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 چکيدُ

 افتجبضٕ ضٗؿِ، ٍطاضزاز زض هٌسضد قطاٗظ عجٌ ثسّٖ ىطؿ ٍ انل پطزاذت فسم
 آى اظ افتجبضٕ ضٗؿِ، ثبًْٖ فول٘بت زض هَرَز ّبٕ ضٗؿِ ه٘بى اظ قَز. هٖ تلَٖ

 آى ثب ّب ثبًِ ِّ اؾت ضٗؿْٖ ٗيتط هْن، اؾت ٍاثؿتِ آى ثِ ثبًِ ح٘بت ِّ رْت
 تَاًس هٖ، ضٗؿِ اٗي نح٘ح هسٗطٗت ٍ حطؤه فَاهل ثِ تَرِ قًَس. هٖ هَارِ

 زض هَضَؿ اٗي هرتلو اثقبز ّطچٌس ثبقس. ثبًِ ؾَزآٍضٕ ٍ حجبت ٌٌّسُ تضو٘ي
 ثبًْساضٕ هتيبٍت هبّ٘ت زل٘ل ثِ اهب، گطىتِ ٍطاض تَرِ هَضز ٍلاهتس ثبًْساضٕ

 هَضَؿ ثِ ًؿجت اؾلام ضٍْٗطز ثطضؾٖ آى اظ پ٘ف ٍ ضٗؿِ اٗي ثطضؾٖ، اؾلاهٖ
 ًؿجت اؾلام ضٍْٗطز تج٘٘ي هَبلِ اٗي ّسه ،ضٍ اظاٗي اؾت. ضطٍضٕ ثؿ٘بض ضٗؿِ

 زض افتجبضٕ ضٗؿِ هَبٗؿِ زض ًؾطٕ تحل٘ل اضائِ ّوچٌ٘ي ٍ ضٗؿِ هيَْم ثِ
  .اؾت هتساٍل ثبًْساضٕ ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ

 ًؾط ثِ اهب، زاضز ٍطاثت اؾلاهٖ هجبحج زض مطض هيَْم ثب ضٗؿِ هيَْم ّطچٌس
 هتَرِ اٗطازٕ رْت اٗي اظ ٍ اؾت هتوبٗع ْٗسٗگط اظ هيَْم زٍ اٗي ضؾس هٖ

، زّس هٖ ًكبى ّب ثطضؾٖ قس. ًرَاّس اؾلام زٗسگبُ اظ افتجبضٕ ضٗؿِ ثب ٍطاضزازّب
 اًقغبه افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت اثعاضّبٕ اظ اؾتيبزُ زض اؾلاهٖ ثبًْساضٕ ّطچٌس
 زض پ٘طاهًَٖ قطاٗظ ٍ فََز ٍ ٍطاضزازّب هتيبٍت هبّ٘ت زل٘ل ثِ ٍلٖ، زاضز ّوتطٕ

 افتجبضٕ ضٗؿِ ثب ًؾطٕ لحبػ اظ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ، افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت
 ً٘ع ضٗؿِ هسٗطٗت زض هَرَز ّبٕ هحسٍزٗت فلاٍُ ثِ ثَز. ذَاّس هَارِ ّوتطٕ

 افتجبضٕ ضٗؿِ نح٘ح هسٗطٗت ثب اؾلاهٖ ثبًْساضٕ ،ضٍ اظاٗي ٍ اؾت ضىـ ٍبثل
  ثبقس. تط ثبحجبت هتساٍل ثبًْساضٕ ثِ ًؿجت تَاًس هٖ
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 هَضَع اّويت ٍ هقدهِ .0

 -هبلٖ ه٘يأت ّبٕ قَُ٘ ثط فوستبً اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ًؾطٕ هغبلقبت، گصقتِ زض
 ثطإ ربٗگعٌٖٗ فٌَاى ثِ هطزم ّبٕ ً٘بظ ضىـ ثطإ رسٗس اثعاضّبٕ تَاًبٖٗ ٍ اؾلاهٖ
 ثب قسُ هغطح اثعاضّبٕ ٍ ّب قَُ٘ اٗي ؾبظگبضٕ ّوچٌ٘ي ٍ هتساٍل ثبًْساضٕ ؾ٘ؿتن
 اٗي هٌبؾت فولْطز ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ ًؾبم اؾتَطاض ثب زاقت. توطّع ّب ثبًِ ٍَاً٘ي

 ثبًْساضٕ پبٗساضٕ ٍ حجبت ه٘عاى هَضز زض رسٗستطٕ هؿبئل، اذ٘ط ّبٕ ؾبل زض ًؾبم
 فولْطز ضوبًت ثط ّ٘سأت قَز. هٖ هغطح هتساٍل ثبًْساضٕ ثب هَبٗؿِ زض اؾلاهٖ
 هطّعٕ ثبًِ ًؾ٘ط زٍلتٖ بتهؤؾؿ عطٌٗ اظ ًؾبضت، هٌبثـ ثَزى ّبىٖ ٍ حجبت، هٌبؾت
 زض حجبتٖ ثٖ اهْبى زلاٗل فوسُ ذلانِ عَض ثِ ضٍز. هٖ قوبض ثِ ظهٌِ٘ ّو٘ي زض اٍساهٖ
 ًوَز: ث٘بى گًَِ اٗي تَاى هٖ ضا ّب ثبًِ

 چٌسٗي ّب آى ّبٕ ثسّٖ ِّ اؾت إ گًَِ ثِ هبلٖ ّبٕ ٍاؾغِ گًَِ اٗي فولْطز الو.
 قطاٗظ تن٘٘طات اظ حطأهت قست ثِ ثبلا ثسّٖ اٗي گطزٗس. ذَاّس قبى ؾطهبِٗ ثطاثط

 اؾت. اٍتهبزٕ
 ٍؿوت زاقت. ذَاٌّس ضا افتجبضزٌّسُ ٗب زٌّسُ ٍطو ًَف هبلٖ ّبٕ ٍاؾغِ ة.

 عطه زٍ هَرَز ّبٕ ضٗؿِ ٍ ظهبًٖ زٍضُ زض اذتلاه اظ ّب ٍاؾغِ اٗي ؾَز اظ فوسُ
 حيؼ ثبًِ ّبٕ ثسّٖ ٍ ّب زاضاٖٗ ه٘بى تَاظى ِّ زضنَضتٖ آٗس. هٖ زؾت ثِ ٍطاضزاز اٗي

 قَز. هَارِ هكْل ثب ثبًِ حجبت اؾت هوْي، ًكَز
 ،هطزم افتوبزٕ  ثٖ نَضت زض گ٘طًس. هٖ قْل هطزم افتوبز هجٌبٕ ثط ّب ثبًِ د.

 ثَز. ًرَاّس ذَز ىقبل٘ت ازاهِ ثِ ٍبزض ثبًِ
 ثبًِ هٌبؾت فولْطز تكر٘م ثطإ هكرهٖ هق٘بضّبٕ ٍ ّب هلاُ، ًؾبضت ثطإ

، شذبٗط ٍرَز ٍ ثبًْٖ فول٘بت ّط زض هَرَز ضٗؿِ ه٘عاى قبهل اثعاضّب اٗي اؾت. ً٘بظ
 ،ضٍ اظاٗي .اؾت ذَز ّبٕ ضٗؿِ هسٗطٗت ثطإ ً٘بظ هَضز هٌبثـ ٍ هسٗطٗتٖ ّبٕ هْبضت

 إ ٍٗػُ ثؿ٘بض اّو٘ت اؾلاهٖ -هبلٖ ه٘يأت زض هَرَز ّبٕ ضٗؿِ هبّ٘ت قٌبذت
 هٌبؾت فولْطز ٌٌّسُ تضو٘ي ّب آى هسٗطٗت ًحَُ ٍ هَرَز ّبٕ ضٗؿِ قٌبذت ٗبثس. هٖ
 ٍبثل ّبٕ پ٘كطىت زل٘ل ثِ ثبًْساضٕ زض هؿئلِ اٗي تزطثٖ اّو٘ت ثَز. ذَاّس حجبت ٍ
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 ىطاّن ضا اهْبى اٗي ضٗؿِ ؾٌزف .اؾت ضٗؿِ ؾٌزف ٍ گ٘طٕ اًساظُ زض هلاحؾِ
 اظ اًتؾبض هَضز ثبظزّٖ ثب، گًَبگَى تهو٘وبت زض هَرَز ضٗؿِ ه٘عاى تب آٍضز هٖ

 گطزز. هَبٗؿِ گصاضٕ ؾطهبِٗ
 تَاى زض ضا ًَف ث٘كتطٗي افتجبضٕ ضٗؿِ، ثبًِ ّبٕ ىقبل٘ت هبّ٘ت ثِ تَرِ ثب

 ٍ ًبؽطاى زٗس اظ ٍ ّب ثبًِ ثطإ افتجبضٕ ضٗؿِ اّو٘ت زاقت. ذَاّس آى ؾَزآٍضٕ
 افتجبضٕ  ضٗؿِ هَضز زض ىَظ 1988 ثبظل تَاىٌَبهِ ِّ اؾت حسٕ ثِ ثبظاض ٌٌّسگبى تٌؾ٘ن
 زض انلٍّٖبض  ّؿت قس. ٍضـ ّبٕ ثبًِ إ تطاظًبهِ اظ ذبضد ٍ إ تطاظًبهِ ّبٕ زاضاٖٗ

 ٍ ٍام ٍ تؿْ٘لات افغبٕ ًت٘زِ زض .اؾت پَل زازى ٍطو، هتساٍل ثبًْساضٕ ًؾبم
 تكْ٘ل ضا آى ّلٖ ّبٕ زاضاٖٗ اظ إ فوسُ ثرف هكتطٗبى ثِ هطثَط زضٗبىتٖ ّبٕ حؿبة

 زاضز. ثؿتگٖ ثبًِ ثِ اٍؿبط هٍَـِ ث ٍ ّبهل ثبظپطزاذت ثِ ّب زاضاٖٗ اٗي ّ٘ي٘ت زّس. هٖ
 حتٖ ٍ حجبتٖ ثٖ ثب ثبًِ اؾت هوْي، افتجبضٕ ضٗؿِ هٌبؾت هسٗطٗت فسم نَضت زض

 ضٗؿِ، ثبًْٖ ًؾبم زض هَرَز ّبٕ ًَآٍضٕ ٍ اثساؿ ضمن فلٖ گطزز. هَارِ ٍضقْؿتگٖ
 قَز. هٖ هحؿَة ّب ثبًِ هَىَ٘ت فسم فوسُ زل٘ل فٌَاى ثِ ،گ٘طًسُ ٍام ؾَٕ اظ افتجبضٕ
 ثب هَبٗؿِ زض اؾلاهٖ ثبًْساضٕ آٗب ِّ اؾت اٗي ظهٌِ٘ اٗي زض اؾبؾٖ الؤؾ

، ًؾطٕ زٗسگبُ اظ قَز؟ هٖ هتحول ث٘كتطٕ ٗب ٍ ّوتط افتجبضٕ ضٗؿِ ،هتساٍل ثبًْساضٕ
 ّبٕ قَُ٘ ّوچٌ٘ي ٍ هبلٖ تأه٘ي ّبٕ ٍٗػگٖ چَى هتقسزٕ فَاهل ثِ ؾؤال اٗي پبؾد

 ثط هؤحط فَاهلزض  اؾت آى ثط ؾقٖ هَبلِ اٗي زض زاضز. ثؿتگٖ افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت
 نَضت تطٕ زٌٍ٘ هغبلقِ، ًؾطٕ هَبم زض اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى

 ضٗؿِ إ هَبٗؿِ ثطضؾٖ هغبلقِ اٗي ّسه ِّ اؾت ضطٍضٕ ًْتِ اٗي شّط پصٗطز.
 هسٗطٗت اثقبز ٍ ّب قَُ٘ ّوِ ضٍ، اظاٗي ٍ اؾت اؾلاهٖ ٍ هتساٍل ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ
 .قس ًرَاّس ثطضؾٖ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ

 ٍ هتساٍل ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى إ هَبٗؿِ تحل٘ل ٍ ثطضؾٖ اظ ٍجل
 اؾلاهٖ زٗسگبُ زض آى ثب هطتجظ هيبّ٘ن ٍ ضٗؿِ ثط اروبلٖ هطٍضٕ، اؾلاهٖ ثبًْساضٕ
 مطض هيَْم ضؾس هٖ ًؾط ثِ ِّ گ٘طز هٖ تئًك آًزب اظ هؿئلِ اٗي اّو٘ت زاقت. ذَاّ٘ن

 زض ضٗؿِ هيَْم ثب اضتجبعٖ، ّب ٍطاضزاز ٍ اؾلاهٖ فََز ثحج زض ىَْبء اقبضُ هَضز
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 اقبضُ ٍطاضزازّب ثَزى مطضٕ ثِ ىَِ٘ ِّ ظهبًٖ، فجبضتٖ ثِ ًساضز. هبلٖ ًَٗي هغبلقبت
 ثب هؿئلِ اٗي اؾت هوْي،  زاًس ًوٖ هزبظ قطٗقت زٗس اظ ضا ٍطاضزازٕ ٍ ٌّس هٖ

