درماندگی مالی را نشان می از منظری دیگر، قلمرو پژوهش، تعیین مرزهای موضوعی، مکانی و زمانی است که  است.

تباری بانک؛  قلمرو موضوعی پژوهش: قلمرو موضوعی پژوهش حاضر، طراحی و اعتبارسنجی مدل سنجش ریسک درماندگی مالی بر اساس موضوعاتی از قبی:: ریسک اع

 ریسک نقدینگی بانک؛ ریسک عملیاتی بانک و ریسک بازار بانک؛ است. 

های  های اقتصادی بورس اوراق بهادار تهران؛ کارگزاری های بورسی، داده ژوهش: قلمرو مکانی پژوهش حاضر، جهت کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک قلمرو مکانی پ

 گذاری بانکی، است. های سرمایه بورسی و صندوق 

های بورس اوراق بهادار تهران از سال سک درماندگی مالی بر اساس دیتاست قلمرو زمانی پژوهش: قلمرو زمانی پژوهش حاضر، جهت طراحی و اعتبارسنجی مدل سنجش ری

 )نرخ تحولات نرمال شده(، است.  140۲تا  1۳91

محیط اقتصادسنجی  روش تجزیه و تحلی: اطلاعات در این مقاله جهت طراحی و اعتبارسنجی مدل سنجش ریسک درماندگی مالی، الگوی اقتصادسنجی مبتنی بر گارچ در  

 است.  10#ایویوز

 هایافته 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، است. برای نمونه، اطلاعات های بورسی بود و نمونه آماری در برگیرنده اطلاعات مربوط به بانک جامعه آماری پژوهش، بانک 

 ( ارائه شده است: 140۳مهر   17های بورسی برتر از منظر ارزش بازار )مورخ مربوط به قیمت؛ تغییرات قیمت؛ حجم معاملات )به میلیون( و ارزش بازار )به میلیارد( بانک 

 (1403مهر  17های بورسی برتر از منظر ارزش بازار )مورخ بانک . 2جدول 

 ارزش بازار )به میلیارد(  حجم معاملات )به میلیون(  تغییرات قیمت  آخرین قیمت  نماد 

 1,526,500 532,52 ٪0.74- 2,147 وبملت 

 701,811 6,98 ٪0.97- 2,154 وپاسار 

 499,467 114,9 ٪0.94- 1,483 وتجارت 

 374,500 219,15 ٪0.97- 1,738 وبصادر 

 325,812 437,75 ٪0.97 2,085 وپارس 

 235,616 138,79 ٪0.99 3,872 ونوین 

 197,325 51,51 %1 2,631 وخاور 

 86,080 10,72 ٪0.93- 2,142 وسینا

 

ترین ارزش بازار در صنعت بانکداری کشور  های بورسی، نمادهای وبملت؛ وپاسار و وتجارت دارای بیشتوجه به اطلاعات بورسی مربوط به ارزش بازار )به میلیارد( بانک با  

تری نسبت  های رفتاری پیچیده به تصریح و آزمون مدل  ، قادر140۲تا    1۳91هستند. در حقیقت، پژوهش حاضر، یک مطالعه تحلیلی و گذشته نگر است و پان: دیتا در بازه زمانی  

(  Yگیری در این مطالعه جهت برآورد معیار هدف )های مورد بهره در واقع، داده .  گردد سری زمانی انجام می   1۲های زمانی و مقطعی محض هستند. لذا این پژوهش در بازه  به سری 

سازی معیارهای مدل پژوهش براساس نظرات خبرگان،  و همچنین نهایی مذکور  های  های موجود در پژوهش ا توسعه مدل های بورسی، ب یعنی کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک

(، XA4(، ریسک نرخ بهره بانکی )XA3(، ریسک بازار بانک )XA2(، ریسک نقدینگی بانک )XA1( )ریسک عملیاتی بانک )Aدر برگیرنده معیارهایی از قبی:: عوام: مدل الف ) 

(، سود خالص بانک به حقوق صاحبان سهام  XB2(، ارزش بازار به ارزش دفتری بانک ) XB1( )سود خالص به ک: دارایی بانک )B((؛ و عوام: مدل ب )XA5سک اعتباری بانک )ری
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(XB3( خالص سرمایه درگردش به ک: دارایی بانک ،)XB4( ک: بدهی به ک: دارایی بانک ،)XB5  :و اندازه ک ) دارایی ( های بانکXB6  .))  ،های  با توجه به نرمالایز بودن داده در واقع

