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 مقدمه

ی های تجاراند، اما گسترش فعلی فعالیتسازی ریسک پی بردههاست که در تحقیقات مالی به اهمیت کمیمدت

ری میت بیشتا از اهرهای بازار تر و قابل اعتماد برای تعیین کمیت و مدیریت ریسکبه رویکردهای دقیق مالی، نیاز

ه است، جلب کرد گیری ریسک بازار که توجه زیادی را به خودهای اخیر اندازهبرخوردار کرده است. یکی از روش

سکی ی برای تعیین کمی میزان رییک رویکرد آمار  (VaR)ارزش در معرض ریسک است. ارزش در معرض ریسک

زش ها و ارمت کالااست که ممکن است یک پرتفوی دارایی از طریق حرکات غیرمنتظره بازار، نرخ ارز، نرخ بهره، قی

ت طح اطمینان اسسمتناظر با یک سبد سهام تابعی از دو پارامتر افق زمانی و  VaRسهام در معرض آن قرار بگیرد. 

 درصد روزهای 99ر رود ددهد که انتظار نمیمقدار زیانی را ارائه می VaR،  ٪99طمینان به عنوان مثال، در سطح ا

 .دهدخ میرممکن  معاملاتی از آن عبور کنند یک درصد باقی مانده از توزیع احتمال جایی است که بیشترین تلفات

محققان  سیاری ازبنند، از نظر داگیران پتانسیل تحقق سودهای بزرگ را از ریسک نمیاز آنجا که مدیران وتصمیم

 Hull (2000) از نظر Hawes et .(al.,2005) شودبسیار مشهودتر از اقدامات ریسک سنتی تلقی می VaRمعیار 

 دهد.گیری ریسک ارائه میجذابی برای ابزارهای سنتی اندازه جایگزین ارزش در معرض ریسک
شود. در روش پارامتریک کاربر نیازمند فرض تریک تقسیم میبه دو نوع پارامتریک و ناپارام VaRهای محاسبه روش

باشد. روش ناپارامتریک ترین نسخه از این روش خاص میمحبوب 1کواریانس-روشنی از توزیع بازده است. واریانس

ثیر ها به میزان زیادی تحت تاباشد. کاربرد هر یک از این روشکارلو میسازی مونتسازی تاریخی و شبیهشامل شبیه

های مورد بررسی، میزان دقت و سرعت مورد نظر محاسبات و سایر گیرندگان، نوع دارایینیازهای تحلیلگران و تصمیم

های بالقوه با استفاده از سازی مونت کارلو قیمتدر رویکرد شبیه .(Salehi Sadaghiani., 2007) ملاحظات است

شوند. مجدد نمونه کارها برای تعیین توزیع بازده استفاده می شوند و سپس برای ارزیابیهای گذشته تولید میداده

ها وجود دارد. بنابراین سازی شده تصادفی بوده و نمایانگر رویدادهایی است که احتمال رخداد آنهای شبیهاین بازده

کنترل عدم این رویکرد بر این فرض نیست که رویدادهای گذشته در آینده تکرار شوند. روش مونت کارلو قادر به 

است. این امر مستلزم مشخصات فرآیند تصادفی بازار است که برای  3بازده و همچنین غیر پارامتری بودن 2ایستایی

گیرد. رویکرد مونت کارلو آینده نگر و جامع است، زیرا تولید تصادفی تعداد زیادی از نرخ بازار مورد استفاده قرار می

-که هنوز رخ نداده. بعلاوه از آنجا که کل پرتفوی مورد ارزیابی مجدد قرار میقادر به ارزیابی وقایع احتمالی است 

توان مشخصات ریسک واقعی پرتفوی را به دست گیرد، در صورت تغییر رابطه بین ارزش پرتفوی و دارایی، بهتر می

در مورد  Brown .(& Chan., 2010)ترین گزینه برای مدیریت اوراق بهادار استآورد. به همین دلیل این روش ارحج

ریسک پرتفوی در بازار بورس و اوراق بهادار با معیار مذکور مطالعاتی در داخل و خارج از کشور صورت گرفته که از 

برای اندازه گیری ریسک  4EDHاز معیار  Mojtahedi et al)2020( توان به موارد زیر اشاره کرد.میان آنها می

استفاده کردند. نتایج نشان داد که در نظر  1394-99یی طی سال های های صنایع غذاسیستماتیک سهام شرکت

هایی حرکت کند که کمترین شود که پرتفوی به سمت انتخاب سهام شرکتگرفتن ریسک سیستماتیک سبب می

                                           
1 Variance-Covariance Method 
2 Non-stationarity 
3 Non-parametric statistics 
4 Extreme Downside Hedge 
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 سازی یک روش ترکیبیای را با هدف پیادهمطالعه Lotfalipour et al(2017) تاثیرپذیری از شرایط بازار را دارند.

