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 چكیده

شوند. زيرا منابع و مصارف آنها از  ها متضرر میها از جمله واحدهای اقتصادی هستند که در اثر بروز شوک بانک 

گیرد. اين مطالعه به بررسی و تجزيه و تحلیل اثرات  های غیرمنتظره اقتصادی تحت تاثیر قرار میطريق تاثیر شوک 

بانک منتخب کارآفرين، اقتصاد نوين و سامان طی    تورم و تغییرات شاخص بورس اوراق بهادار بر سودآوری سه

نتايج آزمون لیمر در سطح معناداری کمتر ازپنج پرداخته است.  های تابلويی  داده با استفاده از    1384-95دوره  

با اطمینان   پانل ديتا تأيید می  %95درصد نشان داد که  از روش  با استفاده  برآورد مدل  شود. به منظور  امکان 

شد. نتايج آزمون هاسمن نشان داد  تشخیص وجود اثرات ثابت يا وجود اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده  

باشد. نتايج برآورد مدل حاکی از آن است که رشد اقتصادی و  که مدل تحقیق از نوع پانل ديتا با اثرات ثابت می

های منتخب دارند. از طرفی افزايش  ناداری بر سودآوری بانکرشد شاخص بورس اوراق بهادار تاثیر مثبت و مع

های تولیدی  شود، بخش ها را کاهش داده است. از اين رو پیشنهاد می ها )تورم( سودآوری بانک سطح عمومی قیمت 

ها قرار گیرد. تا رشد اقتصادی از طريق افزايش طرف  نظیر کشاورزی و صنعت در اولويت تامین مالی توسط بانک 

 ها هم بواسطه رشد اقتصادی و هم کاهش تورم تقويت شود. ی اقتصاد تحقق يافته و سودآوری بانک ضه عر

 . تورم، بورس، بانک، اقتصاد، ايران  هاي کلیدي:واژه 

 JEL : E52 ، E64طبقه بندي 
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 مقدمه   -1

انواع متعددی از خدمات و  های اخیر  گیرد و طی دهههای اقتصادی را در بر میبانکداری حوزه وسیعی از فعالیت

کارکردهای اصلی نظام   محصولات جديد بانکی معرفی شده و خدمات بانکی در ابعاد مختلف گسترش يافته است.

گری مالی )تجمیع  خلق پول، واسطه  عبارتند از:  بانکی )بانک مرکزی، بانکهای تجاری و موسسات مالی و اعتباری(

های بانکی، امکانات تامین اعتبار برای تجارت خارجی، خدمات واسطه  پرداخت   پس اندازها و اعطای تسهیلات(،

با توجه به کارکردهای ذکر شده نظام بانکی، آشکار است    های باارزش و خدمات بورس.امین، صندوق امانات دارايی

صادی  کند. از سوی ديگر بانک يک بنگاه اقتکه صنعت بانکداری نقش مهمی را در رشد اقتصادی جوامع ايفا می 

ها با انجام فعالیتهای که در بالا ذکر شد همواره به باشد، لذا بانک است و هدف هر بنگاه اقتصادی کسب سود می 

توان  فکر سود دهی بیشتر هستند و می خواهند منابع مالی به سوی اهداف پر سود سوق داده شود. بنابراين می 

گری  باشند، چرا که سیستم پرداختها و واسطه عمومی می های اقتصادی خصوصی اما با هدف  ها بنگاه گفت بانک 

بررسی عوامل موثر بر سود دهی بانکها جهت گسترش بازار    از اين روباشد.  می  يک کشورلازمه رشد اقتصادی  مالی  

(. در جهان امروز جذب منابع  1384)تقوی، مالی و متعاقباً رشد اقتصادی جامعه از اهمیت خاصی برخوردار است.

باشد که رقابت بسیار شديدی در اين زمینه بین آنها ايجاد نموده است. با  نقدر برای بانکها مهم و حیاتی میمالی آ

توجه به وظیفه نظام بانکی در تجهیز منابع مالی و تخصیص بهینه آن در سیستم اقتصادی، هر چه نظام بانکی در  

توان شاهد کاهش هزينه  اتری عمل نمايد میتجهیز منابع مالی و تخصیص آن در فضای رقابتی و به صورت کار

های تولید و افزايش سود آوری و بهبود امر تولید و اشتغال و رشد اقتصادی بود. مديران ارشد بانکها، کارشناسان  

ها استفاده  های فعال اقتصادی می توانند از نتايج برای افزايش سود آوری و کارايی بانک ها و بنگاهامور مالی و بنگاه 

ها موثر است.  (. البته شرايط کلان يک اقتصاد و وضعیت بازار سرمايه بر سودآوری بانک 1394ايند )محمدی  نم

برآيند تعادل عرضه و تقاضای کل، اثر خود را بر سطح عمومی قیمت يا نرخ تورم نشان داده و رشد بازار سرمايه 

اين رو شناسايی تاثیر تورم و شاخص بورس   شود. ازنیز به وسیله وضعیت شاخص بورس اوراق بهادار سنجیده می 