، ضٗؿِ هسٗطٗت ٍ ضٗؿِ ٍ گطزز تلَٖ ْٗؿبى اؾلاهٖ هبلِ٘ زض ثحج هَضز ّبٕ ضٗؿِ
 اؾلاهٖ زٗس اظ ضٗؿِ هيَْم زٌٍ٘ ثطضؾٖ ،ضٍ اظاٗي قَز. قوطزُ حطام زٗس اٗي ثب

اروبل  ثِ ظهٌِ٘ اٗي زض گطىتِ نَضت هغبلقبت هَسهِ اظ پؽ، ضٍ اظاٗي ًوبٗس. هٖ ضطٍضٕ
 ضٗؿِ هقطو زض اضظـ هسل ٍ افتجبضٕ ضٗؿِ ؾَم ثرف .س قسذَاّثطضؾٖ 
 هؤحط فَاهل تق٘٘ي ٍ هتساٍل ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ ؾٌزف هحبؾجِ قَُ٘ فٌَاى ثِ افتجبضٕ

 توبٗعات ٍ ّب قجبّت، ضٗؿِ ثب هطتجظ اؾلاهٖ هيبّ٘ن اؾت. ُهقطىٖ قس آى ه٘عاى ثط
 اؾت. ثطضؾٖ قسُ اروبل ثِ چْبضم ثرف زض هبلٖ ّبٕ ثحج زض ضٗؿِ هيَْم ثب آى
 ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هقطو زض اضظـ ه٘عاى ثط هؤحط ارعإ ثرف اٗي زض فلاٍُ ثِ

 ً٘ع پبٗبًٖ ثرف زض ٍ  قسُ هَبٗؿِ ٍ ثطضؾٖ تط زٌٍ٘ نَضت ثِ هتساٍل ٍ اؾلاهٖ
  اؾت. قسُ اضائِ گ٘طٕ ًت٘زِ

  پيطيي هطالؼات بر اجوالي هرٍری .9

 آمبظ گصقتِ ٍطى زٍم ً٘وِ اظ پطتيَٕ ؾغح زض افتجبضٕ ضٗؿِ هَضز زض ضؾوٖ هغبلقبت
 ًْتِ زٍ ثِ پطتيَٕ ِٗ اًتربة زض ِّ ّطز افلام ثبض اٍل٘ي ثطإ (1959) هبضَّئ٘تع قس.
 ضٗؿِ. ّطزى حساٍل زٗگطٕ ٍ اًتؾبض هَضز ثبظزُ ًوَزى حساّخط ْٖٗ، زاقت تَرِ ثبٗس

 تحول عطٌٗ اظ تٌْب  ه٘بًگ٘ي() پطتيَٕ ِٗ ثطإ ث٘كتط اًتؾبض هَضز ثبظزُ ثِ زؾت٘بثٖ
  اؾت. پصٗط اهْبى ث٘كتط ضٗؿِ

 هَبٗؿِ ْٗسٗگط ثب ضا ضٗؿِ هقطو زض اضظـ هحبؾجِ هرتلو ّبٕ ضٍـ لَپع
 ٍ رْؿَى پطزاذت. هرتلو ّبٕ ضٍـ زٍت ٍ نحت ه٘عاى ثِ ٍ (Lopez, 1996) ًوَز

 ّبٕ ٍ٘وت، ثْطُ ّبٕ )ًطخ ضٗؿِ فَاهل ٍاضٗبًؽ ثٌٖ٘ پ٘ف اهْبى ثطضؾٖ ثِ ؾبٗطٗي
 ثب ضا VaR هحبؾجِ م٘طپبضاهتطِٗ ٍ پبضاهتطِٗ ّٕب ضٍـ ٍ پطزاذتِ اضظ( ًطخ ٍ ؾْبم

 ثِ هكبثِ إ هَبلِ زض ً٘ع ّطًٍٍَْٗچ .(Jackson et al., 1997) ًوَز هَبٗؿِ ْٗسٗگط
 Crnkovic) اؾت پطزاذتِ ضٗؿِ فَاهل تَظٗـ پبضاهتطّبٕ ّوِ ثٌٖ٘ پ٘ف اهْبى ثطضؾٖ

and Drachman, 1996). ًٖبزض إ حبزحِ اٌِْٗ احتوبل ترو٘ي هكْلات زٗگطاى ٍ ثبؾ 
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 هتساٍل ّٕب ضٍـ ربٕ ثِ ضا حساّخط هَبزٗط ضٍـ ٍ زازُ ٍطاض ثحج هَضز ضا اىتس اتيبً
 اٗي ثبل ّو٘تِ ِّ ثَز آى اظ ثقس .((Bassi, et al., 1996) ًوَزًس پ٘كٌْبز VaR هحبؾجِ

 زض ًوَز. هقطىٖ ثبًِ زاذلٖ ّبٕ هسل ثطإ ؾبظٕ هسل پبِٗ ٍ اؾبؼ فٌَاى ثِ ضا ّب هسل
 زض ِّ گطىت نَضت حَظُ اٗي زض ظٗبزٕ ثؿ٘بض ّبٕ ًَآٍضٕ ٍ هغبلقبت اذ٘ط ّبٕ ؾبل
  .ً٘ؿت هغبلقبت اٗي هقطىٖ ثطإ هزبلٖ هَبلِ اٗي

 ؾطٗـ گؿتطـ ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هَضَؿ ظٗبز اّو٘ت ضمن فلٖ
 ثؿ٘بض هغبلقبت، هتساٍل ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هقطو زض اضظـ ضٍـ اظ اؾتيبزُ

 ثبًْساضٕ ٍ هتساٍل ثبًْساضٕ زض آى هسٗطٗت ٍ افتجبضٕ ضٗؿِ هَبٗؿِ ثِ هحسٍزٕ
 ٍ ضٗؿِ ٍاغُ تج٘٘ي ٍ ثطضؾٖ ثِ ؾوساًٖ اًس. پطزاذتِ قَُ٘ اٗي اظ اؾتيبزُ ثب اؾلاهٖ

 ؾطّط .(Samdani, 2007) پطزاذت اؾلاهٖ ازث٘بت زض ًباعوٌ٘بًٖ ٍ مطض ثب آى توبٗعات
 هَطضات ٍضـ ً٘بظهٌس، اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ ذبل ّبٕ ٍٗػگٖ ِّ ًوَز ث٘بى

 ّ٘ي٘ت ٍ هبّ٘ت ِّ ضؾ٘س ًت٘زِ اٗي ثِ ّْو ِّ حبلٖ زض .(Sarker, 1999) اؾت ذبل
 ؛(Kahf, 2005) اؾت هتساٍل ثبًْساضٕ ثب هكبثِ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ

 ثبًِ ً٘بظ هَضز ؾطهبِٗ حساٍل ٍ افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى هحبؾجِ ّبٕىطاٌٗس ضٍ، اظاٗي
 ٍ ؾلوبى ًساضز. هتساٍل ثبًْساضٕ ثب تيبٍتٖ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هسٗطٗت ثطإ

 ٌٗسّبٕاىط ثب ٍ ثطضؾٖ ضا اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هسٗطٗت ّبٕىطاٌٗس ً٘ع رلجبًٖ
 ذبى .(Shaikh Salman and Jalbani, 2008) اًس ًوَزُ هَبٗؿِ هتساٍل ثبًْساضٕ زض هطؾَم

 ثِ اؾبهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ هسٗطٗت ٍ ضٗؿِ ثِ هطثَط هيبّ٘ن هطٍض ضوي احوس ٍ
 28 هبلٖ بتهؤؾؿ ّبٕ زازُ اظ اؾتيبزُ ثب اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ اًَاؿ ثٌسٕ ضتجِ

 ًوَزًس ث٘بى اضَْٗ ٍ ؾبًسضاضاربى .(Khan and Ahmed, 2001) پطزاذتٌس اؾلاهٖ ّكَض
 ثبًِ هؿتَ٘ن افتجبضٕ ضٗؿِ تَاًس هٖ ظٗبى ٍ ؾَز زض هكبضّت عطٌٗ اظ هبلٖ تأه٘ي ِّ
 ه٘عاى، ثبًِ ّبٕ زاضاٖٗ تضو٘ي فسم زل٘ل ثِ فلاٍُ ثِ ٍ ًوَزُ هٌتَل گصاضاى ؾپطزُ ثِ ضا

 ,Sundararajan and Errico) زّس اىعاٗف ضا ثبًِ تطاظًبهِ زض ّب زاضاٖٗ ؾوت ضٗؿِ

 ثِ م٘طاؾلاهٖ ثبًِ زٍ ثب هبلعٕ اؾلاهٖ ثبًِ فولْطز هَبٗؿِ ثب حؿي ٍ نوس .(2002
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 ٍطضِ اٍضاً زض ظٗبز گصاضٕ ؾطهبِٗ زل٘ل ثِ هبلعٕ اؾلاهٖ ثبًِ ِّ ضؾ٘سًس ًت٘زِ اٗي
  .(Samad and Hasan, 1999) اؾت هَارِ تطٕ پبٗ٘ي ضٗؿِ ثب زٍلتٖ

 هَضز چٌساى اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ پطتيَٕ ضٗؿِ ه٘عاى ؾٌزف هَضَؿ
 ٗب ٍ ثبظٗبثٖ ًطخ ه٘عاى تٌْب گطىتِ نَضت هغبلقبت ظهٌِ٘ اٗي زض اؾت. ًگطىتِ ٍطاض تَرِ

 اؾوبف٘ل ،ًوًَِ ثطإ ؛اًس ًوَزُ ثطآٍضز ضا اًتؾبضٕ ظٗبى ه٘عاى ٍ ثبظٗبثٖ ًطخ ه٘بى اضتجبط
 ًت٘زِ اٗي ثِ 2004-1994 زٍضُ زض اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ ّبٕ زازُ اظ اؾتيبزُ ثب ؾل٘وبى ٍ

 ظٗبى ه٘عاى، ثبظٗبثٖ ّبٕ ًطخ ّبّف ٍ ثبظپطزاذت فسم احتوبل اىعاٗف ثب ِّ اًس ضؾ٘سُ
 ,Ismail and Sulaiman) اؾت زاقتِ اىعاٗف زٍضُ اٗي زض ّب ثبًِ م٘طاًتؾبضٕ ٍ اًتؾبضٕ

 هبلٖ تأه٘ي زض ثٌگلازـ ثبًِ هَىَ٘ت زٌّسُ ًكبى ً٘ع زٗگطاى ٍ ضحوبى هغبلقِ .(2006
 اٗي ثبظٗبثٖ ًطخ زّس هٖ ًكبى ّب آى هغبلقِ ًتبٗذ اؾت. ؾَز زض هكبضّت عطٌٗ اظ

  .(Rahman et al., 2008) اؾت زضنس 99 ثط ثبلل ّب عطح

 آى سٌجص ضيَُ ٍ هتداٍل باًکداری در اػتباری ريسک .9

 هسل هقطىٖ ثِ، ًباعوٌ٘بًٖ ثب آى توبٗع ث٘بى ٍ ضٗؿِ هيَْم هطٍض ضوي ثرف اٗي زض
 فَاهل ث٘بى ٍ افتجبضٕ ضٗؿِ ؾٌزف قَُ٘ فٌَاى ثِ افتجبضٕ ضٗؿِ هقطو زض اضظـ
 هتساٍل ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ ه٘عاى هَبٗؿِ هلاُ قَُ٘ اٗي پطزاظٗن. هٖ آى ه٘عاى ثط هؤحط

 زض افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت قَُ٘ فلاٍُ ثِ .اؾت هَبلِ اٗي زض ًؾط هَبم زض اؾلاهٖ ٍ
  قس. ذَاّس هقطىٖ اروبل ثِ ثرف اٗي زض ً٘ع هتساٍل ثبًْساضٕ

 هالي ادبيات در ًااطويٌاًي ٍ ريسک هفَْم .9-0

 نسهِ، ذغط ثب قسى ضٍِ ضٍث ٗب ذغط ثطٍظ احتوبل ٗب اهْبى هيَْم ثِ لنت زض ضٗؿِ
 اٗتبل٘بٖٗ ّلوِ اظ ضٗؿِ ضٗكِ اؾت. زٗسى ظٗبى ٍ زضآهس ّبّف، زٗسى ذؿبضت، زٗسى

«riscare» ِهيَْم ث «to venture» .آگبّبًِ اتربش زض ضٗؿِ تَجل هقٌٖ ثِ هيَْم اٗي اؾت 
 تهو٘ن ّط اظ ِّ آتٖ ضطض احتوبل ٗب ٍ ضطض ه٘عاى تحول، فجبضتٖ ثِ زاضز. زلالت تهو٘ن

 .(1385، )تسث٘ط قَز هٖ ًبقٖ ثبلََُ پسٗسُ ٗب
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 ِّ ٗبىت تَاى هٖ ضٗؿِ اظ هتقسزٕ تقبضٗو، فلوٖ هرتلو هٌبثـ ثِ هطارقِ ثب
 زض اًس. ّطزُ اضائِ ضٗؿِ اظ هتيبٍتٖ تقطٗو، ذَز زٗس ظاٍِٗ ٗب ثُقس ثِ ثؿتِ، ّطّسام  الجتِ