 طراحی و اعتبارسنجی مدل سنجش ریسک درماندگی مالی، در این بخش، آزمون برابری میانگین معیارهای پژوهش ارائه شده است:  

 آزمون برابری میانگین معیارهای پژوهش  . 3جدول 

برابری   معیارهای پژوهش  روش آزمون 

 یانگین م

 احتمال  مقدار  ( dfدرجه آزادی )

 0.00 21.32 ( 11, 132) آنووا  Fآزمون 

استاندارد   انحراف سنجه  میانگین  ها تعداد داده خطای 

 میانگین 

 12 23.092 11.728 3.386 ( XA1ریسک عملیاتی بانک ) 

 12 20.258 11.674 3.370 ( XA2ریسک نقدینگی بانک )

 12 23.617 10.928 3.155 ( XA3ریسک بازار بانک ) 

 12 17.050 10.358 2.990 ( XA4ریسک نرخ بهره بانکی ) 

 12 63.625 17.298 4.994 ( XA5ریسک اعتباری بانک ) 

 12 32.450 15.923 4.597 ( XB1سود خالص به کل دارایی بانک )

 12 19.800 12.213 3.526 ( XB2ارزش بازار به ارزش دفتری بانک ) 

 12 25.617 13.755 3.971 ( XB3حقوق صاحبان سهام )سود خالص بانک به 

 12 70.083 7.452 2.151 ( XB4خالص سرمایه درگردش به کل دارایی بانک ) 

 12 29.667 15.669 4.523 ( XB5کل بدهی به کل دارایی بانک ) 

 12 23.933 11.423 3.298 ( XB6های بانک )اندازه کل دارایی

 1.713 20.553 31.744 144 آزمون برابری میانگین کلی 

 

گردد زیرا مقدار آزمون درصد فرض برابری میانگین معیارهای پژوهش رد نمی   0بر اساس محاسبات آزمون برابری میانگین معیارهای پژوهش، مشخص گردید که با احتمال  

F    های سنجش ریسک درماندگی مالی، پیش از ورود  صدم شده است. فلذا معیارهای پژوهش دارای توزیع میانگین برابر هستند. از سویی دیگر، بررسی مانایی معیار 5آنووا بیش از

 شده است:   ای برخوردار است. در جدول ذی:، نتایج آزمون مانایی ایم، پسران و شین ارائهبه برآورد مدل از اهمیت ویژه 

 نتایج آزمون مانایی ایم، پسران و شین  . 4جدول 

 تفاضل مرتبه اول P-value در سطح  P-value معیارهای پژوهش 

 - 0.001 ( XA1ریسک عملیاتی بانک ) 

 - 0.000 ( XA2ریسک نقدینگی بانک )

 - 0.000 ( XA3ریسک بازار بانک ) 

 0.002 0.030 ( XA4ریسک نرخ بهره بانکی ) 

 - 0.000 ( XA5اعتباری بانک ) ریسک 

 - 0.000 ( XB1سود خالص به کل دارایی بانک )

 - 0.000 ( XB2ارزش بازار به ارزش دفتری بانک ) 

 - 0.000 ( XB3سود خالص بانک به حقوق صاحبان سهام )

 - 0.000 ( XB4خالص سرمایه درگردش به کل دارایی بانک ) 

 0.001 0.020 ( XB5کل بدهی به کل دارایی بانک ) 

 0.000 0.100 ( XB6های بانک )اندازه کل دارایی
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گیری مانا هستند. در ادامه، با توجه به نتایج بدست آمده از  ها در سطح مانا بوده و برخی نیز با یکبار تفاض: با توجه به نتایج آزمون مانایی ایم، پسران و شین، برخی از معیار 

 نتایج برآورد معادلات به روش اقتصادسنجی مبتنی بر گارچ در جدول ذی: آورده شده است: های انجام شده، آزمون 

 نتایج برآورد معادلات به روش گارچ . 5جدول 

اقتصادسنجی  

 مبتنی بر گارچ 

XA1 XA2 XA3 XA4 XA5 XB1 XB2 XB3 XB4 XB5 XB6 2R 

 0.82 1معادله 

(0.000 ) 

          0.95 

 0.95  2معادله 

(0.001 ) 

         0.89 

 0.91   3معادله 

(0.000 ) 

        0.86 

 0.78    4معادله 

(0.001 ) 

       0.91 

 0.99     5معادله 

(0.000 ) 

      0.94 

 0.91      6معادله 

(0.001 ) 

     0.88 

 0.92       7معادله 

(0.000 ) 

