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 ي خصوصي ايرانها بانكها در  سپرده ةگذاري بيم قيمت
  )ي پارسيان، اقتصاد نوين و كارآفرينها بانكمورد مطالعه (

  
  1رضا طالبلودكتر 

 چكيده
هـدف اصـلي   . اسـت  هـا  بانكسسات اعتباري و ؤم گذاران سپردهنوعي تضمين و يا حمايت از  ها سپرده ةبيم

سسات كوچك در كنـار  ژو م ها بانكراهم كردن امكان فعاليت چنين نظامي، ثبات بخشيدن به بازار مالي و ف
 يريپـذ  سكير زانيمبر اساس  مهيبهدف، محاسبه و اعمال نرخ  نيابه  دنيرسلازمه . ي بزرگ استها بانك
 مـه يبنـرخ   نيتخم ـبـه   اراتياخت يگذار متيق يبرامرتون  يالگومقاله با استفاده از  نيادر . است بانكهر 

و  بانكمنظور، در ابتدا ارزش  نيا يبرا. پرداخته شده است رانيامنتخب در  يخصوص ياه بانك يها سپرده
و سـپس  محاسبه شد  ييدرستنما حداكثرتابع  كي حيتصرقابل مشاهده هستند با  ريغهر دو  آنكه انسيوار

 يحـاك  جيتان. محاسبه شد ها بانك سكيربر اساس  بانكهر  يبراسپرده  مهيبنرخ  رهايمتغ نيابا استفاده از 
در  هـا  سـپرده زده شـده بيمـه    نـرخ تخمـين  . ريسك بانكداري در ايران در حال افزايش است كه از آن است
بـالا   نخسـت : تواند ناشي از دو موضـوع باشـد   اين موضوع مي. ها به طور غيرعادي بالا بوده است برخي سال
 بانـك يعنـي   يهـا  يـي دارابـالا رفـتن واريـانس ارزش     يعني نسبت بـدهي بـه سـهام و دوم        رفتن نسبت

2

tVσاست كـه ريسـك    ااين موضوع بدين معن. هاي هر بانك است نكته ديگر متفاوت بودن نرخ بيمه سپرده
بيمـه  ) هـاي  قيمـت (هاي  لذا با توجه به اختلاف نسبتاً قابل توجه اين هزينه ،بايكديگر متفاوت است ها بانك
 سـت يبا يم ـدر ايـران   هـا  سـپرده بيمـه   يگـذار  متيقنظام  كهاز آن است  يحاك يبررس نيا جينتا ها هسپرد

ي بـا درجـه   هـا  بانـك براساس ريسك هر بانك باشد و يك نرخ واحد اتخاذ نشـود چـرا كـه هزينـه ريسـك      
  .شود يمآنها تحميل  گذاران سپردهرو و  ي ميانهها بانكتر به  پايين يزيگر سكير

   JEL:  G21, G22, G32, G33 يبند طبقه

  .بيمه سپرده ها، بانك، ريسك بانكي، ورشكستگي بانكي :يديكلگان واژ
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  مقدمه
با توجـه   نيهمچنو  1379 نيفرورددر  يردولتيغ يها بانك سيتأسقانون اجازه  بيتصوبا 

 نـه يزمعمـلاً   يـران ا.ا.ج يفرهنگو  ياجتماع، ياقتصادقانون برنامه سوم توسعه  98به ماده 
 يخصوص ـ يها بانك عيسربه رشد  ينگاه. فراهم شد يخصوصبخش  يبانكو  يمال تيفعال
سـهم   كـه  دهـد  يم ـنشـان   هـا  بانـك  نيامردم توسط  يها سپردهو قدرت جذب  كشوردر 

تـا قبـل از ورود   . اسـت  افتـه ي شيافـزا وام  ءو اعطـا  هـا  سپردهاز جذب  يخصوص يها بانك
بـود و مـردم    يدولت ـ كشـور  يبـانك نظـام   ،كشـور  يبانكـدار به عرصـه   يخصوص يها بانك

با فراهم شدن . ، نگران نبوندكردند يم يگذارسپرده  ها بانكدر  كه ييها سپردهدرخصوص 
، برنـد  يم ـ كاربه  ها سپردهدر جذب  كه ينينو يها طرحو  يخصوص يها بانكحضور  امكان
چـه   در مورد اينكـه  يدولت يها بانكبا  ها بانك نيا سهيمقاگذاران  سپرده يبرا ييها ينگران
  .وجود آورد به ،ي دولتي مستحكم هستندها بانكي غيردولتي در مقايسه با ها بانك اندازه
 يگـاه  هي ـتكو قرار دادن  سو كياز  يعمومو جلب اعتماد  ها ينگران نيا كاهش يبرا

قابـل   يا مهيب زميمكان كيلازم بود  و حساس يبحراندر مواقع  يبانكام نظ يبرامطمئن 
 ني ـا ياي ـگو كـا يآمر يهـا  بانـك  1930تجربه دهه . وارد شود يبانكداردر چرخه اقتصاد  ءاتكا
 يبـرا  گـذاران  سپردهباعث هجوم  يبانكنسبت به نظام  ياعتماد يب ياندك كهاست  قتيحق

 هـا  بانـك  يورشكسـتگ بـه   كار قطعـاً  نياها خواهد شد و  بانكاز  شانيهاخروج سپرده 
 يا فاجعـه اقتصاد   كي يمال يبازارها يبرا تواند يم كه يطيشرا انجامد به اين معناكه مي

ايجاد يك نظام بيمـه سـپرده مسـتلزم ايـن      ،از سوي ديگر. وجود آورد به ينشدن فراموش
  . هر بانك ميزان ريسك آن بانك نيز وارد شود يها سپردهاست كه در نرخ بيمه 

توسط مرتون ارائـه شـده    كه اراتياخت يگذار متيق يالگودر اين مقاله با استفاده از 
 ،راستا نيادر . شود يمپرداخته  يخصوص يها بانكها در  سپرده مهيباست به برآورد نرخ 

و  شـود  يمآن پرداخته  يگذار متيقها و نحوه  سپرده مهيبنظام  ينظر اتيادببه  دومدر بخش 
 سـوم  خـش ب در .شـود  يم ـ داده حيتوض ها سپرده يگذار متيق در اراتياخت يگذار متيقالگو 

در  هـا  سـپرده به سابقه بيمـه   چهارمدر بخش . گيرد قرار مي بررسي مورد تحقيق شينهيپ
بـه متـدولوژي انجـام تخمـين و نتـايج برآوردهـا        پـنجم در بخـش  . شود يمايران اشاره 

  .شود يمپرداخته 
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 ادبيات نظري نظام بيمه سپرده ها 
   مقدمه
اسـت كـه در    يا دهي ـپد گير شدن بحـران و فرا ها بانكهاي بانكي، هجوم مردم به  بحران
ها به منظور كنتـرل   دولت. هاي اخير در نظام مالي كشورهاي مختلف مشاهده است سال

از طريق تضمين بازپرداخـت   گذاران سپردهها به ايجاد نظامي براي حمايت از  اين بحران
يـاد   هـا  پردهساز اين نظام تحت عنوان بيمه . اند كردها درصدي از اصل و فرع اقدام يكل 

 هـا  سـپرده نظام بيمه  ،اقتصادي يها يهمكاربر اساس تعريف سازمان توسعه و . شود يم
گذاري شده است تـا بوسـيله آن    ك الگوي متعارف كه توسط قانون پايهيعبارت است از 

هـدف از اجـراي ايـن    . هاي بانكي محـدود شـود   در نتيجه بحران گذاران سپردههاي  زيان
كوچـك در بازارهـاي مـالي و     گـذاران  سـپرده ايجاد اطمينان براي  نوعاً يا مهيبسياست 

هاي مـالي اسـت كـه در نتيجـه خـروج يكبـاره        مربوط به بحران مند نظامكاهش ريسك 
صورت خصوصي و يا بـا كمـك    تواند به اين نظام مي. وجود مي آيد به ها بانكاز  ها سپرده