ها به عنوان منبعی برای تامین مالی تواند، به اتخاذ رويکردهای مناسب برای ارتقاء سودآوری بانکاوراق بهادار می 

 های اقتصادی منجر شود.  فعالیت

 

 مبانی نظري و پیشینه تحقیق 

 مبانی نظري 

)دوروسی   کنندیم  فيتعری  مال  بازارهای  به  شده  مرتبط  شرفتهاییپ و  نوآوری  عنوان   به  رای  مال  توسعه  محققانی  برخ

از محورهای   یکي(هيو بازار سرما ی)اعم از توسعه بانک یمال توسعه(. 2011،  2و کار و همکاران 2009، 1و همکاران 

 یتجرب  و نظری قاتیتحق موردتوجه (1933)  تریشومپ زمان از  ریمتغ دو نيا  نی ب ارتباط  است. اقتصادی رشد مهم

سازی  روان  بای مال ستمیس کشور، اقتصادی توسعه هیاول مراحل در که پردازان معتقدنديه از نظر یبرخ است. بوده

 
1 Dorrucci et al 
2 Kar et al 
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  شتر، یب  یافتگيتوسعه   و  شرفتیباپ  و در مراحله بعد  شودی م  شتریب  اقتصادی  رشد   منجربه  رشد،  یهای اصلمحرکه 

   .ابديیم  شيافزا ی  مال  بخش  توسعه  به  ازین  و  تقاضا

ی مبتن  رشد  هیفرضی  عني  یعل  وی  احتمال  رابطه  چهار  و رشد اقتصادی،  یدر خصوص ارتباط متقابل توسعه مال 

وجود دارد که در    و عدم ارتباط  هيدو سو  تیعل  رابطه و  ه یفرض  رشد،  بری  مبتنی  مال  توسعه  هیفرض  ،یمال  توسعه  بر

 (.  1401)نگین تاجی و همکاران،    هستند  میقابل تقس  دگاهيعمل به دو د

  ت یعل  کند،ی را مطرح م  یبر توسعه مال  یرشد مبتن  هیو فرض  است  عرضه  طرف   دگاهياول که د  دگاهيبر اساس د

  بخش   توسعه  دگاه،يد  نيا  براساس  دارد.  وجود  اقتصادی  رشد  ( بههيو بازار سرما  ی)بانکی  مال  توسعه  از   طرفه  کي

يی کارا  قيو سپس از طر  یمنابع مال  نهی به  صیجذب و تخص  يقاز طر  هيسرما  شيافزای  عني  یاصل  کانال  دو  ازی  مال

کینون  )مک  دينمایرشد اقتصادی کمک م  شيبه افزا  هيسرمايی  نها  وریبهره  ش يافزا  خود،  نوبه  به   و  هيسرما  انباشت

 (.19731و شاو    1973

  های پروژه   و  نانيکارآفر  انتخاب  بای  مال  ستمیس  معتقدند که(  1993)  2ني لو  و  نگیک  ریانان نظداز اقتصاد  یبرخ

نت  سکير  به  دنیبخش  تنوع  برای  برتر  ابزارهای  ارائه  ،یخارجی  مال  منابع  جیبس  تر،بالا  تیفیباک   رشد   جه یو در 

 وری به رشد اقتصادی کمک نمايد.  بهره 

پردازد.  ی می  رشد اقتصادی به توسعه مال  از  تیعل  جهت  نییتبديدگاه دوم، موسوم به ديدگاه طرف تقاضا بوده و  

  ه يبازار سرما  وی  از جمله بخش بانک  یخدمات مال  تیفیرشد اقتصادی، تقاضا برای کم و ک  شيکه با افزا  یمعن  نيبه ا

  چه   رهسازد.  یم  فراهم  یبخش مال  شتریرا برای توسعه ب  نهیزم  ها،بخش  نيا  یسودده  شيو با افزا  ابديی م  شيافزا

  منتقل  ثروتمند  کشورهای  گروه  به  ریفق  کشورهای  ازگروه  که ی  هنگام  اي  شوند  ثروتمندتر  زمانی  ط  در  کشورها

 (.  1401)نگین تاجی و همکاران،    شوندیم  بزرگتر   زینی  مال  هایواسطه   شوند،یم

  و   هيتوسعه بازار سرما  ،یهای توسعه بخش بانکشاخص   ن ینشان داده است که ب  یشواهد تجرب  ی طور کل  به

  در حال   ايو    افتهياقتصادی توسعه    ستمیس کياقتصادی ارتباط مثبت و بلند مدت وجود دارد به طوری که   رشد

 .  (2014  ،3یوبهمن   ني)پردهان، آرو  ستیمتناقض ن  شتریو رشد ب  شتریب  هيبا سرما  رشد

 

 پیشینه پژوهش 

  . دادندقرار    یمورد بررس  را  کشور  یتجار  یبانکها   یبر سودآور  یاثر مداخله بانک مرکز (،  1402اطیابی و همکاران )

  ی بر سودآور  ینرخ رشد اقتصاد  ریمثبت متغ  یاثرگذار   نتايج بکارگیری رويکرد رگرسیون انتقال ملايم، نشان دهنده