 اظ اؾت فجبضت ضٗؿِ» اؾت: آهسُ ضٗؿِ تقطٗو زض، «ضٌّوب هسٗطٗت ىطٌّگ»
 ضا ؾبظهبًٖ ٗب ِهؤؾؿ، قطّت زضآهس ّؿت تَاى ٗب زاضاٖٗ آٌٗسُ ٗب حبل ِّ ّطچ٘عٕ

 ضٗؿِ» ًَٗؿٌس: هٖ زاضاٖٗ ِٗ ضٗؿِ تقطٗو زض «ثطٗگبم» ٍ «ٍؾتَى» .«ٌّس هٖ تْسٗس
، ؾبزُ ظثبى ثِ .«زاضاٖٗ آى اظ ًبقٖ آتٖ ثبظزُ احتوبلٖ تن٘٘ط اظ اؾت فجبضت زاضاٖٗ ِٗ

 تَاى هٖ ضا م٘طهغلَة ًتبٗذ ثطٍظ احتوبل ٍ اًتؾبض هَضز ًتبٗذ تحٌَ زض ًباعوٌ٘بًٖ
 ِّ گطزز هٖ اعلاً حبلتٖ ثِ ضٗؿِ ً٘ع هبلٖ ازث٘بت زض .(1385، )ىتحٖ ًبه٘س ضٗؿِ
 ِّ قَز هٖ گيتِ حبلتٖ ثِ ضٗؿِ، زٗگط فجبضت ثِ ثبقس. هوْي پ٘بهس چٌس ٗب زٍ ٍٍَؿ

 گطزز هٖ هٌتْٖ اًتؾبض هَضز ًتبٗذ ثِ ِّ اؾت هؿ٘طٕ اظ اًحطاه احتوبل هتضوي
(Elgari, 2003). 

 عَض ثِ گ٘طز. هٖ ثط زض ضا ظٗبى احتوبل ّن ٍ ؾَز احتوبل ّن، ضٗؿِ ضاؾتب اٗي زض
، تهو٘ن ِٗ ثطإ قسُ ثٌٖ٘ پ٘ف هٌبىـ ٍ هعاٗب زض تن٘٘ط احتوبل» ضا ضٗؿِ تَاى هٖ، ّلٖ
 ٗب ّبّف ّطگًَِ  ثِ اقبضُ، تن٘٘ط ٍاغُ زاًؿت. «آٌٗسُ زض حبلت ِٗ ٗب ٍ ٍاٍقِ ِٗ

 چبضچَة زض ِّ ً٘ؿت ًبهغلَة تن٘٘طات نطىبً ِّ هقٌب اٗي ثِ زاضز. هٌبىـ زض اىعاٗف
 ضٗؿِ چبضچَة زض هقٌب اٗي زض ً٘ع هغلَة تن٘٘طات ثلِْ ٌّس. هٖ پ٘سا هقٌب ضٗؿِ

 احتوبل ثب قطاٗظ ِّ ٗبثس هٖ هيَْم ٍ هقٌب ظهبًٖ ضٗؿِ هسٗطٗت، ضٍ اظاٗي زاضز. ٍطاض
 ارطا ثِ ٍ ٗبىتي ٌٗساىط ضا ضٗؿِ هسٗطٗت قَز. هَارِ اعوٌ٘بى فسم ٍ ظٗبى ٍٍَؿ

 ثِ ضٗؿِ هسٗطٗت ،زٗگط فجبضت ثِ ٍ زاًؿت ثبٗس ضٗؿِ ثب هَبثلِ ّٕب ضٍـ گصاقتي
 ضا اٍتهبزٕ ثٌگبُ ٍ ِهؤؾؿ ِٗ ّبٕ ٖٗزاضا ثتَاًس ِّ قَز هٖ گيتِ افوبلٖ هزوَفِ

 .(1385، )ىتحٖ ًوبٗس حيؼ
 گيتِ حبزحِ ِٗ ٍٍَؿ احتوبل ثِ ضٗؿِ اؾت. هتيبٍت ًباعوٌ٘بًٖ ثب ضٗؿِ هيَْم

 ثط زض ضا ضٗؿْٖ، اؾت ٍغقٖ آى ٍٍَؿ ِّ حَازحٖ اؾت. ًبهغوئي آى ضذساز ِّ قَز هٖ
 ضٗؿِ تزبضت ِٗ زض ظٗبى احتوبل آٍضز. هٖ ّوطاُ ثِ ضا ضٗؿِ ًباعوٌ٘بًٖ ًساضًس.
 زض زاضز. اضتجبط آى ثَزى ضٗؿْٖ ثب هؿتَ٘ن عَض ثِ گصاضٕ ؾطهبِٗ ِٗ زض ثبظزّٖ اؾت.
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 گ٘طٕ تهو٘ن ثطإ هْن ٍ ح٘بتٖ إ هؿئلِ گصاضاى ؾطهبِٗ ثطإ ضٗؿِ ؾٌزف حبلت اٗي
 ٍ احتوبلات ؾٌزف ٍ گ٘طٕ اًساظُ زض ِّ اؾت إ هؿئلِ ضٗؿِ قَز. هٖ هحؿَة

 ؾٌزف ِّ قَز هٖ اعلاً حبلتٖ ثِ ًباعوٌ٘بًٖ اهب ؛اؾت هوْي ًبهغلَة حَازث ٍٍَؿ
 .(Al-Suwailem, 2002) ً٘ؿت هي٘س ٗب ً٘ؿت هوْي ٗب احتوبلات

  اػتباری ريسک هؼرض در ارزش هدل .9-9

 ً٘بظهٌس، هتساٍل ثبًْساضٕ ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى هَبٗؿِ ثطإ
 ضٗؿِ هقطو زض اضظـ .اؾت ضٗؿِ اٗي ه٘عاى ثط هؤحط فَاهل تط زٌٍ٘ ثطضؾٖ
 هصَّض ًؾبم زٍ زض افتجبضٕ پطتيَٕ ضٗؿِ هَبٗؿِ ثطإ اؾتيبزُ هَضز ضٍـ افتجبضٕ

 فسم ثب ضطض ه٘عاى ٍ 1ثبظپطزاذت فسم احتوبل ث٘بًگط افتجبضٕ ضٗؿِ ّلٖ عَض ثِ .اؾت
 ثب ضطض ه٘عاى اظ تطّ٘جٖ ٍاٍقٖ ضطض، ثبظپطزاذت فسم ثب .اؾت 2هكرم ثبظپطزاذت

 ثرف اٗي ثَز. ذَاّس 3ثبظپطزاذت فسم هقطو زض ه٘عاًٖ ٍ هكرم ثبظپطزاذت فسم
 ثقس ثرف زض ٍ گطزز هٖ هقطىٖ آى ثط هؤحط فَاهل ٍ ضٗؿِ هقطو زض اضظـ هسل

 ثبًْساضٕ زض ًؾطٕ ىضبٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى ثط هؤحط فَاهل تط زٌٍ٘ هَبٗؿِ
 گ٘طز. هٖ ٍطاض تَرِ هَضز هتساٍل ثبًْساضٕ ٍ اؾلاهٖ

 بازپرداخت ػدم احتوال .9-9-0

 ثِ ثبظپطزاذت فسم احتوبلات، افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى ٌٌّسُ تق٘٘ي انلٖ فَاهل اظ ْٖٗ
 اظ اؾتيبزُ ضٍـ زٍ اظ تَاى هٖ فبهل اٗي هحبؾجِ ثطإ .اؾت افتجبضگ٘طًسگبى تيِْ٘

 هجٌبٕ ثط 4افتجبضٕ زّٖ ًوطُ ؾ٘ؿتن ٍ ثٌسٕ ضتجِ بتهؤؾؿ تَؾظ قسُ افلام ّبٕ ضتجِ
 ٍبثل٘ت اضظٗبثٖ» افتجبضٕ ثٌسٕ ضتجِ اظ انلٖ ّسه ّطز. اؾتيبزُ حؿبثساضٕ اعلافبت
 تَاًبٖٗ ثطضؾٖ» ضا افتجبضٕ ثٌسٕ ضتجِ تط ىٌٖ نَضت ثِ 5هَزٕ ثٌگبُ اؾت. «افتجبضٕ

 ثطإ ٌٌّسگبى تقْس ؾبٗط ٗب ٍ ٍطضِ اٍضاً اًتكبضزٌّسُ توبٗل ٍ ٍبًًَٖ تقْس، آٌٗسُ
 ٌّس هٖ تقطٗو «هَطض ؾطضؾ٘س زض گصاضاى ؾطهبِٗ ثِ ثْطُ ًطخ ٍ انل ّبهل پطزاذت

(Jorion, 2003). 
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 بازيابي ّای ًرخ .9-9-9

 اٗي زاضز. ثؿتگٖ 6هكرم ثبظپطزاذت فسم ثب ضطض ه٘عاى ثِ ّوچٌ٘ي افتجبضٕ ضٗؿِ
 ثبظٗبثٖ ًَْل ٍٍَؿ اظ ثقس ِّ ثركٖ ٗب ٍ 7ثبظٗبثٖ ًطخ هٌْبٕ ِٗ ثب ضطض ه٘عاى

 زض ّب ثسّٖ پطزاذتظثب اٍلَٗت ثب هكرهٖ عَض ثِ هؿئلِ اٗي گطزز. هٖ ث٘بى، قَز هٖ
 زاضز. اضتجبط ىطز ٗب ثٌگبُ ٍضقْؿتگٖ ظهبى

 ٍٗػُ ثِ - ضا ثٌگبُ تقْسات ّوِ ِّ اؾت حبلتٖ ثبظپطزاذت فسم، ّلٖ حبلت زض
 پطٍؾِ زّس. هٖ ٍطاض تأح٘ط تحت -ثبقس زاقتِ ٍرَز ٍضقْؿتگٖ ذغط ِّ ظهبًٖ
 زض ِّ زّس هٖ اضائِ ثٌگبُ زٌّسگبى افتجبض ثِ ثبظپطزاذت ثطإ هطاتجٖ ؾلؿلِ ؿتگٍْٖضق

 هتيبٍتٖ ثبظٗبثٖ ّبٕ ًطخ عجـِ ث ٍ گطزٗسُ هكرم زٌّسگبى افتجبض ثِ پطزاذت تطت٘ت آى
 ًوبٗس. هٖ اٗزبز زٌّسگبى افتجبض ثطإ ضا

 ثبًْساضٕ زض ٍضقْؿتگٖ رطٗبى زض هصَّض هطاتت ؾلؿلِ تكطٗح ثِ ظٗط رسٍل
 ِّ قَز هٖ هكبّسُ قسُ تضو٘ي زٌّسگبى افتجبض ىْطؾت اٗي ثبلإ زض پطزاظز. هٖ هتساٍل

 ًَثت ازاهِ زض قَز. هٖ پطزاذت ٍٕ ثِ تضوٌٖ٘ ٍحَِ٘ اضظـ توبهٖ تَسم حٌ ؾجت ثِ
 ٍضقْؿتگٖ اظ ثقس افتجبضزٌّسگبى املت ِّ ضؾس هٖ 8اٍلَٗت زض افتجبضزٌّسگبى ثِ

 ثبقٌس. هٖ
 ٍرضکستگي پرٍسِ هراتب سلسلِ .0ضوارُ  جدٍل

‏دهنده‏اعتبار اولويت

 ‏بالاترين

‏ابتدا(‏در‏)پرداخت
‏
‏
‏
‏
‏
 ‏ترين‏پايين

 انتها(‏در‏)پرداخت

 قسُ( تضو٘ي ّبٕ ٍحَِ٘ ؾَو )تب قسُ تضو٘ي زٌّسگبى افتجبض

 اٍلَٗت زض افتجبضزٌّسگبى
 زٌّس هٖ ٍطو پَل ٍضقْؿتگٖ ظهبى زض ِّ ّٖٗب ثٌگبُ

، ّبضىطهب )هخل ٍضقْؿتگٖ زٍضاى زض ذسهبت ٍ ّبلاّب ٌٌّسگبى ه٘يأت
 ..(.ٍ ىطٍقٌسُ
 ّب هبل٘بت

 فوَهٖ افتجبضزٌّسگبى
 ٍضقْؿتگٖ اظ ٍجل ًكسُ تضو٘ي افتجبضزٌّسگبى

 ؾْبهساضاى
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 ًَثت، ٍجل گطٍُ زٍ ثِ آى تَظٗـ اظ ثقس ٍرَُ هبًسى ثبٍٖ نَضت زض آذط زؾتِ زض
 ٍ ثبظپطزاذت زض تؿْ٘ل هٌؾَض ثِ هطاتت ؾلؿلِ اٗي ضؾس. هٖ 9فوَهٖ افتجبضزٌّسگبى ثِ

