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  چكيده

  
يكي از عناصر اثرگذار در  .داردنقش بسيار مهمي  كشور، در رشد و توسعه اقتصادي آن ،سيستم بانكي هر كشوري

، اسپرد يا حاشيه سود ها بانك مهم بسيار هاي سودآوري شاخصيكي از  .ستها سودآوري بانك ،عملكرد سيستم بانكي
تعيين . آيد ها به دست مي ز تسهيلات اعطاشده و متوسط سود پرداختي به سپردهكه از تفاوت متوسط سود عايدي ا است

گذاري مناسب در سيستم  براي سياست ،مدت و بلندمدت ميان آنها بر حاشيه سود و مطالعه روابط كوتاهمؤثر عوامل 
متغيرهايي تأثير ) ARDL(شده  توزيعهاي  توضيح با وقفهين مقاله، با استفاده از مدل خوددر ا. رود كار مي هببانكي، 

هاي  سالطي  ،هاي بانكي و بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي بر حاشيه سود بانكي ايران همچون تورم، حجم سپرده
هاي  در ميان عوامل كلان اقتصادي، حجم سپرده كه دهد نشان ميبررسي نتايج اين  .است دهشبررسي  1395تا  1363
اثر مثبت و  ،بر حاشيه سود بانكي و بدهي بخش دولتي به سيستم بانكير معنادااثر منفي و بر حاشيه سود بانكي، بانكي 
  .نيستمعنادار اثر تورم بر حاشيه سود بانكي در بلندمدت  ن بر اين،فزوا .دذارگ ميمعنادار 
  
  .بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي ،ARDL ، مدل)اسپرد(حاشيه سود  :هاي كليدي واژه
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 مقدمه 

. دارنـد نقش مهمـي   ،هاي پولي و مالي مالي و اجراي سياستتأمين ها در  در هر نظام اقتصادي، بانك
هرچه بيشـتر   روز بر استفاده سرمايه، روزبه بازار اندك سهم و ساختاري علت ضعف به ،در اقتصاد ايران

بـانكي و قـانون   با توجـه بـه رويكـرد اسـلامي نظـام       ،از طرف ديگر .شود مي اضافهها  بانك منابع از
ها، اين الزام وجود دارد كه نرخ بازده از  الحساب سپرده عمليات بانكي بدون ربا در تعيين نرخ سود علي

يكـي از مسـائل مهـم در بـرآورد سـود حاصـل از       . تـأمين شـود  آمده از تسهيلات  دست محل سود به
بايـد نـرخ سـود    هـا   بانـك . اسـت ، ملاحظات بسيار اساسي در تعيين حاشـيه سـود   ها بانكتسهيلات 

گذاران، ساير  اي تعيين كنند تا بتوانند علاوه بر پرداخت سود توافقي به سپرده گونه را بهتسهيلات خود 
  . را پوشش داده و ريسك معوقات را نيز جبران كندخود هاي عملياتي  هزينه

گـذاري بخـش خصوصـي در     يكـي از دلايـل كـاهش سـرمايه     ،1مطالعات بانك جهانيبر اساس 
 با كهد ده ـ اين مطالعات نشان مـي نتايج . بالابودن حاشيه سود بانكي است ،حال توسعه شورهاي درك
 ،)2016( 2آگـاپوا و مـك نـالتي   بـه گفتـه    .شود مي مدرآناكا بانكي منظا ه،بهر هاي خنر وتتفا يشافزا

دهنده سيستم اقتصادي كارآمـدتر   نشان ،)حاشيه سود( تفاوت كمتر ميان سود تسهيلات و سود سپرده
  . است

سياست پـولي از سياسـت   تأثيرپذيري بر حاشيه سود بانكي در اقتصاد ايران،  مؤثريكي از عوامل 
اغلـب بـراي جبـران     ،وابسـته بـه آنهـا   هـاي   مؤسسـه هـا و   در كشور ما دولت. اي است مالي و بودجه

و همواره كرده ه سيستم بانكي مراجعه اي خود ب مخارج مصرفي و سرمايهتأمين هاي بودجه و  كسري
با ورود دولت، منابع كمتري در اختيـار  . اند قيمت و در دسترس توجه داشته عنوان يك منبع ارزان به آن به

هـاي   كسـري  دليل ها به دولت ،حالي است كه در بسياري از مواقع اين در. گيرد بخش خصوصي قرار مي
دنبـال   تسهيلات خود بازمانده و فشار ديگري را بر سيستم بانكي و بهموقع  بودجه پياپي، از پرداخت به

  . كنند ميآن بخش خصوصي، با كمبود منابع مورد نياز و افزايش نرخ سود تسهيلات تحميل 
 ،متغيرهـاي مهـم و اثرگـذار بـر حاشـيه سـود بـانكي        ،نـوعي  دنبال آن است كـه بـه   بهمقاله اين 