  ی نرخ تورم و نرخ بهره بر سودآور   ،یاعتبار  سکيسهام، ر  ینرخ بازده  ،ی مداخله بانک مرکز  یمنف  راتیو تاث  یبانک

عوامل    نیروابط ب  یالگو   نییبا تع  یمال  یسودآور(،  1401بوده است. عقبايی و همکاران )کشور    یتجار   یبانکها 

نوآورانه    یها به عنوان گامآن   شتریب  یجذب و نگهدار  یبرا  یکی الکترون  یخدمات بانکدار   انيموثر بر فرهنگ مشتر

 
1 McKinnon & Shaw 
2 King, R. G. & Levine, R 
3 Pradhan   
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  ی برارا برای مشتريان بانک ملت بررسی نمودند. بکارگیری تکنیک ديمتل نشان داد که    به جامعه  یرساندر خدمت 

بر فرهنگ مشتر  ،ی رانيا  یهابانک   یبرا   یمال  یسودآور  بانکدار  انيعوامل موثر    بیبه ترت  یکی الکترون  یخدمات 

اند. نگین تاجی و همکاران  بوده   و هنر  نی قوان  ت،یقوم  ،یها، فناورسواد، ارزش شامل    گريکديبر    یو اثرگذار  تیاهم

  ی مهم اقتصاد   یرهایاز متغ  یو برخ  هيتوسعه بازار سرما  ،ی توسعه بخش بانک  ، یرشد اقتصاد   انیرتباط م(، ا1401)

دو    یرابطه عل  کي  که  دهدی نشان م  ،یگرنجر   تیو عل  یبردار  ونی مدل خودرگرسرا مطالعه نمودند. بکارگیری  

وجود دارد،    هيو چه از نظر توسعه بازار سرما  یچه از نظر توسعه بخش بانک  یو توسعه مال  یرشد اقتصاد  نیطرفه ب

اثرات متقابل    یبا رشد اقتصاد   هيو هم از بعد توسعه بازار سرما  یهم از بعد توسعه بخش بانک   یتوسعه مال  نيبنابرا

  کپارچه يتوسعه    تیموضوع اهم  نيدو طرفه است و ا  زین  هيو بازار سرما  یتوسعه بخش بانک  نیب  تیدارند. جهت عل

 . دينمای م  شنهادیرا پ  یبخش مال

اثر نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی بر سود آوری بانک ملت را با استفاده  در تحقیقی    (1394)  محمدی

نشان داد که اثر نااطمینانی تولید ناخالص داخلی نتايج بدست آمده  مورد بررسی قرار داد.    VECMو    VARاز روش  

نااطمینانی نرخ تورم بر سود آوری بانک ملت در بلند مدت    . امابر سود آوری بانک ملت در بلندمدت اثر مثبت دارد

قی با عنوان تاثیر ويژگی های بانک و  در تحقی  (1390پیری )  درصد اثر معناداری ندارد.  95و در سطح اطمینان  

رشد تولید ناخالص داخلی تاثیر مثبت    به اين نتیجه رسید کههای اسلامی،  عوامل اقتصاد کلان بر سود آوری بانک

رابطه معنی دار و مثبتی با شاخص بازده دارايی و بازده سرمايه   و تورم  و معناداری بر شاخص برآورد سود آوری دارد

( در مطالعه خود نشان  1391است. شوال پور و اشعری )ط آن با شاخص خالص حاشیه سود بی معنی  داشته و ارتبا

دادند که افزايش ريسک اعتباری، هزينه بانک را افزايش داده و به تبع آن سودآوری آن بانک کاهش می يابد.  

سپه، صادرات، تجارت،    ،یمل  یهاکشور شامل بانک   یبانک داخل  14عوامل موثر بر سودآوری  (،  1395پروهان )

با استفاده از سه   ، رانيو اقتصاد نو  انی، توسعه صادرات ، پارس  نيرفاه، صنعت و معدن ، کارآفر  ،یملت، کشاورز 

  قیتحق   نيدر ا  یوامل مورد بررسبررسی نموده است. ع  1384-1392طی دوره  ی  بیترک  یهامدل و با کاربرد داده

  سکير ه،يسرما تيشامل کفا یاند. عوامل درون بانکو کلان گزارش شده  ی، درون صنعتیدر سه سطح درون بانک

شامل تمرکز    ی)کسب و کار(، عوامل درون صنعتیتجار  بیترک  ،يیاندازه بانک، کارا  ،یاعتبار  سکير  ،ینگينقد

بانک کشور نشان   14 یبرآورد مدل برا حاصل از جيو تورم است. نتا یادکلان شامل رشد اقتص یرهایبانک و متغ

در    ینگينقد سکير یدارد. اثر منف یبر سودآور یمنف یاثر   یبرآورد یهاکه اندازه بانک در هر همه مدل  دهدیم

مشاهده    يیرابر بازده حقوق صاحبان سهام و بازده دا  يیکارا  تيريمد  ینشده است. اثر منف  ديیها تأاز مدل   کي  چیه

  ی تجار  بیو بازده حقوق صاحبان سهام و اثر مثبت ترک  یامد بهره آ بر خالص در  هيسرما  تيکفا  یشده است.اثر منف

 شده است.   ديیتأ  یبر سودآور   یو تمرکز بانک و تورم رشد اقتصاد

عوامل موثر بر سودآوری بانکهای اسلامی شامل عوامل داخلی و خارجی را    (،2022)  1شیوتانگ و همکاران 

  ی ها بانک   یبر سودآور   یعامل خارج  کي که تورم به عنوان  نشان داده است    قیتحق   جينتامورد مطالعه قرار دادند.  

