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Abstract 

Objective 

Allocating funds to various economic sectors and extending credit are among the key 

activities of banks. While following monetary and fiscal policies set by governments and 

central banks, banks strive to allocate these resources to profitable and suitable sectors. 

Credit risk reduction and control play a vital role in enhancing the lending process and, in 

turn, bank performance. Banks consistently pursue the dual objectives of minimizing risk 

and maximizing profit. Insufficient attention to credit yield and risk has led to the 

concentration of loans in specific economic sectors, creating significant challenges for banks. 

Considering the need to establish an optimal credit allocation and adopt effective policies, 
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this study aims to develop an optimal model for credit allocation across economic sectors. 

By integrating actuarial methods and artificial neural networks (ANN) and considering 

banking policy constraints, the study seeks to design a credit portfolio that minimizes credit 

risk. 

  

Methods 

The actuarial approach, which includes calculating loan default probabilities and conducting 

precise financial risk assessments, is a widely used tool in bank risk management. However, 

these methods often fail to fully capture the complexities inherent in credit interactions. To 

address this limitation, this study incorporates artificial neural networks (ANN), which 

provide enhanced predictive accuracy and adaptability to nonlinear data. This research 

begins by analyzing the credit risk of the bank's loan portfolio using an actuarial approach 

and subsequently applies a perceptron neural network model to determine the optimal credit 

portfolio composition considering the bank's lending constraints. The sample data comprises 

loans extended by the bank to 280 major clients across four sectors—industrial, trade and 

services, agriculture, and construction—in 2013. 

 

Results 

The results indicate that the optimized portfolio, with a greater focus on the agricultural 

sector, can offer improved risk-adjusted returns compared to the bank’s current portfolio, 
which predominantly emphasizes the industrial sector. In the optimized portfolio 

composition, the agricultural sector receives the largest allocation, followed by the trade and 

services, construction, and industrial sectors. In contrast, in the bank’s existing portfolio, the 
highest allocation is to the industrial sector, followed sequentially by trade and services, 

agriculture, and construction. A review of the banking system's loan portfolio in 2013 

confirmed the empirical validity of the model’s results. 
 

Conclusion 

Based on the findings and validation of the research hypotheses, it can be concluded that 

utilizing an actuarial model to determine credit risk, followed by optimization through 

artificial neural networks, enhances the bank’s credit portfolio optimization process. This 
approach enables banks to improve portfolio structure, which helps in mitigating potential 

risks and achieving more stable returns. 
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  چكيده
ها ضمن توجـه بـه    بانك. هاست مهم بانك هاي يتاز فعال يكي يلات،تسه يو اعطا يمختلف اقتصاد يها وجوه به بخش يصتخص :هدف

. دهنـد  يم ـ يصسـودآور و مناسـب تخص ـ   يهـا  منابع را به بخش ينا ي،ها و بانك مركز شده توسط دولت يينتع يو مال يپول هاي ياستس
 يسـاز  حـداقل . هاسـت  در عملكـرد بانـك   يجـه اعتبار و در نت ياعطا يندمؤثر در بهبود فرا ملاز عوا يكي ي،اعتبار يسككاهش و كنترل ر

 يسـك بـه موضـوع بـازده و ر    يتـوجه  كـم . دنبال تحقـق آن هسـتند   ها به است كه همواره بانك يسود هدف يبه همراه حداكثرساز يسكر
. ها به همراه داشته است بانك يرا برا يا مشكلات عمده وداز اقتصاد منجر شده كه خ يخاص يها در بخش يلاتبه تمركز تسه يلات،تسه

 ـ   ه،ينزم ينمناسب در ا گذاري ياستاعتبارات و ضرورت س ينهسهم به يينبا توجه به ضرورت تع  ـ يپـژوهش حاضـر در پ  يالگـو  يـك  ةارائ
 يسـك ر سـازي  ينـه و به سـازي  لكه با مـد  يا گونه است؛ به يمختلف اقتصاد يها به بخش يياعتبارات اعطا ينةبه يصتخص يمناسب برا

بانـك،   هـاي  ياسـت موجـود در س  هـاي  يتو با توجه به محدود يمصنوع يعصب ةو شبك ياكچوئر يكرددو رو يببا استفاده از ترك ياعتبار
  .حداقل شود ياعتبار يسكشود كه ر يينتع يا گونه به ينهبه ياعتبار يپرتفو

هـا   بانـك  يسكر يريتدر مد يعنوان ابزار اصل به ي،مال هاي يسكر يقدق يابيها و ارز احتمال نكول وام ةبا محاسب يروش اكچوئر :روش
 يبـرا . كنند يساز طور كامل مدل را به يموجود در تعاملات اعتبار هاي يچيدگيپ توانند يها اغلب نم روش ينحال، ا ينبا ا. شود يشناخته م
. را دارد يرخطـي غ يهـا  بـا داده  يقو تطب تر يقدق بيني يشپ ييكه توانا شود ياستفاده م يمصنوع يعصب ةاز شبك ها، ديتمحدو ينغلبه بر ا
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 شـود؛  يپرداختـه م ـ  ياكچوئر يكردبا استفاده از رو يبانك يلاتسهت يپرتفو ياعتبار يسكر يمنظور در پژوهش حاضر، ابتدا به بررس ينبد

 يـين تع ياعتبـار  يپرتفـو  ينـة به يـب ترك يلات،تسه ةبانك در ارائ هاي يتو با توجه به محدود رسپترونپ يعصب ةسپس با استفاده از شبك
 يكشـاورز  ي،و بازرگان يخدمات ي،بخش صنعت 4كلان خود در  يمشتر 280بانك به  يياعطا يلاتنمونه مورد استفاده شامل تسه. شود يم

  .است 1392و ساختمان، در سال 

بانك كـه   يفعل يبا پرتفو يسهدر مقا ي،بر بخش كشاورز يشترشده با تمركز ب ينهبه يكه پرتفو دهد يآمده نشان م دست به يجنتا: ها يافته
آمـده،   دست به ينهبه يپرتفو يبدر ترك. را ارائه دهد يبهتر يسكبر اساس ر شده ليتعد يبازده تواند يعمدتاً بر بخش صنعت تمركز دارد، م

قـرار   يبعـد  يهـا  در رده يـب ترت بـه  ي،و صنعت يساختمان ي،و بازرگان يخدمات يها مربوط است و بخش يكشاورز خشسهم، به ب يشترينب
 يخـدمات  يها بخش يبترت مربوط است و بعد از آن، به يبه بخش صنعت يلاتسهم تسه يشترينبانك، ب يفعل يكه در پرتفو يدر حال. دارند

 يزن يشواهد تجرب 1392مشاهده شد كه در سال  ي،نظام بانك يلاتتسه يپرتفو يبا بررس. گيرند يو ساختمان قرار م يكشاورز ي،و بازرگان
  .كند يم ييدمدل را تأ يجنتا

 يسـك ر يـين تع يبـرا  يگرفت كـه اسـتفاده از مـدل اكچـوئر     يجهنت توان يپژوهش، م هاي يهفرض ييدو تأ ها يافتهبراساس : گيري نتيجه
از  شـود؛  يهـا منجـر م ـ   بانك ياعتبار يپرتفو سازي ينهبه يندبه بهبود فرا ي،مصنوع يعصب ةبا استفاده از شبك سازي ينهو سپس به ياعتبار

  .دست آورند به يتر بالقوه را كاهش دهند و بازده مطمئن هاي يسكر يق،طر ينخود از ا يساختار پرتفو ودبا بهب توانند يها م رو بانك ينا
  
  .مصنوعي شبكة عصبيرويكرد اكچوئري، ، ريسك اعتباري، پرتفوي اعتباري: ها كليدواژه
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  مقدمه
هـاي   يكـي از نهـاده  . هاي اقتصادي بنـا شـده اسـت    علم اقتصاد بر تخصيص بهينه منابع كمياب به فعاليت ةاساس و پاي
اعم از كشاورزي، صنعت، معـدن، خـدمات،   (هاي مختلف  هاي اقتصادي در زمينه براي انجام فعاليتمهم و لازم اقتصادي 

هـا   بانك. هاي بانكي تبلور يابد تواند در قالب تسهيلات و وام سرمايه است كه مي ةنهادوجود ...) انرژي و مسكن، صادرات،
هـاي مختلـف اقتصـادي متقاضـي ايـن       ها بـه بخـش   يت درست آنهاي موجود در جامعه و هدا توانند با جذب سرمايه مي

