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Abstract:  

This study aims to examine and predict extreme losses during periods of financial stress by applying the asymptotic marginal expected 
shortfall (AMES) criterion and to compare its predictive capacity with traditional systemic risk measures. The AMES measure was 
theoretically defined and formulated based on multivariate extreme value theory to model tail dependencies between banks. Daily price 
data of twelve active banks listed on the Tehran Stock Exchange from 2017 to 2022 were analyzed. Each bank’s contribution to systemic 
risk was calculated, and the predictive performance of AMES was tested against the conventional marginal expected shortfall. The results 
revealed that AMES significantly outperforms the traditional marginal expected shortfall in forecasting severe losses during extreme 
systemic events, offering distinct and richer information about systemic vulnerability and bank-level risk contributions. The additive 
property of AMES makes it a robust and practical tool for fair systemic risk allocation among banks. Relying solely on simple characteristics 
such as size or individual risk is insufficient; AMES provides a more accurate basis for supervisory decisions and capital requirement design 
in times of financial crisis. 
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Extended Abstract 

Introduction 

Systemic risk, defined as the potential for distress or failure in one or several financial institutions to propagate and 

destabilize the entire financial system, remains a central concern for regulators and market participants alike (Acharya et al., 

2012; Segoviano & Goodhart, 2009). The 2008 global financial crisis and subsequent regional banking turbulences highlighted 

the limitations of traditional risk measures, such as Value-at-Risk (VaR) and Marginal Expected Shortfall (MES), in capturing 

tail dependencies and co-movements among financial institutions (Chan-Lau, 2010; Huang et al., 2009; Zhou, 2010). Although 

MES has been widely used to estimate expected losses conditional on market-wide distress, it requires defining a systemic 

threshold and a market index, assumptions that can be fragile and may reduce predictive reliability (Brownlees & Engle, 2016; 

Sharifi & Fallah, 2017). 

In response to these shortcomings, the Asymptotic Marginal Expected Shortfall (AMES) has emerged as a more robust tail 

risk measure. AMES leverages multivariate extreme value theory to model tail dependence structures without relying on 

parametric assumptions about market returns (Cai et al., 2015; Qin & Zhou, 2021). Its additive property allows systemic risk 

to be decomposed across individual institutions, offering regulators a fair and economically interpretable allocation of capital 

requirements (Chen et al., 2013; Tarashev et al., 2010). Empirical studies have demonstrated that AMES can outperform 

traditional MES in predicting severe future losses and identifying systemically important financial institutions (Banulescu & 

Dumitrescu, 2015; Chen et al., 2025). 

Research in emerging markets, including Iran, has reinforced these findings, highlighting the inadequacy of conventional 

models when market data exhibit heavy tails and complex dependence structures (Eyvazloo & Rameshg, 2019; Jamshidi & 

Razavi, 2015). Scholars have emphasized that relying solely on size or individual volatility indicators risks underestimating 

systemic fragility (Ja'fari & Nikoukar, 2016; Karimi & Kazemi, 2018). Moreover, new directions in risk forecasting integrate 

machine learning and high-frequency data with advanced tail measures to enhance early warning systems (Song et al., 2024; 

Stoiber et al., 2024; Zhao, 2024). In Iran’s banking system—characterized by concentration, market frictions, and regulatory 

asymmetries—such sophisticated models are essential for anticipating extreme losses and managing systemic crises 

effectively (Mousavi & Hosseini, 2015; Rezaei & Ahmadi, 2019). 

This study builds on this body of knowledge by empirically evaluating the predictive power of AMES relative to MES for 

extreme bank losses during periods of financial stress in Iran. By focusing on tail dependencies and additive systemic risk 

allocation, the research provides evidence to refine capital requirement design and macroprudential oversight (Acharya et 

al., 2017; Chen et al., 2025). 

Methods and Materials 

To test the hypotheses, the Asymptotic Marginal Expected Shortfall (AMES) was first theoretically formulated using 

multivariate extreme value theory to capture joint tail events among banks. Daily equity return data from twelve active banks 

listed on the Tehran Stock Exchange over the period 2017–2022 were collected. The banks included met strict criteria 

regarding consistent fiscal year-end and data availability. For each bank, tail risk parameters and dependence structures were 

estimated to compute AMES and MES. Panel regressions with time-fixed effects were conducted to assess whether adding 

AMES improves out-of-sample prediction of each bank’s share of system-wide losses in future extreme market downturns 

compared to MES. 



 

 
3 

KHODDAM ET AL. 

Findings 

The empirical analysis revealed that AMES provides significantly better predictive accuracy for extreme losses than MES. 

Regression models incorporating AMES showed positive and statistically significant coefficients, while those relying on MES 

alone lacked explanatory power for future tail losses. Adjusted R-squared values improved notably when AMES was included, 

and Wald tests confirmed the incremental predictive content of AMES over MES. 

Furthermore, rank ordering of banks based on AMES diverged from that based on MES. While some large banks 

maintained high systemic risk rankings, several mid-sized institutions exhibited disproportionately high AMES scores, 

suggesting hidden tail vulnerability not captured by size-based proxies. The Pearson and Spearman correlations between 

AMES and MES were relatively low, reinforcing that AMES captures distinct tail risk information. 

Overall, AMES proved more sensitive to simultaneous tail events and better aligned with observed extreme loss patterns 

during market stress periods. It provided a clearer and more granular decomposition of systemic risk, highlighting that 

reliance on traditional indicators such as market capitalization or individual volatility could misallocate capital buffers and 

obscure contagion channels. 

Discussion and Conclusion 

This study’s results affirm the theoretical and empirical advantages of the Asymptotic Marginal Expected Shortfall as a tool 

for systemic risk measurement and allocation. By accurately modeling tail dependencies without imposing rigid parametric 

structures, AMES overcomes key limitations of MES and other traditional metrics. Its ability to deliver additive and 

economically interpretable risk contributions is particularly valuable for regulatory and supervisory frameworks seeking to 

implement fair, risk-sensitive capital surcharges (Acharya et al., 2017; Chen et al., 2025). 

The divergence observed between AMES-based and MES-based systemic rankings underscores the danger of 

oversimplification. Banks that appear moderate in size or volatility may nonetheless exhibit high tail co-dependence and pose 

latent systemic threats—a finding aligned with earlier Iranian and international evidence (Brownlees & Engle, 2016; Eyvazloo 

& Rameshg, 2019; Jamshidi & Razavi, 2015). Regulators using only MES or balance-sheet indicators risk overlooking these 

vulnerabilities, which could delay interventions and amplify crisis contagion. 