    0.87 

 0.79        8معادله 

(0.001 ) 

   0.95 

 0.98         9معادله 

(0.000 ) 

  0.98 

 0.91          10معادله 

(0.001 ) 

 0.97 

 0.81           11معادله 

(0.000 ) 

0.93 

 

هستند. در نهایت، مدل نهایی اقتصادسنجی پژوهش جهت کاهش P-valueها و اعداد داخ: پرانتز بیانگر  دهنده ضرایب رگرسیونی معیار اعداد موجود در جدول بالا نشان 

 های بورسی به شک: ذی: ارائه شده است:  ریسک درماندگی مالی در بانک 

Y= 0.82 XA1 + 0.95 XA2 + 0.91 XA3 + 0.78 XA4 + 0.99 XA5 + 0.91 XB1 + 0.92 XB2 + 0.79 XB3 + 0.98 XB4 + 0.91 XB5+ 0.81 XB6 

درصدی، باعث کاهش ریسک درماندگی 95درصدی و  99گونه که قاب: انتظار است، با ضریب  ( همان XA2( و ریسک نقدینگی بانک )XA5در حقیقت، ریسک اعتباری بانک )

(، دارای تأثیرات کاملا  XB4( و خالص سرمایه درگردش به ک: دارایی بانک )XB1سویی دیگر، تغییرات سود خالص به ک: دارایی بانک )های بورسی شده است. از  مالی در بانک 

خالص به    درصد محاسبه شده است. این موضوع مؤید اثری است که سود94درصد و  99ها  های بورسی، است زیرا ضریب آن معناداری بر کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک 

های بورسی داشته باشد. از طرفی تواند بر کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک های اقتصادی آن، می ک: دارایی بانک و خالص سرمایه درگردش به ک: دارایی بانک در همه جنبه

درصدی دارای اثرات معنادار و مشابهی  91( با ضریب XB5ارایی بانک )( و ک: بدهی به ک: دXB2(، ارزش بازار به ارزش دفتری بانک )XA3دیگر، معیارهای ریسک بازار بانک )

(، سود خالص بانک به حقوق  XA4(، ریسک نرخ بهره بانکی )XA1های بورسی هستند، درحالی که، معیارهای ریسک عملیاتی بانک )بر کاهش ریسک درماندگی مالی در بانک 
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شده  های بعدی قرار دارند. از منظری دیگر، با توجه به اینکه، آماره گارچ تعدی:درصدی در رتبه 80( با ضریب تقریبی  XB6های بانک )( و اندازه ک: دارایی XB3صاحبان سهام )

(R2 برای تمامی معیارهای پژوهش، بالای )صدم محاسبه شده، بنابراین نتایج برآورد معادلات به روش گارچ بسیار قاب: اعتماد است. 85 

 یریگجه یبحث و نت

در قالب    یمختلف  یرهایآن است که متغ  دی پژوهش حاضر مؤ  جی، نتاEViews#10افزار  نرم   طی بر گارچ در مح  یمبتن  یآمده از مدل اقتصادسنجدست به  یهاافته یبر اساس  

  یاعتبار سک ینشان داد که ر  یونیرگرس ب یضرا :ی. تحل کنندی م  فایا  یبورس  یهادر بانک   یمال   ی احتمال درماندگ شیافزا  ایدر کاهش    یاکننده نییبانک، نقش تع  یمال  یهاسک یر

  ن یشیبا مطالعات پ افتهی نیاند. اداشته   یمال یدرماندگ سکینقش را در کاهش ر نیشتریب 0.95 ریتأث بی ( با ضرXA2بانک )  ینگینقد سکیو ر 0.99 ریتأث بی ( با ضرXA5بانک )

در    نهیو پرهز  عیسر   یمال  یمنجر به درماندگ  تواندیم   ینگیو نقد  یاعتبار  یهاسک یر  تی ر یضعف در مد  کندیم  دیتأک  که  (Amini, 2022)  قیتحق  ژهیومطابقت کام: دارد؛ به 

و    یتباراع  یهاسک یضعف در کنترل ر  میاغلب محصول مستق  یمال  یدرماندگ  دهدی وجود دارد که نشان م  (Sadaa, 2023)در مطالعه    یمشابه   یهاافتهی  نیها شود. همچنبانک 

 بوده است.   یعراق یهادر بانک   ینگینقد   داری پا یفقدان راهبردها

  ب یبا ضرا  ز ین  یمال  ی( در کاهش درماندگ XB4بانک )  یی در گردش به ک: دارا   هی( و خالص سرما XB1بانک )  یی سود خالص به ک: دارا   رات ییتغ  ید ینقش کل  گر،ید   ی سو  از