   1.مين مالي شودأبودجه دولتي ت
سسـات  ؤم گـذاران  سـپرده نوعي تضمين و يا حمايت از  ها سپرده طور خلاصه بيمه به

هدف اصلي چنين نظامي، ثبات بخشيدن به بازار مالي و فـراهم  . است ها بانكاعتباري و 
  . ي بزرگ استها بانكو موسسات كوچك در كنار  ها بانككردن امكان فعاليت 

در ايـالات متحـده بـر    از بحران بـزرگ   پسهاي  ايده اوليه اين نظام حمايتي به سال
 1934، ايالات متحده در سال شد يمايالات اين نظام اجرا  رخيقبل از آن نيز در ب گرچه گردد يم

سـاير كشـورها    به تدريج. فراگير به اجرا گذاشت را بطور ها سپردهبيمه  اولين نظام رسمي
المللـي   نكه براساس گـزارش انجمـن بـي    طوري نيز اقدام به ايجاد چنين نظامي كردند به

 هـا  سـپرده نظام بيمه  كشور جهان 95، در 2006تا پايان سال  )IADI(گران سپرده  بيمه
و  هـا  سـپرده پيچيدگي طراحي مكانيزم عملياتي نظام بيمه . طور كامل اجرا شده است به

 صـورت  توانـد بـه   اين نظـام مـي  . اجراي آن به نظام پولي و مالي هركشوري بستگي دارد
در شـكل  . صورت غيرعلني و غير رسمي توسط دولت اجرا شود ا بهرسمي و علني باشد ي

در شـكل   كند يمها را ضمانت  طور ضمني بازپرداخت سپرده دولت به و ضمني غيرعلني

                                                      
1. OECD Glossary of Statistical Terms 
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اجراي اين نظام، يك موسسه دولتي يا موسسه خصوصي تحت نظارت قانون با دريافت نرخ رسمي 
و بسـته بـه نـوع     پردازد يمگذاران  ردهه خدمات حمايت از سپئسپرده به ارا بيمه هر واحد

و  كنـد  يم ـاصل و فرع سپرده و يا درصدي از آنها را بيمـه   م اجرايي و قرار داد، تمامنظا
موسسـه   يهـا  يـي دارابـا فـروش   ) بانـك (پـذير   سـپرده  سسـه ؤدرصورت ورشكسـتگي م 

خ نـر . پـردازد  يم ـ هـا  سـپرده به بازپرداخـت   هاي دريافتي و حق بيمه) بانك(پذير  سپرده
 توانـد  يم ـ) هـا  بانـك (سسات سپرده پذير ؤم ي تمامبرا ها سپردهپرداختي در مورد بيمه 

در ايـن  . محاسـبه شـود   ريپذ سپردهسسه ؤيكسان باشد و يا بر اساس ميزان ريسك هر م
ي خصوصي فهرست شده در بورس كه ها بانكمقاله به محاسبه اين نرخ براي تعدادي از 

  .شود يمنها نيز منتشر شده است پرداخته مربوط به ترازنامه آ يها داده
  
  ها گذاري بيمه سپرده شناسي قيمت روش
روش  هــر اســاس .دارد وجــود هــا ســپرده بيمــه گــذاري قيمــت بــراي متعــددي هــاي روش
بانـك   يهـا  يـي داراتخمين ريسـك   يشناس روشدر واقع به  ها سپردهگذاري بيمه  قيمت

گـران نوعـاً    ، تنظـيم 1هـا  سـپرده ه بيمة براي تخمين ريسك بانك و هزين. شود يممربوط 
كـه از   هـا  شـاخص و ايـن   دهند يمهاي مقداري را مورد استفاده قرار  تركيبي از شاخص

مبتنـي بـر    يهـا  شـاخص همـراه بـا    شوند يمجمع  ها بانكداخلي و بيروني  يها يبررس
در ايـالات  . ردي ـگ يم ـمـورد اسـتفاده قـرار     2كملاز نوع  يها شاخصحسابداري همانند 

طراحي كرده اسـت   كملمتحده در نظام فدرال رزرو، يك نظام اخطار دهي تحت عنوان 
كفايـت سـرمايه، كيفيـت    : شـوند  يممعيار اساسي سنجيده  6با  ها بانككه براساس آنها 

 كمـل  روش اساس بر. ، نقدينگي و حساسيت به ريسك بازارها يديعا، مديريت، ها ييدارا
 نيبهتـر ي برا 1 كه شود يم داده 5 تا 1 ازي ازيامت انكب هري برا موارد نيا از يكهر به

 تيوضع مورد در بانك، هر ازيامت جمع با سپس است تيوضع نيبدتري برا 5 و تيوضع
 بودني سكير زانيم نييتعي برا گريد اريمع كي. شود يم قضاوت بانك هر بودني سكير

شـركت بيمـه   در  هك ـ اسـت  دوم و اول نـوع  هيسرما به مربوط نسبت 3 براساس ها بانك
  .  شود ها اجرا مي فدرال ايالات متحده براي تعيين نرخ بيمه سپرده سپرده

                                                      
1. Deposit Insurance Premium  
2. CAMEL: Capital Adequacy, Asset Quality, Management, Earning, Liquidity and 
Sensitivity to Market risk 
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بر بازار  يمبتنهاي  چندين روش تخمين نرخ بيمه براساس شاخص در ادبيات نظري
 1اختيـارات مرتـون   يگـذار  متيقبر اساس الگوي  ها روشاكثر اين . گسترش يافته است

 يهـا  يـي دارا يعنوان يك اختيار فروش رو را به ها سپرده اين الگوها بيمه. است) 1977(
اين الگوها براي دانشـگاهيان از ايـن جهـت جالـب اسـت كـه بـر        . گيرد بانك درنظر مي

چارچوب نظري مبتني است و اين چارچوب نظري ارتباط مستقيمي بين ارزش قـرارداد  
از ارزيـابي بـازاري    همـين دليـل   كند وبـه  بيمه سپرده و ارزش داراييهاي بانك فراهم مي

اين الگـوي پايـه   . كند جاي ارزش حسابداري استفاده مي به ها بانكارزش سهام و دارايي 
ارائه شد توسط محققين ديگر گسترش يافت؛ به طريقي كـه،  ) 1977(كه توسط مرتون 

هـا در   بيمه سپرده قراردادمربوط به  يها يطراحاين امكان به وجود آمده تا ويژگي انواع 
تجربـي رخ   يهـا  نيتخم ـبراي مشـكلات متعـددي كـه در     يحل راهگنجانده شود و  الگو

  .ارايه شود دهد يم
در ابتدا لازم به بيان دو مجموعه فروض اسـت كـه بـراي اسـتفاده از الگـوي مرتـون       

خـود   فروض مربـوط بـه   مجموعه اول. لازم است هجهت تخمين ريسك بانكي و نرخ بيم
و مجموعه دوم فروضي هستند كه بـراي اسـتفاده از    تگذاري اختيارات اس الگوي قيمت

مبتنـي بـر ايـن ريسـك      يهـا  سـپرده  هاين الگو جهت تخمين ريسك بانكي و نرخ بيم ـ
مجموعه اول بسيار گسترده و مفصل اسـت و در الگوهـاي واقعـي،    . شود يمدرنظرگرفته 

  .2شوند كنار گذاشته مي
هـا از ايـن الگـو     بيمه سپردهيعني فروضي كه براي تخمين نرخ  مجموعه دوم فروض

  :لازم است در نظر گرفته شود شامل موارد زير است
  است 3بانك داراي فرايند براوني هندسي يها ييداراارزش. 

 هر دوي اصل و فرع را درنظر (ها تعريف شده است  ها براي اصل و فرع سپرده بيمه سپرده
 .)رديگ يم

  هستند ها سپرده بانكنها بدهي متناظر است يعني ت ها سپردهبدهي بانك با. 