 ًطخ زض ظٗبزٕ ّبٕ تيبٍت عطٌٗ ثسٗي ٍ گطزٗسُ تِْ٘ آٌٗسُ زض زازذَاّٖ اظ رلَگ٘طٕ
 اًتؾبض ؾجت ّو٘ي ثِ ٍ ّؿتٌس قسُ تضو٘ي مبلجبً ثبًْٖ ّبٕ ٍام ًوبٗس. هٖ اٗزبز ثبظٗبثٖ

 فبهل چٌس ثِ ثبظٗبثٖ ًطخ ّلٖ عَض ثِ .10ثبقٌس زاقتِ ثبلاتطٕ ثبظٗبثٖ ًطخ تب اؾت اٗي ثط
 زاضز: ثؿتگٖ

 زاضًس. ً٘ع ّوتطٕ ثبظٗبثٖ ًطخ ّوتط تَسم ثب ازفبّبٖٗ :11ثسّْبض اٍلَٗت ٗب ٍضق٘ت
 .(Jorion, 2003) زاضز ثَزى ّوتط ثِ توبٗل ضَّز زض ثبظٗبثٖ ًطخ :12اٍتهبز قطاٗظ

 اػتبار خطر حدٍد بدتريي ٍ اًتظاری خطر حدٍد .9-9-9

 هكبّسُ ٍبثل ِّ -ىقلٖ ذغط حسٍز :اؾت فوسُ رعء زٍ قبهل افتجبض ذغط حسٍز
 ثطإ اؾت. تهبزىٖ نَضت ثِ ِّ آٌٗسُ ذغط حسٍز ٗب ٍ ثبلََُ ذغط حسٍز ٍ -اؾت

 ذسهبت اًَاؿ ثطإ 13افتجبض ذغط حسٍز تق٘٘ي ثِ ً٘بظ اًتؾبضٕ ذغط حسٍز هحبؾجِ
 اظ هَساضٕ ثِ (EAD) 14ًَْل هقطو زض افتجبض ٗب ٍ افتجبض ذغط حسٍز .اؾت ثبًْٖ
 زض ثبًْساضٕ ِّ ظهبًٖ قَز. هٖ هَارِ ضٗؿِ ثب ًَْل اٗزبز ثب ِّ قَز هٖ اعلاً افتجبض
 ٗب ٍ ٍام اؾوٖ اضظـ افتجبض ذغط حسٍز، ضٍز هٖ ّبض ثِ زازى ٍام ٗقٌٖ آى ؾبزُ هقٌبٕ
 ِٗ اضظـ هخجت ٍؿوت افتجبض ذغط حسٍز ّلٖ عَض ثِ ثَز. ذَاّس تقْسات ؾبٗط

 هَارِ ضٗؿِ ثب آٌٗسُ زض ِّ اؾت ه٘عاًٖ ث٘بًگط ً٘ع 15ثبلََُ ذغط حسٍز اؾت. زاضاٖٗ
 ،ًسا هَارِ آى ثب هبلٖ هرتلو اثعاضّبٕ ِّضا  ضٗؿْٖ ه٘عاى، تقطٗو اؾبؼ ثط قَز. هٖ
 بؾتّ ٍام افتجبضٕ ضٗؿِ هقطو زض اثعاض تطٗي فوسُ ؾبذت. هتوبٗع ْٗسٗگط اظ تَاى هٖ
 ّب آى ثبلََُ ٍ ىقلٖ افتجبض ذغط حسٍز ِّ قًَس هٖ هحؿَة تطاظًبهِ ّبٕ زاضاٖٗ رعء ِّ

 گطزز. هٖ گصاضٕ ؾطهبِٗ ٗب ٍ قَز هٖ زازُ ٍام ِّ اؾت ه٘عاًٖ ّوبى ٍ اؾت 16ىطضٖ
 ضطض ِّ إ گًَِ ثِ اؾت تزبضٕ ٍ ٍنَل ٍبثل افتجبضات ثطإ ىطضٖ املت ذغط حسٍز
 .(Jorion, 2003) اؾت ؾطضؾ٘س زض آى ه٘عاى ثطاثط ثبلََُ



 33     ای ريسک اػتباری در باًکداری اسلاهي ٍ باًکداری هتداٍل تحليل هقايسِ

 تبثـ، ٌّ٘ن تقطٗو ًؾط هَضز تبضٗد زض زاضاٖٗ ِٗ ثبلََُ اضظـ فٌَاى ثِ ضا x اگط
 17افتجبض اًتؾبضٕ ذغط حسٍز ثَز. ذَاّس  نَضت ثِ هتن٘ط اٗي تزوقٖ تَظٗـ
 :اؾت ًؾط هَضز ظهبى زض زاضاٖٗ ربٗگعٗي هَساض اًتؾبضٕ اضظـ

    ∫    (   ) ( )  
  

  

 

 هكرهٖ ؾغح زض ذغط حسٍز حساّخط 18افتجبضٕ ذغط حسٍز )ث٘كتطٗي( ثستطٗي 
 گًَِ اٗي ضوٌٖ عَض ثِ گطزز. هٖ تقطٗو ضٗؿِ زض افتجبض فٌَاى ثِ ِّ اؾت اعوٌ٘بى اظ

 ثبقس: ًكسُ تزبٍظ آى اظ  اعوٌ٘بى هكرم ؾغح زض ِّ هَساضٕ ِّ قَز هٖ تقطٗو

1    ∫  ( )
 

   

 

 اًتؾبضٕ اضظـ، ثبقس قسُ تَظٗـ  پطاٌّسگٖ ٍ نيط ه٘بًگ٘ي ثب X ِّ زضنَضتٖ
 ثب: ثَز ذَاّس ثطاثط ضٗؿِ زض

 
 شّط ثِ لاظم زّس. هٖ ًكبى ًطهبل تَظٗـ ثطإ ضا ECE ٍ WCE هحبؾجِ ظٗط قْل

 .(Jorion, 2003) اؾت ًكسُ گطىتِ ًؾط زض x هٌيٖ هَبزٗط ِّ اؾت
 

 
 

 ًرهال تَزيغ برای اػتبار خطر حدٍد بدتريي ٍ اػتبار اًتظاری خطر حدٍد .0ضوارُ  ضکل
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  اػتباری زياى بالاتريي ٍ اًتظاری اػتباریِ زياى .9-9-9

 ًطخ ٍ افتجبض ذغط حسٍز، ثبظپطزاذت فسم احتوبل هحبؾجِ ًحَُ ٍجلٖ ّبٕ ثرف زض
 ٍ هحبؾجِ ًٓحَ ثِس ثبٗ  حبل گطىت. ٍطاض ثحج هَضز افتجبضات تِ تِ ثطإ ثبظٗبثٖ

 تَاى هٖ هطحلِ اٗي زض قَز. پطزاذتِ ثبًِ پطتيَٕ ّل ثطإ افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت
 ثب ضا افتجبض ذغط حسٍز ٍ ثبظٗبثٖ ًطخ، ثبظپطزاذت فسم احتوبل ثِ هطثَط اعلافبت
 ِٗ ثطإ .ّطز هحبؾجِ ضا افتجبضٕ ضٗؿِ ثِ هطثَط ظٗبى تَظٗـ ٍ ًوَز تطّ٘ت ْٗسٗگط

  ثب: اؾت ثطاثط ثبلََُ ٗب ىقلٖ افتجبضٕ ضطض اثعاض

Credit Loss= b × Credit Exposure × LGD 
 ثب ًَْل قسى حبزث نَضت زض هتن٘ط اٗي اؾت. b تهبزىٖ هتن٘ط زضثطگ٘طًسُ ِّ 

 هكرم ثبظپطزاذت فسم ثب ظٗبى ه٘عاى ً٘ع LGD ٍ گ٘طز هٖ 1 فسزٕ هَساض، p احتوبل
 ثب: اؾت ثطاثط ضطض ه٘عاى ىبّتَض N ثب پطتيَٕ ِٗ ثطإ .اؾت

            ∑  

 

   

          

  بؾتٍطاضزازّ ّوِ ثطإ i ىطز ضٗؿِ زض افتجبض ّل ثب ثطاثط     آى زض ِّ

(Jorion, 2003). 
 هكرهٖ اعوٌ٘بى ؾغح زض ِّ اؾت ظٗبًٖ ث٘بًگط افتجبضٕ ظٗبى )ثبلاتطٗي( ثستطٗي

 افتجبضٕ ظٗبى، ضٗؿِ هقطو زض اضظـ قْل ّوبًٌس قَز. ًوٖ تزبٍظ آى اظ
 ثبٗس ثبًِ ٗب ٍ هبلٖ ِهؤؾؿ ٌّس. هٖ ث٘بى ضا اًتؾبضٕ ظٗبى اظ اًحطاه 19ًبپصٗطاًتؾبض

 ه٘عاى هحبؾجِ ،زٗگط فجبضت ثِ ،ثبقس زاقتِ ضا ظٗبى ه٘عاى اٗي پَقف ثطإ ّبىٖ ؾطهبِٗ
 ِهؤؾؿ ِٗ ثطإ ً٘بظ هَضز ؾطهبِٗ حساٍل ًبپصٗطاًتؾبض افتجبضٕ ظٗبى ٗب ٍ ظٗبى ثبلاتطٗي

 هٌؾَض ثِ ثوبًس. ههَى ٍضقْؿتگٖ ذغط اظ تب ٌّس هٖ ىطاّن ضا ثبًِ چَى هبلٖ
 اظ: اؾت فجبضت هكرم ظهبًٖ اىٌ اًتؾبضٕ افتجبضٕ ظٗبى هحبؾجِ ً٘بظهٌس گصاضٕ ٍ٘وت

 [  ]  ∫ (        )(        )            
 ضطة حبنل ثب ثطاثط هكتطُ تزوقٖ تَظٗـ، ثبقٌس هؿتَل تهبزىٖ هتن٘طّبٕ اگط
 گطزز: هٖ ّب تزوقٖ

 [  ]  [∫ ( )( )  ] [∫  (  )(  )   ] [∫ (   )(   )    ] 
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 زٗگط: فجبضت ثِ ّؿتٌس. اًتؾبضٕ هَبزٗط ضطة حبنل ِّ

E[CL]= Prob[default]×E[Credit Exposure]×E[LGD] 

 اػتباری پرتفَی ريسک هؼرض در ارزش .9-9-1

 ِّ اؾت 93افتجبضٕ پطتيَٕ ضٗؿِ هقطو زض اضظـ، افتجبضٕ ظٗبى تَظٗـ زٗگط فٌهط
 اظ ثقس گطزز. هٖ تقطٗو هكرم اعوٌ٘بى ؾغح زض ًبپصٗطاًتؾبض افتجبضٕ ظٗبى نَضت ثِ

 تَظٗـ تبثـ آى ثطإ هكرم اىٌ ِٗ زض تَاى هٖ، (CL) افتجبضٕ ظٗبى ه٘عاى هحبؾجِ
f(CL) هخل هكرم اعوٌ٘بى ؾغح ِٗ زض ًوَز. تقطٗو C افتجبضٕ ظٗبى ثستطٗي 

(WCL) ِگطزز: هٖ تقطٗو ظٗط نَضت ث 

1    ∫  ( )  
 

   

 

 هحؿَة اًتؾبضٕ افتجبضٕ ظٗبى اظ اًحطاه افتجبضٕ ضٗؿِ هقطو زض اضظـ
  زٗگط: فجبضت ثِ قَز. هٖ

CVAR=WCL-ECL 
 اٍتهبزٕ ؾطهبِٗ ه٘عاى (CVAR) افتجبضٕ ضٗؿِ هقطو زض اضظـ فسزٕ ه٘عاى

 آى ّبضثطز ٍ ٌّس هٖ فول ًبپصٗطاًتؾبض ّبٕ ظٗبى هَبثل زض ؾپط فٌَاى ثِ ِّ اؾت لاظم
 زض اضظـ اٌِْٗ تَرِ ٍبثل ًْتِ اؾت. هتيبٍت اًتؾبضٕ افتجبضِٕ ظٗبى ثب ّبهل عَض ثِ

 اٍساهبت ارطإ ثطإ ِّ -ؾبل ِٗ هخلاً -هكرهٖ ظهبًٖ اىٌ ِٗ زض ضٗؿِ هقطو
 .(Jorion, 2003) گطزز هٖ تقطٗو، ثبقس ّبىٖ افتجبضٕ هكْلات انلاح ثطإ لاظم

 هتداٍل باًکداری در اػتباری ريسک با هَاجِْ ّای ضيَُ .9-9

 ضٗؿِ هسٗطٗت ٍ ٌّتطل ثطإ هتقسزٕ اثعاضّبٕ ٍ ؾبذتبضّب هتساٍل ثبًْساضٕ زض
 ضٗؿِ اظ هٌبؾجٖ ؾغَح تب ؾبظز هٖ ىطاّن ضا اهْبى اٗي ِّ إ گًَِ ثِ ،زاضز ٍرَز

 ًؾط زض ىطٍـ ٍ ذطٗس ٍبثل ّبلإ ّوبًٌس ضٗؿِ ٍ ظهبى ضٍْٗطز اٗي زض گطزز. اًتربة
 ّبٕ ضٗؿِ ٍ بٗسًو ٍاگصاض زٗگطاى ثِ ضا ّبٖٗ ضٗؿِ تَاًس هٖ ثبًِ قَز. هٖ گطىتِ