در گردش    هیسرما  نیبانک در تأم  ییو توانا   یسودآور   یهاشاخص   انیتا است که ارتباط مراسهم  (Barzegar et al., 2023)با پژوهش    جی نتا  نیشد. ا   دیی تأ  0.98و    0.91معنادار  

مقاومت    دار،ی پا  هیبالا و ساختار سرما  ی با سودآور  ییهادارد که بانک   د یتأک  (Lian, 2024)  نیاند. همچنکرده   یمعرف  ی مال  یهادر برابر بحران   ی آورتاب   نیادیبن  یهارا از مؤلفه 

  ی هاشاخص  نیتراز مهم   یکی  ،یینشان داد که نسبت سود به ک: دارا  زین  (Zhao, 2024) دارند. مطالعه    یمقررات  یهات یمحدود   و  یاقتصاد   یمنف  راتییدر برابر تغ  یشتریب

 است.  یاقتصاد  داری ناپا   طی در شرا  ژهیوها بهدر بانک  یورشکستگ کنندهینیبشیپ

  ب ی عوام: با ضر  ن ینشان داد که ا  ز ی( نXB5بانک )  یی به ک: دارا   ی ( و نسبت ک: بدهXB2)  ی (، نسبت ارزش بازار به دفترXA3بازار بانک )  سک یر  یرها یمتغ  یادامه، بررس   در 

است که به    (Foglia & Angelini, 2020)و    (Bevilacqua, 2023)  یهاپژوهش   یمسئله در راستا   نیدارند. ا  یتوجهنقش قاب:   یدرماندگ  سکیدر کاهش ر   0.91  ریتأث

  ن یو همچن  ،یبازار، حفظ نسبت معقول ارزش بازار به دفتر   یپرتفو   تی ر یها در مدشده که عملکرد مؤثر بانک   انیت بمطالعا  نیاند. در ا رکود پرداخته   طی رفتار بازار در شرا  :یتحل

سرعت  به  یمال   یهااز بحران   یناش   یرون یب  یهاکه شوک  یطیدر شرا   ژهیودهد. به   شیرا افزا  یبا نوسانات اقتصاد  مواجههها در  آن  یاثربخش  تواندیم  های ساختار بده   یساز نهیبه

 . (Stolbov, 2022) کندی عم: م کیستمات یس  سکیر  یابیدر ارز  یدی شاخص کل کیعنوان به   ییبه دارا  ینسبت بده  دهد،یقرار م  ریتأثها را تحت ساختار ترازنامه بانک 

بانک   یهایی ( و اندازه ک: دارا XB3(، سود خالص بانک به حقوق صاحبان سهام )XA4)   ینرخ بهره بانک  سکی(، ر XA1بانک )  یات یعمل  سکیر   یرها یدر مورد متغ  ن،یهمچن

(XB6ن )ی هاافتهیموضوع با    نیداشتند. ا  یمال   یبر درماندگ  یر (، اما همچنان اثرات معنادا0.8۲تا    0.78داشتند )در حدود    رهایمتغ  رینسبت به سا   یترنییپا   ریتأث  بی گرچه ضر  زی  

(Hamidian & Askari, 2024)    و(Soleimani & Safari, 2023)  ی هایی و حجم دارا  ینوسانات سودده  ،یستم یس  یمانند خطاها   ی داخل یهاسک یدارد که ر  یخوان هم 

بانک بدون توجه به نرخ    یهایی اندازه دارا  شیاشاره کرده است که افزا  (Böhnke, 2023)   نیچندهند. هم   ش یافزا   مدتان یبانک را در م  ی مال  سک یر   توانند ی م  نشدهت یر یمد 

 گردد.   یمال یدرماندگ  تی نهفته و در نها یهاسک یر  د یمنجر به تشد  تواند یم  ی اتیعمل یهانه یهز قی و کنترل دقبازده 

  نییدر تب  شدهی که مدل طراح  دهدی گزارش شده است، نشان م 0.85 یمعادلات بالا   ی( که در تمامR²)  شده: یبا توجه به آماره گارچ تعد   زیاعتماد مدل ن تی قابل زانی م یبررس 

  ی و هم از نظر تجرب  یواردشده به مدل هم از نظر نظر   یرها یاز آن است که متغ  ی نکته حاک  ن یتوانمند عم: کرده است. ا   اریبس یمال  یدرماندگ  سکیکاهش ر  یعنی وابسته    ریمتغ