 
1 Sihotang and et al. 

Archive of SID.ir

Archive of SID.ir



 111 /...  یبانک یتورم و شاخص بورس اوراق بهادار بر سودآور ری تاث یبررسو همکاران /  ی میرضارح 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1402زمستان /  65پیاپی /  17 ۀدور

  ی داری اثر معن  628/0  یدار یشده است با سطح معن  یریگ( اندازه ROAها )يیکه با نسبت بازده دارا  یاسلام  یتجار

  ن ی تامی،  اتیبه درآمد عمل  یاتیعمل  یها  نهيهزی نسبت  رهایمتغ  همچنیندارد.    یحجم پول اثر معنادار   اماندارد  

ها  يیبر نسبت بازده دارا  یقابل توجه  ری تأث  یبه عنوان عوامل داخل  ی و نسبت تامین مالی به سپردهاتیرعملیغ  یمال

( ارتباط منفی بین اندازه بانک و سودآوری بانک پیدا کردند. در اين مطالعه هیچ  2021)  1گروس و همکاران .  دارند

ارتباط معنی داری بین تولید ناخالص داخلی و سودآوری و نقدينگی و سودآوری در بانک انگلستان برای دوره  

های بالا و بلندمدت  نتیجه رسیدند که نرخ بهره ( به اين  2018)2کلشین و همکاران  مشاهده نشد.   2007-2018

مدت  های بالا ولی کوتاه دار بر سوداوری موسسات مالی و اعتباری دارند در حالی که نرخ بهره تاثیر مثبت و معنی

( در  2003( و حسن و بشیر )2012دهند. کاسمیدو )های مالی، سودآوری را کاهش می به دلیل افزايش هزينه

عوامل    (2013)  3فرانسیس   تباط مثبت بین نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و عملکرد بانکی يافتند.مطالعات خود ار

. اين تحقیق از  کردندرا بررسی  2006تا  1999کشور آفريقايی طی سالهای   42بانک در  216موثر بر سود آوری 

نتايج اين تحقیق    ها نشان داد.يی مدل پانل استفاده کرد و متغیر سودآوری را بوسیله معیار نسبت بازده به دارا

ها تغییرات آينده تورم را به  تورم اثر مثبت بر سودآوری بانک داشته است، که بیانگر آن است بانک   نشان داد که

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی همان    درنگ حاشیه نرخ سود را تعديل کرده اند.اند و بیبینی کردهدرستی پیش

تاثیر    (2006)4کاسمیدو پاسیوراس و    ها داشته است.وری بانک آ ثر مثبت و معناداری بر سودرفت اطور که انتظار می

ها  های تجاری انگلستان را با استفاده از شاخص بازده دارايیوری بانک آ ويژگیهای بانک و شرايط اقتصاد کلان بر سود

. نتايج روش های آماری بررسی کردند، با استفاده از تجزيه و تحلیل  1995-2002و خالص حاشیه سود، برای دوره  

ضريب نرخ تورم معنادار    ضريب نرخ رشد تولید ناخالص داخلی مثبت و معنادار بوده است.  اين تحقیق نشان داد که

بینی شده و به  ها پیشکه تورم توسط بانک   داده استآوری نشان  و مثبت است، ارتباط مثبت بین نرخ تورم و سود 

های سود را تعديل کنند و در نتیجه درآمدشان نسبت به هزينه  سريعتر  داده است که نرخ ها اين فرصت را  بانک 

تاثیر ويژگیهای بانک، ويژگیهای صنعت بانکداری و عوامل اقتصاد    (2008)  5همکاران   آتاناسوگلو و  افزايش يابند.

. آنها از يک مدل پانل پويا  ندبررسی کرد1985-2001های تجاری در يونان برای دوره  کلان را بر سودآوری بانک 

ها و نسبت سود به  ها يا بازده دارايید و متغیر سودآوری را به وسیله دو معیار نسبت سود به دارايیناستفاده کرد

متغیر نرخ تورم رابطه مثبت و معناداری با سود آوری  نتايج نشان داد که    اند.سرمايه يا بازده سرمايه نشان داده 

( و   2004)  6. گودارد و همکاران ولید ناخالص داخلی سرانه اثر معناداری بر سودآوری نداشتمتغیر ت  داشته است.