هاي  عنوان يكي از بنگاه ها به از اين رو بانك. كننداي را ايفا  كننده اقتصادي كشور نقش تعيينتوسعة و  تسهيلات، در رشد
  .دكنن نقش بسيار مهم و اساسي در سيستم مالي و اقتصادي هر كشوري ايفا مي بسيار مهم، اقتصادي و مالي
مانند بازار ( يمنابع مال ةكنند تأمين يها بخش ريبا سا سهيدر مقا) درصد 80به  كينزد( يسهم نظام بانك اديتفاوت ز

دلالت  يداخل يمال تأمينبر بانك محور بودن نظام  ران،ياقتصاد ا يمال تأميندر نظام ...) و يخارج يگذار هيسرما ه،يسرما
 ؛دانسـت  يمنـابع پـول   يعرضـه و تقاضـا   انيم يپل ارتباط نيتر مهم توان يرا م رانيدر نظام ا يواقع بخش بانك در. دارد
 زيها را ن بخش ريبروز اختلال در سا يها نهيعملكرد آن، زم يبخش و ناكارآمد نيدر ساختار ا كاستيكه هرگونه  يطور به

بـر   ،لاتيتسـه  يرتفـو پ تيريمـد  ةنحو ةنيزمبانك در  يها استيكه س شود يبحث م يمال يها هيدر نظر. كند يفراهم م
از يكي همواره  ،ها در بانك ياعتبار سكير). 1395 ،يو رحمان يفلاح ان،يعباس(دارد  يتوجه انيشا تأثير ياعتبار سكير

 فراينـد در بهبـود   مـؤثر از عوامـل   يك ـي عنـوان  به ريسك اعتباري،كاهش و كنترل . استبوده  سكير بسيار مهم عوامل
هـا و   بانـك  يو بقـا  يسـودآور  لات،يو در تـداوم ارائـه تسـه    شده است طرحها م عملكرد بانك جهياعتبار و در نت ياعطا

  ).1392 زاده، يجانيو هند يپور، راع فلاح( كند يم فايا ينقش اساس ،يمال هاي هسسؤم
چه در رابطه با پرتفـوي سـهام و چـه پرتفـوي      ،سازي پرتفوي بهينهة هاي انجام شده در زمين در بسياري از پژوهش

كـارگيري   در حالي كه بـه  ؛است شده  ريسك و بازده استفاده سازي مدلجهت  MPT1 تسهيلات، از تئوري مدرن پرتفوي
وجـود  دليـل   بـه . خواني ندارند با واقعيت همگاهي شود كه  اين روش براي پرتفوي اعتباري، موجب پذيرش مفروضاتي مي

ه هاي اعتباري رايج شـد  هايي براي پرتفو هاي اعتباري، مدل دارايي رايتئوري مدرن پرتفوي ب استفاده از درمشكلات اين 
  .)1390كمرئي، (هستند  ها كنندگان اين مدل هترين استفاد ها عمده كه بانك است

ايـن زمينـه،   گـذاري مناسـب در    در اين راستا با توجه به ضرورت تعيين سهم بهينه اعتبـارات و ضـرورت سياسـت    
هـاي مختلـف اقتصـادي     پژوهش حاضر در پي ارائه يك الگوي مناسب جهت تخصيص بهينه اعتبارات اعطايي به بخش

شـبكة  با استفاده از مدل مبتني بـر رويكـرد اكچـوئري و     سازي ريسك اعتباري و بهينه سازي مدلاي كه با  گونه به است؛
اي تعيـين شـود كـه     بـه گونـه   ،هاي بانك، پرتفوي اعتباري بهينـه  هاي موجود در سياست و با توجه به محدوديت عصبي

 بـازده اين پژوهش اين است كه بازده تعديل شده بر مبناي ريسك پرتفـوي بهينـه از  ة فرضي .شودريسك اعتباري حداقل 
  .پرتفوي فعلي بانك بيشتر است

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Modern Portfolio Theory 
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  پژوهش نظري ةپيشين
  ك اعتباريهاي ريس مدل
رسـتي و  (بندي كـرد   صورت زير دسته توان به ها را مي كه آن هاي مختلفي جهت محاسبه ريسك اعتباري وجود دارد مدل

  .)2007، 1سيروني

 
 ياعتبار سكير يها مدل. 1شكل 

را  هـا  مفهوم تشكيل سـبد تسـهيلات و تشـكيل پرتفـوي دارايـي     . هاي پرتفوي هستند ها، مدل اي از اين مدل دسته
دنبـال   هاي اعتباري توسعه يافت و به كاربرد اين مفهوم براي دارايي 1980 ةدهاما از  كرد؛مطرح  1950 ةده در ماركوئيتز

يكـي از معيارهـايي اسـت كـه      VaRها  در اين مدل. هاي پرتفوي تسهيلات اعتباري معرفي شدند مدل1990 ةدهآن در 
حداكثر زياني است كه يك پرتفوي اعتباري در طـي يـك   ة دهند نكه نشا شود مياستفاده مديريت ريسك اعتباري  براي

مبلغي  ،ريسكبه عبارت ديگر ارزش در معرض . تواند با آن مواجه شود افق زماني مشخص و در سطح اطميناني معين مي
ت زماني مشخص و با ميزان احتمال معـين از دس ـ  ةدوررود ظرف يك  كه انتظار ميكند  مشخص مياز ارزش پرتفوي را 

-136: 1393سـعيدي،   و راعـي ( ه استشكل زير ارزش در معرض ريسك را با ساير معيارهاي ريسك مقايسه كرد. دوبر
138(.  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Resti & Sironi 
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  ارهايمع ريو سا سكيارزش در معرض ر. 2شكل 

در ايـن پـژوهش از    .پرتفـوي وجـود دارد   هـاي   با استفاده از مـدل  ريسك اعتباري ةرويكردهاي مختلفي در محاسب
توسـط   1997، در سـال  +CreditRisk مدل. شود رويكرد اكچوئري جهت تعيين توزيع زيان پرتفوي اعتباري استفاده مي

 سـك يسـنجش ر  ياست و در آن، برا مهيبرگرفته از صنعت ب يكرديبر رو يمدل، مبتن نيا. افتيتوسعه  سيسوئ تيكرد
  :است ياصل رياز دو متغ يناش مه،يشركت ب كي يها انيز. شود ياستفاده م ياكچوئر اتياضياز ر ،ياعتبار

   مشخص داديرو كيوقوع  يفراوان .1
  .)انيشدت ز(بپردازد  ديبا داديكه شركت در صورت وقوع رو يمبلغ خسارت .2
 ـ ياعتبـار  سكيو ر مهيب يها در شركت انيز نيبه شباهت ب ،يبه آسان توان يم  زي ـن ياعتبـار  سـك يدر ر. بـرد   يپ

 مـه يصـنعت ب  يهـا  از مـدل  توان يشباهت، م نيبا توجه به ا. دارد يبستگاز نكول  يناش انينكول و ز يبه فراوان ها، انيز
انتقـال، در نظـر    سكيو ر شود ينكول توجه م سكيتنها به ر ها، مدل نيدر ا. استفاده كرد ياعتبار يها انيبرآورد ز يبرا

 تـوان  ينم ـ زي ـرا ن افـت يو نـرخ باز ) EAD( ولكمدل، اكسپوژر در معرض ن نيبا استفاده از ا ن،يبرا علاوه. شود يگرفته نم
در  +CreditRiskهـا، مـدل    با وجود ايـن محـدوديت   .ها، از قبل مشخص است كه مقدار آن شود يبرآورد كرد و فرض م

مـديريت پرتفـوي    بنابراين در. برآورد ريسك پرتفوهاي متشكل از تعداد زيادي دارايي، از اثربخشي بالايي برخوردار است
هاي رهنـي، ايـن    هاي كوچك و متوسط، واحدهاي مشتريان حقيقي و وام هاي پرداختي به شركت ها مانند وام سنتي بانك

 . مدل كاربرد بسيار زيادي دارد

 كي ـبـه   دنيرس ـ يبراهاي نكول از سالي به سال ديگر،  و متغير بودن احتمال بخش Kبا فرض وجود در اين مدل 
فـرض   از ايـن رو  .كـرد  نيـي تع )୩ݔ( هر بخـش  ياحتمال مناسب برا عيتوز كي ديتابع مولد احتمال با يفرمول ساده برا