Another important implication is the practical integration of AMES with emerging data analytics. Combining this robust 

tail measure with machine learning models and alternative data sources can enhance early detection of fragility and support 

macroprudential stress testing (Song et al., 2024; Stoiber et al., 2024; Sydow, 2024). Such integration is particularly relevant 

for markets like Iran’s, where data irregularities and structural shifts complicate risk forecasting (Mousavi & Hosseini, 2015; 

Rezaei & Ahmadi, 2019). 

In conclusion, AMES offers a theoretically sound and empirically validated framework for anticipating extreme losses and 

allocating systemic risk more equitably among banks. By moving beyond simple size-based capital charges and embracing 

tail-aware, additive risk measures, policymakers and risk managers can strengthen the resilience of the financial system and 

mitigate the severity of future crises. This research contributes to both global systemic risk literature and its contextual 

adaptation for emerging markets, advancing practical solutions for robust macroprudential regulation and crisis prevention. 
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ها بانک   یفرد  سکیر  ایساده مانند اندازه    یهایژگیهاست. اتکا صرف به و به بانک   کیستمیس  سکیمنصفانه ر  صیتخص   یکارآمد برا  یخود ابزار  یریپذجمع  یژگیبا و 
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 مقدمه 

قرار دهد. وقوع   ریتأثرا تحت   یگذار ه یو سرما   ی کل ساختار بانک   تواندی قرار دارد که م  کیستم یس  یهاسک یاقتصاد، در معرض انواع ر   ی اتیح  انیعنوان شر هر کشور به   ی نظام مال

  ی مختلف اقتصاد   یهاها را به بخش و انتقال شوک   د یبازار را تهد   ثبات  تواندی م  یمال  یزمان در نهادها و هم   یحد   یهاان ی نشان داده است که ز  یاو منطقه  یجهان   یمال  یهابحران

ها، در بانک   ژهیوبه   د،ی شد  یهاان یو ز   کیستمیس  سکیر   قی دق  ینیبش یو پ  ییرو، شناسا  نی. از ا(Acharya et al., 2012; Segoviano & Goodhart, 2009)کند    عیتسر

 .(Huang et al., 2009; Tarashev et al., 2009)شده است  لیتبد  سکیر  رانیو مد  ینظارت یا نهاده گذاران،است یس یهادغدغه  نیتراز مهم  یکیبه 

 ,Chan-Lau)دارند    یمحدود   ییکارا   یبحران   طی ها در شرا روش  نیاز ا  یار یاند؛ اما بسشده   شنهادیپ  کیستمیس  سکیر یریگاندازه   یبرا  یمتعدد  یهاروش   ،یمال  اتیادب  در

2010; Zhou, 2010)د ی شد  یهای وابستگ ییهستند، اما در شناسا  دیمف ی فرد  سک یر  تی ریاگرچه در مد  ،یمورد انتظار سنت  یو کسر  سکیارزش در معرض ر   رینظ ییارهای. مع  

ها بر توسعه  منظر، تمرکز پژوهش   نی. از ا (Brownlees & Engle, 2016; Sharifi & Fallah, 2017)  اندی ناکاف  یتنش مال  طی و انتقال شوک در شرا  ی مال  ی نهادها انیم

برخوردار   یی ارهایمع بتوانند ضمن  از ر   ،یر یپذجمع   ی ژگیاز و   یاست که  اتکاتر  ینیبش یپ  ،یبحران  ط یدقت نشان دهند و در شرا را به   ستم یکل س  سکیسهم هر نهاد  از    یقابل 

 .(Acharya et al., 2017; Chen et al., 2013)ارائه کنند  یحد یهاان یز

 ,.Acharya et al)شد    ی معرف  کیستمیها در صورت بروز بحران سبانک   یاحتمال  یهاانی سنجش ز  یپرکاربرد برا   ی اریعنوان مع( بهMES)  ییمورد انتظار نها  یکسر

2017; Banulescu & Dumitrescu, 2015)اند که  ها نشان داده پژوهش   ن،ی. با وجود اMES نداشته باشد،   یدقت کاف استممکن   دیشد   اریبس  ی دادهای در مواجهه با رو

  ار یمع  ت،ی محدود   ن یرفع ا  ی . برا (Hosseini & Mousavi, 2017; Mousavi & Hosseini, 2015)است    ک یستمیو آستانه فشار س  ستمیشاخص س  فی تعر  ازمندین  را یز

  از یبنا شده و بدون ن رهیچندمتغ  یحد   ریمقاد  هینظر  ه یشد که بر پا  یمعرف  Asymptotic Marginal Expected Shortfall (AMES)  ای یمجانب یینها  یانتظار  زشیر

 ;Cai et al., 2015)است    یافراط  طی در شرا  یمال  یو رفتار مشترک نهادها   یاآستانه   یهای وابستگ  یساز قادر به مدل   شده،نییتع  شی آستانه از پ  ای  ستم یشاخص س  فیبه تعر 

Qin & Zhou, 2021) . 

AMES  ی اه یمحاسبه و بر اساس آن، الزامات سرما   ترق ی را دق  ک یستمیس  سک یکه سهم هر بانک از ر  دهد ی م  گذاران است یامکان را به س  ن یا  ،یر یپذ جمع   تیبا حفظ خاص  

  سکیر  ار یمع ،یر یپذبدون جمع  رای ز ت،اس  ت یحائز اهم  یاطیاحتاز منظر کلان   ی ژگی و  نی. ا (Chen et al., 2025; Rezaei & Ahmadi, 2019)کنند    یطراح  یترمنصفانه 

اند که  نشان داده زین رانیا   یمال یدر بازارها  ی. مطالعات تجرب(Tarashev et al., 2009, 2010)  ست ین سکیر   ص یتخص  یبرا   یو استفاده عمل   ریها قابل تفسدر سطح بانک 

AMES    به بهتر   دی شد  یهاان ی ز  ینیبش یو پ  ی بحران  ینهادها   ییدر شناسا  MESنسبت   ,Ahmadi & Rezaei, 2018; Eyvazloo & Rameshg)دارد    یعملکرد 