تـا از نتـايج    كنـد را بررسي  شود ميهاي بخش دولتي كه از كسري بودجه ناشي  خصوص اثر بدهي به
ريزي مناسب در سيستم بانكي استفاده  هاي سياستي كارآمد در بخش اقتصاد و برنامه براي توصيه ،آن
  . كند
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1. Determinants of commercial bank interest margins and profitability: some international evidence, 

Development Research Group, The World Bank, and Department of Economics 
2. Agapova & McNulty 
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  تحقيق مباني نظري 
، منـابع  تسـهيلات  گيرنـدگان  گـذاران و   يك واسطه مـالي بـين سـپرده   عنوان  بهبانكداري وكار  كسب
صورت بلندمدت به واحدهاي اقتصادي داراي كسري منتقل  مدت مازاد واحدهاي اقتصادي را به كوتاه

كننـد   ، به آن سود پرداخت ميكنند ميآوري  ها سپرده جمع زماني كه بانك. دهد كرده و تسهيلات مي
از طرف ديگـر،  . شود ميفته ، به اين نرخ سود، سود سپرده گكنندزمان بيمه  طيتا حفظ ارزش آن را 

كنند، به چند دليل، از جمله حفـظ ارزش پـول،    ها درخواست تسهيلات مي زماني كه مشتريان از بانك
به اين نرخ سـود، سـود   . گيرد ، به آن سود تعلق ميپوشش ريسك جبران خسارت و البته كسب درآمد

تفاوت ميان نرخ سود تسهيلات و نرخ سود سپرده، نرخ حاشيه سـود بـانكي   . شود ميتسهيلات گفته 
زماني كه نـرخ سـود   . كندتأمين مالي فعلي و آتي بانك را تأمين كه بايد بتواند هزينه  شود ميناميده 

امـا ايـن    ،آورد هـا را فـراهم مـي    و منابع مورد نياز بانك شود بيشتر مي گذاري سپرده ،سپرده بالا باشد
زمـاني كـه نـرخ سـود      ،از طرف ديگـر . شود ميايش در نرخ سود سپرده باعث كاهش حاشيه سود افز

اما اين ، شود ميمنجر رود كه به رشد اقتصادي  تسهلات پايين باشد، گرايش به اخذ تسهيلات بالا مي
نهايت بر سـودآوري بانـك    كه در شود ميكاهش در نرخ سود تسهلات نيز باعث كاهش حاشيه سود 

اي متناسـب و   گونـه  تغيير در اين دو نـرخ بايـد بـه    ،بنابراين .)2014، 1شريف و آموكو( گذارد مير تأثي
از طريـق بـازار و تقابـل عرضـه و      ،رخ سـود در اقتصـادهاي پيشـرفته   ن. هماهنگ با يكديگر رخ دهد

تا حدودي نرخي رقابتي است، اما در بســياري از كشــورهاي در حـال     و شود ميتقاضاي پول تعيين 
بـدون توجـه بـه     چون بازارهـاي مـالي پيشـرفته، معمـولاً    همتوسعه و در نبود ساختارهاي كارآمدي 

هاي كلي اقتصاد از جمله تورم و  بـا در نظر گرفتن شاخصفقط  ،رويكردي دستوري باوضعيت بازار و 
، حسـن  محسـني زنـوزي  ( شود هاي اقتصادي خاصي تعيين مي بخش ابطه بادر ربا ديدگاهي حمايتي 

، دانند ، آزادسازي نرخ سود را براي رشد اقتصادي مضر ميتحقيقاتبرخي از . )1394، جعفرزادهو  زاده
بـر   .كردنـد اقتصادداناني بودند كه بـا ايـن موضـوع مخالفـت     نخستين ) 1973( 2كينون و شاو اما مك
اندازها و عرضه اعتبارات داخلي شـده   موجب افزايش پس ،نرخ سود سپرده بالاتر نها،آاستدلال اساس 

محـدوديت اصـلي    ، زيـرا خواهـد شـد  فـراهم  گـذاري   سـرمايه افـزايش  بـراي  زمينـه   ،و بدين ترتيب
گيرد تـا از   مي نشئت» ميزان منابع در دسترس«در كشورهاي در حال توسعه، بيشتر از گذاري  سرمايه
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1. Sheriff & Amoako 
2. Mckinnon & Shaw 
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با اينكه نـرخ سـود تسـهيلات بـالا ممكـن اسـت ريسـك         ،1استيگليتزبه اعتقاد . »هزينه اين منابع«
هاي با بازدهي پايين كـه از   گذاران افزايش دهد، اما پروژه بانكي را براي سرمايهتسهيلات پرتفوليوي 

گـذاري كنـار گذاشـته     تقاضـاي سـرمايه   فهرسـت  از ،كارايي بالا و سودآوري كافي برخوردار نيسـتند 
  .)1388حسن زاده و اكبري، ( شوند مي