 عي ـمربوط بـه توز  اتيجزئ ،در بخش بعداست كه  ௞ߪ اريو انحراف مع ୩ߤ نيانگيگاما با م عيتوزكه توزيع مدنظر،  شود مي
، بدين صـورت كـه از توزيـع پوآسـون جهـت      استروش استفاده شده در اين پژوهش مشابه اين مدل  .شود يم انيگاما ب

  . ها استفاده شده است تخمين توزيع احتمال تعداد دفعات نكول و از توزيع گاما جهت تخمين توزيع احتمال زيان

  توزيع گاما
.ߙ)Γ	 توزيع گاما .ߙ)Γ	 تابع چگالي احتمال. يك توزيع چوله است (ߚ   :به صورت زير است X براي متغير (ߚ
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ݔ)݌  )1رابطة  ≤ ܺ ≤ ݔ + (ݔ݀ = ݔ݀(ݔ)݂ = (ߙ)߁ఈߚ1  ݔఈିଵ݀ݔഁೣି݁

(ߙ)߁ كه = ׬ ݁ି௫ݔఈିଵ݀ݔஶ௫ୀ଴ توزيع گاما يك توزيع دو پارامتري است كه با ميانگين و انحراف . تابع گاما است
  :شوند تعريف ميصورت زير  پارامترها به. شود ها توضيح داده مي معيار داده

ߤ  )2رابطة  = ߙ ∙ ଶߪ		.		ߚ = ߙ ∙  ଶߚ

  :)1997گزارش كرديت سوئيس، ( دنشو صورت زير تعريف مي پارامترهاي توزيع گاما به، k بنابراين براي هر بخش

௞ߙ  )3رابطة  = ௞ଶߪ௞ଶߤ ௞ߚ				.				 = ௞ߤ௞ଶߪ  

  هاي عصبي شبكه
مكانيسم فراگيري و . نسان ناميدمغز ا عصبي هاي الكترونيكي از ساختار ض زياد، مدلاتوان با اغم اي عصبي را ميه هبكش

 براساس همين الگو بنا ،عصبي طبيعي نيز هاي هاي الكترونيكي شبكه مدل. بر تجربه استوار است طور كلي بهآموزش مغز 
توان  ها مي از اين شبكه. گيري كنند توانند ياد بگيرند و تصميم جز چند ماتريس كه مي ،ها چيزي نيستند اين شبكه. اند شده

  .كردكنند، استفاده  در كارهايي كه از يك الگوريتم دقيق پيروي نمي
يك سيستم ديناميكي بـا سـاختار    عنوان بههاي عصبي از زماني شروع شد كه مغز  مندي به شبكه تحقيقات و علاقه

 ةنتيج ـ ،كـاركرد مغـز   خصـوص نگـرش نـوين در   . پردازشگرهاي متداول شناخته شد مغاير با موازي و پردازشگري كاملاً
اجتماعي از اجزاي محاسباتي كوچك  عنوان بهساختار مغز  بارةتفكراتي بود كه در اوايل قرن بيستم توسط رامون سگال در

نـرون بـه    )1011( تريليون 100يك سيستم پردازش اطلاعات با ساختار موازي، از  عنوان بهمغز . به نام نرون شكل گرفت
هـاي   بنـدي زيـر را از كاربردهـاي شـبكه     توان جمع طور خلاصه مي به .ه استارتباط تشكيل شد 1016 هم مرتبط با تعداد

   :)39-23: 1386منهاج، ( كردعصبي ارائه 
 ؛بندي، شناسايي و تشخيص الگو طبقه .1

 ؛پردازش سيگنال .2

 ؛هاي زماني بيني سري پيش .3

 ؛و كنترل سازي مدل .4

  ؛سازي بهينه .5
 ؛هاي خبره و فازي سيستم .6

 ؛كننده مسائل مالي، بيمه، امنيتي، بازار بورس و وسايل سرگرم .7

  .ساخت وسايل صنعتي، پزشكي و امور حمل و نقل .8
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  پرسپترون شبكة عصبي

اين  .شوند محسوب ميهاي عصبي  ترين شبكه كاربردي از جملهويژه پرسپترون چند لايه،  هاي عصبي پرسپترون، به شبكه
هاي عصبي كه اغلب زياد هم نيستند، يك نگاشت غيرخطـي را بـا    ها و سلول ها قادرند با انتخاب مناسب تعداد لايه شبكه

  .)78: 1386منهاج، ( دهد شكل زير ساختار شبكه پرسپترون تك لايه را نشان مي. خواه انجام دهند دقت دل
  

 
 هيپرسپترون تك لا. 3شكل 

 پژوهش تجربي ةپيشين

و در موارد  هسازي سبد سهام انجام شد بهينه ةاكثر اين تحقيقات در حوز. مديريت پرتفوي فراوان است ةيقات در زمينتحق
هاي عصـبي و فـازي،    هاي اقتصادسنجي، شبكه روش. ه استشد  ها پرداخته سازي پرتفوي اعتباري بانك كمتري به بهينه

هـا   براي تعيين پرتفوي بهينه در اين پژوهش به كار برده شده هاي روش از جمله... ريزي آرماني و الگوريتم ژنتيك، برنامه
مثبت اسـتفاده از ايـن    تأثيراي بر  سازي نشانه بهينه فرايندهاي عصبي و فازي در  روند رو به رشد استفاده از شبكه. هستند
  . سازي است بهينه فرايندها در  روش

بـراي مثـال    ؛شـده اسـت  نگاشـته  سازي پرتفوي  در بهينه عصبي شبكةاستفاده از  ةمقالات خارجي بسياري در زمين
انتخـاب  ة هاپفيلـد در مسـئل   شبكة عصـبي  و يتزيماركو واريانسـ   مدل ميانگين ، ازدر پژوهشي) 2007(  1و گومز فرناندز

داشته باشد  گذاري كمي در شرايطي كه پرتفوي، ريسك سرمايه دهد نشان مي آمده دست بهنتايج  .اند پرتفوي استفاده كرده
ها نيز  در مورد پرتفوي اعتباري بانك .دهد هاي بهتري ارائه مي حل ه را شبكة عصبيو از تنوع مناسبي برخوردار باشد، مدل 

هـاي عصـبي بـراي     اسـتفاده از شـبكه  «اي بـا عنـوان    ، در مقالـه )2010( 2فتحي و ياسين .را نام برد يهاي توان نمونه مي
گيـري در مـورد    ابزاري بـراي تصـميم   عنوان به شبكة عصبي، از يك »در سيستم بانكي اردنها  گيري در مورد وام تصميم

 يتكنيك ـ ،هاي عصبي استفاده از شبكه كه دهد نتايج نشان مي. ندا ها استفاده كرده ارزيابي اعتباري مشتريان بانكو ها  وام
 . هاي تجاري اردن است ها در بانك موفق براي پرتفوي وام

هـا در   ، جهت كمك بـه بانـك  4ريزي خطي با استفاده از الگوريتم كارماركار ، به ارائه يك مدل برنامه)2013( 3دنكور

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Fernandez & Gomez  
2. Fathi & Yaseen 
3. Donkor 
4. Karmarkar 
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طبق نتايج با اسـتفاده از ايـن مـدل،    . ها است تابع هدف ماكزيمم شدن بازده وام. ه استها پرداخت سازي پرتفوي وام بهينه

، از روش )2016( 1، الحسـيني، حسـن و حسـنين   متـاوا . شـود  يها حاصـل م ـ  افزايش قابل توجهي در بازدهي پرتفوي وام
به نحوي كه سود بانك حداكثر و احتمـال نكـول   اند؛  استفاده كردهها  سازي پرتفوي وام بانك الگوريتم ژنتيك جهت بهينه

وام و رتبـه  هاي اعتباري، اندازه وام، نوع وام، نـرخ بهـره وام، زيـان مـورد انتظـار       طول مدت وام، محدوديت. حداقل شود
متغيرهايي جهت تعيين اينكه كدام مشتري بايد براي وام دادن انتخاب شود، استفاده شـده   عنوان بهگيرنده  اعتباري قرض

سازي پرتفوي براسـاس ميـانگين و ارزش در معـرض     بهينه«اي با عنوان  در مقاله) 2017( 2كارتي مكو  ، كيولوين. است
اند كـه در آن از  ه كردواريانس ماركوئيتز استفاده ـ   روش جايگزين روش ميانگين ، از يك»رويكرد ناپارامتريكـ   ريسك
VaR3 شود معيار ريسك استفاده مي عنوان به .  