2019; Jamshidi & Razavi, 2015)ی ناقص   ر یاغلب تصو   ،یفرد  سکیر   ایمانند اندازه بانک    یاساده   یهااند که اتکا به شاخص کرده   انیب  یداخل  یهاپژوهش   ن،ی. افزون بر ا  

 .(Ja'fari & Nikoukar, 2016; Karimi & Kazemi, 2018)منجر شود    هینادرست منابع و سرما   صیبه تخص تواندی مو   دهدی ارائه م کیستمیس سکیاز ر

بزرگ   یهابر داده   یمبتن  شرفتهیپ  یهافراهم کرده است. استفاده از مدل   کیستمیس  سکی ر  ینیبش یبهبود پ  یرا برا  نهیزم  ن،یماش  یر یادگیداده و    لیدر حوزه تحل  ریاخ  تحولات

  ی مال  یهادر کنار روش   کردها یرو  نی. ا(Song et al., 2024; Zhao, 2024)دهد    شیرا افزا   ی در شبکه بانک  ده ی چیپ  ی هایوابستگ  لیدقت تحل  تواند ی م  نینو   یهاکیو تکن

  ی در فضا   ن،ی. همچن(Stoiber et al., 2024; Sydow, 2024)  آورند ی فراهم م  کیستمی س  سکیر  تی ریزودهنگام بحران و مد   صی تشخ  یبرا   یقدرتمند   یابزارها   ک،یکلاس

 . (Sethi, 2025; Shami et al., 2025)اند کرده  دیبازار تأک یهاو در نظر گرفتن شوک  سکیر  ی ایپو  لیتحل تینوظهور، پژوهشگران بر اهم  یبازارها

  دهد ینشان م   یدارد. شواهد تجرب ک یستمیس یهاسک ینسبت به ر ی شتریب  تیها، حساسبه بانک  ی نظام اعتبار ی بالا ی و وابستگ یساختار خاص بانک  لیبه دل  رانی ا یمال   بازار

 ;Hosseini & Mousavi, 2017)  شودی احساس م  ترق ی دق  و  شدهی ساز ی بوم  یهابه مدل   ازیکامل ندارند و ن  یسازگار  ران یدر ا  سکی گاه با ساختار ر  ی متداول غرب  یکه ابزارها 

Jamshidi & Razavi, 2015). AMES   سک یر  تیر یو مد   لیتحل  یبرا   تواندی م  رانه،یگسخت   کیبه فروض پارامتر   ازیو عدم ن  هایوابستگ   یساز در مدل   یر یپذ با انعطاف  

 .(Eyvazloo & Rameshg, 2019; Rezaei & Ahmadi, 2019)تر باشد  مناسب  یران یا  یهابانک 
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و همکاران   خدام   

، اما همچنان (Banulescu & Dumitrescu, 2015; Brownlees & Engle, 2016)اند  مشابه پرداخته   یهاو شاخص   MES  لیبه تحل  یمطالعات متعدد   اگرچه

  ی بازده بانک  ی هاکه داده   رانی مانند ا  ی نوظهور   یدر بازارها  ژهیووجود دارد، به   د ی شد  ی تنش مال  طی در شرا  ی حد   ی هاان یز  ینیبش یپ  یبرا   AMESکاربرد    نهیدر زم  یشکاف دانش

  تواند ی م  AMESو اطلاعات متفاوت    یر یپذجمع   یهای ژگیدرک بهتر از و  گر،ید   ی. از سو(Acharya et al., 2017; Chen et al., 2025)دارند    ری پذو شوک   یرخطیرفتار غ

نهادها سرما  ینظارت  ی به  مقررات  تا  کند  س  یاه یکمک  بحران   یطراح   یترق یدق  یاطیاحتکلان   یهااست یو  با  مواجهه  در  و  به   ی مال  یهاکنند  باشند    یترموقع واکنش  داشته 

(Segoviano & Goodhart, 2009; Tarashev et al., 2010). 

  ی انتظار   زش یر   ی سنت  اریبا مع  ی مجانب  یینها   یانتظار   زشیر   ار یعملکرد مع  سهیو مقا   یمال   یهاتنش   یهادر دوره   یحد   ی هاان یز  ینیبش یاساس، پژوهش حاضر با هدف پ  نیا   بر

 شده است.  یها طراحبانک  کیستمیس سکیر  صی و تخص ییدر شناسا  یینها 

 روش پژوهش و مواد

های باقی مانده برای انجام آزمون انتخاب اند، حذف شده و در نهایت شرکتهایی که واجد هر یک از شرایط زیر نبودههای موجود، شرکتبرای انتخاب نهایی، از بین شرکت

در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشند و به منظور افزایش    1۳۹5ها قبل از سال های مورد بررسی، شرکتهای مورد مطالعه در سالاند. به منظور همگن شدن نمونه شرکتشده

شود و  ها نمیها و بیمهگری مالی، واسپاری، بانکگذاری و واسطههای سرمایه های مورد مطالعه اسفند ماه باشد. نمونه آماری شامل شرکتمقایسه پذیری، پایان سال مالی شرکت

شرکت پذیرفته  120های مورد بررسی در این پژوهش، شامل یت نداشته و یا دوره مالی خود را تغییر نداده باشند. در نهایت شرکتها تغییر ماهطی دوره زمانی این پژوهش شرکت

شرکت به علت فعالیت در صنعت   ۶۳شرکت به علت عدم تطابق پایان سال مالی،  15۹های بورسی شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده است. به ترتیبی که از بین کلیه شرکت

 شرکت نیز به علت عدم دسترسی به اطلاعات تفصیلی طی دوره زمانی پژوهش حذف گردید.  144واسطه گری و سرمایه گذاری و 

𝑟𝑚برابر با  به   ستمیبازده موزون سو   ir ام برابر با  iبازده حقوق صاحبان سهام بانک    ،بانک  dمتشکل از   یستمیسبا در نظر گرفتن   = ∑ 𝑠𝑖𝑟
𝑖𝑑

𝑖−1    که  باشد. از آنجاییمی

𝑋𝑖را با    iتمرکز ما بر ریسک دنباله پایین است، بازدهی منفی بانک   = −𝑟𝑖      و بازده تجمعی سیستم را با𝑌 = −𝑟𝑚 = ∑ 𝑠𝑖𝑋𝑖
𝑑
𝑖−1   دهیم. رویداد بحران سیستمی  نشان می