هـاي   العمـل  تجربي، عكـس  از ديدگاه نظري وارتباط حاشيه سود و تورم رابطه با در اقتصاددانان 
هـا افـزايش پيـدا كنـد، عرضـه       مطابق ادبيات اقتصاد كلان، چنانچه سطح قيمـت  .اند مختلفي داشته

بر اساس تعادل . شود ميپول  براي مازاد تقاضا باعث بروزموضوع، يابد كه اين  حقيقي پول كاهش مي
سـبب ايجـاد مـازاد عرضـه در بـازار اوراق       ،، بروز مازاد تقاضاي پول در بـازار پـول  )1874( 2والراسي

بنـابراين از لحـاظ   . شـود  مـي كه موجب كاهش قيمت اوراق قرضه و افزايش نرخ بهره بـازار  شود  مي
پـيش از دهـه   . نرخ بهره افـزايش پيـدا كنـد   ها  نظري، انتظار بر اين است كه با افزايش سطح قيمت

نيز از اين ايده براي تبيـين رابطـه    4و هنري تورنتنكرد مطرح اين موضوع را  3ويليام داگلاس 1840
در معادلـه  . )1385، اصـغرپور و  ، عزتـي مهرگـان ( بين نرخ بهره حقيقي و اسمي استفاده كـرده اسـت  

برابر ) i( صورت تعريف شده است كه نرخ بهره اسمي ارتباط ميان نرخ تورم و نرخ بهره به اين 5فيشر
اين تعريـف نشـان   ). 2010شكين، يم( .πعلاوه نرخ تورم مورد انتظار به) ir( است با نرخ بهره واقعي

. شود دهد كه يك واحد افزايش در تورم انتظاري، موجب يك واحد افزايش در نرخ بهره اسمي مي مي
ايـن پديـده بـا    تـأثير  . سمت نرخ بهره اسمي وجود دارد رابطه علي مثبت از نرخ تورم به ،بدين ترتيب

از نـرخ سـود سـپرده يـا     يـك   هـر بر سيستم بانكي ممكن است نيازهاي توجه به شرايط اقتصادي و 
خاص، افزايش نرخ تورم موجب افزايش طور  بهاما . باشدتأثيرگذار دو،  زمان هر طور هم تسهيلات يا به

در اين شرايط حتي ممكن است نرخ بهره دريافتي  شود، زيرا ميگذاري  خواست تسهيلات و سرمايهدر
 بگـذرد، آسـتانه قابـل قبـول     از زمـاني كـه تـورم    ،بايـد توجـه كـرد    ،اما. دهنده منفي باشد تسهيلات
و همـين   دهـد  ميهاي بهره را افزايش  سطح تورم بالاتر، نرخ ،واقع در. يابد گذاري كاهش مي سرمايه

كـل  طـور   بـه و  دهـد  را كاهش ميگذاري  سرمايهسوددهي را بالا برده، گذاري  سرمايههزينه موضوع، 
كشـور   77با آزمـون ميـان    ،)2006( 6منكيو ).1393 خسروي،( شود ميگذاري  سرمايهموجب كاهش 
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1. Stiglitz 
3. Walrasian equilibrium 
3. William Douglas 
4. Henry Thornton 
5. Fisher 
6. Mankiw 
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اين كشورها با استفاده از آزمون فيشر به اين نتيجه رسيد كه نرخ تورم  2004تا  1996هاي  طي سال
 با نرخ بهره آنها مرتبط است و كشورهاي با نرخ تورم بالا داراي نرخ بهره اسمي بالاتري نيز هسـتند 

ميـان تـورم و نـرخ بهـره      ،معتقدنـد ) 2010( 1اما چونگ و همكاران. )1387كميجاني و بهرامي راد، (
موجب كاهش  ،در اقتصاد ، نااطميناني تورمياين نظريه بر اساس. وجود دارداي معكوس  رابطهاسمي 
گريـز و فشـار رو به پايين عرضـه و تقاضـاي اوراق    عوامل اقتصادي ريسكانداز  پسگذاري و  سرمايه

انداز در طـرف عرضــه    تر از كاهش پس اگـر كاهش در تقاضـاي اوراق قرضـه بزرگ. شود قرضه مي
 ،البتـه . رابطه عكس خواهد بـود  ،صورت يايد و در غير اين اسمي تعادلي كاهش مي بهرهباشـد، نـرخ 

گريـز  گـذاران ريسـك زماني كه نااطميناني تورمي وجود داشته و سـرمايه باور دارند،گروهي ديگر نيز 
هــاي   توان با اضافه كردن ريسك پرميـوم بـه نـرخ    سادگي مي بـر بـازار اوراق قرضه تسلط دارند، به

  . )1394محسني زنوزي و همكاران، ( اسمي، افزايش نااطميناني نرخ تورم را خنثي كرد هبهـر
 2بـگ و همكـاران   Is-LMبر اسـاس مـدل   . استهاي دولت  متغير مهم و اثرگذار ديگر، سياست