های این سازی کردند. یافتهای مدلکه تلاطم را در ویژگی خوشه )1CVaR(محاسبه ارزش در معرض ریسک شرطی 

 3HSنسبت به روش  CVaRتری از منجر به تخمین دقیق EVT-FIGARCH 2نتایج نشان داد که استفاده از روش 

از دقت بالاتری  HSیرند نسبت به روش گهایی که واریانس ناهمسانی را در نظر میشود. و به طور کلی مدلمی

 برخوردارند.

های بهینه سازی پرتفوی سنتی سهامی به بررسی کارایی مدل Silva et al (2017) از میان مطالعات خارجی،

دهند سازی جایگزینی را توسعه میهای بهینهثبات هستند و مدلهای مالی آنها بسیار بیپردازد که بازده داراییمی

کند. نتایج کار ایشان نشاد را ترکیب می (CVaR) و مقدار شرطی در معرض خطر (MAD) گین انحراف مطلقکه میان

دهند، اما مدل پیشنهادی این مطالعه قادر به تولید های سنتی، اوراق بهادار با بازده بالاتر را ارائه میداد که مدل

 Terinte همچنین ابیت بیشتری داشته باشد.ثبات جذپرتفوی کم ریسکی است که ممکن است در بازارهای بی

سازی های شبیهقابلیت روش ارزش در معرض ریسک را در بازار سرمایه رومانی با هدف ارزیابی عملکرد روش (2015)

کارلو بررسی کرد. نتایج کار وی نشان داد که با توجه به نوسان سازی مونتکوواریانس و شبیه-تاریخی، واریانس

ازارهای سرمایه بین المللی و بازار رومانی وجود دارد، کمی سازی دقیق ریسک بازار شرط ضروری زیادی که در ب

های مالی در سازی ریسکگیری و کمیمدیریت ریسک است و ارزش در معرض خطر بهترین روش برای اندازه

ارزش در ه قیمتی و محاسبه بینی بازددر همین راستا این مطالعه با هدف پیش .بازارهای سرمایه توسعه یافته است

 های قندی انجام شد.فرضی شرکت معرض ریسک پرتفوی

 

 روش تحقیق
عریف شده ( ت1ه )شود که به صورت رابطدر این مطالعه جهت محاسبه بازدهی سهام از بازده لگاریتمی استفاده می

 است: 

(1) 
 

 

است. بازده کل پرتفوی  t-1قیمت در زمان  و  tقیمت در زمان  ؛  tبازده قیمتی در زمان  که در اینجا 

 مده است:( آ2های مورد مطالعه در نظر گرفته شد که در رابطه )نیز به صورت جمع موزونی از سهام شرکت

(2) 

 
 iRها در پرتفوی است که در بازده قیمتی رکتوزن سهام هر یک از ش  iWبازده کل پرتفوی و  R*در این رابطه 

برای بررسی  شود.مشخص می @Riskشود. در مرحله بعد توزیع داده های قیمت با استفاده از نرم افزار ضرب می

                                           
1 Conditional Value at Risk 
2 Fractionally integrated generalized autoregressive conditional heteroskedasticity -EVT 
3 Historical simulation 
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-ویلک، جارکو-اسمیرنوف، شایپرو-های اندرسون دارلینگ، کلوموگوفهای زیادی از جمله آزمونها آزمونتوزیع داده

شود. در مطالعه حاضر به جهت پیوسته بودن س، نیکویی برازش کای دو، دی آگوستینو و... پیشنهاد میبرا، لیلیفور

 های آماری برازش توزیعیکی از آزمون استفاده شد که 1 دارلینگ-اندرسوناز آزمون  ی بازده قیمتیهاماهیت داده

در  3دونالد دارلینگو 2نتئودور اندرسو هاینام است. این روش آزمون و آماره مربوط به آن توسط دو دانشمند آمار به

ها از توزیع مورد نظر پیروی شود که آیا دادهاین فرضیه بررسی می دارلینگ-در اندرسون .مطرح شد 1952سال 