  ريسك نرخ بهره وجود ندارد(ثابت هستند  ها سپردهنرخ سود.( 
  

                                                      
1. Merton option pricing  
2. Hall. J (2009) Option, Futures and Other Derivatives, Prentice Hall; 6 edition 
3. Geometric Brownian Motion  
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  مباني نظري
و انحـراف    بانـك را بـا   يهـا  ييداراو بازده انتظاري  Vبانك را با  يها ييدارااگر ارزش 

 1يند واينر استانداردنشان دهندة فرا Wنشان دهيم و   بانك را با يها يدارامعيار بازده 
به صورت زير  توان يمرا  ها ييداراباشد، آنگاه فرايند براوني هندسي براي تغييرات قيمت 

  :2نشان داد

  

هـا طـي    ها تابعي از زمان و فرايند تغييرات ارزش دارايي بنابر فرض، نرخ بيمه سپرده
كـه فراينـد   ااسـت؛ بـدين معن   Vtو  t تابعي از g(t,Vt) ها سپردهپس نرخ بيمه . زمان است
تـوان نشـان    مـي  3با استفاده از لم ايتو. خود يك فرايند تصادفي است ها سپردهنرخ بيمه 

  4.به صورت زير است ها سپردهداد كه فرايند مربوط به نرخ بيمه 

   
است و ) اين معادله ديفرانسيل تصادفي(اين معادله ديفرانسيل داراي يك جزء تصادفي 

 مرسوم معادلات ديفرانسيل قابل حل نيست، يها روشبه همين دليل به لحاظ تحليلي به 
آنهـا  . از يك ترفند جالب براي حل اين معادله استفاده كردنـد ) 1974(شولز و مرتون  بلكه

فرض كردند كه اگر اين معادله تصادفي مربوط بـه يـك اختيـار فـروش روي يـك دارايـي       
ريسك، شامل يك اختيار فروش روي يك دارايي و خريد آن دارايـي   باشد، يك سبد بدون

  :آنگاه داريم. ميده يمتشكيل ،  به اندازه
در صورتي كه آربيتراژ در بازار وجود نداشته باشد، آنگاه بازده ايـن سـبد بـا بـازدهي     

روابط مربوط به سبد بدون  با جايگذاري از. نرخ سود بدون ريسك با هم برابر خواهد شد
كـه بـه    ميرس ـ يم ـبه يك معادلة ديفرانسيل جزئي  Vtو  gتصادفي  يندهايفراو  سكير

                                                      
1. Standard Wiener Process 
2. Hall . J (2009) 
3. Ito's lemma  
4. Domingo Tavella (2002). Quantitative Methods in Derivatives Pricing: An Introduction to 
Computational Finance, John Wiley and Sons 

)1(

)2(
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  :معادله ديفرانسيل بلك شولز مرتون معروف است

 
ديفرانسيل جزئي نيازمند شرايط اوليه و انتهايي است كه با حل آن براي  هحل معادل

  :داريم ها سپردهنرخ بهينه بيمه 
  

 
  

 
     :كه در آن داريم

g  براي هر دلار سپرده بيمه شده است؛ ها سپردهارزش نرخ بيمه  
  تابع توزيع تجمعي نرمال است؛  
 T  و ) بدهي بانك( زمان تا سر رسيد سپرده بانكt زمان جاري است؛  
 D ارزش اسمي بدهي بانك است.  

ارزش بانك و نوسانات : بكار بردن اين الگو به دو متغير غيرقابل مشاهده نياز استبراي 
  .ها ارزش دارايي

محدوديت . تخمين اين متغيرها در نظر گرفتند يدو معادله برا) 1986( 1رون و ورما
محدوديت اول از الگوسازي مربوط به ارزش مستقيماً قابل مشاهده بانـك اسـت كـه بـه     

برابر ارزش بدهي بانـك   2بانك با قيمت اجرايي يها ييداراي يك اختيار خريد رو عنوان
  :اين محدوديت به صورت زير است. 3است

 
 

                                                      
1 Ronn & Verma (1986)  
2. Excutive price 
3. Ronn, E. and A. Verma (1986), "Pricing Risk-Adjusted Deposit Insurance: An Option- 
Based Model", Journal of Finance 41, PP. 871-895, 1986. 

)3(

)4(

)5(

)6(
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محدوديت دوم رابطه بين نوسانات دارايي و سهام است كه بوسيله ارزشـيابي اختيـار   

  :شود خريد ايجاد مي

 
كـه ارزش  از آنجـايي  . بانـك اسـت   ييداراانحراف معيار ارزش  Eσدر اين محدوديت 

ي از محـدوديت دوم  بازاري سهام در محدوديت اول قابل مشاهده است و نوسانات داراي ـ
تواند بكار  دو محدوديت غيرخطي اكنون براي شناسايي دو مجهول مي قابل تخمين است

و ) آن انسي ـوارو  بانـك ارزش سـهام   يعن ـي(رود و سپس بـا يـافتن دو مقـدار مجهـول     
هـا بـه ازاي هـر واحـد      گذاري مرتون، ارزش بيمه سپرده تجايگذاري آنها در معادله قيم

  .آيد دست مي سپرده به
 ،در ايـن صـورت  . ممكن است دولت مقرراتي را در مورد كفايت سـرمايه وضـع كنـد   

يي كه سرمايه كمتري دارند بايد نرخ بيمه بالاتري بپردازند و دولت به اين طريق ها بانك
آن بانك  هاي صرفاً نرخ بيمه سپرده ش سرمايه كندك را مجبور به افزايبه جاي اينكه بان
  1.رديگ يمرا بالاتر در نظر 
براي بانك را وارد الگو كردند به ايـن   2اين آستانه تحمل سرمايه) 1986(روم و ورما 

، بانـك  )1ρ>(طريق كه اگر نسبت بدهي به دارايي بانك از حد مشخصـي كمتـر باشـد    
  .ايد بسته شودو ب شود يمناتوان و مشكل دار معرفي 

در نظر گرفتنـد كـه    V≤ ρDبه صورت  3بانك يليتعطيك قاعده ) 1986(روم و ورما 
پـارامتر تحمـل مقرراتـي     ρبانك،  يها يبدهارزش  Dبانك،  يها ييداراارزش  Vدر آن 
ضـربدر بازپرداخـت بـدهي انتظـاري بانـك بعنـوان ريسـك بـراي          (ρ-1) در واقع . است
  . 4داران است سهام

                                                      
1. Leaven, "Pricing of Deposit Insurance", World Bank Working Paper 2871, 2002. 
2. Capital forbearance 
3. closure rule 
4. Ronn, E. and A. Verma, "Pricing Risk-Adjusted Deposit Insurance: An Option-Based 
Model", Journal of Finance, Vol. 41, PP. 871-895, 1986. 