 زض افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت اثعاضّبٕ اظ ثطذٖ ثرطز. ذَز ّسه ثِ هتٌبؾت ضا زٗگطٕ
 :(Jorion, 2003) ًوَز ث٘بى گًَِ اٗي تَاى هٖ ضا هتساٍل ثبًْساضٕ
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 اٗيبٕ زض هكتطٕ تَاًبٖٗ ٍ ثَزى هقتجط ه٘عاى اؾبؼ ثط اىطاز ثِ افتجبض افغبٕ الو.
  ٍ هبلٖ افتجبض پصٗطز. هٖ نَضت زٗگط هَطض قطاٗظ ٍ هق٘ي ظهبى زض ذَز تقْسات

 ٌٌّسُ تق٘٘ي هَاضز رولِ اظ ...ٍ ىقبل٘ت آٌٗسُ ٍضق٘ت، هبلٖ حجبت، هكتطٕ افتجبضٕ ؾبثَِ
 .اؾت ىطز افتجبض

 ثط ثبًِ تَاًبٖٗ ثط ّ٘سأت ثب قرهٖ ٍ هلوَؼ ّبٕ تضو٘ي ٍ ٍحَِ٘ اذص ة.
 قَز ًوٖ افغب تضو٘ي ٍ ٍحَِ٘ ٍسضت اؾبؼ ثط افتجبض هكتطٕ. اظ ذَز هغبلجبت ٍنَل

 اؾت. ثبظپطزاذت ثط هكتطٕ تَاًبٖٗ هلاُ ثلِْ
 ًؾط هَضز نٌقت ّبٕ ٍٗػگٖ ٍ قطاٗظ ذبل عَض ثِ ٍ اٍتهبزٕ ّلٖ قطاٗظ د.
 تَاًبٖٗ اؾت هوْي هح٘غٖ قطاٗظ زض تن٘٘ط نَضت ّط زض زاقت. ذَاّس اّو٘ت
 ؾبظز. حطأهت ثسّٖ ثبظپطزاذت زض ضا هكتطٕ
 هقًَ هغبلجبت ثبظٗبثٖ ٍ پ٘گ٘طٕ ثطإ ضا زٍَٖ٘ ّبٕ ؾ٘بؾت ٍ ٍَاً٘ي ّب ثبًِ ز.

 فسم نَضت زض ثبًِ ِّ قَز هٖ تٌؾ٘ن إ گًَِ ثِ ٍام ٍطاضزاز ٌٌّس. هٖ ٍضـ ذَز
 ثبقس. زاقتِ اذت٘بض زض ضا ذَز هغبلجبت ٍنَل ثطإ لاظم اثعاضّبٕ، هكتطٕ ثبظپطزاذت

 ىطٍـ ٗب ٍ هجبزلِ ٍبثل اثعاضّبٕ ثِ ّب ثسّٖ تجسٗل ثطإ رسٗسٕ اثعاضّبٕ .ـ ّ
 تن٘٘ط تَاًبٖٗ ثبًِ ثِ اثعاضّب اٗي اؾت. قسُ زازُ تَؾقِ ّب ثبًِ ربًت اظ ؾَم عطه ثِ

 اظ آٌٗسُ ً٘بظّبٕ ٍ قطاٗظ ثب هتٌبؾت ضٗؿِ ه٘عاى اًتربة ٍ ظهبى ّط زض ذَز پطتيَٕ
  زّس. هٖ ضا زٗگط ّبٕ زاضاٖٗ ذطٗس ٍ ًبهغلَة ضٗؿِ ثب ّٕب زاضاٖٗ ىطٍـ عطٌٗ

 هتداٍل باًکداری با آى هقايسِ ٍ اسلاهي باًکداری در اػتباری ريسک .9

 هٌؾَض اٗي ثطإ قَز. هٖ اقبضُ اؾلاهٖ زٗسگبُ اظ ضٗؿِ هيَْم ثِ اثتسا ثرف اٗي زض
 ٍطاض تَرِ هَضز مطض ٍ ضٗؿِ ضاثغِ ّوچٌ٘ي ٍ ٍطاضزاز ًَؿ اظ ًبقٖ ذغط هيَْم

 زض قسُ هقطىٖ افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى ثط هؤحط فَاهل تط زٌٍ٘ ثطضؾٖ ثب ؾپؽ گ٘طز. هٖ
  پطزاظٗن. هٖ هتساٍل ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ اٗي ه٘عاى هَبٗؿِ ثِ، ؾَم ثرف
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 اسلاهي ديدگاُ از ريسک هؼٌای .9-0

 اسلام در ريسک هفَْم .9-0-0

 اىتربض ٍ احتطام هقٌبٕ ثِ ضا فطة لنت زض ذغط ذَز «اليبئٌ ّتبة» زض ظهركطٕ
 إ ربٗعُ .اؾت ً٘ع ّطزى ذطاة ثط ًؾبضت ٍ فزلِ هقٌبٕ ثِ ذغط فلاٍُ ثِ اؾت. زاًؿتِ

 قوبض ثِ ذغط ثطإ زٗگط هقٌبٕ ً٘ع قَز هٖ هق٘ي ثٌسٕ قطط زض ٌٌّسگبى قطّت ثطإ ِّ
 .(Elgari, 2003) ٌّسهٖ ًَؾبى ًجَز ٍ ٍرَز ه٘بى ذغط هقٌبٕ ضٍز. هٖ

 ّبٕ ثحج زض ضٗؿِ ّوبى، قَز هٖ زضُ فطثٖ ظثبى زض ذغط ٍاغُ اظ اهطٍظ آًچِ
 ٍاغُ اٗي هَضز زض پ٘ك٘ي ىَْبٕ تَؾظ قسُ هغطح ّبٕ ثحج زض ضٍ ّو٘ي اظ اؾت. هبلٖ

 ّبٕ ضٗؿِ ِّ ً٘ؿت هقٌب ثساى هغلت اٗي ث٘بى فسم اؾت. ًگطزٗسُ ِئاضا هغلجٖ
 ضاٗذ ٍسٗن ّبٕ ظهبى زض ٍ... افتجبضٕ ضٗؿِ، ٍ٘وت ًَؾبى ضٗؿِ چَى إ قسُ قٌبذتِ

 قٌبؾٖ ضٍـ ٍ ظهبى آى زض ضاٗذ اٍتهبزٕ قطاٗظ نَضت ّط زض اؾت. ًجَزُ هتساٍل ٍ
 ثَزى ًَ ضمن فلٖ اؾت. قسُ ًوٖ ٍبئل ضٗؿِ هَضَؿ ثطإ چٌساًٖ اّو٘ت ٍطاضزازّب
 ضٍز. ًوٖ قوبض ثِ اؾلام زض ًَپبٖٗ هؿئلِ ضٗؿِ هسٗطٗت، ضٗؿِ هجبحج اظ ثؿ٘بضٕ

 ثط زض ضا ضٗؿِ تؿْ٘ن ٍ اًتَبل ًَفٖ ثِ م٘طُ ٍ ؾلن، هضبضثِ، هكبضّت فَس ّلٖ عَض ثِ
 زض ٍؾ٘ـ عَض ثِ ِّ ؾلن فَس ًوًَِ ثطإ اؾت. ضٗؿِ هَضَؿ ثِ اّتوبم ث٘بًگط ٍ زاقتِ
 ضٗؿِ هسٗطٗت اظ إ ًوًَِ، گطىت هٖ ٍطاض اؾتيبزُ هَضز ً٘ع پ٘بهجط)ل( حضطت ظهبى

 ّطچٌس اؾت. ٍ٘وت ًَؾبًبت اظ ًبقٖ ضٗؿِ پَقف زًجبل ثِ فَس اٗي ضٍز. هٖ قوبض ثِ
 ً٘ؿت ٍبزض ٍلٖ، زاضز تجحط هحهَل ثطزاقت ٍ ًگْساضٕ، آث٘بضٕ، ّكت زض ّكبٍضظ

 ثب ٌّس. هٖ ٌّتطل ضا هحهَل ٍ٘وت ًَؾبى اظ ًبقٖ ثبظاض ضٗؿِ هٌبؾجٖ ًحَ ثِ
 ضٗؿِ هسٗطت زض ِّ اىطازٕ ثِ ضا ضٗؿِ اٗي ٍٕ، تقْس ٍجَل ٍ هحهَل ىطٍـ پ٘ف
 .(1384، )ًؾطٕ ًوبٗس هٖ هٌتَل، زاضًس تجحط ثبظاض

 ٗب ٍ «ثبلنطم النٌن» چَى إ قسُ قٌبذتِ ىَْٖ ٍَافس اؾبؼ ثط اؾلاهٖ هحََبى
 )هطّع 21.اًس پطزاذتِ اؾلام زض ضٗؿِ هَضز زض ظٗبزٕ ّبٕ تحل٘ل ثِ «ثبلضوبى الرطاد»

 هَضز زض ضؾَل)ل( حضطت ّبٕ تَنِ٘ فلاٍُ ثِ .(1379، اؾلاهٖ تحََ٘بت هغبلقبت
 ثب هؿتَ٘وٖ اضتجبط مطضٕ هقبهلِ ثَزى هوٌَؿ ٗب ٍ تقْس ثسٍى ؾَز ّؿت هوٌَف٘ت
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 زض قسُ هغطح ّبٕ ثحج زض آًچِ ثب ىَْبء ًؾط هَضز هقٌبٕ ٍلٖ، زاضز ضٗؿِ هجبحج
 ثِ ازاهِ زض ِّ زاضز ً٘ع ّبٖٗ تيبٍت، آهسُ اؾت هتساٍل ثبًْساضٕ زض ضٗؿِ ظهٌِ٘
 قَز: هٖ اقبضُ ّب آى تطٗي هْن

 فقِ در دادرقرا ًَع از ًاضي خطر هؼٌای .9-0-9

 ثِ هٌزط ِّ اؾت ً٘طٍّبٖٗ قبهل ضٗؿِ، هبلٖ ّبٕ ثحج زض ،گطزٗس شّط ِّ گًَِ ّوبى
 ٍطاضزاز ًَؿ ثِ هؿتَ٘وٖ اضتجبط ً٘طٍّب اٗي گطزز. هٖ ًتبٗذ اًتؾبض هَضز هؿ٘ط اظ اًحطاه

 زاضز. ثؿتگٖ اٍتهبزٕ قطاٗظ تن٘٘ط هبًٌس، ٍطاضزازٕ ضاثغِ پ٘طاهًَٖ قطاٗظ ثِ ثلِْ ًساضز
 هكتطٕ ثِ ضا ٍاهٖ ِّ ثبًْٖ لعٍهبً ِّ ًوَز ث٘بى هغلٌ عَض ثِ تَاى ًوٖ ،اؾبؼ ثطاٗي

 اؾبؼ ثط ىطز ثِ ضا ه٘عاى ّوبى ِّ اؾلاهٖ ثبًِ ثِ ًؿجت ضا ّوتطٕ ضٗؿِ ،زّس هٖ
 قَز. هٖ هحتول، زّس هٖ هكبضّت

 ضاثغِ اظ ًبقٖ ًباعوٌ٘بًٖ زٌّسُ ًكبى ٍ قَز هٖ هطثَط ٍطاضزاز ثِ ىَِ زض ذغط
 هكرم ثبٗس ٍاضح عَض ثِ عطى٘ي تقْسات ٍ حًََ اؾلاهٖ فََز زض اؾت. ٍطاضزازٕ

 پ٘طاهًَٖ قطاٗظ ثِ ٍ گطزٗسُ تلَٖ ضٗؿِ فََز اٗي زض قيبى٘ت فسم ٍ اثْبم گطزز.
 ٌٌّس. ًوٖ ث٘بى ضا ىَِ زض ذغط هقٌبٕ قطاٗظ اٗي ٍ ًساضًس إ اقبضُ ٍطاضزاز عطى٘ي

 غرری هؼاهلِ در غرر با ريسک تفاٍت .9-0-9

 ذغط هبًٌس اًس؛ ّطزُ شّط  ىَِ ٍ  لنت  ّبٕ ّتبة زض  گًَبگًَٖ  هقبًٖ «مطض»  ٍاغٓ  ثطإ
 ٍ  ىطٗجٌسُ  ؽبّطٕ  ِّ  اهطٕ، ًجبقس  اعوٌ٘بى ٍ تقْس هَضز  ِّ  اهطٕ،  ذسفِ، )ضٗؿِ(

، اؾت تَلت ٍ ضٗؿِ هقٌبٕ ثِ مطض ٍاغُ .(1384، )فل٘سٍؾت زاضز  هزَْل  ثبعٌٖ
 ًت٘زِ ٍ پ٘بهس هقٌبٕ ثِ ىَِ زض (.1388، )الؿَٗلن زّس هٖ ً٘ع رْل ٍ ىطٗت هقٌبٕ