 را بر سودآوری بانکی در انگلستان مثبت يافتند.  و تورم  (GDP)یناخالص داخل  دیتول( تاثیر  2002)  7بیکر و هو 
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نقش بازار سرمايه در تأمین منابع  باشد و  سیستم تأمین مالی در ايران عمدتاً بانک محور می از آن جايی که  

و نبود منابع کافی برای تجهیز   المللیهای بینشده ناشی از تحريم  ت ايجادلا مشک .  مالی محدودتر از بانکها است

ها  های مختلف اقتصادی و هجوم اين بخش گذاری بخش خصوصی در بخش منابع مالی جهت فراهم آوردن سرمايه

ها در تامین مالی ، سبب شده است که نقش بانک گذاری خودمنابع سرمايه   به سمت منابع بانکی جهت تجهیز

اما بانک های دولتی عموماً تسهیلات تکلیفی را توزيع می برجسته شود. بانک  توانند از  های خصوصی می نمايند. 

ای در  برجسته   ها نقشتر  عمل نمايند. به هر روی بانکگذاری و انتخاب تسهیلات آزادانه های سرمايه میان فرصت

توانند  ها میآغاز و يا تداوم کسب و کارها داشته و به نوعی تضمین کننده استمرار اشتغال ايجاد شده هستند. بانک 

ها تجمیع و در اختیار فعالان اقتصادی قرار دهند. البته متغیرها و شرايط  منابع خرد اقتصادی را در قالب سپرده

ازی نظیر بازار بورس و بیمه نیز بر سودآوری و استمرار فعالیت آن موثر است.  کلان اقتصادی و وضعیت بازارهای مو

دهد که بررسی تاثیر همزمان وضعیت بازار سرمايه و بازار کالاها و خدمات  مروری بر مطالعات انجام شده نشان می

به منظور سنجش اثرات  های تلفیقی  های خصوصی و استفاده از رويکرد داده)در قالب نرخ تورم( بر سودآوری بانک 

 های اين مطالعه است.  توام اين متغیرها از نوآوری 
 

 روش شناسی تحقیق  

های مقطعی و سری  است که به صورت ترکیبی از داده  1های پانلیهای مورد استفاده در اين پژوهش، داده داده 

شوند. واضح است که چنین  می  های مقطعی در طول زمان مشاهدهباشند، يعنی اطلاعات مربوط به دادهزمانی می

باشند که يک بعد آن مربوط به واحدهای مختلف در هر مقطع زمانی خاص است و بعد  هايی دارای دو بعد می داده 

آنچه که به طور  اند.  های پانلی دارای ابعاد مکانی و زمانی باشد به عبارت ديگر، داده ديگر آن مربوط به زمان می

واحد تصمیم مجزا وجود دارد که با    Pشود اين است که بطور فرض  مطرح می   تلفیقی  هایهای داده کلی در مدل 

گذاری  شماره mتا   1از  tدوره زمانی متوالی که با شاخص  mشوند همچنین  گذاری می شماره  pتا  1از  iشاخص 

 مشاهده خواهیم داشت. متغیرها عبارتند از:   n=pmشوند وجود دارد که مجموع  می

𝑌𝑖𝑡ش متغیر وابسته برای واحد: ارزi   ام در دورهt .ام 
𝑋𝑗𝑖𝑡  ارزش متغیر توضیحی :j  ام برای واحدi  ام در دورهt .ام 

 رگرسیون خطی اين پانل، عبارت است از: 

(1) 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝑋1𝑖𝑡 + 𝛽2𝑋2𝑖𝑡+. . . +𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡     
𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝑋1𝑖𝑡 + 𝛽2𝑋2𝑖𝑡+. . . +𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡 
𝑖 = 1, . . . , 𝑃 
𝑡 = 1, . . . , 𝑚 
𝑗 = 1, . . . , 𝑘 𝑖 = 1, . . . , 𝑃 
𝑡 = 1, . . . , 𝑚 
𝑗 = 1, . . . , 𝑘 

 
1 Panel Data 
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ترين  ها بیان گرديده است. يکی از معمولی در اين رگرسیون دستگاه عمومی پارامترهای تمام واحدها در تمام زمان 

 (  2بنابراين داريم: ) گیری است.( براساس واحدهای تصمیم2ها در رابطه ) اشکال سازماندهی داده 

 

𝑌𝑖 = [

𝑌𝑖1
.
.

𝑌𝑖𝑚

] 𝑋𝑖 = [

𝑋1𝑖𝑡 . . 𝑋𝑘𝑖𝑡
. . . .
. . . .

𝑋1𝑖𝑚 . . 𝑋𝑘𝑖𝑚

] 𝑒𝑖𝑡 = [

𝑒𝑖1
.
.