هاي واقعي اقتصادي، به وضعيت تقاضاي پولي و تغييرات نرخ  اثر سياست پولي روي فعاليت ،)1994(
طور لـزوم   بهاگر تغييرات بهره به وضعيت سياست پولي دولت بستگي داشته باشد، . ارددبستگي بهره 

اقتصادي به هاي  فعاليتمعناي افزايش توليد نخواهد بود، بلكه به حساسيت  سياست پولي انبساطي به
  . ساختار نرخ بهره نيز بستگي دارد

 بـه  ناچـار  دستوري به بخش دولتـي، دنبال اعطاي تسهيلات  به بروز كسري منابع دليل بهها  بانك
حالي است كه بـا افـزايش    اين در .هستنداستقراض از بانك مركزي  راهاز  ،برخي از منابع خودتأمين 

 افـزايش باعـث  خود كه  خواهد يافت افزايشنرخ سود بين بانكي  ،ها از بانك مركزي استقراض بانك
در بخش خصوصي شـده و    تسهيلات سبب كاهش ،اين موضوع. شود اعطايي ميتسهيلات نرخ سود 

ناميـده   3جانشيني جبـري  ،اصطلاح بهاين پديده كه . دنبال دارد مرور كاهش فعاليت اين بخش را به به
  . دهد كاهش ميرا گذاران خصوصي  سيستم بانكي به سرمايهدهي  تسهيلاتتوان  شود، مي

يـافتگي يـك اقتصـاد نيـز      توسعهد بر اساس سطح رشد و نتوان كننده حاشيه سود مي عوامل تعيين
محيط كلان اقتصادي با تاثيرگذاري بـر تـوان بازپرداخـت تسـهيلات اخـذ شـده، تـاثير        . دنمتغير باش

بـا رشـد اقتصـادي     بسـامان در يك محيط كـلان اقتصـادي نا  . بسزايي بر عملكرد بخش بانكي دارد
موجب افـزايش  موضوع،  ه ايناطميناني در بازگشت سرمايه خود مواجه هستند كناها با  ضعيف، بانك

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Cheong and et al 
2. Begg, Fischer and Dornbusch 
3. Crowding out 
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بـه   ،شـده  كاهش بازگشت سرمايه و افـزايش تسـهيلات معـوق    ،واقع در. شود مينرخ سود تسهيلات 
  .)2001 ،1اينگوگي( شود ميمنجر جبران ريسك پرداخت براي افزايش نرخ تسهيلات 

بـا حاشـيه   مسـتقيم  طور  بهها  بانكوري  كند كه بهره اشاره ميبه اين موضوع  ،)2009( 2هورواث
با حاشيه سود پايين، شواهدي مبني بر اينكـه  هاي  بانكدر  ،همچنين. شود تر مشخص مي سود پايين

ثبـات قيمـت و كفايـت    . وجـود نـدارد   ،هاي سود بالاتر روي بياورند آنها براي جبران بخواهند به نرخ
  .انجامد ها مي بانك كلي به ثباتطور  بهكند و  تر كمك مي سرمايه بالا به داشتن حاشيه سود پايين

  تحقيقپيشينه 
  داخليتحقيقات 

هـاي   بـه روش داده  بـانكي در اقتصـاد ايـران    حاشيه سـود  بربررسي عوامل مؤثر در ) 1386(اتابكي 
 سـود تأثير معكوس در تفاوت نرخ  ،تأثيـر مسـتقيم و رشد توليد ،ميزان تورمدريافته است كه  ،تابلويي

) ملي، سپه، تجـارت و رفـاه  (دولتي هاي  بانكهاي  دادهبا استفاده از ) 1391(دولت آبادي  .بانكي دارد
طي ) پارسيانو  اقتصاد نوين، كارآفرين، سامان(خصوصي هاي  بانكو  1389تا  1376هاي  طي سال

دريافت كه تورم داراي اثر مثبت و رشد اقتصادي داراي اثر منفي بر حاشـيه   1389تا  1381هاي  سال
توليـد   بررسـي و تبيـين اثـر    بـه ) 1392(يزداني و 	، رياضي، خيركار كشاورزكاوياني. استسود بانكي 

نتايج بيـانگر  . اند پرداختههاي ايراني  بر سودآوري بانك ،نرخ تورم و نرخ ارز ،GDP(3( ناخالص داخلي
بين نرخ تـورم و  در حالي كه  ،رابطه معناداري وجود داردها  بانكسودآوري و  GDP آن است كه بين
خود تحقيق نيز در ) 1392(محمدي و  ، سجاديابونوري .وجود نداشته است اي ها رابطه عملكرد بانك

بـانكي در ايـران بـه ايـن نتيجـه رسـيدند كـه در        هاي  سپردهبا موضوع رابطه ميان تورم و نرخ سود 
نـرخ تـورم دليـل     ،عبارتي به. وجود داردرابطه مثبت معنادار  ،بلندمدت بين نرخ سود اسمي و نرخ تورم