 ٍ زاضًس  ثط زض ضا مطض اظ هَساضٕ، ىطٍـ ٍطاضزازّبٕ مبلت اؾت. ًبهغوئي ٍ ًبهقلَم
 .قَز ًوٖ رعئٖ مطضّبٕ قبهل، مطض ًْٖ عجـِ ث

 ّوَاضُ هؿلوبًبى ٍ اؾت ثَزُ ق٘قِ ىَِ ًؾط هس ّوَاضُ هجبزلات زض مطض هؿئلِ 
 چٌ٘ي ضا مطض، «ٍَافس» ّتبة زض اٍل قْ٘س .اًس زاقتِ مطضٕ هجبزلات اظ ارتٌبة زض ؾقٖ

 ثبعٌى ٍ پؿٌسٗسُ ٍ هحجَة ؽبّطى ِّ اؾت چ٘عى لنت زض مطض اؾت: ّطزُ تقطٗو



 011     ای ريسک اػتباری در باًکداری اسلاهي ٍ باًکداری هتداٍل تحليل هقايسِ

 هَضز ضبذتها ثِ ضٗؿِ ٍ مطض ه٘بى توبٗع ٍ تيبٍت ثرف اٗي زض س.ثبق زاقتِ ًبپؿٌس
 ٍ اؾت هتقسزٕ هيبّ٘ن زاضإ حٍََٖ هؿبئل ٍلوطٍ زض ضٗؿِ گ٘طز. هٖ ٍطاض تَرِ
، آى هَاضز ٍ أهٌك ثِ تَرِّ ثب، اؾلاهٖ حًََ زض مطض ظٗطا ً٘ؿت؛ مطض ّلوِ هقبزل نطىبً

 ربٖٗ هخلاً زاضز؛ هغبثَت هَاضز ثطذٖ زض تٌْب ٍ اؾت هتساٍل ٍ ههغلح ضٗؿِ اظ م٘ط
 زض ٍ آى( اهخبل ٍ ّ٘ي٘ت ٍ اٍنبه رْت )اظ ثبقس هزَْل عطى٘ي ثطإ هقبهلِ هَضز ِّ

 زض، قَز ٍطاضزاز عطى٘ي ٗب عطه ِٗ هتَرِ ذؿبضتٖ ٍ ظٗبى ٍ ذغط، آى ثِ رْل ًت٘زِ
 ث٘كتط ،ّلٖ عَض ثِ ؛ثبقس ذؿبضت( )احتوبل مطض هقٌبٕ ثِ تَاًس هٖ ضٗؿِ ٍضق٘ت اٗي

، «22 فَض٘ي  تؿل٘ن ثط  ٍسضت  اقتطاط» ثط مطض  ًيٖ  حسٗج  ثِ اؾتٌبز ثب ءىَْب  ّؤ  ثلِْ
 ٍ اًس ّطزُ  حْن، «ث٘ـ  ثِ  هطثَط اهَض  ثِ  فلن  اقتطاط» ٍ «23فَض٘ي  ثِ  فلن  اقتطاط»

 اٗي تطٗي فوسُ (.1384، )فل٘سٍؾت زاضز تيبٍت ضٗؿِ هطؾَم هقٌبٕ ثب ضٍ، اظاٗي
  :اؾت شٗل هَاضز قبهل توبٗعات

 اهب، قَز هٖ هٌزط ضٗؿِ ثِ ِّ اؾت ٍطاضزازٕ «ًَؿ» زض ًَم ثِ هطثَط مطض الو.
 ثِ هطثَط ضٗؿِ، هبلٖ ازث٘بت زض گطزز. ًوٖ ٍطاضزاز اثغبل ثِ هٌزط ذَز ًَثِ ثِ ضٗؿِ
 ثطإ ًگطزز. هحٌَ ٍطاضزاز عطه ّسه ِّ إ گًَِ ثِ ،اؾت ٍطاضزاز پ٘طاهًَٖ قطاٗظ
 تولِ زض ٍطاضزاز ظهبى زض ّبلا آىض ز ِّ ثگ٘طٗس ًؾط زض ضا اٍؿبعٖ ىطٍـ ٍطاضزاز ًوًَِ

 ٍ اؾت هقتجط ٍطاضزاز، ثبقس حبثت ٍ هكرم ً٘ع هقبهلِ هجلل ٍ ظهبى ٍ ثَزُ ىطٍقٌسُ
 هكرم ٍطاضزاز زض ٍاضح عَض ثِ عطى٘ي تقْسات ٍ حًََ چَى ًساضز. ثط زض مطضٕ

 فسم ٗب ذطٗساض ّن افتجبض زل٘ل ثِ ثبلاٖٗ ضٗؿِ ثب اؾت هوْي ٍطاضزاز اٗي اؾت. گطزٗسُ
 ثبقس. هَارِ قرهٖ ّبٕ تضو٘ي ٗب ٍحَِ٘ ثب ثسّٖ تضو٘ي
 قبذم ِٗ ثب ِّ ثگ٘طٗس ًؾط زض ضا زٗگطٕ اٍؿبعٖ ىطٍـ ٍطاضزاز زٗگط عطه اظ

 قبذم اؾبؼ ثط پطزاذت ه٘عاى، پطزاذت ظهبى زض ثبقس. قسُ هطتجظ 24ل٘جط هخل هبلٖ
 مطضٕ ِّ زضحبلٖ، اؾت هَارِ ّوٖ ضٗؿِ ثب ٍطاضزاز اٗي قَز. هٖ هحبؾجِ هصَّض

 ثِ هطثَط مطض .اؾت هتيبٍت ضٗؿِ ٍ مطض هقٌبٕ رْت اٗي اظ لصا قَز. هٖ هحؿَة
 اظ ًبقٖ ًتبٗذ ثِ ضٗؿِ ٍلٖ، زاضز ثؿتگٖ ٍطاضزاز ًَؿ ثِ ٍ اؾت ٍطاضزازٕ ضاثغِ

 گطزز. هٖ هطثَط ٍطاضزاز
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 ٍطاضزاز فَس ظهبى زض ِّ نَضتٖ زض زاضز. هكرهٖ ٍ حبثت هقٌبٕ مطض ة.
 ٍجلٖ هخبل زض گطزز. اٗزبز تَاًس ًوٖ مطض ثقسّب هقبهلِ آى زض، ثبقس مطض ثسٍى إ هقبهلِ

 گًَِ اٗي ضٗؿِ ِّ حبلٖ زض، گطزز ًوٖ مطضٕ ٍطاضزاز، قَز ىَت ذطٗساض ِّ نَضتٖ زض
 .(1388، )الؿَٗلن ً٘ؿت

  اسلاهي ػقَد در اػتباری ريسک .9-9

 اؾت ضٗؿْٖ ٗيتط هْن افتجبضٕ ضٗؿِ، ثبًْٖ فول٘بت زض هَرَز ّبٕ ضٗؿِ ه٘بى اظ
 ثب ذَز ثبًْٖ فول٘بت مبلت زض هتساٍل ثبًْساضٕ قًَس. هٖ هَارِ آى ثب ّب ثبًِ ِّ

 اضتجبط هَاضز ّوِ زض آى هكتطٗبى ٍ ثبًِ ه٘بى اضتجبط ظٗطا ؛اؾت هَارِ افتجبضٕ ضٗؿِ
 آى اؾبؼ ثط ِّ اؾت ضٗؿْٖ افتجبضٕ ضٗؿِ اؾت. زٌّسُ افتجبض ِٗ ثب زٌّسُ ٍطو

 ٍطاضزاز زض هٌسضد قطاٗظ عجٌ ذَز ثسّٖ ٍام ىطؿ ٍ انل پطزاذت ثِ ٍبزض گ٘طًسُ ٍام
 ٗب ٍ زَق هٖ اًزبم تأذ٘ط ثب ٗب ّب ثبظپطزاذت، ضٗؿِ اٗي هغبثٌ ،زٗگط فجبضت ثِ .ً٘ؿت
 ثبًِ ًَس ٍرَُ گطزـ زض هكْلاتٖ اٗزبز هَرت اهط اٗي قًَس. ًوٖ ٍنَل انلاً

  .(Khan and Ahmed, 2001) قَز هٖ
 ٍطاضزاز عطه ِٗ ِّ آٗس هٖ ٍرَز ثِ ٌّگبهٖ افتجبضٕ ضٗؿِ ً٘ع اؾلاهٖ زٗس اظ 
 زض هخبل طإ)ث زاضاٖٗ تحَٗل ٗب ؾلن( ٍطاضزاز زض هخبل طإ)ث ٍرِ پطزاذت ثِ ًؿجت

 ًوبٗس هٖ اٍسام، هَبثل عطه اظ ًَس ٍرِ ٗب ٍ زاضاٖٗ زضٗبىت اظ ٍجل هضبضثِ( ٍطاضزازّبٕ
 عطٌٗ اظ هبلٖ ه٘يأت ضٍـ زض زّس. هٖ ٍطاض إ ثبلََُ ضٗؿِ هقطو زض ضا ذَز ٍ

  فسم ثب افتجبضٕ ضٗؿِ هكبضّت( ٗب هضبضثِ )هخل ظٗبى ٍ ؾَز زض هكبضّت
  اٗي اؾت هوْي زّس. هٖ ضٍٕ هَتضٖ هَفس زض ّبضىطهب تَؾظ ثبًِ ؾْن پطزاذت

 ثبقس ّبضىطهب ٗب قطّت ٍاٍقٖ ؾَز هَضز زض ّب ثبًِ ًبهتَبضى اعلافبت هقلَل، حبلت
(Khan and Ahmed, 2001.) 

 ٍرَّٖ ٍ اًس قطِٗ ّبضىطهب ٍ ثبًِ آى زض ِّ ّؿتٌس فََزٕ هكبضّت ٍ هضبضثِ
 زٍ اظ ً٘ع فَس زٍ اٗي ٍ قَز ًوٖ هحؿَة ثبًِ ّبٕ ثسّٖ رعء ،پطزاظز هٖ ثبًِ ِّ

 ّبضىطهب، تيطٗظ ٗب اىطاط نَضت زض .الو ثَز. ذَاٌّس هَارِ افتجبضٕ ضٗؿِ ثب رْت
 ؾطهبِٗ ِّ نَضتٖ زض .ة ثطگطزاًس. ثبًِ ثِ ضا ؾطهبِٗ ثبٗس ٍ ثَز ذَاّس ضبهي
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 اٗي زض الوبل( )ضة ؾطهبِٗ نبحت، ضٍز ّبض ثِ اٍؿبعٖ ىطٍـ زض هكبضّت ٗب هضبضثِ
 ِّ زاضز اهْبى ّوچٌ٘ي گطزٗس. ذَاّس هَارِ افتجبضٕ م٘طهؿتَ٘ن ضٗؿِ ثب حبلت
 ِٗ اظ تجق٘ت ثسٍى، ضٍ اظاٗي ثبقس. ذبضرٖ ٌسه ًؾبم هٌبثـ هقلَل فولْطز ضقو
 ًبقسًٖ ثٌٖ٘ پ٘ف ثبًْٖ فول٘بت ظٗبى تأح٘ط، هٌبؾت افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت ؾ٘ؿتن
 ضا افتجبضٕ پطتيَٕ اٗزبز اهْبى ثبًِ ثِ ؾ٘ؿتوٖ چٌ٘ي ٍرَز ثٌبثطاٗي ثَز. ذَاّس

  .بؾتّ زاضاٖٗ ٍ ؾطهبِٗ هٌبؾت ثبظزّٖ ثِ ضؾ٘سى آى اظ ّسه ِّ زّس هٖ

 هتداٍل باًکداری ٍ اسلاهي باًکداری در اػتباری ريسک هقايسِ .9-9

 هتساٍل ثبًْساضٕ ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ ضٗؿِ هَبٗؿِ ٍ ثطضؾٖ ثِ ثرف اٗي
 ٍ اؾت ًؾطٕ نطىبً هَبٗؿِ اٗي ِّ اؾت ضطٍضٕ ًْتِ اٗي شّط اؾت. پطزاذتِ

 ضٗؿِ ثَز. ذَاّس ثبًْساضٕ ؾ٘ؿتن زٍ زض ضٗؿِ اٗي ه٘عاى ؽطى٘ت زٌّسُ ًكبى
 هَبٗؿِ ٍبثل ٍ هتيبٍت هتساٍل ثبًْساضٕ ثب رْت ؾِ اظ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض افتجبضٕ

 ؛اؾت اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ٍطاضزازّب هتيبٍت هبّ٘ت ثِ هطثَط ثحج اٍل٘ي اؾت.
 هؤحط فَاهل قس. ذَاّس ثبلََُ ضٗؿِ ه٘عاى زض تيبٍت ؾجت ٍطاضزازّب هتيبٍت هبّ٘ت

 ثط تَاًس هٖ ً٘ع افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت ّبٕ قَُ٘ ّوچٌ٘ي ٍ ثبظپطزاذت فسم ه٘عاى ثط
  ثبقس. هؤحط افتجبضٕ ضٗؿِ ه٘عاى