)7(

)8(
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 )1986(ي مورد اسـتفاده رن و ورمـا   پذير نشان داد محدوديت نوسان) 1994( 1دان
نيست، زيرا رابطه نوسان پذيري مسـتقيماً از   ها مجهولشناسايي شرط قابل قبولي براي 
بعنوان يك محدوديت جداگانه تلقي  تواند ينمو اين رابطه  ديآ يممعادله ارزش به دست 

بـازدهي روزانـه سـهام بعنـوان      يا نمونهاز انحراف معيار  رون و ورما ،از سوي ديگر. شود
اين موضوع بر اين دلالت دارد كه  و كنند يسهام استفاده م يا لحظهزن نوسانات  تخمين

واريانس سهام ثابت است و بنابراين تخمين ها ناسازگار خواهـد بـود و ايـن موضـوع بـا      
الگوي نظري مرتون كه در آن نوسانات سهام تصادفي اسـت ناسـازگار اسـت و بنـابراين     

محقـق نخواهـد   رود  سازگاري و كارايي كه به طور نرمال از استنتاجات آماري انتظار مي
نمايي را براي تخمين قيمـت بيمـه    چارچوب حداكثر درست) 2000و  1994(دون . شد

در مـورد  ) 1977(ها توسعه داد به طريقي كـه بـا فـروض الگـوي نظـري مرتـون        سپرده
  .تصادفي بودن نوسانات سهام سازگار است

 2نتظـاري زيـان ا  يگـذار  متيقعنوان  تحت ها بيمه سپرده يگذار متيقديگر،  رويكرد
از طريـق   تـوان  يماين رويكرد بر محاسبه احتمال نكول يك بانك استوار است كه . است
هـاي ايـن روش عبارتنـد از     لفهؤم .3بنيادي و يا تحليل بازار تخمين زده شود يها ليتحل

در ايـن مقالـه از روش اول   . احتمال نكول، زيان بافرض نكول و ميزان در معـرض خطـر  
  .شود يمبانكي كه بر كار مرتون مبتني است استفاده  يها يياداريعني تخمين ريسك 

  قيتحق نهيشيپ
بـر اسـاس يـك     ها سپردهگذاري بيمه  محققي بود كه به قيمت نخستين )1977(مرتون 

 يها ييدارارا به عنوان يك اختيار فروش روي  ها سپردهالگوي تحليلي پرداخت وي بيمه 
براي اولين بار الگوي مرتون را عملياتي ) 1984( 4ماركوس و شيكد. بانك الگوسازي كرد

 ها سپردهشدن بيمه  يگذار متيقتر يا بالاتر از حد بهينه  كردند و به طريق تجربي پايين
  . را مورد ارزيابي قراردادند

نگاه نادرستي به ارزش ) 1984(ادعا كردند كه ماركوس و شيكد ) 1986(رون و ورما 
                                                      
1. Duan, J. -C. and M.-T. Yu, "Assessing the Cost of Taiwan’s Deposit Insurance", Pacific-
Basin Finance Journal 2, PP. 73-90, 1994. 
2. Expected Loss Pricing 
3. Leaven (2002) Pricing of Deposit Insurance, World Bank Working Paper 2871 
4. Marcus and Shaked  
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آنها الگويي را طراحـي كردنـد كـه ارزش بعـد از     . اند اشتهبانك د يها ييداراقبل از بيمه 
را كه تنظيمگران  1و حد قانوني سرمايه داد يمبانك را مورد بررسي قرار  يها ييدارابيمه 

يك ) 2000و  1994(دان . را نيز وارد الگويشان كردند كنند يمدر برخي كشورها اعمال 
الگـوي  . گسـترش داد  هـا  سپردهمه براي تخمين ارزش بي يينما درستچارچوب حداكثر 

  . را نداشت) 1986(دون معايب آماري الگوي رون و ورما
هزينـه  ) 1994( 2دان و يـو . بر اساس رويكرد دون اجرا شد يمطالعات تجربي بسيار

سسه سپرده پذير فهرست شده در بورس تايوان بـراي دوره  ؤم 10را براي  ها سپردهبيمه 
بـا پـايين در    هـا  سـپرده سسه بيمه ؤنشان دادند كه ممحاسبه كردند و  )1985 -1992(

بجـز سـال   (  سسـات سوبسـيد پرداختـه اسـت    ؤبه ايـن م  ها سپردهگرفتن نرخ بيمه نظر
و ران و ورمـا  ) 1994(آنهـا بـه ايـن نتيجـه رسـيدند كـه روش دان        ،همچنين). 1989

  .رسد يمهاي مختلفي  به تخمين) 1986(
بانك ژاپنـي   16را در مورد ) 1986(ون و ورما روش ر) 1993( 3فريز، ماسون و پرادين

سسه بيمه سپرده ؤدند و به اين نتيجه رسيدند كه مكار برب )1976 - 1992(هاي  براي سال
را بـراي محاسـبه    روش دان )2002(كـاپلان  . داده استپذير يارانه  سپرده سساتؤبه اين م

ي در دوره پيش از بحـران  بانك تايلند 15هاي تعديل شده با ريسك براي  نرخ بيمه سپرده
ي ملي شده يا ها بانكدريافت كه هزينه بيمه سپرده ها براي  وي. بكار برد )1992- 1997(

  .بالاتر بوده است اند شدهبه خارجيان فروخته  1998در طول بحران 
  را بـراي  ها سپردهنرخ بيمه  و روش دان با استفاده از روش رون و ورما) 2002(ليون 

يـن  بـه ا  وي. يافته و نوظهور تخمـين زد  به برخي از كشورهاي توسعهبانك مربوط  144
دان  يهـا  نيتخم ـهاي بـالاتري نسـبت بـه     به تخمين نتيجه رسيد كه روش رون و ورما

اسپيرمن  يا رتبهدرصد و همبستگي  57او نشان داد همبستگي دو روش . شود يممنجر 
با وجود تفاوت اين  دهد يمن اين نتيجه نشا. درصد است 85ها  بين اين دو سري تخمين

ديگر ايـن رويكردهـا    عبارت به رسند يم ها بانكبندي مشابهي براي  آنها به رتبه دو روش
  .كنند بندي مي را براساس ريسكشان رتبه ها بانك به شكل مشابه

  

                                                      
1. forbearance Capital 
2. Duen and Yu 
3. Fries, Mason and Perrandin 
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  نوظهور و افتهي توسعهي كشورهاي برخ در سپرده مهيب نرخ .1 جدول
  

 كشور استقرار سال شده مهيبي اسپردهه از درصد سپرده مهيب نرخ
 نيآرژانت 1979 ) سكير بري مبتن( 0.72- 0.36

 آلمان 1966 03/0

 ژاپن 1971 04/0

 كرهي جمهور 1996 05/0

 وانيتا 1985 015/0

 انگلستان 1982 3/0 تا حداكثر

 متحده الاتيا 1934 )سكير بر يمبتن(27/0 – 00/0

 .leaven )2002(و  Demirguc-Kunt and Sobaci (2000) :منبع
  

متوسط  دهدكه يمنشان ) 1994(با اولويت دادن به روش دان ) 2002( 1سپس ليون
رسيده  1998صدم درصد در سال  62به  1991صدم درصد در سال  7ها از  بيمه سپرده

نسـبت بـه   ) 1997-1998(هـاي بحـران    طي سال ها سپردهاست و هزينه متوسط بيمه 
ليون نشان داد كه نوع مالكيت بانـك نيـز بـر     ،همچنين. تر استهاي قبل از آن بالا سال

  .ها موثر است نرخ بيمه سپرده

  در كشورهاي مختلف  ها سپردهبيمه 
در مطالعه خود نشان داد كه نرخ بيمه هر كشوري بسته به ميزان ريسك ) 2002(ليون 

 7روش دان ايـن نـرخ براسـاس     ،از ايـن رو . بانكي در هر كشور با يكديگر متفاوت اسـت 
كـه   دهـد  يم ـكار ليـون نشـان   . صدم درصد در تايلند است 58صدم درصد در مالزي و 

هر دو روش مورد استفاده در مقاله وي اين . سك بانكي در نرخ بيمه سپرده موثر استير
  ).2جدول ( كند يمييد أموضوع را ت

                                                      
1. Leaven 
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  لفهاي مخت نرخ بهينه بيمه سپرده براي برخي از كشورها طي سال:  2جدول 
  