در . دهـد  سـازي نتـايج مطلـوبي ارائـه مـي      در بهينـه  شبكة عصبيها مدل  كه بيان شد، در اكثر پژوهش همان طور
، در پژوهشي با هـدف دسـتيابي بـه يـك     )1381(راعي . ند افزايشي داردها رو هاي داخلي نيز استفاده از اين مدل پژوهش

 شـبكة عصـبي  مـدل مـاركوئيتز و    ةمقايسبه  ،پذير گذاران مخاطره سهام براي سرمايه گذاري مناسب در سبد مدل سرمايه
 و منصـوري . بر مدل ماركوئيتز برتري دارد شبكة عصبيدهد مدل  آمده نشان مي دست بهمصنوعي پرداخته است كه نتايج 

هاي عصبي پرسپترون چندلايـه،   گيري از شبكه اي با استفاده از يك سري متغيرهاي مستقل و بهره ، در مقاله)1381(آذر 
طبـق  . كردندزمان تحليل  هم طور بههاي درخواست كننده اعتبار را  ها و سازمان ريسك اعتباري و ظرفيت اعتباري شركت

 ؛از قابليت مشابهي برخوردارند ،و رگرسيون لجستيك در برآورد ريسك اعتباري شبكة عصبيهاي  مدل ،آمده دست بهج نتاي
  .بيشتري دارنددر برآورد ظرفيت اعتباري مشتريان توان  شبكة عصبيهاي  ولي مدل
، ماركوئيتزهاي  ه ار مدلهاي داخلي بسياري وجود دارد كه با استفاد ها نيز پژوهش پرتفوي اعتباري بانكخصوص در 

سـازي پرتفـوي، از زمـاني كـه      مسـئله بهينـه  . انـد  به تعيين تركيب بهينه پرداخته... هاي عصبي و الگوريتم ژنتيك، شبكه
هـاي بعـد از    پـژوهش . هاي فراواني داشته است ، پيشرفتكردواريانس را مطرح ـ   سازي براساس ميانگين بهينه ماركوئيتز
 ؛)1399 ،خواه راعي، باسخا و مهدي(هايي دارد  عامل ريسك، كاستي عنوان بهكه استفاده از واريانس  نشان دادند ماركوئيتز

، تركيب )1389(صادقيان  و مهرآرا. گيرد سازي مورد استفاده قرار مي يك روش بهينه عنوان به ماركوئيتزاما همچنان روش 
. اند هكردسازي ماركوئيتز را محاسبه  ي مبتني بر مدل بهينههاي اقتصاد بهينه پرتفوي اعتباري بانك سامان در قالب بخش

هاي خدمات، صنعت و معدن، مسكن و سـاختمان و كشـاورزي از بيشـترين     ترتيب بخش هاي اين پژوهش، به طبق يافته
پرتفوي بررسي «نامه كارشناسي ارشد خود با عنوان  در پايان) 1390(كمرئي . سهم در پرتفوي بهينه وام بانك برخوردارند

هاي مختلف اقتصادي در پرتفوي اعتباري  ، سهم تسهيلات بخش»آن ةتسهيلات اعطايي بانك سپه و تعيين تركيب بهين
بازرگاني و  هاي دهد كه بخش نتايج نشان مي. ه استسازي پرتفوي ماركوئيتز تعيين كرد بانك سپه را با استفاده از مدل بهينه

  .كند ها به افزايش نرخ بازدهي پرتفوي تسهيلات كمك مي ساختماني دو بخش ريسكي هستند كه افزايش سهم آن

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Metawa, Elhoseny, Hassan & Hassanien 
2. Lewin, Qu & MacCarthy 
3. Value at Risk 
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خـواني نـدارد، رونـد     شود كه با واقعيـت هـم   مي منجر هايي هاي مدل ماركوئيتز كه به پذيرش فرض كاستي دليل به

شده كه  هاي متفاوتي نشان داده روبه افزايش است و در پژوهش. ..و شبكة عصبيهاي الگوريتم ژنتيك و  استفاده از روش
سازي سـبد تسـهيلات اعطـايي     ، به بهينه)1393( ، صالحي، جعفري اسكندريصالحي .دارندها كارايي بيشتري  اين روش
ه از الگـوريتم  در ايـن مـدل بـا اسـتفاد    . نـد ريزي رياضي و الگوريتم ژنتيك پرداخته ا مالي با استفاده از برنامه هاي مؤسسه

 . شود كند تعيين مي ژنتيك بهترين سبد تسهيلات بانك تجارت كه سود را حداكثر مي

سـازي   كاربرد الگوريتم ژنتيـك چندهدفـه در بهينـه   «اي با عنوان  ، در مقاله)1394(، باقي، عبدالباقي، كاظمي دلوي
، نـرخ نكـول تسـهيلات     مؤثرررسي نرخ بهره ، به ب»)بانك ملي استان اصفهان :مطالعه موردي(پرتفوي تسهيلات بانك 

هـاي ايـن پـژوهش نشـان      يافته. اند تلف و سبد بهينه تسهيلات پرداختههاي مخ اعطايي در قالب عقود اسلامي در بخش
از پرتفـوي فعلـي    آمده اسـت، متفـاوت   دست بهدهد كه پرتفوي بهينه تسهيلات كه توسط الگوريتم ژنتيك چندهدفه  مي

و  مـؤثر هاي مختلف حاكم بر اعطاي تسهيلات است و نيز نـرخ بهـره    ها و سياست دهنده محدوديت بانك است و پوشش
 .و درجه كارايي سبد فعلي تسهيلات است مؤثربالاتر از نرخ بهره  ،درجه كارايي تسهيلات مبتني بر مدل

هاي  يي با استفاده از شبكهرويكرد تشكيل پرتفوي تسهيلات مالي اعطا« اي با عنوان ، در مقاله)1395(اشتري تفتي 
مصنوعي، تسهيلات اعطايي يكي از شعب  شبكة عصبي، با استفاده از »)مطالعه موردي بانك ملي ايران(عصبي مصنوعي 

  . ه استكردبندي  بانك ملي ايران را اولويت
هاي اقتصـادي در   هاي بهينه بخش مصنوعي جهت تعيين وزن شبكة عصبي به همراه رويكرد اكچوئريكارگيري  به

ها در جهـت تخصـيص بهينـه اعتبـارات حـائز       پرتفوي اعتباري بانك رويكرد جديدي است كه با توجه به كمك به بانك
تـاكنون پژوهشـي در زمينـه     .گذاري اعتباري بانـك قابـل اسـتفاده اسـت     ريزي و سياست اهميت فراوان است و در برنامه

هـا انجـام نشـده اسـت و ايـن       سازي پرتفوي اعتبـاري بانـك   هاي مبتني بر رويكرد اكچوئري جهت بهينه اده از مدلاستف
، )1396( محبـي  و حيـدري، ابراهيمـي  در تحقيقـي  . موضوع دليلي بر نوآوري در روش استفاده شده در اين پژوهش است

نتـايج  . اند هكردبرآورد  +CreditRiskشناسي  از روش سنجي استفاده ريسك پرتفوي اعتباري بانك رفاه را با هدف امكان
ريسـك   سازي مدلهاي ايراني از توابع اكچوئري براي  توان با موفقيت در بانك آن است كه مي ةدهند آمده نشان دست به

  .كردبيني و تحليل موارد نكول استفاده  اعتباري و پيش

 شناسي پژوهش روش

ريسـك اعتبـاري از روش اكچـوئري و روشـي مشـابه مـدل        سـازي  مـدل هت كه بيان شد در اين پژوهش ج همان طور
CreditRisk+ بدين صورت كه با در نظر گرفتن توزيع پوآسون جهت تخمين توزيع احتمال فراوانـي  . ه استاستفاده شد

بـه توزيـع    ها براي هر بخش اقتصادي، رويدادهاي نكول و تقريب گاماي انتقال يافته جهت تعيين توزيع احتمال زيان وام
) كوانتايل توزيع احتمال زيان(نيز  )VaR( معيار ارزش در معرض خطر. رسيم احتمال زيان كل تسهيلات اعطايي بانك مي