آنها رابطه معكوس بين نرخ تـورم  . ستها سپردهسو در نرخ سود اسمي يا همان نرخ سود  تغييرات هم
كننده حاشـيه سـود    در بررسي عوامل تعيين) 1393(عباسي  .كردنداثبات  نيز ها را و مقدار انواع سپرده

دريافته  ،با استفاده از رهيافت پنل ديتا 1392تا  1388 طي دورههاي خصوصي ايران  خالص در بانك
نادري . استنرخ تورم داراي اثر مثبت و رشد اقتصادي داراي اثر منفي بر حاشيه سود بانكي  است كه

نرخ ماليات بر درآمد و نرخ رشد اقتصادي  ،نرخ ذخيره قانوني ،نرخ تورمثير أت ،)1394(ميرزا باباجان  و
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Ngugi 
2. Horvath 
3. Gross Domestic Product 
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 .اند كردهبررسي  1392تا  1384ده از روش پنل ديتاي پويا طي دوره با استفا را بر حاشيه سود بانكي

دار بين متغيرهاي اقتصاد كلان با حاشيه سـود طـي دوره   اهاي تحقيق حاكي از وجود رابطه معن يافته
اقتصادي   مهممتغيرهاي عنوان  بهاين ميان متغير تورم و نسبت ذخيره قانوني  است كه در شده بررسي

  . اند داري داشتهااثر معنبر حاشيه سود 

  خارجيتحقيقات 
بخـش بـانكي    رابطـه بـا  در  را در زمينه حاشيه سود بانكي ، نخستين تحقيق)1981( 1هو و ساندرس

 ميـزان گريـزي مـديران،    كه حاشيه سود بانكي به درجـه ريسـك  نتيجه گرفتند  دادند وانجام  آمريكا
 ،)1988( 2آلن .بستگي دارد و واريانس نرخ بهرهشده توسط بانك، ساختار بازاري بانك  تراكنش انجام

هاي مبتنـي   و فعاليت يكارمزد هاينظير درآمد يهاي ديگر فعاليتو  مدل هو و ساندرس را بسط داد
 ،است كه تنوع در سبد دارايـي بانـك   آننتايج بررسي وي حاكي از  .كردبر بازار را نيز به مدل اضافه 

با در نظر گـرفتن بهـره بانـك،     ،)1986( 3همكارانهانسـون و . دهد ميكاهش را حاشيه سود بانكي 
بـه ارتبـاط    1983تـا   1975 هاي طي سال كشور 29اقتصادي و ساختار بازار براي  هاي آزاديتـورم، 

 ، به اين موضوع)1994( 4كالـتوسساگيبسـون و . پي بردندو تـورم  بانكي سـود مستقيم ميان حاشيه
 اعطـايي،  تسهيلات و ها سپرده بهرهكاهش تفاوت بين نرخ  راهكه فشارهاي رقابتي، از  كنند اشاره مي

مقدار استقراض دولت از سيسـتم بـانكي و    ،)2002(5رابينسونبه گفته . دهد افزايش مي بازده مفيد را
پـذيري   هاي اقتصاد كلان است كـه بـر انعطـاف    آن بر بازار پول و اعتبار، يك عنصر از سياستتأثير 
دهد و باعـث   اين استقراض، رقابت بر سر منابع مالي را افزايش مي. كند هاي سود فشار ايجاد مي نرخ
تعـدادي از  در تحقيـق خـود   ) 2008( 6فـلاو و تنـات   .دهي افـزايش يابـد   تسهيلاتهاي  شود نرخ مي

تنزيـل،  كسري مالي دولت، نـرخ  : دنكن كننده نرخ حاشيه سود را چنين مشخص مي فاكتورهاي تعيين
عوامل اثرگـذار بـر حاشـيه سـود را حجـم       ،)2009(هورواث  .نرخ تورم و حد گردش پول نقد در بازار

هاي اداري، متوسط دارايي موجود در بخش بـانكي، نـرخ    ، كفايت سرمايه، هزينهتسهيلات/ ها دارايي
تورم رابطه مثبت  هاي اداري و نرخ هزينهكه دهد  نتايج نشان مي. داند مي تورم و رشد ناخالص داخلي

شـايان  همچنين توليـد ناخـالص داخلـي اثـر      .و كفايت سرمايه رابطه منفي با حاشيه سود بانكي دارد
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Ho & Saunders 
2. Allen 
3. Hanson & Rezende Rocha  
4. Gibson & Tsakalotos 
5. Robinson 
6. Folawewo & Tennat 
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بـر حاشـيه    مـؤثر عوامل  ،ARDLبا استفاده از روش  ،)2014( 1شريف و آموكو. توجهي نداشته است
بـر   مـؤثر  و متغيرهاي  اند پرداختهرا شناسايي  2010تا  1999 هاي سالطي سود بانكي در كشور غنا 