  قراردادّا هتفاٍت هاّيت .9-9-0

 ٍام هقلَهٖ ًطخ ثب تٌْب ثبًِ آى زض ِّ هتقبضه ثبًْساضٕ ذلاه ثط، ًؾطٕ لحبػ اظ
 زض، گصاض ؾطهبِٗ فٌَاى ثِ اؾلاهٖ ثبًِ ِّ اؾت إ گًَِ ثِ اؾلاهٖ فََز هبّ٘ت، زّس هٖ

 ٍ هعاضفِ چَى فََزٕ )زض هحهَل ٗب ٍ هكبضّت( ٍ هضبضثِ چَى فََزٕ )زض ؾَز
 زض گصاضٕ ؾطهبِٗ ّبٕ ؾپطزُ، اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ضٍ، اظاٗي گطزز. هٖ قطِٗ هؿبٍبت(

 تطاظًبهِ زض هحهَل ٗب ٍ ؾَز زض هكبضّت ٍطاضزازّبٕ زاضاٖٗ ؾوت زض ٍ ثسّٖ ؾوت
 هحهَل ٗب ٍ ؾَز زض هكبضّت ٍطاضزازّبٕ هتيبٍت هبّ٘ت زاقت. ذَاّس ٍطاض ثبًِ

 ضٗؿِ ّطگًَِ گطزز هٖ ؾجت هتساٍل ثبًْساضٕ زض ٍام پطزاذت ثب اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض
 ثِ گصاضٕ ؾطهبِٗ ّبٕ ؾپطزُ ضٗؿِ زض هكبضّت هبّ٘ت ثب، ّب زاضاٖٗ ؾوت زض
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 زض ِّ رْت آى اظ ثبًِ، اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض عطٌٗ ثسٗي قَز. هٌتَل گصاض ؾپطزُ
 ٍاثؿتِ آى ثِ ثبًِ ظٗبى ٍ ؾَز ٍ ضززا ًَف هؿتَ٘ن عَض ثِ ّب پطٍغُ گصاضٕ ؾطهبِٗ

 ثطذَضزاض هٌبؾت تَرِ٘ اظ ِّ ًوَز ذَاّس تربةًا ضا گصاضٕ ؾطهبِٗ ّبٕ عطح، اؾت
 اًحطاىبت تب گطزز هٖ تٌؾ٘ن إ گًَِ ثِ هطاحل ّوِ زض ثبًِ ًؾبضت ًحَُ فلاٍُ ثِ ثبقٌس.

 هبّ٘ت ؾجت ثِ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ، ًؾطٕ هَبم زض ضٍ، اظاٗي ثطؾس. ذَز حساٍل ثِ
 هَارِ هتساٍل ثبًْساضٕ ثِ ًؿجت ّوتطٕ افتجبضٕ ضٗؿِ ثب آى ٍطاضزازّبٕ هتيبٍت
 ذَاّس هتساٍل ثبًْساضٕ ؾ٘ؿتن ثِ ًؿجت تطٕ ثبحجبت گعٌِٗ رْت اٗي اظ ٍ قس ذَاّس

 ثٌگلازـ اؾلاهٖ ثبًِ تَؾظ ارطاقسُ ّبٕ عطح، فول زض هؿئلِ اٗي هَىٌ ًوًَِ ثَز.
 ّب عطح اٗي هْن ٍٗػگٖ اؾت. ضٍؾتبٖٗ هٌبعٌ زض ؾَز زض هكبضّت فََز ٍبلت زض

  اؾت. زضنس 57/99 ثبظٗبثٖ ّبٕ ًطخ ٍ پبٗ٘ي ًَْل، ثبلا ثبظزّٖ

  بازپرداخت ػدم احتوال بر هؤثر ػَاهل .9-9-9

 تَؿ٘ن ّلٖ زؾتِ ؾِ ثِ ضا ثبظپطزاذت فسم احتوبل ثط هؤحط فَاهل تَاى هٖ ّلٖ عَض ثِ
 ٍضق٘ت، اٍتهبزٕ ّلاى قطاٗظ چَى فَاهلٖ، ثبظپطزاذت تَاًبٖٗ ،اٍل زؾتِ ًوَز.

 ىبضك قطاٗظ اٗي قَز. هٖ قبهل ضا ىقبل٘ت ؾَزآٍضٕ ٍ ثٌگبُ ربٗگبُ، ًؾط هَضز نٌقت
 زؾتِ گصاضز. هٖ تأح٘ط ثسّٖ ثبظپطزاذت زض هكتطٗبى تَاًبٖٗ ثط عطح هبلٖ تأه٘ي ًحَُ اظ

 ؾ٘ؿتن ٍ ىطزٕ ّبٕ ضوبًت، ّب ٍحَِ٘ ًَؿ، اؾت ثبظپطزاذت ّبٕ ضوبًت ٍ تقْس زٍم
 هسٗطٗت هٌبؾت ؾ٘ؿتن اؾتَطاض ثب .اؾت زؾتِ اٗي زض هؤحط فَاهل رولِ اظ ً٘ع حٍََٖ
 زض هتساٍل ثبًْساضٕ ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ ه٘بى إ فوسُ تيبٍت ضؾس هٖ ًؾط ثِ ضٗؿِ

 ىطٌّگ، اؾت ثبظپطزاذت ثِ توبٗل احطگصاض فَاهل ؾَم زؾتِ ًجبقس. زؾتِ زٍ اٗي
 توبٗل ثط ِّ اؾت فَاهلٖ رولِ اظ ىطز افتَبزٕ ٍ ضىتبضٕ ّبٕ ٍٗػگٖ، ربهقِ افتجبضٕ

 إ اًساظُ ثِ فَاهل اظ زؾتِ اٗي اّو٘ت گصاضز. هٖ احط ثبظپطزاذت تَاًبٖٗ ىطو ثب ىطز
  زّس.  ٍطاض الكقبؿ تحت ضا فَاهل ؾبٗط تَاًس هٖ ِّ اؾت

 ثِ ٍبزض ِّ ثسّْبضٕ ٍ اؾت ىَضٕ ٍارجبت اظ زٗي ازإ اؾلاهٖ تقبل٘ن اؾبؼ ثط
 ىطاضؾ٘سُ ازاٗف ظهبى ٍ هؤرل چِ ٍ ثَزُ حبل زٗي آى چِ، اؾت ذَز زٗي پطزاذت

 هسًَٖٗ ً٘ؿت. ربٗع زاٗي ضضبٗت ثسٍى ازا زض تأذ٘ط ٍ ٌّس ازا ضا ذَز زٗي ثبٗس، ثبقس
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 ٍ ٌّس هقغل ضا اٍ، زاٗي هغبلجِ نَضت زض چٌبًچِ، اؾت ذَز زٗي پطزاذت ثِ ٍبزض ِّ
 ،اؾت انل ِّ آًچِ ضاؾتب اٗي زض اؾت. قسُ گٌبُ هطتْت، ًوبٗس اّوبل ضاؾتب اٗي زض
 اؾلام هَسؼ زٗي زض ٍ ثَزُ الٌبؼ حٌ اظ ثسّٖ پطزاذت ظٗطا ؛اؾت « زٗي ازإ»

 يكفره ذوب كل» ىطهبٗس: هٖ ثبٍط)ؿ( اهبم . اؾت قسُ الٌبؼ حٌ ازإ ثط ذبنٖ ؾيبضـ

 هگط قَز هٖ فيَ قْ٘س گٌبّبى توبم» ؛«ادائه الا له كفارة لا الديه الا الله سبيل في القتل

 اهبم .(83، ل13ٍؾبئل الك٘قِ، د) «ًساضز پطزاذت رع إ ّيبضُ ِّ اٍ ّبٕ ثسّٖ

 ةمعصي ةالقدر مع الدائه ةمماطل» اًس: ىطهَزُ ثبضُ زضاٗي «تحطٗطالَؾ٘لِ» زض ً٘ع ذوٌٖ٘)ضُ(

 زاقتي ًگبُ هقغل» ؛«عىدها الادا ةوي مه يكون بأن ةالقدر عدم مع ءالقضا ةوي عليه بجي بل

 اؾت گٌبُ، زاضز ضا زٗي پطزاذت ٍسضت ثسّْبض ِّ نَضتٖ زض زٗي پطزاذت زض علجْبض
 ِّ نَضتٖ زض ًوبٗس ٍهس، ًساضز پطزاذت ٍسضت ىقلاً ِّ ّؿٖ ثط اؾت ٍارت ثلِْ

 اؾتٌجبط ظهٌِ٘ اٗي زض اؾلاهٖ تقبل٘ن اظ آًچِ .«ٌّس ازا ضا ذَز ثسّٖ، ّطز پ٘سا ٍسضت
 اؾت. ثسّٖ ثبظپطزاذت فسم ثط هؤحط فَاهل اظ زؾتِ اٗي حصه ثطإ تلاـ، گطزز هٖ

 هتداٍل باًکداری ٍ اسلاهي باًکداری در اػتباری ريسک هديريت توايسات .9-9-9

 زاضز. ٍرَز ثسّٖ هتساٍل ّبٕ ثبًِ ٍ اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ تطاظًبهِ ّبٕ زاضاٖٗ ثرف زض 
 هكبضّت ٍ هضبضثِ چَى فََزٕ اظ اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ ِّ اؾت آى ثط ىطو ّطچٌس

 افتجبضٕ ضٗؿِ زل٘ل ّو٘ي ثِ ٍ اؾت هطاثحِ فَس ثط توطّع فول زض، ثطزًس هٖ ثْطُ
 اظ هتيبٍت اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ّب ثسّٖ هبّ٘ت ٌٌّس. هٖ هسٗطٗت تط ؾبزُ ضا هَرَز

 اٗي زاضز. افتجبضٕ ضٗؿِ زض هْوٖ ّبضثطزّبٕ هؿئلِ ّو٘ي ٍ اؾت هتساٍل ثبًْساضٕ
 :اؾت ظٗط هَاضز قبهل توبٗعات

 آى ايجاد از بؼد بدّي افسايص اهکاى ػدم .9-9-9-0

 زض اؾت. هكرم ّبٕ زٍضُ زض ثبظپطزاذت ثِ هَؽو گ٘طًسُ ٍام هتساٍل ثبًْساضٕ زض
 اىعاٗف ذ٘طأت ظهبى ثب هتٌبؾت ىطز ثسّٖ ،هَطض ظهبى زض ذَز تقْس اٗزبز فسم نَضت

 ثِ توبٗل ٍ ًجبقس هَطض ظهبى زض ثسّٖ پطزاذت ثِ ٍبزض هكتطٕ ِّ نَضتٖ زض ٗبثس. هٖ
 ظهبًٖ ضٗعٕ ثطًبهِ ثِ ثبًِ»، ثبقس زاقتِ ثبلاتطٕ ثْطُ ًطخ تحول ٍ ثبًِ ثِ ضاثغِ حيؼ
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 آى اظ ِّ بؾتضث ّوبى اظإ زض هْلت اىعاٗف فجبضتٖ ثِ آٍضز. هٖ ضٍٕ 25«ثسّٖ هزسز
 زض ذ٘طأت ثب فجبضتٖ ثِ ً٘ؿت هزبظ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض هؿئلِ اٗي اؾت. قسُ ًْٖ

 رطٗوِ ذ٘طأت اٗي ثطإ ًساضز حٌ اؾلاهٖ ثبًِ، هسَٗى ربًت اظ ثسّٖ ثبظپطزاذت
، زضآهس ثط هؿئلِ اٗي احطات ّبّف ثطإ ٌّس. ّؿت زضآهس هؿئلِ اٗي اظ ٍ ٌّس زضٗبىت

 هق٘بضّب اٗي اظ ثطذٖ ٌٌّس.  اؾتيبزُ تَاًٌس هٖ زٗگطٕ هق٘بضّبٕ اظ اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ
 :(Elgari, 2003) اظ ًسا فجبضت

 هرتلو الگَّبٕ اؾبؼ ثط افتجبض افغبٕ ظهبى زض ثبلاتط: 26اىعٍزُ ًطخ ٍضـ الو.
 ٍ٘وت ِّ إ گًَِ ثِ ٍ قَز ٍضـ تَاًس هٖ ثبلاتطٕ ٍ٘وت هكتطٗبى تَؾظ ثبظپطزاذت

 ثبقس. ثبلاتط ٍام ثب هَبٗؿِ زض قسُ ٍضـ اٍؿبعٖ
 ثبظپطزاذت ثِ ٍبزض هكتطٕ ِّ ىطو اٗي اؾبؼ ثط تهلاهقب تقطٗو ٍ تق٘٘ي .ة

 ىطز ِّ ىطو اٗي اؾبؼ ثط ّوچٌ٘ي ٍ گطزز تق٘٘ي ثبلاتطٕ ٍ٘وت ٍ ًجبقس ذَز ثسّٖ
 گطزز. هٖ تٌؾ٘ن پطزاذت ظهبًٖ ثطًبهِ زض ضٍ، اظاٗي .اؾت ذَز ثسّٖ ثبظپطزاذت ثِ ٍبزض
 اضبىٖ ٍ٘وت اظ ٍؿوتٖ، ًوبٗس پطزاذت زٍم ظهبًٖ ثطًبهِ هغبثٌ هكتطٕ ِّ نَضتٖ زض
 قَز. هٖ زاًسُطثبظگ ىطز ثِ