𝑒𝑖𝑚

] 

 

هائی مواجه  شود، غالباً با پیچیدگیهای تلفیقی )مقطعی ـ سری زمانی( استفاده میبرآورد روابطی که در آنها از داده

𝐸[𝑒𝑖𝑡])دارای میانگین صفر    𝑒𝑖𝑡شود جمله اختلال  است. فرض می = 𝐸[𝑒𝑖𝑡)و واريانس ثابت    (0
2 ] = 𝜎𝑒

است.    (2

𝛽𝑘𝑖𝑡  ر وابسته نسبت به تغییرات  پارامترهای مجهول مدل است که واکنش متغیk  امین متغیر مستقل درi  امین

شود که اين ضرايب در میان تمامی واحدهای  کند در حالت کلی فرض می گیری می اندازه   t مقطع را در زمان  

مقطعی و زمانی مختلف متفاوت است. ولی در بسیاری از مطالعات پژوهشی متغیر بودن اين ضرايب، هم برای  

مطالعه و ساير  ها محدود کننده است و بايد نسبت به ماهیت موضوع مورد  تمامی مقاطع و هم برای تمامی زمان

 های مقتضی را در خصوص پارامترها تعیین کند.شرايط، پژوهشگر خود فرض 
 (: 1383توان به پنج حالت تقسیم کرد )محمدی گیگلو،مدل فوق را می 

های میان واحدهای مقطعی شود که جمله اختلال قادر است تمام تفاوت تمامی ضرايب ثابت بوده و فرض می  -1

 و توضیح دهد.  و زمان را دريافت کند
(3         ) 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼 +∑𝛽𝑗𝑋𝑗𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡

𝐽

𝑗=1

 

 

 ها( ثابت بوده و تنها عرض از مبدأ برای واحدهای مختلف مقطعی متفاوت است. ضرايب مربوط به متغیرها )شیب   - 2

(4) 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 +∑𝛽𝑗𝑋𝑗𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡

𝐽

𝑗=1

 

 

 کند. ا عرض ازمبدأ در زمان ها و واحدهای مختلف مقطعی تغییر می ضرايب مربوط به متغیرها )شیب ها( ثابت بوده وتنه - 3
(5                ) 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖𝑡 +∑𝛽𝑗𝑋𝑗𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡

𝐽

𝑗=1
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 همه ضرايب برای تمام واحدهای مقطعی متفاوت است.   -4
(6    ) 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 +∑ 𝛽𝑗𝑖𝑋𝑗𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡
𝐽
𝑗=1                                                                             

 

 تمام ضرايب هم نسبت به زمان، هم نسبت به واحدهای مقطعی متفاوت است.   -5

(7) 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑗𝑖𝑡𝑋𝑗𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡
𝐽
𝑗=1                                                                                      

 

 باشند.  قابل بیان و بررسی می   2و اثرات تصادفی  1های اثرات ثابت اين پنج مورد در دو قالب کلی مدل 

شرکت ها متفاوت در نظر گرفته    ايسال ها    نیب  لیدل  نيبه ا  ونیمدل اثرات ثابت، عرض از مبدا در مدل رگرس  در

مناسب است که   یطي اثرات ثابت در شرا یخاص خود را داراست. الگو  یهایژگي شرکت، و  ايشود که هر سال  یم

 .(1372  ،یشميداشته باشد )ابر  یهمبستگ   یحیتوض  ریچند متغ  اي  کيشرکت با    ايعرض از مبدا خاص سال  

  ک يبزرگتر با  یااز جامعه  یتصادف یانتخاب ،یواحد تک  کيکه عرض از مبدا   شودی فرض م یمدل اثرات تصادف در

. اثرات  شود یم  انی ثابت ب  نیانگیم  نياز ا  یبه صورت انحراف  ،یعرض از مبدا تک  بیترت  نيثابت است. بد  نیانگیم

 یهمبستگ  ی حیتوض یرهایبا متغ یمقطع( هر واحد یمناسب است که عرض از مبدا )تصادف یطيدر شرا یتصادف

 .  (1372  ،یشميباشد )ابر  نداشته

 

 هاتجزیه و تحلیل داده 

داده های تابلويی برای  ( است. اين الگو براساس 2022) 3مطالعه برگرفته از مطالعه شیوتانگ و همکاران مدل اين 

به صورت زير بکارگرفته شده   1384-95 خصوصی ايران )کارآفرين، اقتصاد نوين و سامان( طی سالهای سه بانک

 است: 

ROAit=α+∑β1Xit
a

+∑β2Xit
b

+∑β3Xit
c

+Uit 
 

itROA  انگر متغییر وابسته است که عبارت است از نسبت سود خالص پس از کسر مالیات به کل دارايیهابی  ،t    بیانگر

Xit، معرف عرض از مبداء می باشد  α معرف بانک می باشد.   iسال و  
a    تولید ناخالص داخلی؛Xit

bی معرف شاخص  بها  

Xit،  کالا و خدمات  
c     بورس اوراق بهادار است. معرف شاخص 

 
1. Fixed Effects 

2. Random Effects 
3 Sihotang and et al. 
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 اين تحقیق، از آزمون ريشه واحد متغیرها استفاده گرديد. در جهت اجتناب از بروز مشکل رگرسیون کاذب ابتدادر  

یه  ها با فرضاين آزمون   است. شده متغیرها استفاده پايايی بررسی  ( برایLLC)  1واحد لوين لین و چو  ريشه  آزمون از