تواند به صورت  . این عبارت می شودمی     دهیسنج   E(Y|Y>t)به صورت  مورد انتظار    ریزش   استفاده از معیار   با  یستم یس  سکیرباشد.  می   tبرای آستانه بالای  Y>t   به وسیله   

𝐸(𝑌|𝑌 > 𝑡) = ∑ 𝑠𝑖𝐸(𝑋𝑖|𝑌 > 𝑡)𝑑
𝑖=1   آید. معیار کل بانک ها، از مجموع معیار ریسک کل سیستم به دست می   ریزش انتظاری نهاییتجزیه گردد. واضح است که معیار

 شود می   فی تعر( 1به صورت رابطه )  ستمیکل س سراسری سکیدر  رها بانک ریزش انتظاری نهایی  ی  حد  ریزش انتظاری نهایی مجانبی  به عنوان سهم ریزش مورد انتظار سیستم 

(1 ) 𝐴𝑀𝐸𝑆𝑖 = lim
𝑡→∞

𝑠𝑖

𝐸(𝑋𝑖|𝑌 > 𝑡)

𝐸(𝑌|𝑌 > 𝑡)
 

∑یک تئور به صورت   𝐴𝑀𝐸𝑆𝑖 = 1𝑑
𝑖=1   اریبس  انی متحمل ز  ستمیکه بازده س  یرا زمان  یستمیس  سک یسهم ر  ،یاز نظر اقتصاد دهد و  که ویژگی جمع پذیری را نتیجه می  

کند تا مشخص شود کدام بانک  کمک می   های پانلیداده ریزش انتظاری نهایی مجانبی  در    سه یمقا   ن،ی. علاوه بر ا(201۶)برونلیس و اینگل،    کندمی   یر یشود، اندازه گمی   ی ادیز

وجود    حدودی  نیچن  ره، یمتغچند    حدی مقدار تئوری   مدل داد که تحت    م ینشان خواه  در ادامه   دارد.   یشتر یب  سک یر   ی ستمیاز نظر س  یعن ینقش دارد،    کیستمیس  سکیدر ر   شتریب

 ها محاسبه شود. در همه بانک ها نباله توزیع د  یو ساختار وابستگ iبانک   نهایی سک یبر اساس مشخصات ر  تواندی دارد و م

ریزش انتظاری   نیمحاسبه و تخم یهاروش  یاز معرف   قبلباشد  می  رهیمتغچند    حدی  مقدار بر اساس رویکرد تئوری  ریزش انتظاری نهایی مجانبی از آنجایی که برآورد معیار 

به    شودنشان داده می  δدر سطح احتمال دنباله  Xi به عنوان ارزش در معرض خطر  δ( iVaR(. گرددارایه می  رهیمتغچند  حدی مقدار مروری بر مدل تئوری نهایی مجانبی ، ابتدا 

در سطح احتمال  δ( VaRi > Xi | Xi( E) = δ(ESi((، به صورت δ دنبالهدر سطح احتمال  iXمورد انتظار معیار ریزش ن،ی. علاوه بر ا P )VaRi > iX )δ)) = δعبارتی دیگر 

در    فروضی  رهیتک متغ  رهیمتغچند    حدی مقدار رویکرد تئوری  در نظر گرفت.  انفرادی  سکیر  یارهایتوان به عنوان معرا می   ESو    VaR  معیارهای  .شود نشان داده می   ،δ  دنباله

به طور    t > iX( P(دنباله    عیتابع توز   یعنی،  کندپیروی می  نباله پهند  عی توز  از تابع  iX  دی فرض کن  .رد یگدر نظر می )برای مثال ویژگی دنباله پهن(    ع یهای دنباله تابع توز ی ژگ یمورد و 
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که تابع    شودفرض می   ،یسادگ  یبرا .  کندمی   رییتغ  t → ∞با    تدریجاست که به    یتابع  t( il(و    نبالهشاخص د  iα < 0کند، که  می   رییتغ  P )t( il iα- t) = t > Xi(منظم به صورت  

)t(il  به  حد مثبت محدود  کی   یدارا  iA  ا ب∞ → t  با حرکت   گریاست. به عبارت د𝑡 → 𝑃(𝑋𝑖خواهیم داشت      ∞ > 𝑡)~𝐴𝑖𝑡
−𝛼𝑖   دهد که نشان می  ∽.در اینجا علامت

δ  و    ،رهیتک متغ  حدی مقدار بر اساس تئوری. سپس،  م یناممی   اسیرا مق  iAما  کند.  به عدد یک تمایل پیدا می   t → ∞نسبت بین سمت چپ و سمت راست با حرکت   → 0 

 خواهیم داشت 

(2 ) 
𝑉𝑎𝑅𝑖(δ)~ (

𝐴𝑖

𝛿
)

1
𝛼𝑖

 

(۳ ) 𝐸𝑆𝑖(δ)~𝑉𝑎𝑅𝑖(δ)
𝛼𝑖

𝛼𝑖 − 1
 

ارائه  ی(  موسسات مال  ی منف  یهابازده  انیدر م  د ی مشترک شد  یهاحرکت توابع توزیع )از جمله    دنباله یرا در مورد وابستگ یاگسترده  یهامدل  رهیچند متغ  حدی مقدار تئوری   

,𝑥1 هر ی. به طور خاص، برا کندی م 𝑥2, … , 𝑥𝑑 >  خواهیم داشت:  δ→ 0فرض  با  0

(4 ) 𝑃(𝑋1 > 𝑉𝑎𝑅1(δx1) 𝑜𝑟 … 𝑜𝑟 𝑋𝑑 > 𝑉𝑎𝑅𝑑(δx𝑑)

δ
→ 𝐿(𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑑), 

 باشد یک تابع برقرارکننده ی شرط زیر می   Lجاییکه تابع 

(5    ) max (𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑑) ≤ 𝐿(𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑑) ≤ 𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑑 

 وجود دارد.   Lتابع  تصریح یبرا  یمختلف   کند. رویکردهایهم حرکتی وقایع حدی را مشخص می L تابع   براساس تعریف

𝑋 که   دیفرض کن = (𝑋1, 𝑋2, … , 𝑋𝑑)     از فرایندd نهایی نبالهد با شاخص  ره یمتغچند    حدی  مقدار تئوری  بعدی  αنهایی  اس ی، پارامتر مق  Ai  1  یبرا≤i   ی  فیط، مقیاس