 . معيار ريسك اعتباري محاسبه شده است عنوان به
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و  1متلـب  يافزارهـا  رحله بعـد بـا اسـتفاده از نـرم    در م. شده است استفاده اكسل افزار ها از نرم دهي داده جهت سامان

. ي طراحـي شـدند  سازي پرتفوي اعتبار سازي مدل ريسك اعتباري و بهينه ههاي عصبي مورد نياز جهت پياد شبكه ،2ميپل
هاي بهينه، بـازده   در پايان با توجه به وزن. استپرتفوي تسهيلات بانك  )VaR( سازي ريسك اعتباري تابع هدف حداقل

، 1392با توجه به اينكه نرخ سود تسهيلات در سـال  . دشو فعلي بانك مقايسه ميپرتفوي بهينه محاسبه شده و با پرتفوي 
 .تعيـين شـده اسـت   درصـد  15نرخي ثابت و حـدود  ) سالي كه اطلاعات آن از طريق بانك در اختيار محقق قرار داده شد(

ت اعطـايي هـر   هاي مختلف اقتصادي از نسبت درآمدهاي حاصل از تسهيلات به كل تسـهيلا  جهت محاسبه بازده بخش
هـاي   تقريب توزيع احتمال زيان و محاسبه ارزش در معرض خطر و نيـز شـبكه    روش ،در ادامه .بخش استفاده شده است

  .اند عصبي استفاده شده با جزئيات بيشتر بررسي شده

 VaRتقريب توزيع احتمال زيان و محاسبه 

فراوانـي   توزيع احتمال. زيع احتمال زيان تقريب زده شودجهت تعيين معيار ريسك اعتباري، لازم است كه در ابتدا تابع تو
از تقريـب   )شـدت نكـول  ( هـا  شود و براي تقريب توزيع زيان مي در نظر گرفتهتوزيع پوآسون  ،حوادث و رويدادهاي نكول

 بسـتگي  همب يپس از انجام تقريب با استفاده از پارامترهاي توزيع تعيين شده، ضرا. ه استگاماي انتقال يافته استفاده شد
با استفاده  VaR و كاپيولاي گوسي، به توزيع زيان كل پرتفوي تسهيلات رسيده و ميزان هاي مختلف اقتصادي بين بخش

 . شود محاسبه مي 95/0از معكوس تابع گاما و كوانتايل 

هـا،   از اين روشبا اين حال ايراد اصلي برخي . پذير است ها امكان دقيق توزيع زيان كل در بسياري از حالت ةمحاسب
دو . را كـاهش بدهنـد مطلـوب هسـتند     فرايندبه همين سبب محاسبات تقريبي كه بتوانند زمان . هاست گير بودن آن وقت

تقريب گاماي انتقال يافته كه در اين پژوهش از حالت . 2تقريب نرمال و  .1: ند ازا زدن توزيع زيان كل عبارت روش تقريب
  .ه استشددوم يعني تقريب گاما استفاده 
گردد كه اين توزيع فقط بر پايه دو گشتاور اول قـرار دارد و بـه    ب نرمال به اين موضوع برمييدليل اصلي ضعف تقر

تقريب گاماي انتقـال يافتـه بـر ايـن مشـكل از راه در نظـر       . كند سازي مدلتواند چولگي توزيع واقعي را  همين دليل نمي
بـا   Sيافته اين است كه توزيع  ايده اصلي وراي تقريب گاماي انتقال .آيد ق ميفائ Sگرفتن سه گشتاور اول متغير تصادفي 

از راه  kو  α  ،βپارامترهاي . يك عدد ثابت است تخمين زده شود kو  Y ~ gamma(α,β) كه در آن Y+kر يتوزيع متغ
ي بر تأثيرواحد  kمتغير به اندازه انتقال هر . شوند برابر قرار دادن ميانگين، واريانس و ضريب چولگي دو توزيع محاسبه مي

و  α ، βبراين اسـاس پارامترهـاي   . كند جا مي واحد جابه kضريب چولگي و واريانس آن ندارد و فقط ميانگين را به اندازه 
k توان با اين معادلات تخمين زد را مي:  

ሾܻሿܧ  )4رابطه  = ߚߙ + ݇	
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. MATLAB 
2. MAPLE 
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ሾܻሿܴܸܽ  )5رابطه  =  ଶߚߙ

ሾܻሿܭܵ  )6رابطه  =  ߙ√2

را نيز در محاسـبات   Sب نرمال اين است كه چولگي توزيع ييافته نسبت به تقر ترين مزيت تقريب گاماي انتقال مهم
ܵ)ݎܲ با اين حال نياز به انجام يك محاسبه بيشتر دارد و همچنين ممكن اسـت بـه عـددي غيـر از صـفر بـراي      . كند لحاظ مي < هاي  تواند جواب يافته راحت است و مي گاماي انتقال رغم اين امر، تقريبعلي. منجر شود كه صحيح نيست 	(0

 .)191-185: 1396راعي،  و باجلان( .خوبي ارائه دهد

  هاي عصبي  شبكه
  VaRجهت محاسبه  1رونده پس انتشار شبكه پيش. 1

سـازيم كـه    اي مـي  در واقع شـبكه . شود انجام مي با يك لايه پنهانپرسپترون  شبكة عصبياين مرحله با استفاده از يك 
است كه از معكوس تابع  Yورودي تابع كوانتايل بردار . كندرا محاسبه يعني ارزش در معرض خطر  2بتواند مقدار كوانتايل

 .آيد مي دست بهگاما 

݈݁݅ݐ݊ܽݑݍ  )7رابطه  ൭෍ ௜ܺ ௜ܹସ
௜ୀଵ . 0.95൱ = )݈݁݅ݐ݊ܽݑݍ ௜ܻ . 0.95)

تعـداد   .شـود  آموزش داده مـي  3است و با استفاده از الگوريتم لونبرگ 4شكل صورت  اين شبكه پرسپترون بهساختار 
تعـداد لايـه پنهـان و    . قابل تعيين است ،شود بردار ورودي و نرون در لايه خروجي به وسيله نگاشتي كه بر شبكه ارائه مي

توانـد   هاي هر لايه كافي نباشد، شبكه نمـي  اي پنهان و نرونه پنهان موضوع مهمي است اگر تعداد لايهلاية نرون در هر 
طبـق   .شـود  ثباتي شبكه مـي  ها بيش ازحد باشد منجر به بي مناسب به يك جواب بهينه همگرا شود و اگر تعداد آن طور به

ا، دپـاز،  ويلاروبي ـ(كنـد   اي را فـراهم مـي   لايه امكان تقريب هر تـابع پيوسـته   3قضيه كولموگروف، يك شبكه پرسپترون 
و جهـت تعيـين تعـداد     ه اسـت اسـتفاده شـد   VaRلذا از يك شبكه سه لايه جهت محاسـبه  ). 2018، 4چاموسو، دلاپريتا

 15بـا  (گره بررسي شده و شبكه با كمتـرين خطـا    20تا  5هاي مختلف بين  هايي با تعداد گره پنهان، شبكهة هاي لاي گره
  .ه استانتخاب شد) گره در لايه پنهان

  :اي اين شبكه به صورت زير استه ويژگي
 100 گره ورودي 

 يك گره خروجي 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Feed Forward Back Propagation 
2. Quantile 
3. Levenberge 
4. Villarrubia, Depaz, Chamoso & De La Prieta 
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 15 گره در لايه پنهان 

 الگوريتم يادگيري لونبرگ 

 بار  3000(تايي و بهبود يافته توليد شده توسط مدل اصلي 100بردار  3000: هاي آموزش دادهS    هـاي مختلـف
منظور از بهبود يافته نگاشت، بردارهـاي توليـد شـده    ). شود داده آموزش به شبكه داده مي عنوان بهتوليد شده و 

براي كاهش ميزان خطاي هر تكرار شبكه و بالا رفتن سـرعت محاسـبات در شـبكه     [0,50]توسط كد به بازه 
 )استبا آزمون وخطا محاسبه شده  50مقدار (. دوم است

 هاي خروجي آموزش  دادهquantile (0/95) بردارهاي ورودي آموزش است. 

 بردار توليد شده توسط كد اصلي 1000: هاي آزمايش داده. 

  يا بيشتر است 10-9شرط توقف عدم مشاهده كاهش در ميزان گراديان در هر مرحله به ميزان. 