 . شوندمیوجود ريشه واحد مشترک در بین مقاطع به کار گرفته    صفر

 
 متغیرها براي واحد ریشه آزمون:  1 شماره جدول

 متغیر LLCآماره آزمون  احتمال متناظر با آماره  نتیجه فرضیه آزمون 

 سودآوری بانک  1.98 0.8986 عدم رد فرضیه صفر 

 تولید ناخالص داخلی  1.3 0.8985 عدم رد فرضیه صفر 

 خدمات شاخص بهای کالا و   0.99 0.8393 عدم رد فرضیه صفر 

 شاخص بورس اوراق بهادار تهران  0.94 0.8276 عدم رد فرضیه صفر 

 های پژوهشگر منبع : يافته

 

شود بنابر اين متغیرها در سطح جدول فوق نشان می دهد که فرضیه صفر مبنی بر ريشه واحد متغیر رد نمی  نتايج

گیری انجام شود تا به  بايد از اين متغیرها تفاضلهای ريشه واحد  باشند و مطابق با ادبیات نظری آزمون پايا نمی 

 باشد. می   2پايايی برسند. نتیجه تفاضل مرتبه اول بر روی متغیرهای ناپايا تحقیق به صورت جدول شماره  

 
 : نتایج ایستایی متغیرها2جدول شماره 

 مرتبه اول( متغیر )تفاضل  LLCآماره ازمون  احتمال متناظر با آماره  نتیجه فرضیه آزمون 

 سودآوری بانک  -2.9 0.0018 رد فرضیه صفر 

 تولید ناخالص داخلی  -4.27 0.000 رد فرضیه صفر 

 شاخص بهای کالا و خدمات  -3.65 0.0258 رد فرضیه صفر 

 شاخص بورس اوراق بهادار تهران  -7.54 0.000 رد فرضیه صفر 

 پژوهشگر  ی هاافتهمنبع: ي

 

 اند.  گیری پايا شده دهد متغیرهايی که در سطح پايا نبودند با يک بار تفاضلنشان می  2نتايج جدول شماره  

های تلفیقی، از آزمون  سپس برای تشخیص اينکه استفاده از روش پانل در برآورد مدل کارآمدتر است يا روش داده 

 لیمر استفاده شده است. 

 

 

 

 
1 Levin , Lin & Chui(2002) 
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 براي مدل رگرسیونی . نتایج آزمون لیمر 3جدول

 

 مدل رگرسیونی 

 نتیجه سطح معناداري درجه آزادي  آماره آزمون

63.197 (30 ،2 ) 0.00 
 رد فرضیه صفر و استفاده از مدل پانل ديتا

59.44 2 0.00 

 های پژوهشگر منبع : يافته

 

از  ملاحظه می  3همانطورکه در جدول شماره   آزمون کمتر  معناداری  با    α=05/0شود سطح  لذا  محاسبه شده 

شود. در ادامه به منظور تشخیص وجود  امکان برآورد مدل با استفاده از روش پانل ديتا تأيید می  %95اطمینان  

  4اثرات ثابت يا وجود اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده شده است. نتیجه آزمون هاسمن مطابق با جدول 

(محاسبه شده لذا  prob=0شود سطح معناداری آزمون هاسمن صفر)ملاحظه می   4می باشد. همانطورکه در جدول  

آزمون هاسمن نشان می دهد که فرضیه اولیه مبنی بر اثرات تصادفی قابل رد می باشد بنابراين می توان گفت  

 مدل تحقیق از نوع پنل ديتا با اثرات ثابت می باشد. 

 
 . نتایج آزمون هاسمن مدل رگرسیونی 4جدول 

 مدل رگرسیونی 
 نتیجه سطح معناداري درجه آزادي  اره آزمونآم

 رد فرضیه اولیه و استفاده از مدل اثرات ثابت  0.00 2 31.9

 های پژوهشگر منبع : يافته

 

شود. نتايج تخمین مدل به روش پانل  های تشخیصی، به تخمین مدل پرداخته میحال با توجه به نتیجه آزمون 

 ارائه شده است.   5جدول  ديتا و با استفاده از اثرات ثابت در  
 

 . نتایج تخمین مدل رگرسیونی5جدول 

 ROA متغیر پاسخ = 

Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 

 متغیرهاي توضیحی
 ضرایب

 رگرسیونی
 آماره آزمون انحراف معیار 

t 

سطح 

 معناداري 

 0.024 0.001 12.61 0.00 ( αثابت معادله )

 0.00 5.22 0.00001 0.0006 تولید ناخالص داخلی 

 0.00 -5.7 0.0001 -0.001 شاخص بهای کالا و خدمات 

 0.03 2.23 0.000007 0.00001 شاخص بورس اوراق بهادار تهران 

 مشخصات فنی رگرسیون

 84/0ضريب تعیین =        F  =0.000سطح معناداری آماره               F   =32.87آماره آزمون 

 های پژوهشگر يافتهمنبع : 
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دهد که تاثیر هر متغیرهای رشد  نتیجه تخمین مدل و ضرايب بدست آمده و احتمالات محاسبه شده نشان می

اقتصادی و رشد شاخص بورس اوراق بهادار بر شاخص سودآوری بانکهای منتخب تاثیری معنادار است. با توجه به  

های کالاها و خدمات که به نوعی نشان دهنده نرخ تورم  توان نتیجه گرفت تاثیر شاخص بضرايب بدست آمده می 