شود. در این صورت آماره آزمون و ر نظر گرفته نمید توزیع پارامتر برآورد برای روشی آزمون، این در کنند یا خیر.می

 شوند. یه بحرانی به صورت ناپارامتری تعیین میناح

شود. هسته اصلی هر در مرحله بعد از شبیه سازی مونت کارلو جهت تولید داده بر اساس توزیع مشخص استفاده می

 & Linsmeier ,اعداد تصادفی است.کارلو بر مبنای استفاده مداوم از های مونتسازی تصادفی مانند روشروش شبیه

Pearso (1996)  Jorion (1996) های تخمین پذیرترین روشکارلو انعطافهای مونتاظهار داشتند که روشVaR 

سازی مونت کارلو زمانی که توزیع آماری به هر متغیر ریسک قیمت اختصاص یافت مقادیر شبه هستند. در شبیه

شود. بینی میه تغییرات آتی پیشسازی شدهای شبیهشود و با استفاده از نمونهتصادفی برای هر یک تولید می

 (Raei & Saeedi 2014): رد ارزش در معرض ریسک عبارتند ازسازی مونت کارلو در برآومراحل شبیه

 تعیین فرآیندهای احتمالی و پارامترهای فرآیند برای متغیرهای مالی. -1

 های مشخص شده سازی فرضی قیمت برای کلیه متغیرهای مورد نظر با استفاده از توزیعشبیه-2

 سازی شدههای شبیهمحاسبه و تعیین بازده قیمتی از روی داده -3

 ل بار به منظور تشکیل توزیع احتما 100000تا  1000به دفعات زیاد مثلا  3و  2تکرار مراحل  -4

 .ده قیمتیسازی شده باز( از روی توزیع شبیهگیری ارزش در معرض ریسک در سطح اطمینان )اندازه -5

نین تمام توانند کلیه عوامل غیر خطی ریسک و همچسازی مونت کارلو، به دلیل اینکه میهای شبیهتکنیک

تب رار دهند، به مراقهای پهن و نوسانات متغیر در طول زمان را مورد توجه های توزیعی مطلوب مانند دنبالهمشخصه

وش مذکور به قدرت عمل ر. (Glasserman., 2000) نمایندل میسازی عمهای شبیهتر از سایر شیوهتر و منعطفقوی

 .(Raei & FalAahtAaLlab., 2013)ها بستگی دارد عواملی چون فرض توزیع مناسب برای داده

( با توجه به VaRدر مرحله آخر ارزش در معرض ریسک محاسبه خواهد شد. حداکثر خسارت ممکن یک پرتفوی )

 4گردد. ارزش در معرض ریسک در حقیقت کوانتیلگیری میشود، اندازهمایش داده مین fتابع چگالی خسارت که با 

 ( است. بنابراین طبق تعریف:α= 01/0و  α =05/0در سطوح بحرانی ) fتابع 

(3) 

 
 

(4)  
 

                                           
1Darling Test-Anderson  

2Theodore Wilbur Anderson  
3Donald Darling  

4 quantile 
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باشد، به عنوان  منفی Lتابع توزیع احتمال نرخ تغییرات بازده قیمتی است. در این رابطه اگر  در رابطه فوق، 

وانتیل سطح برابر با نرخ تغییرات بحرانی است و در حقیقت ک VaRشود. گذاری محسوب میدرصد زیان سرمایه

با استفاده از تابع توزیع احتمال بازده  VaRسازی، ارزش در معرض ریسک باشد. پس از شبیه( میاطمینان )

 کارلو برایونتسازی مآید. استفاده مکرر از شبیهرایانه است بدست می سازی بالگاریتمی قیمت که حاصل شبیه

 باشد. های وابسته میقابل مشاهده متغیرارزیابی توزیع غیر

 دوره کی یبرا یپرتفو انیز ،دیارائه گرد سکیارزش در معرض ر یکه از مفهوم آمار عریفیبا توجه به تبنابراین 

 سبه کرد:محا ریتوان به صورت زیمشخص را م

(5) P[ ] = 1 - α 

 

 ارزش بازار رییتغ:  

 مورد نظر یافق زمان:   

 مورد استفاده یرهایدر متغ رییبردار تغ:   