H    بر رویW  ی  مال  ستمیس  ی بازده وزن  د. کن  ی رویپ𝑌 = ∑ 𝑠𝑖𝑋𝑖
𝑑
𝑖=1     شاخص دنباله    نبا هما  عی توز  کیاز    دی باα  توان به  آن را می   نباله د   ع یتوز  ن،یکند. علاوه بر ا  یرویپ

𝑃(𝑌    صورت > 𝑡)~𝐴𝑡−𝛼 ∶ 𝑡 →  خواهیم داشت  ن،یاست. علاوه بر ا Y یبرا اسیپارامتر مق Aکرد، که در آن  انیب    ∞

(۶ ) lim
𝑡→∞

𝐸(𝑋𝑖|𝑌 > 𝑡)

𝐸(𝑌|𝑌 > 𝑡)
=

∫(𝐴𝑖𝑤𝑖)
1

𝛼⁄ (∑ 𝑠𝑗(𝐴𝑗𝑤𝑗)
1

𝛼⁄ )𝛼−1𝐻(𝑑𝑤)𝑑
𝑗=1

∫(∑ 𝑠𝑗(𝐴𝑗𝑤𝑗)
1

𝛼⁄ )𝛼𝐻(𝑑𝑤)𝑑
𝑗=1

 

 در نتیجه  

(۷ ) AMES𝑖 =
∫(𝐴𝑖𝑤𝑖)

1
𝛼⁄ (∑ 𝑠𝑗(𝐴𝑗𝑤𝑗)

1
𝛼⁄ )𝛼−1𝐻(𝑑𝑤)𝑑

𝑗=1

∫(∑ 𝑠𝑗(𝐴𝑗𝑤𝑗)
1

𝛼⁄ )𝛼𝐻(𝑑𝑤)𝑑
𝑗=1

 

 

باشد.  می   Hدنباله    ی و ساختار وابستگ  iA  یفرد   اسیمق  ی، پارامترها αمشترک    نباله، شاخص د isوزن    شامل عناصر   (۷) فرمول محاسبه ریزش انتظاری نهایی مجانبی در معادله

توسط    iAو    αدنباله   سکیر یپارامترهاکنیم.  استفاده می   isبه عنوان وزن   )مارکت کپ(  اندازه  از معیارریزش انتظاری نهایی، ما    یریاندازه گ   یاقتصاد   ریتفس  به منظوردر عمل، 

است. به طور خلاصه، ریزش انتظاری    ستمیس  ینشان دهنده ارتباط درون  H  یر یاندازه گ  ت،یکنند. در نها را منعکس می   انفرادیهای  سکیر   وشوند  ها برآورد می بازده سهام بانک 

   مطابقت دارد. یستم یس سکیر  یاقتصاد  ریبا تفسامر  نیا که کندمی  بی را ترک های سیستموابستگی بانک   و انفرادی سکینهایی مجانبی  اطلاعات مربوط به اندازه، ر 

بانک است،   یکریزش انتظاری نهایی    سهم  حدو از آنجایی که آن  با ریزش انتظاری نهایی متفاوت است،    دی های شد ان یریزش انتظاری نهایی مجانبی  با در نظر گرفتن ز

قسمت به    نیزد. در ا  بی تقر  ی نسبت به یک آستانه معینستمیس  مورد انتظار  ریزشریزش انتظاری نهایی و کل    نیتوان ریزش انتظاری نهایی مجانبی  را با محاسبه نسبت بمی 

 داده شده است.  حیترج رهیمتغچند   حدی مقدار تئوری کردیچرا رو کهشود ه میو نشان داد  م یپردازمی   کردیرو  دو نیا  سهیمقا

و همکاران   ایاست. آچار ها  بانک   نیدر ب  نباله توزیعد   یوابستگ  بررسیریزش انتظاری نهایی مجانبی  و ریزش انتظاری نهایی در نحوه    ریسک  برآوردهای  روش   نیب  یتفاوت اصل

 به طور خاص،.   iϵ+  mr iβ=  irی عنی،  هیسرما ییدارا   یگذار مت یمدل قبه عنوان مثال  وابسته است:  به هم  ک یمدل پارامتر ک ی ق یها از طربانک   انیکه ز  کندی ( فرض م201۷)
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و همکاران   خدام   

  دنباله توزیع بازده بودن    پهنشده است. سپس، با فرض    فی است که بر اساس آن ریزش انتظاری نهایی تعر  ستمیس  تجمیعی  بازده  mrکنند که عامل مشترک  یم   رضفها  آن

ریزش انتظاری نهایی مجانبی     معیارمقابل، روش برآورد  نقطه دهد. در  می  ریزش انتظاری نهایی ارائه  معیار  نیتخم  ی برا یابیروش برون   کی(  201۷و همکاران )  ای آچار  ستم،یس

 کند. نمی  لیتحمها بر بازده سهام بانک  یکیپارامتر ی ساختار وابستگ چیه

 هایافته 

 محاسبه   دوره  پایان  در  هابانک   این  اندازه  نسبت  عنوانبه   را  سیستم  در  بازار  کل  سرمایه  به   بانک  هر  اندازه  نسبت  ها،بانک  بازار  ارزش  شاخص  از  استفاده  با  ابتدا  بخش  این  در

  ریسک  درها  آن   سهم  تا  کنیممی  بندیرتبه   را  بانک  12  مجانبی، نهایی انتظاری  ریزش  برآوردگر  از  استفاده  با .رودمی   کار  به مجانبی  نهایی انتظاری  ریزش  تخمین  در  که  کنیممی 

  محاسبه   را  سیستم  کل  ریسک  ابتدا:  زنیممی   تخمین  زیر  شرح  به  مجانبی  نهایی  انتظاری  ریزش  از  استفاده  با  را  نهایی  انتظاری  ریزش  این،  بر  علاوه.  شود   داده  نشان  سیستماتیک

  اندازه   نسبت   با  هابانک   همه   بازده  وزنی   میانگین  صورت به   سیستم  بازده.  شودمی   زده  تخمین  سیستم  کل  اندازه  در  ضرب  سیستم  بازده  انتظار   مورد   کاهش  صورتبه   که  کنیممی 

  انتظار   مورد  کاهش  در مجانبی نهایی  انتظاری  ریزش حاصلضرب  صورتبه  سپس  بانک  هر  ریسک. شودمی  زده  تخمین  سیستم  انتظار  مورد کاهش.  شودمی   محاسبه  وزن  عنوانبه 