 متوسط هر سال كشورمتوسط هر

 كشور
 روش
 دان

روش 
R-V 

تعداد 
 بانك

 روشكشور
 دان

روش 
R-V 

تعداد 
 بانك

 71 2.12 19916.66 25 31.36 17.81 نيآرژانت
58.4366.0922.93 4.8  

 88 4.68 19923.4 8 0.02 0.00 يليش
0.010.047.63 9.25 

 116 1.03 19932.7 29 2.37 7.72 فرانسه
12.934.9818.24 3.15 

 129 1.22 19943.19 54 0.18 6.17 آلمان
17.200.5117.38 2.84 

 هنگ
 كنگ

13.74 37.85 79 19955.47 5.75 136 
31.6198.6728.32 29.93 

 ياندونز
83.99 154.37 55 1996 

4.04 0.79 138 
147.90 412.59  20.84 2.33  

 143 35.3 199753.2 149 12.43 13.91 ژاپن
55.3369.95138.37 72.96 

يجمهور
 كره

20.13 36.58 125 199861.88 206.2 129 
88.6089.91163.04 522.44 

     60 25.85 20.86 يمالز
45.6781.91  

     37 5.98 0.35 سنگاپور
0.9028.79  

     57 1.34 3.81 وانيتا
10.412.22  

     93 135.95 58.26 لنديتا
196.76530.62  

     48 1.34 2.29 انگلستان
7.153.56  

الاتيا
 متحده

0.63 0.40 131    
2.711.44  

    950 35.13 19.36 نيانگيم
85.66206.13  

  .leaven (2002): منبع
  .آنها نوشته شده است ريزها در  نرخ انسيواراست و ) Basis Points( ها براساس صدم درصد  رخن
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با رفع مشكلات تخمين نـرخ بيمـه    ايه نظري و همچنين به لحاظ آماريبا توجه به پ
بيمه ) عادلانه(هاي اخير مطالعات تجربي متعددي براي برآورد نرخ بهينه  در سال هسپرد
 مـه يبسسـات  ؤبراي بسياري از كشورها صورت گرفته اسـت و بـر اسـاس آن م    ها سپرده

 نهيزمدر  يا مطالعه چيهبا توجه به نبود . اند كرده ليتعدخود را  يها نرخ كشورهاسپرده 
  .ميپرداز يمموضوع  نيادر ادامه به  رانيادر سپرده  مهيبنرخ  يگذار متيق

  
   رانيا يبانكداردر صنعت  ها سپرده مهيب تيوضع

صورت  در ايران به ها سپردهتاكنون نظام بيمه  دهد يممطالعه تاريخ بانكداري ايران نشان 
ي هـا  بانـك تجربـه ملـي شـدن     توان يماما  ،يك نظام رسمي و علني وجود نداشته است

ايران در جريان انقلاب اسلامي را به نوعي جبران خسارت ناشي از ايجاد بحران در شبكه 
در عمل اقدام به بيمه كردن  ها بانكت كه دولت طي آن با ملي كردن بانكي كشور دانس

باعـث   توانـد  يم ـاين شيوه حمايت از سپرده گـذاران  . هاي نظام بانكي كرده است سپرده
قبـل از وقـوع بحـران     هـا  بانـك شـود چـرا كـه     ها بانكايجاد مخاطرات اخلاقي در رفتار 

  . اند نپرداخته يا نهيهزگونه  هيچ
ها و  ضرورتي براي ايجاد نظام حمايت از سپرده از انقلاب اسلامي پساول در دو دهه 

 هـا  بانكچرا كه عموم  ،شد ينمها احساس  سسه حمايت و تضمين سپردهؤسيس يك مأت
از تصـويب   پـس . هـا بـود   دولتي بودند و بانك مركزي و دولت موظف به تضمين سـپرده 

 ـ ي خصوصيها بانكقانون اجازه تاسيس  ي هـا  بانـك گـذارن در   راي سـپرده اين نگراني ب
منظور  به ،از سوي ديگر. شود يمآنها چگونه تضمين  يها سپردهخصوصي ايجاد شده كه 

يـك نظـام حمـايتي بـه منظـور حمايـت از        44اصـل   يها استيستحقق ابلاغيه بند ج 
  . لازم بود ابتدا شكنندگي بسياري هم داشتند ي خصوصي كه درها بانك

 يفرهنگو  ياجتماع، ياقتصادقانون برنامه چهارم توسعه  10ماده » ط«براساس بند 
 ني ـا انيپاتا  كهموظف شده است  ييداراو  ياقتصادوزارت امور  رانيا ياسلام يجمهور

 بيتصواز زمان  يولها به انجام رساند،  سپرده مهيب يانداز راه يبرابرنامه اقدامات لازم را 
در  1388اسـت و در سـال    رفتهينپذخصوص صورت  نيادر  يجد ياقدام عملاً تاكنون

 حـه يلا 92در مـاده  . شـده اسـت   تكـرار بند مجدداً  نيا كشوربرنامه پنجم توسعه  حهيلا
  :شده است ديتأكموضوع  نياو عدالت بر  شرفتيپبرنامه پنجم 
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و  ياعتبـار و  يمـال  موسسـات  ،كشور يبانك نظام و مردم متقابل اعتماد ظحف رمنظو به"
. شـود  يم ـ جـاد يا لاتيتسهاصل سپرده و بازگشت  مهيب، نظام الحسنه قرض يها صندوق

لازم را  اتسال اول برنامـه اقـدام   انيپاتا  مكلفند يمركز بانكو  ييداراوزارت اقتصاد و 
  ".ه عمل آورندب مذكورو استقرار نظام  يطراح يبرا

بيمـه و بانـك    يهـا  شـركت اخير نيز يك شـركت بـا همكـاري مشـترك      يها ماهدر 
نحـوه  . صادرات ايجاد شده است كه نقش شركت بيمه در ايران را برعهده خواهد داشـت 

از سوي ديگـر   .دهنده عدم استقلال اين شركت است تشكيل اين شركت به تنهايي نشان
اسـت   يا مـه يبمتفاوت از فعاليت معمول  ها سپردهبيمه طوركه در مقاله اشاره شد  همان
هاي  مرسوم در شركت يها روشاين نوع بيمه نيز تا حدي متفاوت از  يگذار متيقنحوه 

 .در ايران است يا مهيب يها رشتهبيمه به خصوص 

 ينظـام  نيچن ـ ياجرا يراستاقدم در  كيبه عنوان  يا برنامه فيتكل نيابا توجه به  
مقالـه بـه    ني ـاباشـد و   اسـتگذاران يسسپرده در دسـت   مهيباز نرخ  يوردبرآلازم است 

  .پردازد يمنرخ  نيامحاسبه 
  

  برآورد الگو
  قيتحقانجام  يمتدولوژ

. شـود  يم ـاستفاده ) 1994(از روش دون  ها سپرده مهيب متيقبرآورد  يبرا مقاله نيادر 
فـرض  ) 1977(رتـون  روي از كـار م  به اين صورت است كه با دنبالـه ) 1994(روش دون 

تبعيـت  ) 1( نـد يفراآز  از فراينـد نرمـال لگـاريتمي    Vtكـه ارزش دارايـي بانـك     كند يم
  :اين الگو به صورت زير است يا دورهچگالي گذراي يك .كند يم

 
فرض  .است σو واريانس  μدهنده توزيع نرمال با ميانگين  نشانN(μ, σ2) كه در آن 

نمايي را براي يك  تا لگاريتم تابع درست سازد يمفراهم  نرمال بودن اين امكان را براي ما
  1بيان كنيم t=1, …, nبه ازاي  Vt انندنمونه مشاهده نشده م

                                                      
1. Duan, J. C. (1994), "Maximum Likelihood Estimation Using Price Data of the Derivative 
Contract", Mathematical Finance 4, PP. 155-167. 