  (Tohidi et al., 2023)،  (Ghahari, 2022)  رینظ  نیشیمطالعات پ  یهاافته یبر اساس    یشنهادیمدل پ  دییمنظر، پژوهش حاضر با تأ  نیدارند. از ا  ییبالا  یدهندگ  حیتوان توض

 . دهدی ارائه م یبانک سک یپرر یهاط یدر مح  یمال  یدرماندگ  :یو تحل ی سازمدل  تی تقو  یرا برا یم شواهد محک، (Shoja’i Asl, 2023)و 

 ( Neill, 2024) موضوع با پژوهش    نیها عم: کند. ابانک   یبازار و سودآور   سکیر  نیب  ی انیعنوان عام: مبه   تواندی م  ینرخ بهره بانک  سکینشان دادند که ر  هاافته ی  ت،ینها   در

اوراق بهادار    ریحساس به نرخ بهره، نظ  یهایی ارزش دارا  تواندی م  ،یمرکز   نکبا  یپول  یهااست یس  ریدر نرخ بهره تحت تأث  رهرمنتظیغ  راتییشده که تغ  دیمطابقت دارد که در آن تأک
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

بانک    یاه یسرما  یفشار بر ساختارها   شیو افزا  یمنجر به کاهش نقدشوندگ  تیمسئله در نها   نیها منجر شود. همدر ترازنامه بانک   انیقرار داده و به ز   ریتأثبا درآمد ثابت، را تحت 

 خواهد شد. 

سازد.    ری پذم یتعم  یاز نظام بانک  ی را تنها به حوزه خاص  ج یاشاره کرد که ممکن است نتا  ی بورس  یهابانک   یهابه تمرکز بر داده   توانی پژوهش م  نیا  یهات ی جمله محدود   از

.  سازد ی کشور را فراهم نم  یدر نظام مال  یساختار   راتییتغ  ای   یاسیس  یهامانند شوک   یرونیب  یرها یمتغ یاستفاده از مدل گارچ با وجود دقت بالا، امکان کنترل کام: برا  نیهمچن

 . دهد ی را کاهش م یمال   یدرماندگ  سکیعوام: اثرگذار بر ر یو رفتار یفیک :یکه امکان تحل گردد ی بازم یخ ی و تار یثبت یهابه داده   گرید  تی محدود

 نیرا ارتقا دهند. همچن  ی مال  ی درماندگ  سکی ر   یهامدل   ینیبش یقدرت پ  ن،یماش  یریادگیو    یاقتصادسنج  یهااز روش   ی بیترک  کردیبا رو  ندهیآ   یهاپژوهش   شود ی م  شنهادیپ

  ینینو   یرها ی متغ گردد ی م  شنهادی. پدی فزایها بپژوهش  یو کاربرد  ی نظر ی به غنا تواند ی م  یمال   ی درماندگ  یهادر مدل   یو خصولت یخصوص ،یدولت ی هاتفاوت عملکرد بانک  :یتحل

 حاص: گردد.  یترق ی دق ی ابی ها شود تا ارزوارد مدل  زین  یاتیرعملیغ یهایی دارا بی ترک ای ،یمجاز   یدر فضا   یافکار عموم ،یشرکت یحکمران  یهاهمچون شاخص 

نسبت به   دی با   هابانک  مستمر  بده  ینگینقد  ه،یسرما  تیکفا   ،یسودآور  یهاصورت  ساختار  پا  یو  را  شاخص   شیخود  و  به   یهاکنند  را  تصمگارچ  ابزار  در    ی سازم یعنوان 

کرده    سکیمحتم: ر   یوهای سنار  یابیبه ارز  اقدام  ی گذار هیو سرما   یمال   یصورت هماهنگ با واحدها به   د یبا   سک یر  تیر یمد   یواحدها  نی بگنجانند. همچن  یداخل   یهای گذار است یس

  یامدهای در کاهش پ  ینقش مهم  تواندی م  یمال  یدرماندگ   هیاول  یهاشاخص   ییشناسا   یبرا   ع ی هشدار سر  یهاستم یتوسعه س  ت،ی . در نها ند ینما   یرا طراح  رانهیشگیپ  یهاو سنجه 

 . دی نما فا یا یآت ی مال یهابحران  یمنف

 نویسندگانمشارکت 

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراح: این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در

 مالی حمایت 

 می مالی نداشته است. این پژوهش حا 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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