 

  اول شبكة عصبيساختار . 4شكل 

  سازي  بهينه فرايندرونده پس انتشار خطا تك لايه جهت انجام  شبكه پيش .2
. كنيم اي جديد حل مي سازي را توسط شبكه بهينه مسئلهدر اين مرحله با استفاده از مقدار محاسبه شده توسط شبكه قبل، 

هاي بهينه براي كمينه شدن كوانتايل يافت  Wiكند و  لايه بوده و از الگوريتم گراديان كاهشي استفاده مي اين شبكه تك
 S(v). اسـت  5صورت شكل دف با استفاده از خروجي شبكه قبل و روش پنالتي خارجي به شكل شبكه و تابع ه. شود مي

  .شود در نظر گرفته مي 100برابر ) ρ(مقدار پارامتر پنالتي . يعني ميزان كوانتايل ؛تابع خروجي شبكه اول است

  

 

  دوم شبكة عصبيساختار . 5شكل 
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  :از اند عبارتهاي اين شبكه  ويژگي
 4 گره ورودي 

  گره خروجييك 

 شود هاي مختلفي به شبكه داده مي در هر دوره آموزش شبكه داده .الگوريتم يادگيري گراديان كاهشي.  
 ماتريس بهبود يافته  2000: هاي آموزش ورودي دادهy  هـاي اصـلي   مدل طبق داده(توليد شده از مدل اصلي .(

 .است [0,50]توليد شده به بازه  yهاي  منظور از بهبود يافته نگاشت ماتريس

  الگوريتم كلي برنامه 
  مقيد به غيرمقيد با استفاده از روش پنالتي مسئلهتبديل 

  با استفاده از نگاشت زير [0,50]انتقال بردارهاي آموزش به بازه:  

௜ݒ  )8رابطه  =  (௜ݒ)	௜maxݒ	50
 هاي آموزش به شكل زير محاسبه مقدار تابع هدف با استفاده از همه داده:  

ܥ  )9رابطه  = 12 × 1000 × 4 ෍(݁ݒ݅ݐ݆ܾܿ݁݋	(ݒ௜) − 0)ଶଶ଴଴଴
௜  

 ها محاسبه مقدار گراديان به ازاي هر يك از وزن 

 [1,1-]ها با مقادير تصادفي در بازه  مقداردهي اوليه وزن .  

ሾ݅ሿ݀ܽݎ݃  )10رابطه  = ߲ܥ߲ ௜ܹ 			݅ = 1…4 

هاي مختلف اقتصادي در بانـك   دهي به بخش هاي مقرارتي جهت تعيين ميزان وام با توجه به عدم وجود محدوديت
محـدوديت   سـازي وارد نشـده اسـت و صـرفاً     بهينه فرايندهاي مقرراتي در  محدوديت) طبق اظهارات بانك(بررسي شده، 
هاي بهينه تسهيلات محاسبه شده، ميـزان بـازده محاسـبه     ندر نهايت با استفاده از وز. هاي بهينه را داريم مربوط به وزن

اين پژوهش اين است كه بازده تعديل شده بر مبناي ريسك پرتفوي بهينه از پرتفوي فعلي بانـك بيشـتر   ة فرضي. شود مي
ز سـپس بـا اسـتفاده ا   . بازده مختلف محاسبه شـد  250بار اجرا شد و  250جهت آزمون اين فرضيه، مدل  از اين رواست، 

   .شدآزمون ميانگين، ميانگين بازده پرتفوهاي بهينه با پرتفوي فعلي بانك مقايسه 

  جامعه و نمونه آماري
هـا، جامعـه آمـاري، پرتفـوي اعتبـاري و مجموعـه        سازي پرتفوي اعتبـاري بانـك   توجه به موضوع پژوهش يعني بهينه با

اي از اطلاعـات تسـهيلات    در ايـن پـژوهش، نمونـه   سـازي   به منظور انجام بهينه .تسهيلات اعطايي سيستم بانكي است
مـورد اسـتفاده قـرار    ) اي كه امكان دسترسي به آن توسط بانك فراهم شد آخرين دوره( 1392اعطايي يك بانك در سال 
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مشتري كلان غيربورسـي، اعـم از ميـزان     280به  هاي مربوط به تسهيلات اعطايي مذكور شامل دادهة نمون. گرفته است
   .است هاي اقتصادي به تفكيك بخش... طايي، مانده تسويه نشده، نكول يا عدم نكول مشتري، نرخ بازيابي وتسهيلات اع

  هاي پژوهش يافته
هاي مربوط  در اين پژوهش داده. ه استكردگري خود اقدام به اعطاي اعتبار  بانك مورد بررسي، جهت ايفاي نقش واسطه

 280ميزان تسهيلات اعطـايي بانـك بـه     1جدول . ه استستفاده قرار گرفتمورد ا 1392به مانده تسهيلات اعطايي سال 
. دهـد  ها از تسهيلات اعطا شـده را نشـان مـي    هاي اقتصادي و سهم هر يك از بخش مشتري كلان غيربورسي در بخش

ص داخلـي  ها حاكي از اين است كه با توجه به نقش كليدي بخش صنعت در افزايش ارزش افزوده توليد ناخال بررسي داده
گـذاري در بخـش    يكي از ابزارهاي مهـم در راسـتاي افـزايش سـرمايه     عنوان بهو با در نظر گرفتن اهميت سيستم بانكي 

را به ايـن  ) كل تسهيلات درصد40/56(بخش قابل توجهي از تسهيلات اعطايي  1392صنعت و معدن، بانك نيز در سال 
و  درصـد 64/26هـاي   شاورزي و خدماتي بازرگاني با سـهم هاي ك پس از بخش صنعت، بخش. بخش اختصاص داده است

از درصـد  72/0بخش ساختمان چندان مورد توجه نبوده و . از كل تسهيلات در جايگاه دوم و سوم قرار دارند درصد24/16
اين در حالي است كه بازده حاصل از تسـهيلات اعطـايي بخـش    . ه استشد  تسهيلات بانك به اين بخش تخصيص داده

نرخ بازده محاسبه شده براي  2در جدول  .ه استهاي صنعتي و خدماتي بازرگاني بيشتر بود ي در مقايسه با بخشساختمان
  .شود هر بخش و پرتفوي تسهيلات ارائه مي

 )اعداد به ميليون ريال(تسهيلات اعطايي بانك . 1 جدول
  جمع  ساختماني  كشاورزي خدماتي و بازرگاني صنعتي  ها بخش

  2402342  17325  639983  390107  1354927  ميزان تسهيلات
  %100  %72/0  %64/26  %24/16  %40/56  درصد تسهيلات

 بازدهي. 2جدول 
  كل  ساختماني  كشاورزي خدماتي و بازرگاني صنعتي  ها بخش

  %100  %72/0  %64/26  %24/16  %40/56  درصد تسهيلات
  04371/0  10743/0  12253/0  01626/0  01357/0  بازدهي

  
شـود كـه بـازده كـل      هاي هر بخش در پرتفوي تسهيلات اعطايي بانك مشاهده مـي  ميزان بازده و وزنبا توجه به 

  .درصد371/4پرتفوي تسهيلات اعطايي برابر است با 

  اجراي مدل و استخراج پرتفوي بهينه
 .هـاي اقتصـادي   تك بخش است و بازده پرتفوي برابر است با ميانگين موزون بازده تك VaRمعيار ريسك مورد استفاده 

  :شود به صورت زير تعريف مي مسئله ؛ از اين روسازي ريسك پرتفوي است هدف، حداقل
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ܵ minܸܴܽ௣  )11رابطه  ∙ ෍		:ݐ ௜ܹ = 1	௡

௜ୀଵ 				 ௜ܹ ≥ 0 

در نهايـت بـا   . شـده اسـت    نشان داده 7و  6هاي  شكلدر اقتصادي توزيع احتمال تخمين زده شده براي هر بخش 
  .رسيم ها مي ها، به يك توزيع كل براي زيان استفاده از اين توزيع

 

  يهر بخش اقتصادزيان احتمال  يتوابع چگال. 6 شكل

  

 

  يهر بخش اقتصاد زيان ياحتمال تجمع عيتوابع توز. 7شكل 
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  :دهد هاي بهينه محاسبه شده را نشان مي نمونه از وزن 20بار اجرا شده و جدول زير  250ظر مدل مورد ن