)9(
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يـك تبـديل   )  5(و ) 4(به عنوان يك فرمول اختيار خريـد در عبـارت    1ارزش سهام

نمونه مشـاهده شـده    لفه از نمونه مشاهده نشده مربوط به ارزش دارايي را بهؤلفه به مؤم
اكنون تابع درست نمـايي لگـاريتمي بـراي نمونـه     . كند يممربوط به ارزش سهام تعريف 

  :صورت زير به دست آورد توان به سهام را مي همشاهده شد
  

  
حل منحصر به فردي براي معادلـه   راه كه در اين عبارت، تخمين ارزش دارايي 

را   تـوان  يم ـ تفاده از ايـن ارزش دارايـي تخمينـي   با اس ـ معين است و σبه ازاي ) 5( 
 عـددي  صـورت  به تابع اين نمايي درست حداكثر هاي تخمين به براي رسيدن. محاسبه كرد

نمايي نوسانات داريـي و ارزش دارايـي بـه     هاي حداكثر درست تخمين. شود يم يابي بهينه
)  4(يعني معادله  ها سپردهگذاري بيمه  يمتتوان در عبارت مربوط به ق دست آمده را مي

ايـن  ) 1994(بـر طبـق مقالـه دون   . قرار و مقدار بهينه نرخ بيمه سپرده را به دست آورد
  :2صورت زير است ترتيب به آنها به ها سازگار هستند و توزيع مجانبي زن خمينت

  

  
  

                                                      
1. Equity 
2. Duan, J.-C. and M.-T. Yu (1994), "Assessing the Cost of Taiwan’s Deposit Insurance", 
Pacific-Basin Finance Journal 2, PP. 73-90. 

)11(

)10( 

)12(
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  :است و داريم σانحراف استاندارد مجانبي براي تخمين  A ،كه در آن
  

            
مـوردنظر فـراهم    يرهـا يمتغتوزيع مجانبي امكان ساختن فاصـله اطمينـان را بـراي    

هـا براسـاس ايـن     تخمين واريانس مربوط به ارزش سهام و نـرخ بيمـه سـپرده   . دساز مي
 قي ـازطربرآوردهـا  . نشان داده خواهنـد شـد   يكو درمقابل هر شوند يممعادلات ساخته 

افـزار   سـپرده در نـرم   مـه يب متيقو محاسبه  يينما درست حداكثر يبرا يا برنامهنوشتن 
gauss10 مهيب متيقمحاسبه  يبرا يسينوبرنامه  كددر مراحل نوشتن . شده است جاديا 

 بانـك  يهـا  يـي داراو بعـد از محاسـبه ارزش    شـود  يم ـ حيتصر) 11(، ابتدا تابع ها سپرده
 نيتخم ـاقـدام بـه   ) 13(وجـود در معـادلات   با محاسبه سه معادله م معادله نيا قيازطر

سپس بـا اسـتفاده از   . ميكن يم ها ييداراارزش  انسيوار نيتخمبه منظور ) 12(معادلات 
هـا   سـپرده  مهيب يگذار متيقدو مجموعه، معادلات مربوط به  نيابه دست آمده از  جينتا
نوشـته و اجـرا    Gauss 10افـزار   مراحل در نرم يتمام. شوند يممحاسبه ) 5(و ) 4( يعني

  .شده است
  

  الگو يها يورود
مجموعه داده نيـاز   4ها به  طور كه در الگو بيان شده براي تخمين نرخ بيمه سپرده همان

نوسـانات   ؛بانـك  يهـا  يـي دارا ارزش بانـك؛  سـهام  ارزش ؛ها بانك بدهي :از عبارتند است كه
مربـوط   يهـا  دادهزمند نيا ها سپردهگذاري بيمه  طوركه بيان شد قيمت همان. بانك ارزش

در  يهـا  داده به دليل عـدم وجـود چنـين   . بانك استهر ) قيمت سهام(به ارزش بازاري 

)13(
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ي هـا  بانـك هاي  ي دولتي، لذا در اين مقاله تنها به تخمين نرخ بيمه سپردهها بانكمورد 
 ،شود سهام آنها در بورس اوراق بهادار مبادله مي )1380 - 1389(خصوصي كه در دوره 

 3ارسـيان، اقتصـاد نـوين و كـارآفرين بعنـوان      ي پها بانك ،از اين رو. است شدهپرداخته 
ها براساس ميزان ريسكشـان مـورد بررسـي     بانك مبنايي جهت تخمين نرخ بيمه سپرده

هـاي منتشـر شـده     هاي اين مقاله از گزارش سالانه هـر بانـك و داده   داده. اند قرار گرفته
بـا   يبـازار  متيقمربوط به  يها داده. آوري شده است در مجله بانك و بيمه جمع ها بانك

هر  يبازار متيق. به دست آمده است بانكبازار هر سهم در تعداد سهام هر  متيقضرب 
  . بورس اوراق بهادار تهران فراهم شده است تيسا قيازطرسهم 

  
  نتايج برآوردها  

اـ  يگذارسپرده  ويژه و به ها تيفعالي خصوصي در ايران، حجم ها بانكهاي بعد از اولين  طي سال  ه
ي هـا  بانـك جمع  يها سپردهكه حجم  به طوري .رشد قابل توجهي داشت ها بانكاين در 

هـا و شـعب ايـن     حجم دارايي سهيمقاعلاوه بر اين، . خصوصي بسيار افزايش داشته است
در امـور   هـا  بانكو فعاليت گسترده اين  ها بانكه شده در اين ئو تنوع خدمات ارا ها بانك

مند  در يك چارچوب نظام گذارن سپردهنها و حمايت از مختلف مالي، ضرورت نظارت بر آ
  .سازد يمداراي نظام انگيزشي مناسب را به خوبي نمايان 

ها، سهام و نيـز سـود دهـي     ، سپردهها ييداراعلاوه بر اين نوسانات متفاوت در ارزش 
 ها بانكو اين امر متفاوت بودن ريسك اين  شود يمي خصوصي مشاهده ها بانكاز  يكهر
 بـراي  مزمكـاني  بهترين شد، داده هاي قبلي نشان طوركه در بخش و همان دهد يمنشان را 

. اساس ريسك هر بانك اسـت ها، تعيين نرخ بيمه سپرده بر  بيمه سپرده نظام سازي پياده
ي منتخـب، بـه   هـا  بانـك بعد از بررسي اجمالي دارايي بدههي و نوسانات سـهام   در ادامه

 .شود پرداخته مي ها بانكسك اين محاسبه نرخ بيمه مبتني بر ري

در زير هر . ه شده استائار ها بانكها و ارزش  بيمه سپرده) نرخ(در جدول زير قيمت 
شناسي بيان  طور كه در بخش روش همان. كدام از آنها نيز واريانس آنها نوشته شده است

غيرهاي ه واريانس متئارا) 2000،  1994(هاي مهم و مفيد روش دون  شد يكي از ويژگي
  .  توان فاصله اطمينان هر متغير را تشكيل داد تخمين زده شده است كه بر اساس آنها مي

نـرخ   ،بـه عنـوان نمونـه   . در اينجا لازم است مفهوم هر يك از اعداد توضيح داده شود
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تخمين زده  0082/0حدود  1388بر اي بانك پارسيان در سال  ها سپردهتخميني بيمه 
 ميليـون  يـك  سـپرده  يك كردن بيمه براي بانك اين كه است معنا انبداين عدد . شده است

. ريال بـه ايـن موسسـه بپـردازد     8200كننده سپرده، بايستي  سسه بيمهؤم يك نزد ريالي
  :دهد يمچند نكته مهم را به خوبي نشان  ها سپردهتخميني بيمه  يها نرخبررسي روند 

بانكـداري در ايـران در حـال    را در نظر نگيـريم، ريسـك    1384در صورتي كه سال  
 .افزايش است

  

  
  .1نمودار 

 

ايـن موضـوع   . به طور غيرعادي بـالا بـوده اسـت    ها سپردهنرخ بيمه  1384در سال  

يعنـي نسـبت بـدهي بـه       بالا رفتن نسبت  نخست: تواند ناشي از دو موضوع باشد مي
در ايـن سـال، هـر دوي ايـن     . سهام و دوم بالا رفتن واريـانس ارزش بانـك يعنـي    

بالا بودن واريانس ارزش سهام تـا حـدي بـه دليـل نوسـانات شـديد       . ها بالا بودند نسبت
واريـانس قيمـت ارزش بانـك در     ،به اين ترتيـب . ها بود در اين سال ها بانكقيمت سهام 