 . است شده داده  نشان 1 جدول در  نتایج این. شودمی   محاسبه سیستم

 مجانبی  نهایی انتظاری برآورد ریسک مبتنی بر ریزش . 1جدول 

 تفاوت  AMES MES میانه  میانگین  بانک 

 0000/0 025964/0 010119/0 000/0 001/0 صادرات 

 0000/0 025884/0 033600/0 000/0 002/0 ملت 

 0000/0 030136/0 010432/0 000/0 002/0 تجارت 

 0000/0 024021/0 007078/0 000/0 001/0 پارسیان 

 0000/0 016645/0 012900/0 000/0 0018/0 پاسارگاد 

 0000/0 021725/0 002617/0 000/0 0023/0 پست بانک 

 0000/0 028373/0 003175/0 000/0 0012/0 اقتصاد نوین 

 0000/0 001678/0 000158/0 000/0 003/0 رسالت 

 0000/0 021789/0 004716/0 000/0 001/0 ملل

 0000/0 026480/0 003441/0 000/0 0021/0 خاورمیانه 

 0000/0 007399/0 001310/0 000/0 0015/0 کارآفرین 

 0000/0 012287/0 000791/0 000/0 0018/0 سینا
 

 مربوطه   بندی رتبه   و  شده   گیریاندازه   نهایی  انتظاری  ریزش   معیار  اساس   بر  بانک  هر   خاص  ریسک  که  کند،می   گزارش   را  بانک  12  به  مختص  ریسک  و  اندازه  همچنین  1  جدول

  ریسک   سهم   که   دهدمی   نشان  این.  دارد  نیز  هاییشباهت   اگرچه   است،  نهایی  انتظاری  ریزش  بندیرتبه  از  متفاوت  مجانبی  نهایی   انتظاری  ریزش  بندی رتبه .  است   شده   ارائه  نیز

  است،  ملت، پاسارگاد و اقتصاد نوین  هایبانک   برای رتبه  اختلاف بیشترین .  شود نمی  تعیین آن  اساس بر   تنها اما  دارد،  بانک  هر خاص  ریسک  یا اندازه  با  نزدیکی   ارتباط سیستماتیک

  انتظاری   ریزش  صادرات، پست بانک، اقتصاد نوین، سینا و ملل رتبه  هایبانک   مقابل،  در.  دارند  خود  اندازه  به  نسبت  بازار  سیستماتیک  ریسک  در  کمتری  سهم  دهدمی   نشان  که

 . دهدمی   نشان را  بانکی  سیستم بالای سیستماتیک اهمیت که دارند خود  نهایی  انتظاری ریزش رتبه به  نسبت  بالاتری  مجانبی  نهایی

 ارایه شده است.  2جدول  نهایی  انتظاری مجانبی با معیار ریزش  نهایی  انتظاری در ادامه به منظور بررسی میزان همبستگی معیار ریزش

 نهایی انتظاری مجانبی و ریزش نهایی انتظاری همبستگی بین ریزش . 2جدول 

 AMES MES بانک 

AMES 0000/1 4815/0 - 

MES 3172/0 - 0000/1 
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ریزش  ریسک  شاخص  دو  بین  اسپیرمن  و  پیرسون  همبستگی  ضرایب  2  جدول  کلی،  طور  به.  دهدمی   نشان  را  نهایی  انتظاری  ریزش  و  مجانبی  نهایی  انتظاری  سیستمی 

 . دهدمی  ارائه متفاوتی اطلاعاتی  نهایی محتوای انتظاری ریزش و مجانبی   نهایی  انتظاری ریزش که کندمی  تأیید موضوع این. هستند پایین هاهمبستگی

های، های تنشهای حدی در دورهبینی زیانبینی معیار ریزش مورد انتظار نهایی مجانبی نسبت به معیار ریزش مورد انتظار نهایی در پیشدر نهایت، به منظور بررسی توان پیش

 ارایه شده است.  ۳جدول 

 نهایی انتظاری مجانبی و ریزش نهایی انتظاری بینی معیار ریزشمقایسه بین قدرت پیش . 3جدول 

  1مدل  2مدل 

VIF  آمارهz  ضریب VIF  آمارهt  متغیر ضریب 

 نسبت اندازه  0874/0 *9918/2 06/1 1539/0 *6515/3 09/1

- - - 08/1 1461/2** 1823/0 AMES 

26/1 4301/1 1098/0 - - - MES 

 جز ثابت  3942/0 9736/0 - 3778/0 *4788/9 -

 ضریب تعیین تعدیل شده  3844/0  1716/0

 آماره وولدریج  ( 231/0)491/1  ( 234/0)639/1

 آزمون ناهمسانی  ( 211/0)909/1  ( 260/0)298/1

 Fآماره  1230/4  9715/2

 Fاحتمال آماره  0000/0  1514/0

 باشند.درصد می 10و  5، 1*،**،*** به ترتیب بیانگر معناداری در سطح خطای 

 

دهد.  می  ریزش نهایی را نشان  رویکرد  از  برآوردشده   سیستمی ریسک سهم  و معیار ریزش نهایی مجانبی  بینیپیش  قدرت  مقایسه   برای را  پانلی هایرگرسیون  نتایج   جدول فوق

  همه   زیان  مجموع  بر  که  روزها   این  در  بانک  هر  سرمایه  واقعی  هایزیان   یعنی  است.  بعد  سال  در   بازار  کل  بازدهی  روزهای  بدترین  در  بانک  12  هایزیان   نسبت  متناظر،  وابسته  متغیر

که آیا افزودن برآوردهای سهم ریسک سیستمی باعث بهبود    کردیمهای با اثرات ثابت زمانی، بررسی  با اجرای رگرسیون   ۳به عبارتی، در جدول    .است  شده  سازی نرمال   هابانک 

شده    برآوردمعیار ریزش نهایی  ( ضریب  2که در مدل )طور معناداری مثبت است، در حالی به معیار ریزش نهایی مجانبی ( ضریب1شود یا خیر. در مدل )معنادار قدرت تبیین مدل می 

 .معنادار نیست

ضریب  (  2که در مدل )کند، در حالی می   ایجادبهبود معناداری   معیار ریزش نهایی مجانبی ( با 1دهد که مدل )برای بررسی معناداری افزایش قدرت تبیین نشان می  بر این،  افزون