 ّا بدّي هبادلِ حرهت ٍ هوٌَػيت .9-9-9-9

 اظ ّوتط هسَٗى اظ م٘ط قرهٖ ثِ ؾطضؾ٘س اظ ٍجل ثسّٖ ىطٍـ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض
 قَز. هٖ هحؿَة ضثب ًَفٖ تٌعٗل ٍ زٗي ىطٍـ فجبضتٖ ثِ ً٘ؿت. هزبظ اؾوٖ ٍ٘وت

 ىطٍـ عطٌٗ اظ ذَز ّبٕ حؿبة زض زَٗى اًتَبل ثِ هزبظ اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ فلاٍُ ثِ
 ؾبذتبض تن٘٘ط ثب ً٘ؿتٌس ٍبزض اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ فجبضتٖ ثِ .ً٘ؿتٌس زٗگط ّبٕ عطه ثِ

 پطتيَٕ، ّوتط ضٗؿِ ثب ثسّٖ ذطٗس ٍ ضٗؿْٖ ّبٕ ثسّٖ ىطٍـ عطٌٗ ظا ذَز زاضاٖٗ
 ثب ظهٌِ٘ اٗي زض ذَز ضٗؿِ هسٗطٗت زض اؾلاهٖ ّبٕ ثبًِ ًوبٌٗس. اًتربة ضا ثٌِْ٘

 ٍ ثَزُ ًَسٌٗگٖ ضٗؿِ ثِ هطثَط ثبلاتط ضٗؿِ اٗي الجتِ، ّؿتٌس هَارِ ّوتطٕ اًقغبه
 ًساضز. افتجبضٕ ضٗؿِ ثِ اضتجبعٖ
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 تؿَِٗ ضا ذَز ثسّٖ ضؾ٘س ؾط تبضٗد اظ ٍجل ثرَاٌّس اؾت هوْي هكتطٗبى اظ ثؿ٘بضٕ
 تٌعٗل ىطز ثسّٖ آى عجٌ ٍ اؾت  قسُ تق٘٘ي ثسّٖ تٌعٗل ًطخ ٍام ٍطاضزاز زض ًوبٌٗس.

 هٍَـ اظ پ٘ف ثبظپطزاذت ّطچٌس .اؾت هوٌَؿ هؿئلِ اٗي إ هطاثحِ فََز زض گطزز. هٖ
 اقْبلٖ هَفس اظ پ٘ف پطزاذت ثطإ تٌعٗل ه٘عاى ثِ ًطذٖ پطزاذت ّوچٌ٘ي ٍ ؾطضؾ٘س

 افتجبضٕ ضٗؿِ هسٗطٗت ضٍ، اظاٗي اؾت. هوٌَؿ ٍطاضزاز زض تٌعٗل ًطخ تق٘٘ي ٍلٖ، ًساضز
 زض افتجبضٕ ضٗؿِ ثب تيبٍتٖ، ضٍْٗطز اٗي ثب ظهٌِ٘ اٗي زض اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض

 زاقت. ًرَاّس هتساٍل ثبًْساضٕ

 گيری ًتيجِ 

، اؾلاهٖ فََز ثحج زض ىَْبء اقبضُ هَضز ضٗؿِ هيَْم، گطزٗس شّط ِّ گًَِ ّوبى
 ٍ مطض اظ ًْٖ زض آًچِ، ضٍ اظاٗي ًساضز. هبلٖ هسضى هغبلقبت زض ضٗؿِ هيَْم ثب اضتجبعٖ

 هبلٖ ازث٘بت زض ضٗؿِ قبهل هبّ٘تبً، اؾت قسُ ث٘بى اؾلام زض ضٗؿِ ٍ ذغط اظ پطّ٘ع
 ٍ ٌّس هٖ اقبضُ ٍطاضزازّب ثَزى مطضٕ ثِ ىَِ٘ ِّ ظهبًٖ، زٗگط فجبضت ثِ گطزز. ًوٖ

 زض ضٗؿِ هسٗطٗت ًجَزى هزبظ هقٌبٕ ثِ،  زاًس ًوٖ هزبظ قطٗقت زٗس اظ ضا ٍطاضزازٕ
  .ً٘ؿت آى هتقبضه هقٌبٕ

 ًساضًس ثبًِ ّبٕ ىقبل٘ت ٍجبل زض تٖ٘هؿئَل ّ٘چ گصاضاى ؾپطزُ، ساٍلهت ثبًْساضٕ زض
 ثِ هَطض هَفس زض ضا آى ُثْط ٍ ؾپطزُ انل ٍضق٘تٖ ّط زض اؾت هتقْس ثبًِ ٍ

 هبلْ٘تٖ ِضاثغ، زّس هٖ ٍام ثبًِ ٍٍتٖ، ّن ٍام افغبٕ ثرف زض .ثپطزاظز گصاض ؾپطزُ
 زض قَز هٖ هتقْس ىطز ٍ آٍضز هٖ زض هتَبضٖ ت٘هبلْ ثِ ٍ ّطزُ ٍغـ ٍام آى اظ ضا ذَز

 نٌقت ًؾبم اٗي زض ثطگطزاًس. ثبًِ ثِ ضا آى ثْطُ ٍ ٍام انل، ي٘هق ؾطضؾ٘سّبٕ
 حصه ثب ِّ اؾت حبلٖ زض اٗي .ًساضز اٍتهبز ٍاٍقٖ ثرف ثب هؿتَ٘وٖ اضتجبط، ثبًْساضٕ

 تٌْب زٗگط ثبًِ ٍ گطزٗسُ هتحَل ثبًْساضٕ ت٘هبّ، آى ثط هجتٌٖ ثبًْساضٕ ٍ ثْطُ ؾ٘ؿتن
 اٍتهبزٕ ّبٕ ثٌگبُ ٍ ّب ثبًِ، گصاضاى ؾپطزُ ٍ ً٘ؿت ٍرَُ گطزـ ِهؤؾؿ ِٗ فٌَاى ثِ

 ٍ ؾَز آى زًجبل ثِ ٍ ّب ثبًِ ظٗبى ٍ ؾَز ً٘ؿتٌس. ّن اظ اهزع فٌبنط نَضت ثِ زٗگط
 ؾبذتبض زض پؽ زاضز. ّب ثٌگبُ هَىَ٘ت ٍ فولْطز ثِ ثؿتگٖ، گصاضاى ؾپطزُ ظٗبى
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 هؿئَل٘ت ٍ ثَزُ هتقْس ْٗسٗگط ثِ هطزم ٍ ّب ثبًِ آًِْ ثط فلاٍُ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ
 گصاضاى ؾپطزُ پبؾرگَٕ ثتَاًٌس تب زاضًس ىقبل٘ت ً٘ع اٍتهبزٕ ِچطذ زض ّب ثبًِ، زاضًس

 زض، هكبضّتٖ ٍطاضزازّبٕ ٍرَز ٍ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ٍطاضزازّب هتيبٍت هبّ٘ت ثبقٌس.
 ثطإ فلاٍُ ثِ قَز. هحؿَة افتجبضٕ ضٗؿِ ثطإ هعٗتٖ فٌَاى ثِ تَاًس هٖ ًؾط هَبم

 زض اضظـ ضٍـ ،اؾتيبزُ هَضز مبلت ضٍْٗطز، پطتيَٕ ؾغح زض افتجبضٕ ضٗؿِ ؾٌزف
 ضٗؿِ هقطو زض اضظـ ه٘عاى ثط هؤحط فَاهل تط زٌٍ٘ ثطضؾٖ .اؾت ضٗؿِ هقطو

 ثِ توبٗل، اؾلام زض ٍطاضزازّب پ٘طاهًَٖ قطاٗظ زل٘ل ثِ ،ًؾطٕ لحبػ اظ زّس هٖ ًكبى
 فسم احتوبل .اؾت هتساٍل ثبًْساضٕ اظ ثبلاتط اؾلاهٖ ثبًْساضٕ زض ثبظپطزاذت
 اٗي شّط عطىٖ اظ .اؾت ثبًِ افتجبضٕ ضٗؿِ ثَزى ّوتط هقٌبٕ ثِ تط پبٗ٘ي ثبظپطزاذت

 قطفٖ ّبٕ هحسٍزٗت زل٘ل ثِ اؾلاهٖ ثبًْساضٕ ّطچٌس ِّ ضؾس هٖ ًؾط ثِ ضطٍضٕ ًْتِ
، اؾت هَارِ ّوتطٕ اًقغبه ثب ثبظٗبثٖ ّبٕ ًطخ زض هكبضّتٖ فََز زض ٍحَِ٘ پ٘طاهَى

 ؾجت، گصاضاى ؾپطزُ إ ؾطهبِٗ حؿبة ثِ آى اًتَبل ٍ ظٗبى ٍ ؾَز زض هؿتَ٘ن هكبضّت
 زٌٍ٘ ًؾبضت، فلاٍُ ثِ ٗبثس. اًتَبل هكتطٗبى ثِ ثبًِ اظ هؿتَ٘ن افتجبضٕ ضٗؿِ گطزز هٖ
 ٍ اؾت ؾَزآٍضتط ّبٕ عطح تط زٌٍ٘ ٍ نح٘ح اًتربة زض هْوٖ فبهل ثبًِ هؿتَ٘ن ٍ

 ضؾبًس. هٖ حساٍل ثِ ضا آى اًحطاىبت ٍ گطزز هٖ ّب عطح اٗي ثِ هٌبؾت زّٖ رْت ؾجت
 زض ثبًْساضٕ، ًؾطٕ ث٘بى زض لصا .اؾت تط پبٗ٘ي افتجبضٕ ضٗؿِ هقٌبٕ ثِ هؿئلِ ّو٘ي

 گطزز هٖ هحؿَة ّوتط افتجبضٕ ضٗؿِ ثب پبٗساضتط گعٌِٗ اؾلاهٖ فََز چبضچَة

اّ يادداضت

                                                           
1. probability of default 
2. loss given default 

3. exposure at default 

4. credit scoring 

5. Moody 

6. loss given default: LGD 

7. recovery rates 

8. priority creditors 
9. general creditors 

 قَز. زضنس زض ًؾط گطىتِ هٖ 60تب  50ّبٕ ثبًْٖ ث٘ي  ثِ عَض هقوَل ًطخ ثبظٗبثٖ ٍام .10
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11. the status or seniority of the debtor 

12. the state of the economy 

13. credit exposure 
14. exposure at default 

15. potential exposure 

16. notional 

17. expected credit exposure: ECE 

18. worst credit exposure: WCE 

19. unexpected credit loss 

20. credit value at risk 

ً  ثِ رقيـطٕ لٌگـطٍزٕ،    ضُ. ،ثطإ ًوًَِ 21. ؛ قـطٗو ّبقـبًٖ،   787، لتطهٌَ٘لـَغٕ حَـَ
ٖ  ٕ، ؛ هحوـس 10، لتؿْ٘ل الوؿبلِ ٍ 289، لالََافـس ، ههـغيَٕ،  163، لٍَافـس ىَْـ

 .303، ل2، دِالََافس اليَْ٘هْبضم، 
 .(185ٌّس )هْبؾت، ل هٖ  اروبؿ  فبٕ از  هغلت  ثط اٗي  اًهبضٕ  ق٘د 22.
 .243ٍ  237الج٘ـ، ل ،ذوٌٖ٘  ؛ اهبم190ٍ  189ل  هْبؾت ،اًهبضٕ  ق٘د 23.

24. Libor 

25. Rescheduling debt 
26. Mark-up 
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Comparative Analysis of Credit Risk in Islamic Banking 
Versus Current Banking 
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Credit risk is defined as a situation in which the liability itself and its 
interests are not paid back based on the terms determined in contract. In fact, 
it is considered as the most important risk each bank has to encounter, 
among the ones present in banking operations, which is actually because of 
bank's later life being dependent on it. Therefore, carefully taken into 
account, the factors effective on the risk and the sound management of it can 
guarantee the bank's stability and profitability. Though the current banking 
has taken the various dimensions of the issue into consideration, due to the 
different nature of Islamic banking, it is highly necessary to investigate the 
risk and, what is more important, to examine the attitude of Islam toward 
risk in general. Hence, the aim underlying the present study is to explain the 
attitude of Islam to the concept of risk and also to present a theoretical 
analysis through which to compare credit risk in Islamic banking versus 
current banking. 

Although the concepts of risk and gharar are similar in meaning in 
Islamic discussions, it seems that the two are distinct from each other, thus 
no criticism will be directed to contracts made on the basis of credit risk by 
the viewpoint of Islam. Research shows that despite being less flexible in 
making use of tools for the management of credit risk, Islamic banking has 
naturally different contracts and treaties and dissimilar surrounding 
conditions in the management of credit risk, which causes such banking to 
face theoretically less credit risk, leading to the removal of restrictions 
existing in the management of risk. Therefore, through having a sound 
management of credit risk, such banking can be more stable compared to the 
current banking. 
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