بانك بين نسبت واريانس ارزش بانك به ارزش  1384چرا كه در سال  ،مقايسه با بالا بود
 .بود 0004/0تا  0002/0كه اين نسبت در ديگر سالها بين  بود درحالي 03/0تا  02/0
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  ها سپردهنرخ تخمين زده شده بيمه  .3جدول 
 

  1383 1384 1385 1386 1387 1388 

 پارسيان

 DP 0.0000516 0. 03534 0.00054 0.00057 0.00094 0.0082نرخ بيمه 

 DP 0.000024 0.020217 0.000125 0.00015 0.000112 0.000956واريانس

 215295083 190627667 158698999 115316249 59243581 31902619 ارزش بانك

 296955 20077 23290 13652 1519380 486 واريانس ارزش

اقتصاد 
 نينو

 DP 0.000014 0. 03862 0.0036 0.0009 0.00389 0.0024نرخ بيمه 

 DP 0.0000115 0.01978 0.000383 0.00013 0.000388 0.000316واريانس

 112650000 98862700 74339900 41923500 9769415 11302263 ارزش بانك

 33382 37076 9277 14752 265780 71 واريانس ارزش

 كارآفرين

  DP 0.0325 0. 0342 0.0046 0.002 0.0027نرخ بيمه 

  DP 0.004 0.0107 0.001319 0.000393 0.0002واريانس

  26404359 27942360 19372373 6428596 10141259 ارزش بانك

  4729 9291 22731 125186 24373 واريانس ارزش

 اين مضوع بدين . هر بانك است يها سپردهمتفاوت بودن نرخ بيمه  ،نكته ديگر
خ نر 1387به عنوان نمونه در سال  ،بايكديگر متفاوت است ها بانكاست كه ريسك  امعن

ريال است و  940 يك ميليون ريالي در بانك پارسيانها به ازاي يك سپرده  بيمه سپرده
ريال و هزينه بيمه همين سپرده براي بانك  3890اين هزينه براي بانك اقتصاد نوين 

 يها نهيهزوجه اين ت لذا با توجه به اختلاف نسبتاً قابل ،است 2700كارآفرين 
در ايران بر  ها سپردهگذاري بيمه  نظام قيمت شود يميه توص ها سپردهبيمه ) هاي قيمت(

چرا كه هزينه ريسك  ،اساس ريسك هر بانك باشد و يك نرخ واحد اتخاذ نشود
  .شود يمآنها تحميل  گذاران سپردهي ميانه رو و ها بانكي كمتر ريسك گريز به ها بانك
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 ياستيس يها هيتوص و يبند جمع
 مهيبنرخ  نيتخمبه  اراتياخت يگذار متيق يبرامرتون  يگوالمقاله با استفاده از  نيادر 

منظور، در  نيا يبرا. پرداخته شده است رانيامنتخب در  يخصوص يها بانك يها سپرده
 اني ـبشـد وسـپس بـا     حيتشـر آن  تكاملو روند  ها سپرده مهيب يگذار متيق يالگوابتدا 

 رقابـل يغهر دو  آنكه انسياروو  بانك يها ييدارابه محاسبه ارزش  آن نيتخم يمتدولوژ
 ،سـپس . پرداخته شد ييدرستنما حداكثرتابع  كي حيتصرمشاهده هستند با استفاده از 

 هـا  بانـك  سـك يربـر اسـاس    بانـك هر  يبراسپرده  مهيب، نرخ رهايمتغ نيابا استفاده از 
تـوان بـا    مـي  نخسـت اينكـه  . چند نتيجه در اين مقاله به دست آمده است. محاسبه شد

را تخمين زد و اسـتفاده از   ها سپردهارات، نرخ بيمه يگذاري اخت ه از فرمول قيمتاستفاد
ي ايران منجر به نتايجي شده است كه با توجه به ساختار بانكي ها بانكاين فرمول براي 

را به دست  سپردهاز نرخ بيمه هر واحد  يا هياولمعيار  تواند يمايران دور از ذهن نبوده و 
از آن اسـت كـه ريسـك     يحـاك مختلـف   يها سالغييرات اين نرخ در دوم اينكه ت. دهد

به طور غيـر   ها سپردهنرخ بيمه  1384در سال . بانكداري در ايران در حال افزايش است
بـالا رفـتن    نخسـت، : تواند ناشي از دو موضوع باشد اين موضوع مي. عادي بالا بوده است

بانـك   يهـا  ييداراوم بالا رفتن واريانس ارزش يعني نسبت بدهي به سهام و د نسبت 
  . يعني 

 ااين موضوع بدين معن ـ. هر بانك است يها سپردهمتفاوت بودن نرخ بيمه  ،نكته سوم
توجـه   لذا با توجه به اختلاف نسبتاً قابل ،كديگر متفاوت استيبا  ها بانكاست كه ريسك 

نظـام   كهاز آن است  يحاك يبررس نيا جينتا ها سپردهبيمه ) يها متيق( يها نهيهزاين 
بر اساس ريسك هر بانـك باشـد و يـك     ستيبا يمدر ايران  ها سپردهبيمه  يگذار متيق

ي هـا  بانـك ي كمتر ريسك گريز بـه  ها بانكچرا كه هزينه ريسك  ،نرخ واحد اتخاذ نشود
 ـو در واقع هزينـه   شود يمآنها تحميل  گذاران سپردهرو و  ميانه مـالي ناشـي از    يثبـات  يب

افتـد و بـراي    اقتصـاد مـي   بـر دوش تمـام   هـا  بانـك پذيري بيش از حد برخـي از   ريسك
 گـر  مـه يبلازم است يك نهاد مسـتقل  ) بانك مركزي(جلوگيري از اين مشكل، نهاد ناظر 

هـر بانـك را براسـاس     يها سپرده، ها بانككننده  بانكي را ايحاد نمايد و بر اين نهاد بيمه
  .بيمه كند ها بانك يريپذ سكيرميزان 
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صـورت   در ايران به ها سپردهتاكنون نظام بيمه  دهدكه يمتاريخ بانكداري ايران نشان 
ي هـا  بانـك شـدن   تجربه ملـي  توان يميك نظام رسمي و علني وجود نداشته است البته 

ايران در جريان انقلاب اسلامي را به نوعي جبران خسارت ناشي از ايجاد بحران در شبكه 
كـردن   در عمل اقدام به بيمه ها بانكي كشور دانست كه دولت طي آن با ملي كردن بانك

ي هـا  بانـك سـيس  أبعـد از تصـويب قـانون اجـازه ت    . هاي نظام بانكي كـرده اسـت   سپرده
 يها سپردهي خصوصي ايجاد شده كه ها بانكدر  گذارن اين نگراني براي سپرده خصوصي

قـانون برنامـه چهـارم توسـعه      10مـاده  » ط«براساس بنـد  . شود يمآنها چگونه تضمين 
 يـي داراو  ياقتصـاد وزارت امـور   راني ـا ياسلام يجمهور يفرهنگو  ياجتماع، ياقتصاد

ها به  سپرده مهيب يانداز راه يبرابرنامه اقدامات لازم را  نيا انيپاتا  كهموظف شده است 
خصـوص صـورت    ني ـادر  يجـد  ياقـدام  عمـلاً  تاكنون بيتصواز زمان  اماانجام رساند، 

 تكراربند مجدداً  نيا كشوربرنامه پنجم توسعه  حهيلادر  1388است و در سال  رفتهينپذ
براي محقق شدن اين هدف، در اين مطالعه تلاش شد تا اولاً نشان داده شود . شده است

كه نرخ بيمه هر يك از بانك بايد متفاوت از سايرين باشد و ازسوي ديگر سـعي شـد تـا    
  . براي ميران اين نرخ به دست داده شود يا هياولمعيار 



   1390زمستان /چهارم ةشمار/  ازدهميسال  /اقتصادي ةپژوهشنام   96

 