ها، نرخ تورم، بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي و نرخ اوراق خزانـه   حاشيه سود را حجم كل سپرده
رابطـه  هـا بـا حاشـيه سـود بـانكي       تورم و حجم كل سپردهه كد نگير نتيجه مي آنها. اند در نظر گرفته

 ،داردرابطه مثبت و معناداري مدت بر حاشيه سود بانكي  بدهي بخش دولتي در كوتاهو داشته مستقيم 
با استفاده از  ،)2015( 2نيمبانيرا و همكاران. استتأثيرگذار در توضيح تغييرات آن فقط اما در بلندمدت 

 را بر حاشيه سـود در آفريقـاي جنـوبي    مؤثرتصحيح خطاي برداري عوامل روش روش جوهانسون و 
و نرخ تورم، نرخ ذخيره قانوني، نرخ تنزيل، عرضه پـول  كرده سايي شنا 2012تا  1990هاي  طي سال

)2M ( دهد كه  نتايج نشان مي .اند در نظر گرفتهتأثيرگذار متغيرهاي عنوان  بهو توليد ناخالص داخلي را
وجود دارد و اين متغيرها در توضيح مدت معناداري  رابطه كوتاهبين حاشيه سود و متغيرهاي توضيحي 

بـر   تأثيرگـذار عوامل  ،)2016( 3آگاپوا و مك نالتي .هستند تأثيرگذاره سود در بلندمدت نيز رفتار حاشي
 1995هاي   قوانين بين سال حاشيه سود را تورم، سرانه توليد ناخالص داخلي، اندازه جمعيت و احكام و

با حاشيه سود  توليد ناخالص داخلي و احكام و قوانينكه دهد  نتايج نشان مي. نظر گرفتند در 2014تا 
 4الشـبيري و جميـل  . كه تورم و اندازه جمعيت با آن رابطـه مثبـت دارنـد    حالي رابطه منفي داشته، در

. 1: نـد از ا انـد كـه عبـارت    بر حاشيه سـود را بـه چنـد دسـته تقسـيم كـرده       تأثيرگذارعوامل  ،)2017(
ري هزينـه،  و هـا، ريسـك نقـدينگي، نسـبت بهـره      مـالي شـامل نسـبت بـازده دارايـي     هـاي   شاخص
اقتصادي شامل نرخ بيكاري، نسبت بازپرداخت ديون، هاي  شاخص. 2 ،گريزي و كفايت سرمايه ريسك

حقـوقي در زمينـه آزادي اقتصـادي شـامل انـدازه      هاي  شاخص. 3 و توليد ناخالص داخلي و نرخ تورم
دهـد   نشان ميتحقيق . المللي و مقررات دولت، سيستم حقوقي مالكيت، پول سالم، آزادي تجارت بين

ارتباط كاملاً معناداري بـا حاشـيه سـود     ،جز توليد ناخالص داخلي به ،اقتصاديهاي  شاخصتمامي كه 
دو هاي حقوقي در  وجود نداشته، اما شاخصهيچ ارتباط معناداري هاي مالي  با شاخصهمچنان . دارند

  .مورد اندازه دولت و مقررات رابطه معناداري با حاشيه سود دارند
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1. Sheriff & Amoako 
2. Niyimbanira, Nishimwe-Niyimbanira, Sabie Kuyeli & Rangaz  
3. Agapova & McNulty 
4. Al Shubiri & Jamil 
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  بررسي حاشيه سود در ايران
  هاي سود و حاشيه سود بانكي تحولات نرخ

هاي سود در نظام بانكداري ايران با تعامل دولـت و بانـك مركـزي، مبتنـي بـر قـانون عمليـات         نرخ
اگـر تخصـيص منـابع    . دنشـو  مـي هاي اقتصادي تعيين  بانكداري بدون ربا و با نگاه حمايتي از بخش

هـا   هزينه سودهاي پرداختـي و سـاير هزينـه   تأمين براي  ها بانكدستوري و غيررقابتي باشد،  ها بانك
 ـنيـاز  به حاشيه سـود بـانكي بيشـتري     )و عملياتي تشكيلاتيهاي  هزينه( نظـري و عزيزيـان،   ( ددارن

سـاله شـاهد كـاهش     همـه 1366تا  1363از سال  شود،  مشاهده مي 1 شكل طور كه در همان. )1395
با پايان يافتن جنگ تحميلـي و افـزايش چشـمگير حجـم      1367در سال . د بانكي هستيمحاشيه سو

 ،بعـد  بـه  1368اما از سال . ، حاشيه سود بانكي كاهش بيشتري يافتها بانكدار در  گذاري مدت سپرده
هاي  در پي افزايش مجموع كل حسابطور عمده  بهشاهد روند صعودي حاشيه سود بانكي هستيم كه 