باشد. تاثیر متغیر شاخص بورس اوراق بهادار  می باشد بر شاخص سودآوری بانکهای منتخب منفی و معنادار می

باشد. ضريب متغیر تولید ناخالص داخلی بر  تهران نیز بر شاخص سوداوری بانکهای منتخب مثبت و معنا دار می

 ی بانکهای منتخب مثبت و از نظر آماری معنا دار بوده است.شاخص سودآور 

 

 بندي و پیشنهادها جمع

های منتخب را افزايش داده است.  نتايج برآورد مدل نشان داده است که رشد تولید ناخالص داخلی، سودآوری بانک 

آمدزايی بیشتر کسب و زيرا با افزايش رشد اقتصادی، کسب و کارها رونق اقتصادی بیشتری داشته و به دلیل در

افزايش می  برای دريافت تسهیلات  تقاضا  معنای  کارها،  به  بهادار  اوراق  بورس  از سوی ديگر رشد شاخص  يابد. 

ها در تامین  های منتخب، توانايی اين بانک سودآوری فعالیت بازار سرمايه بوده و با توجه به خصوصی بودن بانک 

 بخشد.  منابع مالی را بهبود می

های منتخب، نشان  بطه منفی میان رشد شاخص بهای کالاها و خدمات )نرخ تورم( با سودآوری بانک وجود را

نمايند  های خود شده و تلاش می دهد که با افزايش تورم، فعالان اقتصادی متوجه از دست رفتن ارزش دارايیمی

بازارها مانند دلار، طلا، خودرو و مسکن    ها راهی ساير های خود را به جای سپردن نزد بانک منابع در اختیار و سپرده 

ها، تلاش نمايند تا با ايجاد فرصت  ها با توجه به رشد سطح عمومی قیمتشود تا بانکنمايند. از اين رو پیشنهاد می 

داری به کاهش  گذاری به رونق کسب و کارها و رشد طرف عرضه اقتصاد کمک نموده و ضمن پرهیز از بنگاه سرمايه

 ک نمايند.  نرخ تورم کم

های طرف عرضه در دستور کار قرار گیرد.  های کاهش تورم با تاکید بر سیاست شود، اتخاذ سیاست پیشنهاد می 

انقباضی طرف تقاضا، تقاضای کل را کاهش میزيرا سیاست  بانک های  قرار  دهد که سودآوری  ها را تحت تاثیر 

 دهد.  می

رشد نظام بانکی کمک نموده و نبايد به عنوان رقیبی برای يکديگر  حضور در بازار سرمايه و رونق اين بازار به 

های بورسی ها به کمک ارتقاء شفافیت، کمک به تامین سرمايه شرکت شود بانک در نظر گرفته شوند. پیشنهاد می

سبب    های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار به رشد اين بازار کمک نمايند. رشد اين بازارو تامین مالی شرکت 

سرمايه بانک جذب  و  بورس  بازار  رشد  همزمان  و  شده  افراد  شناسايی های  البته  داشت.  خواهد  همراه  به  را  ها 

ها نیز اهمیت دارد که بايد مورد توجه قرار گیرد. با توجه به اهمیت تامین  های سودآور برای مشارکت بانکفرصت

دی نظیر کشاورزی و صنعت در اولويت تامین مالی قرار  های تولیشود که بخشهای مولد پیشنهاد می مالی فعالیت 

ها هم بواسطه رشد اقتصادی و  گیرد. تا رشد اقتصادی از طريق افزايش طرف عرضه تحقق يافته و سودآوری بانک 

 هم کاهش تورم تقويت شود. 
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Abstract 
Banks are economic units that affected by shocks. Because their sources and expenses are affected by 

the impact of unexpected economic shocks. This study investigates and analyzes the effects of inflation 

and changes in the stock exchange index on the profitability of three selected banks, Karafin, Eghtesad-

e Novin and Saman Banks during the period of 2014-2015 using panel data. The results of the F-Limer 

indicated that the possibility of estimating the model using the Panel data method is confirmed with 

95% confidence. In order to detect the presence of fixed effects or the random effects, Hausman's test 

was used. The results of the Hausman test showed that the research model is panel data with fixed 

effects. The results of the model estimation indicate that the economic growth and the growth of the 

stock exchange index have a positive and significant effect on the profitability of the selected banks. 

On the other hand, the increase in the general level of prices (inflation) has reduced the profitability of 

banks. Therefore, it is suggested that the production sectors such as agriculture and industry should be 

prioritized for financing by banks. So that the economic growth is realized by increasing the supply 

side of the economy and the profitability of the banks is strengthened by both the economic growth and 

the reduction of inflation.  

Key words: inflation, stock market, bank, economy, Iran. 

JEL classification: E52, E64, 

 

 
1 Department of Economics, Central Tehran Branch, Islamic Azad University, Tehran, Iran (corresponding 

author). rezarahimi1341@gmail.com 
2 Tehran Institute of Planning Research, Agricultural Economics and Rural Development. Tehran Iran. 

a.baghestany@gmail.com 

Archive of SID.ir

Archive of SID.ir

https://doi.org/10.30495/fed.2023.1957643.2718