ها های بانک بینی بیشتری برای زیان قدرت پیش  معیار ریزش نهایی مجانبیعد مقطعی،  بدهد که در  از نظر آماری معنادار نیست. این شواهد نشان می نیز    Fتعیین پایین بوده و آماره  

 .در رویدادهای سیستمی آتی دارد

 یریگجه یبحث و نت

دارد و  یتنش مال  یهاها در دوره بانک   ی حد  ی هاان یز  ینیبش یدر پ یتوجهقابل   یی( تواناAMES) یمجانب یینها  یانتظار   زش یر   اریپژوهش حاضر نشان داد که مع  یهاافتهی

معنادار و مثبت است،    یونیرگرس  یهادر مدل   AMES  اریمع  بی نشان داد که ضر  یتجرب  جی. نتاکندی ارائه م  ی( عملکرد برترMES)  یینها  یانتظار   زشیر  یسنت  اریبا مع  سهیدر مقا

  ی و مکمل   دی جد   یاطلاعات  یمحتوا  AMESاز آن است که    یحاک  افتهی  نیندارد. ا   یکاف  نییبازار توان تب  یروزها  نیها در بدتربانک   یواقع  یهاان یز   حیدر توض  MES  کهی در حال

 . (Chen et al., 2025; Qin & Zhou, 2021) ستین یاب یطور کامل قابل دستبه   یسنت یهاکه در روش  دهدی ارائه م کیستمیس سکیر  ییدر شناسا

 یمبتن AMESبحران است،   ییشناسا  ی و انتخاب آستانه برا ستمیشاخص س فی تعر ازمندیکه ن MESباشد. برخلاف   AMES یادیبن  یهای ژگیاز و  ی ناش  تواندی م  یبرتر  نیا

موضوع با    نی. ا(Cai et al., 2015; Chen et al., 2013)کند    ییها را شناسابانک   انیم  دهیچیپ  یاآستانه   یهای وابستگ  تواندیبوده و م   رهیچندمتغ  یحد   ری مقاد  هیبر نظر 
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و همکاران   خدام   

 ,Eyvazloo & Rameshg)  شوندی م  تی دچار محدود هاان یز  یزمانو هم دی شد یهادر مواجهه با شوک  یسنت یهااند مدل همخوان است که نشان داده  یداخل  قاتیتحق جینتا

2019; Jamshidi & Razavi, 2015)ن،ی. همچن AMES محاسبه و به   ستم یکل س سکیهر بانک از ر  قیکه سهم دق کندی امکان را فراهم م نیا  ودارد   یری پذجمع  تیقابل

 .(Tarashev et al., 2009, 2010)عادلانه کمک کند  یا ه یالزامات سرما  یدر طراح  گذاراناست یس

نشان دادند   (Brownlees & Engle, 2016)و  (Acharya et al., 2017)اند. به عنوان مثال، گزارش کرده  یمشابه یهاافتهی  زین یالمللن یدر سطح ب نیشیپ مطالعات

 & Banulescu)دارند. پژوهش  یآت یهاان یز ینیبش یو پ یبحران ینهادها ییدر شناسا  ی شتر یب ییبحران، توانا  طی مورد انتظار در شرا زشیبر ر یمبتن ترشرفته یپ یارها یکه مع

Dumitrescu, 2015)  کند و    ترق ی ها را دقبانک   از یموردن هیسرما   نییتع  تواند ی م یمورد انتظار با اصلاحات ساختار  یبر کسر   یمبتن یکردها یکه استفاده از رو  کندی م دی تأک  زین

همچون    یاساده   یهاشاخص   ای  MESصرف به    یکه اتکا  دهدی همسو است و نشان م  هادگاه ی د  نیحاضر با ا  هشپژو  یهاافتهی .  د ینما  یر یمنابع جلوگ  رمنصفانهیغ  صیاز تخص

 .(Ja'fari & Nikoukar, 2016; Karimi & Kazemi, 2018)  ردیکم بگرا دست  ک یستمیس سکی اندازه بانک ممکن است ر

نسبت به    یو مکمل زی اطلاعات متما AMESآن است که  انگر یموضوع ب  نیدارد. ا  یاژه یو  ت یمطالعه اهم ن یدر ا  MESو  AMES ن یب نییپا  یهمبستگ یبررس  گر،ید  ی سو  از

MES  کند    جاد ی ا  کیستمیس  سکیر   شیپا   یتر برا کامل   یچارچوب  تواندی دو م  ن یا  بی و ترک  دهدی ارائه م(Acharya et al., 2012; Chen et al., 2025)ج ی با نتا  افتهی  نی. ا  

(Hosseini & Mousavi, 2017)    و (Sharifi & Fallah, 2017)  به    تواندی م  رهیچندمتغ  یهاو استفاده از مدل   ارهایاند تنوع معراستاست که نشان داده هم  رانی در بازار ا

 کمک کند.  سکیبهتر ر  تی ریبحران و مد   ییبهبود شناسا 

بانک بزرگ است و وقوع  یکشور به شدت متمرکز و وابسته به تعداد محدود  یدارد که ساختار بانک  تیاز آن جهت اهم ژه یوبه  رانیا  یبانک یهاداده   لیدر تحل AMES ی برتر

  یی ابزارها  ،یطیشرا  نی. در چن(Mousavi & Hosseini, 2015; Rezaei & Ahmadi, 2019)قرار دهد    ریرا تحت تأث  یمال   ستمیکل س  تواندی نهادها م  نیاز ا  یکیشوک در  

 ,Huang et al., 2009; Segoviano & Goodhart)  اند ی از بحران ضرور   یریشگیپ   ی ها را آشکار کنند، برابانک   ان یم  دی شد  یبستگها و هم بازده   عی که بتوانند رفتار دمُ توز

2009). 

که  کندی م دیی تأ  جهی نت  نیدارد. ا  یاملاحظه تفاوت قابل  MESبر    یمبتن یبند با رتبه  AMESها بر اساس  بانک   یبند حاضر نشان داد که رتبه   قی تحق  یهاافته ی  ن،یبر ا   افزون

 Acharya et)گرفته شوند   دهی بالا اما اندازه متوسط ناد یستمیس  سکیبا ر   ییهاو ممکن است باعث شود بانک   ست ین یها کافبانک  یفرد   سک یر ایصرف توجه به اندازه بازار 

al., 2017; Chen et al., 2013)شود    یمال   ستمی س  یشکنندگ  شیو افزا  هینادرست سرما  صی منجر به تخص  تواندی م  یناقص  کردیرو  نی. چن(Banulescu & Dumitrescu, 

2015; Qin & Zhou, 2021). 