پـذيري و   نـرخ سـود سـپرده    نداشـتن  رغـم تغييـر   علـي (بالا رفتن حجم اعطـاي تسـهيلات   بانكي و 
اما پس از آن حاشيه سود با روند كاهشي  ،است 1375ها سال  نقطه اوج اين افزايش. است) تسهيلات

 حـالي  ايـن در . ها با افزايش مواجه بوده اسـت  ساله سود سپرده ، همه1384از سال . مواجه بوده است
هاي مختلف اقتصادي سـود تسـهيلات در تمـام     هاي حمايتي از بخش اجراي برنامه دليل بهست كه ا

 1387شاهد كاهش چشمگير حاشيه سود بانكي تا سـال   ،چنين و اين استرو  هها با كاهش روب بخش
مـدت   مـالي كوتـاه  تـأمين  در راسـتاي   1387اندازي بازار بين بانكي ريالي در سـال   راه ،البته. هستيم
ايجاد انضباط پولي مناسبي و مصوبات مربوط به كاهش بدهي دولت، در سيستم بانكي كشور ها  بانك

، در پي افزايش 1390در سال . به بانك مركزي را فراهم آوردها  بانككرد كه موجبات كاهش بدهي 
پذيري از سوي شوراي پول و اعتبار، حاشيه سـود بـانكي بـا     درصدي نرخ سود سپرده 4تا  3ناگهاني 

با ابلاغ بسته سياستي بانـك مركـزي    1391دنبال اين كاهش، در سال  به. شدكاهش شديدي مواجه 
اعتباري در تعيين نـرخ  هاي  مؤسسهو ها  بانكتوان به آزادي عمل  هاي آن مي ترين ويژگي كه از مهم
خصـوص   بـه  ،هاي اخير در سال. ، حاشيه سود بانكي بهبود يافتكردها اشاره  الحساب سپرده سود علي
گسترش بـازار  ، در كنار ها بانكبا توجه به ركود تورمي شديد و انباشت بيشتر منابع در  1392در سال 

بـا  را هـا   بانكپذيري، برخي  تعيين نرخ سود سپرده  ،اعتباري غيرمجازهاي  مؤسسه وپولي غيرمتشكل 
دليـل   ، آن هم در شـرايطي كـه بـه   ها بانكقراردادهاي سپرده با نرخ بالا در اغلب . كردمواجه مشكل 

. منفي بسـزايي گذاشـت  تأثير ها  ركود، اوضاع درآمدي چندان مناسب نبود، بر وضعيت سوددهي بانك
هـا، حاشـيه سـود بـا شـيب زيـادي        درصدي نرخ سود سپرده 3با افزايش متوسط حدود  ،در اين سال
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توافق اعتباري مجاز هاي  مؤسسهو ها  بانكميان بانك مركزي و  ،1393وايل سال در ا. كاهش يافت
محاسـبه  . مـرور تثبيـت شـد    هاي سود بانكي كاهش يافت و به دنبال آن، نرخ كه به جديدي انجام شد

  .است سه سال قبل از آن، رشد داشته در مقايسه بادهد كه حاشيه سود براي چهار سال اخير نشان مي
  

  
  تغييرات حاشيه سود بانكي. 1شكل 

  هاي دولت و حاشيه سود بانكي سياست
شدت بـه نفـت و    كم در نيم قرن اخير، همواره داراي كسري بوده و به بودجه دولت در كشور ما دست

درآمـدهاي نفتـي بـر    مربوط بـه  هاي  نوساناثر توان  دليل مي، به همين استوابسته درآمدهاي نفتي 
دولت بر تأثير هاي دائمي، عمده  كسري بودجه ،واقع در. كردكاملاً مشاهده را تحولات سيستم بانكي 

هايي كه درآمدهاي نفتـي افـزايش    افزايش درآمدهاي ارزي دولت در سال. استسيستم بانكي كشور 
تواند به افزايش پايـه   شود كه مي هاي خارجي بانك مركزي مي يابد، موجب افزايش خالص دارايي مي

هاي خارجي بانـك مركـزي، خـالص     با توجه به آنكه پايه پولي شامل خالص دارايي. منجر شودپولي 
و از آنجـا كـه بانـك     اسـت به بانـك مركـزي   ها  بانكبدهي دولت به بانك مركزي و خالص بدهي 

براي جلوگيري از رشـد شـديد پايـه پـولي،      ،هاي دولت را ندارد مركزي توانايي لازم در وصول بدهي
منظور جبران ايـن   به .)1395درگاهي و هاديان، ( نك مركزي را كنترل خواهد كردبه باها  بانك  بدهي

. يابد افزايش ميها  بانكدنبال آن حاشيه سود بانكي از سوي  ها، سود تسهيلات و به افزايش در هزينه
و شود  مييابد، كسري بودجه دولت بيشتر  هايي كه درآمدهاي نفتي كاهش مي در سال ،از طرف ديگر
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استقراض دولت از بانـك  . كند  اقدام ميها  بانكدولت براي جبران آن به استقراض از بانك مركزي و 
اسـتقراض از  . شـود  مـي  منجر هاي دولت به بانك مركزي و رشد پايه پولي  مركزي به افزايش بدهي