 منابع
 مجموعـه  ،"ياسـلام  يهـا  بانـك  در CAMEL يبنـد  رتبـه  يبررس" ،)1381( مهناز ،يبهرام 

 .وريشهر ،ياسلام يبانكدار شيهما نيزدهميس مقالات

  .بهادار اوراق بورس تيسا

 سسهؤم :تهران ،"1387 درسال كشور بانكي نظام عملكرد گزارش" ،)1388( محمد ،نژاد يديام
 .اول چاپ ،ايران بانكداري آموزش عالي

  ).1381-1388( يها سال ،مالي يها صورت و سالانه گزارش ،اقتصادنوين بانك
  ).1381-1388( يها سال ،مالي يها صورت و سالانه گزارش ،پارسيان بانك
  ).1381-1388( يها سال ،مالي يها صورت و سالانه گزارش ،كارآفرين بانك
 و دولتـي  يهـا  بانـك  عملكـرد : بانـك  فصـلنامه " ،دولتي يها شركت و بيمه بانكي، امور ونتمعا

  .1-17 هاي شماره ،دارايي و اقتصادي امور وزارت ،"1387 اسفندماه پايان در خصوصي
 
 Allen, L. and A. Saunders (1993), "Forbearance and Valuation of Deposit 

Insurance as a Callable Put", Journal of Banking and Finance, Vol. 17, 
PP. 629-643. 

Barth, J.R., G. Caprio and R. Levine (2001), "Bank Regulation and 
Supervision: What Works Best?", Mimeo, World Bank. 

Bartholdy, J., G. Boyle, and R. Stover (2002), "Deposit Insurance and the 
Risk Premium in Bank Deposit Rates", Journal of Banking and 
Finance, Forthcoming. 

Beck, T. (2001), "Brazil: Deposit Insurance and Bank Failure Resolution – 
Recent Developments and Issues", Mimeo, World Bank. 

Bhattacharya, S., A. Boot, and A. Thakor (1998), "The Economics of Bank 
Regulation", Journal of Money, Credit, and Banking 30, PP. 745-770. 

Bhattacharya, S. and A. Thakor (1993), "Contemporary Banking Theory", 
Journal of Financial Intermediation, Vol. 3, PP. 2-50. 

Black, F. and M. Scholes (1973), "The Pricing of Options and Corporate 
Liabilities", Journal of Political Economy, Vol. 81, PP. 637-653. 

Buser, S., A. Chen, and E. Kane (1981), "Federal Deposit Insurance, 
Regulatory Policy, and Optimal Bank Capital", Journal of Finance, 
Vol. 36, No. 1, PP. 51-60. 

Chan, Y.-S., S. Greenbaum and A. Thakor (1992), "Is Fairly Priced Deposit 
Insurance Possible?", Journal of Finance, Vol. 47, PP. 227-246. 

Cook, D. and L. Spellman (1994), "Repudiation Risk and Restitution Costs: 
Toward Understanding Premiums on Insured Deposits", Journal of 
Money, Credit, and Banking, Vol. 26, No. 3, PP. 439-459. 



  97     ...   هاي خصوصي ايران ها در بانك سپرده ةگذاري بيم قيمت

 

Cooperstein, R., G. Pennacchi, and F. Redburn (1995), "The Aggregate Cost 
of Deposit Insurance: A Multiperiod Analysis", Journal of Financial 
Intermediation, Vol. 4, PP. 242- 271. 

Craine, R. (1995), "Fairly Priced Deposit Insurance and Bank Charter 
Policy", Journal of Finance, Vol. 50, No. 5, PP. 1735-1746. 

Demirgüç-Kunt, A. and E. Kane (2002), "Deposit Insurance Around the 
World: Where Does it Work?", Journal of Economic Perspectives, 
Forthcoming. 

Demirgüç-Kunt, A. and T. Sobaci (2001), "A New Development Database. 
Deposit Insurance around the World", World Bank Economic Review, 
Vol. 15, 
No. 3, PP. 481-490. 

 Duan, J.-C. (1994), "Maximum Likelihood Estimation Using Price Data of 
the Derivative Contract", Mathematical Finance, Vol. 4, PP. 155-167. 

Duan, J.-C. (2000), "Correction: Maximum Likelihood Estimation Using 
Price Data of the Derivative Contract", Mathematical Finance, Vol. 
10, PP. 461-462. 

Duan, J.-C. and M.-T. Yu (1994), "Assessing the Cost of Taiwan’s Deposit 
Insurance", Pacific-Basin Finance Journal, Vol. 2, PP. 73-90. 

Fries, S., R. Mason, and W. Perraudin (1993), "Evaluating Deposit Insurance 
for Japanese Banks", Journal of the Japanese and International 
Economy, Vol. 7, PP. 356-386. 

Garcia, G. G. (2000), "Deposit Insurance: Actual and Good Practices", 
Occasional Paper No. 197, International Monetary Fund. 

 Hovakimian, A., E. Kane, and L. Laeven (2002), "How Country and Safety-
Net Characteristics Affect Bank Risk-Shifting", Mimeo, World 
Bank/Boston College. 

Kanatas, G. (1986), "Deposit Insurance and the Discount Window: Pricing 
under Asymmetric Information", Journal of Finance, Vol. 41, No. 2, 
PP. 437-450. 

Kaplan, I. (1998), "Estimating the Value of Implicit Government Guarantees 
to Thai Banks", Review of International Economics, Forthcoming. 

Kuester King, K. and J. O’Brien (1991), "Market-Based, Risk-Adjusted 
Examination Schedules for Depository Institutions", Journal of 
Banking and Finance, Vol. 15, PP. 955-974. 

Laeven, L. (2002a), "Bank Risk and Deposit Insurance", World Bank 
Economic Review, Forthcoming. 60. 

Laeven, L. (2002b), "International Evidence On the Cost of Deposit 
Insurance", Quarterly Review of Economics and Finance, 
Forthcoming. 

Marcus, A. and I. Shaked (1984), "The Valuation of FDIC Deposit Insurance 



   1390زمستان /چهارم ةشمار/  ازدهميسال  /اقتصادي ةپژوهشنام   98

 

Using Option-Pricing Estimates", Journal of Money, Credit, and 
Banking, Vol. 16, PP. 446-460. 

Martinez Peria, M. S. and S. Schmukler (2001), "Do Depositors Punish 
Banks for Bad Behavior? Market Discipline, Deposit Insurance and 
Banking Crises", Journal of Finance, Vol. 56, Vol. 3, PP. 1029-1051. 

Merton, R. (1974), "On the Pricing of Corporate Debt: The Risk Structure of 
Interest Rates", Journal of Finance, Vol. 29, PP. 449-470. 

Merton, R. (1977), "An Analytical Derivation of the Cost of Deposit 
Insurance and Loan Guarantees", Journal of Banking and Finance, 
Vol. 1, PP. 3-11. 

Merton, R. (1978), "On the Cost of Deposit Insurance When There Are 
Surveillance Costs", Journal of Business, Vol. 51, PP. 439-452. 

Pennacchi, G. (1987a), "A Reexamination of the Over- (or Under-) Pricing 
of Deposit Insurance", Journal of Money, Credit, and Banking, Vol. 
19, PP. 340-360. 

Pennacchi, G. (1987b), "Alternative Forms of Deposit Insurance: Pricing and 
Bank Incentive Issues", Journal of Banking and Finance, Vol. 11, PP. 
291-312. 

Ronn, E. and A. Verma (1986), "Pricing Risk-Adjusted Deposit Insurance: 
An Option- Based Model", Journal of Finance, Vol. 41, PP. 871-895. 

 OECD Glossary of Statistical Terms http://stats.oecd.org/ glossary/ 
detail.asp? ID=6200 

Saunders, A. and B. Wilson (1995), "If History Could Be Rerun: The 
Provision and Pricing of Deposit Insurance in 1933", Journal of 
Financial Intermediation, Vol. 4. 

  