 ن ی ماش  یر یادگی  یهاکلان و مدل   یهاقابل توجه است. امروزه استفاده از داده   یبحران مال  ینیبش یپ  نهیدر زم یپژوهش  دیجد   یهاان یبا جر  قیتحق  نیا   جینتا وندیپ  ن،یهمچن

  ر ی اخ یها. پژوهش(Song et al., 2024; Zhao, 2024)دهد  شی را افزا ینیبش یدقت پ تواندی به طور گسترده مطرح شده و م AMESمانند   شرفتهیپ یارهایبا مع  بیدر ترک

. (Stoiber et al., 2024; Sydow, 2024)را کاراتر کند    سکیر   یهامدل   تواند ی م  تیر ی مد  ی و اطلاعات رفتار  یفیک  یهابا شاخص   یمال  یهاداده   بی که ترک  دهندی نشان م

 Sethi, 2025; Shami et)باشد    نینو   لیتحل  یبا ابزارها   اریمع  نیا  بی ترک  یبرا  یاه یپا  تواند ی است، م   رانیپرتنش بازار ا   طی در مح  AMES  یدهنده برتر حاضر که نشان   افتهی

al., 2025). 

  تواند ی م  اریمع  نیکه استفاده از ا  دهدی و نشان م  دهدی ارائه م  AMESدرباره قدرت    یارزشمند   یشواهد بوم  ،یالمللن یشواهد ب  دیی ضمن تأ  قی تحق  نیا   جی نتا  ،یطور کل  به

  تیو اطلاعات ناقص است، اهم  دهیچی پ  سکیکه ساختار ر   ور نوظه  ی در بازارها  ژهیوامر به   ن یکند. ا  یار ی  ی احتمال  یهارا در مواجهه با بحران   سک یر  رانیو مد   گذاران است یس

 .(Ahmadi & Rezaei, 2018; Rezaei & Ahmadi, 2019) کندی م  دای پ یشتریب

در بورس اوراق بهادار    شدهرفتهی پذ  یهامورد استفاده صرفاً مربوط به بانک   یهامواجه بوده است. نخست، داده   یی هات یبا محدود   یمال   یهااز پژوهش   یار یمطالعه همانند بس  نیا

  ی مانند ارتباطات اعتبار  سکیمنابع ر   ری پژوهش تمرکز بر بازده سهام بوده و سا  نیدر ا  ن،یکشور نباشد. همچن  ی کل شبکه بانک  ندهیتهران است و ممکن است به طور کامل نما
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

  ، ینهاد   راتییتغ  کهی ساختار بازار است؛ در حال  یدار یو فرض پا   یخی تار  یهااستفاده از داده   گر،ید تیلحاظ نشده است. محدود   میطور مستقبه  یاترازنامه   یهاسک یر ای  یبانکنیب

  رتر یپذانعطاف   MESنسبت به    AMESاگرچه    ن،ی دگرگون کند. علاوه بر ا   نده یرا در آ  کیستمی س  سکیها و شدت ر بانک   انیروابط م  تواند ی اقتصاد کلان م   ط یو شرا   یپول  یهااست یس

 شود.   هبا خطا مواج  یمتیق یهاوقفه  ایناکامل   یهاوابسته بوده و ممکن است در صورت وجود داده  عیدنباله توز  یاست، اما همچنان به دقت برآورد پارامترها 

استفاده شود تا    یگذاره یسرما  یهاو صندوق   مهیمانند ب  ی مال  ینهادها   ریو سا   یربورس یغ  یهاتر شامل بانک گسترده   یهااز داده   شودی م  شنهادیپ  نده،یآ   قاتیتوسعه تحق  یبرا

  ی برا  یچندبعد  یکرد تا چارچوب یرا بررس CoVaRو   SRISKمانند  گرید یهابا شاخص  AMES بیترک توانی م ن،یپوشش داده شود. همچن یترطور کامل کشور به  یشبکه مال

دهد. مطالعات   شیرا افزا   سک یدر رفتار ر  دهیچیپ  ی کشف الگوها   ییتوانا  تواندی م نیماش یری ادگی نینو  یهافرکانس بالا و روش   یهاداده یر یکارگبحران ارائه شود. به   ینیبشیپ

 ی هارا در بازه  AMES ی زمان  ییایوارد کنند و پو  کیستمیس  سکیر  ی سازرا در مدل   یالمللنیب  یهام یو تحر  ینظارت  مقررات ،یکلان اقتصاد  یرها یاثر متغ توانند ی م نیهمچن یآت

 . ندینما  یمختلف بررس   یزمان

  یی شناسا  یبرا   قیدق  یعنوان شاخص به  AMESاز    توانندی ناظر م  ی و نهادها  ی دارد. بانک مرکز  سک یر  رانیو مد   گذاران است یس  یبرا   یمهم  یامدها یپژوهش پ  نیا  ج ینتا

  توانند یم   یبانک   رانیمد   ن،یکنند. همچن  یطراح  کی ستمیس  سکیهر بانک از ر  یمتناسب با سهم واقع  یو نظارت  یاه یاستفاده کرده و الزامات سرما   یستمیس  ت یاهم  یدارا  ی هابانک 

و    گذارانه ی. سرمارند یبهره گ  یبحران   طی در شرا  هیسرما  صیدرباره تخص  یریگمیو تصم  سکی پوشش ر  یراهبردها  یطراح  ،یخود در شبکه مال  تیموقع  یاب یارز   یبرا   اریمع  نیاز ا

اتخاذ    یخود را با دقت بالاتر   ی گذاره یسرما  مات یبازار استفاده کنند تا تصم  د ینوسانات شد   ینیبش یو پ  یبانک ستمیسلامت س  ش یپا  یبرا  AMESاز    توانند ی م زیبازار ن گرانلیتحل

 . ند ینما 

 مشارکت نویسندگان

 نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. در نگارش این مقاله تمامی  

 تشکر و قدردانی

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

 تعارض منافع 

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

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 اخلاقی موازین 

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