1-α  :(شودیدرصد انتخاب م 10تا  1 نیپارامتر آلفا معمولا ب) نانیسطح اطم  

آن  ت محاسبهکه جه ی که توزیع پیوسته است ریزش انتظاری برابر میانگین شرطی دنباله استبا توجه به اینکه زمان

 .(Righi & Ceretta., 2015)شود( استفاده می6از رابطه )

 

(6) 
 

 

 سطح اطمینان و  αریزش انتظاری،  ESدر این رابطه 
متشکل  یهای قندفرضی شرکت فویارزش در معرض ریسک پرتپیش بینی بازده قیمتی و محاسبه  این مطالعهدر 

 ونت کارلو انجام شد.مسازی از سهام هشت شرکت قندی فعال در بازار بورس و اوراق بهادار ایران با استفاده از شبیه

، ند قزویناسان، قهای قند پیرانشهر، قند ثابت خربرای محاسبه این شاخص از آمار و اطلاعات ماهانه سهام شرکت

 1399سفند اتا  1390دوره فروردین ستان، قند مرودشت، قند نیشابور و قند هکمتان طی قند اصفهان، قند لر

 تهیه گردید. بورس تهران یفناور تیریشرکت مدکه از پایگاه اطلاعاتی  استفاده شد
 

 نتایج و بحث
بی رد ارزیاودار مدر این مطالعه ریسک بازده پرتفوی فرضی متشکل از هشت شرکت فعال در بازار بورس و اوراق بها

 آمده است. 1399تا  1390 یهاقرار گرفت که در نمودارهای زیر روند حرکت بازده قیمتی کل پرتفوی طی سال

 
 1390-99های (؛ روند بازده لگاریتمی پرتفوی متشکل از هشت شرکت قندی طی سال1نمودار)
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 های تحقیقمنبع: یافته

 

ی بوده است. های مورد مطالعه بازده پرتفوی همواره دارای نوسانات شدید قیمت( طی سال1بر اساس نمودار )

ی فرضی ده پرتفوهای مورد مطالعه آمار توصیفی بازهای آماری بازده سهام شرکتهمچنین به منظور بررسی ویژگی

رد رتفوی موافته پبرا و دیکی فولر تعمیم ی-رکاین سهام محاسبه شد و مقدار حداقل، حداکثر، میانگین، آماره جا

 ( گزارش شده است.1تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج بدست آمده در جدول )

 

 

 
 1390-99های های قندی فعال در بازار بورس طی سال( خلاصه آماری از بازده ماهانه سهام شرکت1جدول)

 Mean Std dev Min Max Kurtosis Skewness 

Jarque-

Bera 

(p-value) 

Dicky 

Fuller 
(p-value) 

Average 

weight 

 1 000/0 000/0 000/0 000/0 329/212 -302/293 931/56 -419/1 کل پرتفوی

 -027/0 000/0 030/0 699/0 007/0 451/38 -628/46 301/13 435/2 قند پیرانشهر

قند ثابت 

 خراسان
415/3 141/22 642/159- 730/54 000/0 000/0 000/0 000/0 130/0 

 254/0 000/0 003/0 048/0 002/0 566/59 -112/67 976/18 524/2 قند قزوین

 179/0 000/0 002/0 099/0 000/0 113/55 -487/83 406/20 211/2 قند اصفهان

 112/0 000/0 000/0 000/0 000/0 648/46 -283/122 586/18 783/1 قند هکمتان

قند 

 مرودشت
326/1 343/19 307/133- 448/44 000/0 000/0 000/0 000/0 108/0 

 157/0 000/0 000/0 014/0 000/0 553/45 -283/122 158/18 113/3 قند نیشابور

 086/0 000/0 000/0 000/0 000/0 703/70 -646/136 433/19 763/1 قند لرستان

 های تحقیقماخذ: یافته
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 ولی میانگین دهدمنفی و نزدیک به صفری را نشان می ( میانگین پرتفوی مورد مطالعه عدد1با توجه به جدول )

ولگی نزدیک به و چ 3بازده هر یک از سهام مثبت و نزدیک به صفر بود. کشیدگی توزیع همه متغیرها کوچکتر از 

ز نرمال اها حاکی برا در همه متغیر -دهد. آماره جارک صفر است که تقارن پرتفوی و هر یک از سهام را نشان می

ی ند و داراباشا میها در سطح ایستکند که همه سریوزیع آنهاست و آماره دیکی فولر تعمیم یافته بیان میبودن ت