 هاي بهينه وزن. 3 جدول

VaR  بازدهي 
  ها وزن

 شماره
 صنعتي خدماتي و بازرگاني كشاورزي  ساختماني

656/5136 083607/0 701405/0 038361/0  008731/0 251503/0 1  

305/4023 093154/0  596892/0 211670/0 184363/0 007075/0 2 

159/4498 099705/0  478510/0 376755/0 063506/0 081229/0 3 

381/4431 087365/0  630687/0 128030/0 241085/0 000198/0 4 

367/3513 102448/0  602234/0 294370/0 103397/0 0 5 

188/4604 102900/0  518050/0 373168/0 016868/0 091914/0 6 

82/4544 096107/0  430200/0 386570/0 014031/0 169198/0 7 

544/5551 109040/0  176047/0 722043/0 101326/0 000584/0 8 

311/4702 093517/0  492647/0 304393/0 201005/0 001955/0 9 

086/2986 097001/0  888889/0 0 0 111111/0 10 

087/2586 098185/0  793623/0 090336/0 104915/0 011126/0 11 

486/3351 114335/0 403882/0 576784/0 003745/0 015588/0 12 

427/3029 104263/0 717863/0 213314/0 026768/0 042055/0 13 

905/6846 092139/0 303273/0 459146/0 028127/0 209454/0 14 

881/5403 090103/0 388837/0 363392/0 164134/0 083636/0 15 

83/4567 115408/0 269676/0 701630/0 028529/0 000165/0 16 

985/4669 089257/0 712495/0 080138/0 029866/0 177502/0 17 

438/5375 115948/0 001411/0 936873/0 060987/0 000729/0 18 

2949/882 107902/0  951659/0  045977/0  0  002364/0  19  

131/3176  079891/0  695158/0  002383/0  302437/0  000022/0  20  

  

. ه اسـت در جدول زير ارائه شد) پرتفويي با بيشترين بازدهي(پرتفوي بهينه تعيين شده، بهترين پرتفوي  250در بين 
بهتـرين پرتفـوي برابـر پرتفـويي بـا       ،اسـت  محاسبه شده در هر حالت حداقل مقدار ممكن VaRبا توجه به اينكه ميزان 

هاي محاسبه شـده   مبلغ وام.  درصد5948/11برابر است با بازدهي اين پرتفوي . ه استبيشترين بازدهي در نظر گرفته شد
  .براي هر بخش با فرض اين است كه مجموع مبالغ تسهيلات برابر ميزان فعلي باشد
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 پرتفوي بهينه. 4 جدول

  كل  ساختماني  كشاورزي  خدماتي و بازرگاني  صنعتي  ها بخش

  1  001411/0  936873/0  060987/0  000729/0  هاي پرتفوي بهينه وزن
  115948/0  10743/0  12253/0  01626/0  01357/0  بازده

  2402342  7/3389  36/2250689  63/146511  31/1751  مبلغ تسهيلات

 مقايسه پرتفوي فعلي و پرتفوي بهينه .5 جدول

  VaR  ساختماني  كشاورزي  خدماتي و بازرگاني  صنعتي  ها بخش

  438/5375  001411/0  936873/0  060987/0  000729/0 پرتفوي بهينه

  3/27964  0072/0  2664/0  1624/0  5640/0  پرتفوي فعلي

  

كشـاورزي، خـدماتي و   : از انـد  عبـارت هاي اقتصادي به ترتيب از بيشترين تا كمترين سهم  طبق اين پرتفوي، بخش
  .بازرگاني، ساختماني و صنعتي

  آزمون فرضيه
. ه اسـت شـد   پرتفوي محاسبه شده توسـط مـدل اسـتفاده    250آمده از  دست بههاي  جهت آزمون فرضيه پژوهش از بازده

. فرضيه پژوهش اين است كه بازده تعديل شده نسبت به ريسك پرتفوي بهينه از بازدهي پرتفوي فعلي بانك بيشتر است
  :هاي محاسبه شده از ميانگين بازده فعلي پرتفوي باشد، داريم برابر اختلاف ميانگين بازده dبنابراين اگر 

݀  )12رابطه  = ܴ௜ − ܴ଴				ܴ଴ = 0/04371					ܴ௜ = بهينه پرتفوي ݀				:଴ܪ൜ بازده ≤ ݀				:ଵܪ0 > 0 

ه آزمون با مقادير بحراني با توجه به قضيه حد مركزي در جدول زير مقدار آمار. آزمون از نوع يك دنباله راست است
 .ه استتوزيع نرمال مقايسه شد

 آمارة آزمون با مقادير بحراني توزيع نرمال. 6جدول 
  وضعيت فرضيه مقدار آماره  Zمقدار بحراني   سطح اطمينان

  تأييد  292/139  28/1  90%
  تأييد  292/139  645/1  95%
  تأييد  292/139  33/2  99%

. را رد كرد H1توان فرض  نميدرصد 99و درصد 95،  درصد90سطوح اطمينان  شود كه در طبق نتايج مشاهده مي
از بازده فعلي  به ميزان معناداري هاي محاسبه شده براي پرتفوي بهينه از طريق مدل، توان گفت كه ميانگين بازده لذا مي

  .پرتفوي تسهيلات بيشتر است
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  بحث

ها  پردازيم تا نشان دهيم در واقعيت نيز روند تغيير وزن به بررسي پرتفوي تسهيلات اعطايي نظام بانكي مي اين بخشدر 
طبق اطلاعات منتشر شده توسط بانك مركزي، تسهيلات . ه استدر پرتفوي تسهيلات اعطايي مشابه موارد محاسبه شد

بـه   1397تـا   1390هـاي   هاي اقتصادي براي سال خشمالي و اعتباري به تفكيك بهاي  مؤسسهها و  اعطايي تمام بانك
) 1391به جز بخش ساختماني در سال (جدول، ميزان تسهيلات اعطايي به هر بخش  اين با توجه به .است 7شرح جدول 

  . ه استو هر سال بر حجم تسهيلات اعطايي افزوده شد ه استروند صعودي داشت

 )الير ارديليارقام به م( ينظام بانك يياعطا لاتيتسه زانيم. 7جدول 

  سال  
 1397 1396 1395 1394 1393 1392 1391 1390   ها  بخش

 2089333 1742174 1609194 1219493 1064924 706034  619324 633928 صنعتي

 4018267 3380028 2903059 2168763 1681123 1143614  893595 858934خدماتي و بازرگاني

 584911 492906 466782 352229 255838 222340  176945 172343 كشاورزي

 1037335 517440 501192 431148 404492 287074  264135 341396 ساختماني

 7729846 6132548 5480227 4171633 3406377 2359062  1953999 2006601 جمع

  

  

 

 ينظام بانك يياعطا لاتيسهم هر بخش از تسه .8 شكل

  

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397

ساختمانی 17/01% 13/52% 12/17% 11/87% 10/34% 9/15% 8/44% 13/42%

کشاورزی 8/59% 9/06% 9/42% 7/51% 8/44% 8/52% 8/04% 7/57%

خدماتی و بازرگانی 42/81% 45/73% 48/48% 49/35% 51/99% 52/97% 55/12% 51/98%

صنعتی 31/59% 31/70% 29/93% 31/26% 29/23% 29/36% 28/41% 27/03%
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نظـام   استفاده شده، پرتفوي بهينه را بـا پرتفـوي   1392پژوهش از اطلاعات مربوط به سال با توجه به اينكه در اين 

و خدماتي و بازرگـاني افـزايش    هاي كشاورزي سهم بخش 1392تا  1390از سال . كنيم مقايسه مي 1392بانكي در سال 
آمده در  دست بهاً مشابه نتايج هاي ساختماني و صنعتي كاسته شده است كه اين موضوع تقريب يافته است و از سهم بخش

هاي كشاورزي و خدماتي و بازرگاني افزوده شـود بـا ايـن     زيرا طبق نتايج اين پژوهش بايد بر سهم بخش ؛پژوهش است
درحالي كه در نظـام بـانكي    ،تفاوت كه در پرتفوي بهينه بانك مورد نظر، بيشترين سهم مربوط به بخش كشاورزي است

دهد كه نتايج مدل از ايـن نظـر بـا     اين نشان مي. هاي خدماتي و بازرگاني و صنعتي است خشبيشترين سهم مربوط به ب
روند به سمت افزايش تسـهيلات دو بخـش كشـاورزي و بازرگـاني و      1392يعني در واقعيت تا سال . واقعيت تطبيق دارد