صفهان و ان، قند ها در پورتفوی به ترتیب متعلق به سهام قند قزویریشه واحد نیستند. بیشترین وزن سهام شرکت

 ند آمده است.بیشترین همبستگی را با هم دار( ضریب همبستگی بازده سهامی که 2قند نیشابور است. در جدول )

 
 های تشکیل دهنده پرتفوی( ضریب همبستگی سهام شرکت2جدول ) 

 قند هکمتان قند مرودشت قند پیرانشهر قند قزوین قند اصفهان 

     1 قند اصفهان

    1 689/0 قند قزوین

   1 498/0 575/0 قند پیرانشهر 

  1 374/0 265/0 207/0 قند مرودشت

 1 655/0 436/0 363/0 398/0 قند هکمتان

 های تحقیقماخذ: یافته

ین قند و همچن های قند قزوین و قند اصفهان، قند پیرانشهر و قند اصفهاندر پرتفوی مورد مطالعه سهام شرکت

دهنده لم تشکیبا توجه به اینکه عدم استقلال سهاهکمتان و قند مرودشت بیشترین همبستگی را با هم داشتند. 

کسانی ل ریسک یهای درون پرتفوی از ساختار خاصی تبعیت کنند و با عوامشود تغییرات بازدهپورتفوی باعث می

 چند متغیره محاسبه شد. VaRدر این مطالعه   Pishbahar &) (abedi., 2017روبرو باشند

ض ریسک در معر ه از معیار ارزشبا استفاد پرتفوی گروه قند به منظور بررسی ریسک بازده قیمتی پژوهشدر این 

یرها الات متغزیع احتممحاسبه شد. با توجه به اینکه مفهوم ارزش در معرض ریسک با تو پرتفوی ماهانهبازده لگاریتم 

ین اوجه به همچنین تاست و گره خورده است و فرایند محاسبه این معیار معادل فرایند تخمین توزیع احتمال 

 اس توزیعادفی بر اسهای ناپایدار و تصهای مکرر بر روی مقادیر قیمتکارلو آزمایشونتسازی م موضوع که در شبیه

ده اسبه بازو مح دفیجهت تولید اعداد تصا بازده هر یک از سهامگیرد؛ یافتن بهترین توزیع احتمالی آنها صورت می

تفاده از و با اس ف توزیعبه محدوده تعریاز اهمیت زیادی برخوردار است. بنابراین توزیع بازده قیمتی با توجه  پرتفوی

 اده شد. دارلینگ استف-ها از آزمون اندرسونبدست آمد. به دلیل ماهیت پیوسته داده Risk5.2@نرم افزار 

سازی شده توسط هبازده قیمتی شبی 100000سازی و تولید اعداد نیمه تصادفی برای متغیر مورد نظر بعد از شبیه

ه عنوان ارزش درصد، توزیع بدست آمده ب 99و  95، 90ه صدک متناظر با سطوح اطمینان مونت کارلو بدست آمد ک

با روش  پرتفوی سازی شدهشبیهتوزیع بازده ( 3استخراج شد. نمودار ) ماهانه پرتفوی فرضی در معرض ریسک بازده

 دهد.مونت کارلو را نشان می
 1390-99برای دوره زمانی  دیقن (؛ ارزش در معرض ریسک بازده ماهانه پرتفوی2نمودار)
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مربوط به   VaR باشد. برای تعیینمی 1توزیع لاپلاس سازی شده دارای( بازده قیمتی شبیه2توجه به نمودار )با 

دهد؛ درصد، تمرکز بر روی دنباله چپ توزیع است که کمترین صدک در توزیع را بدست می 95سطح اطمینان 

رود می انتظار باشد کهمی -80/30 درصد معادل 5در سطح  ه ماهانه پرتفویبازدبنابراین ارزش در معرض ریسک 

لازم به ذکر  نداشته باشد. -80/30ضرری بیشتر از  %5بعد از براورد مدل با احتمال تنها  ماهدر ماهانه پرتفوی  بازده

 شود.ان ضرر یاد میشود چون از این معیار به عنونادیده گرفته می VaRاست که علامت منفی عدد بدست آمده 

استفاده از  با 1390-99های طی سال ماهانه پرتفوی مورد مطالعهنتایج حاصل از محاسبه ارزش در معرض ریسک 

 ( نشان داده شده است.3درصد در جدول ) 99و  97، 95کارلو با ضرایب اطمینان شبیه سازی مونت

 

 

 
 1390-99دوره (؛ ارزش در معرض ریسک بازده ماهانه پرتفوی طی 3جدول)

VaR ضریب اطمینان بازده پرتفوی 

 درصد 99 -93/95

 درصد 95 -80/30

 درصد 90 -71/17

 های محققماخذ: یافته

 -419/1سال گذشته معادل  10( متوسط بازده ماهانه بدست آمده پرتفوی فرضی در طی 1( و )3مطابق جدول )

وجود دارد و تنها یک درصد احتمال ضرر  -80/30بیش از درصد موارد احتمال بدست آمدن ضرری  5بوده و تنها 

، طی شبیه سازیپرتفویبه منظور تحلیل روند ارزش در معرض ریسک بازده وجود دارد.  -93/95ماهانه بیش از 

                                           
1 laplace 
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به تفکیک هر سال با  ماهانه پرتفوی VaR بازده قیمتی از توزیع پرتفوی هر سال تولید و 10000 های دیگری

( آورده 3درصد محاسبه و روند حرکت این معیار در نمودار ) 95کارلو ضرایب اطمینان سازی مونتیهاستفاده از شب

 شد.
 

 

 

 

 

 

 

 

 (؛ روند ارزش در معرض ریسک بازده ماهانه پرتفوی به تفکیک سال3نمودار)

 
 های تحقیقمنبع: یافته

 

نوسانات  99-1390طی سال ماهانه پورتفوی ارزش در معرض ریسک بازده  شودچنانچه در نمودار فوق ملاحظه می

سید و در ر -76/74 گیری افزایش یافته و به مقداربه صورت چشم VaRقدر مطلق  94بالایی داشته که در سال 

 را نشان داد. 01/2این مقدار ریسک عدد مثبتی معادل  1398سال 

میانگین قدر با استفاده از رویکرد شبیه سازی مونت کارلو با استفاده از  VaR صحت تخمین ،اعتبار سنجیدر مرحله  

کند و به صورت زیر معمولاً دقت را به صورت درصد بیان می MAPE .شودتأیید می (MAPE) مطلق درصد خطا

 :شودمحاسبه می
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پیش  اوری دقتدمقیاس . هستندواقعی و پیش بینی شده  به ترتیب مقادیر ipو  iaها بینیتعداد پیش  n در اینجا

نتایج بهتری  رتپایین  MAPEاعداد رود. انتظار مینشان داده شده است (4) در جدول MAPE بینی با استفاده از

 .داشته باشد

 
 MAPE(؛ مقیاس دقت با استفاده از 4جدول )

 MAPE دقت

 % 10> بسیار دقیق

 % 20 - % 11 بینی خوبپیش

 % 50 - % 21 بینی منطقیپیش

 % 51 < بینی نادرستپیش

 

( 4ه جدول )بود که با توجه ب 108/19بدست آمده برابر  MAPEطی محاسبات انجام شده در این مطالعه، مقدار 

 د.دهبینی خوبی را بدست میمعیار ارزش در معرض ریسک با استفاده از شبیه سازی مونت کارلو پیش

 

 گیری و پیشنهادهانتیجه
زار در با ر ارزش در معرض ریسک بازده ماهانه پرتفوی فرضی متشکل از هشت شرکت قندی فعالدر مطالعه حاض

ار به تفکیک محاسبه شد. همچنین این معی1390-99های کارلو طی سالسازی مونتگیری از شبیهبورس با بهره

و  1398 سال درهده شده مشا VaR که به ترتیب کمترین و بالاترینهای مورد مطالعه براورد شد سال برای داده

خطای  ، میانگینکارلو و تأیید صحت این برآوردهابرای ارزیابی بیشتر عملکرد شبیه سازی مونت. بود 1394 سال

لعه و ر این مطابینی را تایید کرد. با توجه به نتایج بدست آمده دمحاسبه شد که خوبی پیش (MAPE) درصد مطلق

که  توان بیان کرد که نتایج و اعدادیمی Terinte (2015), Amin et al(2019), Herrington(2013)مطالعات 

ه ر آینداطلاعات موثقی را در مورد ضررهای مورد انتظار د دهدشاخص ریسکی ارزش در معرض ریسک بدست می

 و دقیق برای پذیرمونت کارلو یک روش انعطاف همچنین .دهندنزدیک در شرایط عادی بازار به مدیران ریسک می

 دهد.ارائه می VaR پیش بینی
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