سـمت افـزايش تسـهيلات     ها بـه  ، روند بانك1397تا  1390هاي  طي سال. خدمات و كاهش سهم دو بخش ديگر است
  . هاي ديگر بوده است بخش خدماتي و بازرگاني و كاهش سهم بخش

هـاي تسـهيلات نظـام بـانكي در سـال       هاي بهينه محاسبه شده براي بانـك و وزن  در كل با وجود تفاوت بين وزن
افزايش حجم تسـهيلات در  ها در واقعيت نيز به دنبال  ها مشابه است و بانك توان گفت روندهاي تغييرات وزن ، مي1392

  .بخش كشاورزي هستند

  هاگيري و پيشنهاد نتيجه
هـاي مختلـف اقتصـادي از     در اين پژوهش پرتفوي تسهيلات اعطايي بانك مورد بررسـي قـرار گرفـت تـا سـهم بخـش      

سـك  معيـار ري  عنوان بهپرتفوي  )VaR( از اين رو ارزش در معرض ريسك. شودتسهيلات بانك، در پرتفوي بهينه تعيين 
ة در ادامه با استفاده از يك شبكه ديگر، پرتفوي بهين. شدسازي  پياده شبكة عصبيتعيين و سپس مدل ريسك اعتباري در 

  . استخراج شد شوددر آن حداقل  VaRاي كه معيار ريسك  گونه  بانك به
بازده هر بخش اقتصادي از نسبت درآمد حاصل از تسهيلات در هر بخش به كل تسهيلات آن بخش  ةبراي محاسب

مـدل  . سود آن در نظر گرفتـه شـد  ة استفاده شد و زيان تسهيلات نكول كرده، برابر مانده تسويه نشده تسهيلات به علاو
هاي محاسبه شده  VaRبا توجه به اينكه . ه استو بازده براي هر بار مشخص شد VaRبار اجرا شده و ميزان  250شبكه 

پرتفـوي،   250باشد، پرتفويي كه از بـين ايـن    براي هر حالت حداقل مقدار ممكن با توجه به توزيع احتمال تعيين شده مي
در پرتفوي فعلي بانك بخـش صـنعتي بيشـترين سـهم را     . ه استپرتفوي بهينه تعيين شد عنوان بهبيشترين بازده را دارد 

كشاورزي، خدماتي و بازرگـاني،  : صورت ها از بيشترين تا كمترين سهم به حالي كه در پرتفوي بهينه ترتيب بخشدر  ،دارد
با بازده پرتفـوي   در سطوح اطمينان مختلف، است كه درصد5948/11بازده پرتفوي بهينه برابر . استساختماني و صنعتي 
  .رددا معنادارياست، اختلاف  درصد371/4فعلي بانك كه برابر 

از اين رو بانك بـا اصـلاح   . ها در پرتفوي بانك متفاوت از پرتفوي بهينه است طبق پژوهش انجام شده، سهم بخش
با بررسي پرتفوي تسـهيلات  . آورد دست بهتري  و بازده مطمئن كندتواند ريسك خود را حداقل  پرتفوي تسهيلات خود مي

ين محـدوديت ايـن   تـر  مهـم  .كنـد  مـي  تأييـد نيز نتايج مدل را  شواهد تجربي 1392نظام بانكي، مشاهده شد كه در سال 
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جهـت محاسـبه توزيـع     شود هاي مورد نياز بود لذا جهت بهبود اجراي مدل پيشنهاد مي پژوهش، موضوع دسترسي به داده

  .شودهاي بيشتري در مدل وارد  ديتو محدو شوداحتمال زيان از اطلاعات اعتباري دقيق مشتريان استفاده 

  منابع
مطالعـه  (هـاي عصـبي مصـنوعي     رويكرد تشكيل پرتفوي تسهيلات مالي اعطايي با اسـتفاده از شـبكه  ). 1395( تفتي، بهروز اشتري

 .اولين همايش ملي مديريت و علوم انساني). موردي بانك ملي ايران

  . اه تهرانانتشارات دانشگ :، تهران)چاپ اول( اصول محاسبات فني بيمه). 1396(باجلان، سعيد؛ راعي، رضا 

ريسـك اعتبـاري سـبد تسـهيلات اعتبـاري بانـك بـا         سازي مدل). 1396(حيدري، محمدسعيد؛ ابراهيمي، سيد بابك؛ محبي، نگين 
. فصلنامه علمـي پژوهشـي دانـش مـالي تحليـل اوراق بهـادار      ). مطالعه موردي بانك رفاه(اكچوئري  سازي مدلاستفاده از 

10)34(، 55-71 .  

سـازي   كاربرد الگـوريتم ژنتيـك چندهدفـه در بهينـه    ). 1394(، ابراهيم؛ عبدالباقي، عبدالمجيد؛ كاظمي، جواد دلوي، محمدرضا؛ باقي
 -100، )27(7، و حسابرسي نشريه تحقيقات حسابداري). مطالعه موردي بانك ملي استان اصفهان(پرتفوي تسهيلات بانك 

120 .  

انـداز مـديريت    چشـم . و مـاركوئيتز  شـبكة عصـبي  مقايسـه   :پـذير  مخاطره گذار تشكيل سبد سهام براي سرمايه). 1381(راعي، رضا 
  .96 -78، )2(2 بازرگاني،

سازمان مطالعه و تدوين كتب علوم انسـاني   :تهران). چاپ نهم( مهندسي مالي و مديريت ريسك). 1393(راعي، رضا؛ سعيدي، علي 
  . )سمت( ها دانشگاه

و رويكرد ناهمساني  Mean-CVaR سازي سبد سهام با استفاده از روش بهينه) 1399(خواه، حسين  رضا؛ باسخا، حامد؛ مهدي راعي،
  .159-149، )2(22، تحقيقات ماليواريانس شرطي متقارن و نامتقارن، 

پايـان نامـه   . مصنوعي شبكة عصبيو  +CreditRiskها با استفاده از مدل  سازي پرتفوي اعتباري بانك بهينه). 1398(رئيسي، سارا 
 .دانشكده مديريت دانشگاه تهران. سي ارشدكارشنا

سسات مالي با اسـتفاده از  ؤسازي سبد تسهيلات اعطايي م بهينه). 1393(صالحي، فهيمه؛ صالحي، مجتبي؛ جعفري اسكندري، ميثم 
  ).3(2. فصلنامه توسعه مديريت پولي و بانكي). مطالعه موردي بانك تجارت(ريزي رياضي و الگوريتم ژنتيك  برنامه

 .هـا  بانـك  ياعتبار سكيبر ر لاتيتسه يدر پرتفو ياثر تنوع بخش ).1395( ؛عبدالصمد ،يرحمان ؛سامان ،يفلاح ؛اله عزت ان،اسيعب
  .166 -149، )1(18، يمال قاتيتحق

جهـت   يزنبـور عسـل مصـنوع    يبـر كلـون   يمبتن ـ شبكة عصبي كرديرو). 1393(محمد  زاده، يجانيهند ؛رضا ،يراع ؛دسعي پور، فلاح
  . 53 -33، )21(5. اوراق بهادار تيريو مد يمال يمجله مهندس. ها بانك انيمشتر يرتبه اعتبار نيتخم

دانشـكده  . نامه كارشناسي ارشـد  پايان. بررسي پرتفوي تسهيلات اعطايي بانك سپه و تعيين تركيب بهينه آن). 1390(كمرئي، مريم 
  .مديريت دانشگاه تهران
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رگرسـيون   هاي عصبي، رويكرد شبكهـ   طراحي و تبيين مدل كارآمد تخصيص تسهيلات بانكي). 1381(منصوري، علي؛ آذر، عادل 
  .146 -125 ، )3(6، نشريه مدرس. لجستيك و خطي

 . اميركبير صنعتي دانشگاه :تهران، )چاپ چهارم( .)محاسباتي هوش(عصبي هاي شبكه مباني. )1386(منهاج، محمدباقر 

فصـلنامه  ). مطالعه موردي بانك سـامان : هاي اقتصادي تعيين تركيب بهينه وام در بخش). 1389(مهرآرا، محسن؛ صادقيان، صغري 
 . 102 -81، )5(2، علوم اقتصادي
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