ركـزي  از بانـك م هـا   بانـك اسـتقراض  سـبب  دليل ايجاد كسري منابع براي آنها  نيز بهها  بانكساير 
طور  همان. شود مي منجربه بانك مركزي و رشد پايه پولي ها  بانكبه افزايش بدهي  ،كه خودشود  مي

براي جلوگيري از رشد پايه پولي، بانك مركزي چاره را در افزايش نرخ بهره بين بـانكي   ،كه گفته شد
بخـش دولتـي از   اسـتقراض  . دشو افزايش حاشيه سود سيستم بانكي ميموجب نهايت  بيند كه در مي

دارد كه به كاهش نسـبت كفايـت   ها  بانكتبعات ديگري از جمله افزايش مطالبات پر ريسك ها  بانك
براي جبران اين كاهش، مجبور به بالا بـردن حاشـيه سـود خـود     ها  بانك. شود ميمنجر سرمايه آنها 

هـا   بانكها در ترازنامه اين  ، افزايش بخش داراييها بانكهمچنين استقراض بخش دولتي از . هستند
شـود   بانك ناچار مي ،بنابراين. شود منجر ميدنبال دارد كه به بالا نشان داده شدن سرمايه بانك  را به
در اين حجم از سـرمايه، حاشـيه سـود خـود را     گذاران خود  منظور كسب سود مناسب براي سرمايه به

   .)1380نافتن،  بارلتروپ و مك( افزايش دهد
صورت كاهش در بدهي بخش دولتي به  هاي مختلف در در سال كه توان گفت لاصه ميطور خ به

مـالي  تـأمين  جايگزين ها  بانكساير  ،اغلبها نزد اين بانك،  بانك مركزي يا افزايش در ميزان سپرده
براي جبران حاشيه سودي كه به ايـن  ها  بانك. اند لازم براي بخش دولتي به جاي بانك مركزي شده

خصوص اطمينان  هاي بيشتر در گيري دهي و سخت با افزايش نرخ تسهيلات ،دهند دست مي طريق از
بخـش عمـده بـدهي    . برند از بازگشت منابع، ريسك خود را پايين آورده و حاشيه سود خود را بالا مي

اي،  و تسـهيلات تبصـره  هـا   بانكشده توسط  از طريق اوراق مشاركت دولتي فروختهها  بانكدولت به 
ميليـارد   000/840اي به بـيش از   با توجه به آمار بانك مركزي، تسهيلات تبصره .است شده ختپردا

رسـد كـه بخـش اعظمـي از آن بـه مطالبـات سررسـيد گذشـته، معـوق و           مـي  1395ريال در سـال  
كسـري بودجـه از   تـأمين   1384در حالي است كـه از سـال    ،اين. استشده الوصول تبديل  مشكوك

بدهي خود بـه  شد نك مركزي و سيستم بانكي ممنوع اعلام شد و دولت مكلف طريق استقراض از با
هاي  بررسي گزارش. هاي سنواتي كاهش دهد اين بخش را، با منظور كردن مبالغ بازپرداخت در بودجه

، شدهخالص بدهي دولت به بانك مركزي منفي  ،بعد به 1384از سال  كه دهد بانك مركزي نشان مي
ايـن  . اعتباري غيربانكي اضافه شده استهاي  مؤسسهها و  بخش دولتي به بانك اما هرساله به بدهي

در تعهد دولت و گيرد  نشئت مياي  از انباشت سود مطالبات تسهيلات تبصرهطور عمده  بهافزايش كه 
، خود منابع در دسـترس آنهـا را   استها  بانكدارد و بازخريد اوراق مشاركت بخش دولتي توسط  قرار

   .هددكاهش مي
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  مقايسه تغييرات خالص بدهي بخش دولتي و حاشيه سود بانكي. 2شكل 
  هاي پژوهشگر ا و يافته.ا.هاي بانك مركزي ج داده: مأخذ

بررسي روند تغييرات خالص بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي در كنار تغييـرات حاشـيه سـود    
جهت نبوده و گـاه عوامـل ديگـري نقـش      كه تغييرات اين دو متغير همواره هم دهد نشان ميبانكي، 

بيشـتر بـدهي   تأثيرگـذاري  آنچـه موجـب    ،رسد به نظر مي. اند تري در تغييرات حاشيه سود داشته مؤثر
با توجه به اينكه بخش دولتـي  . 1: عامل استدو شود ناشي از  بخش دولتي بر حاشيه سود بانكي مي

هـايي كـه    اعتبـاري را نـدارد، در سـال   هـاي   مؤسسـه و هـا   بانكهاي سوددار نزد  اجازه افتتاح سپرده
هـاي   سـپرده شـده بـه    دليل واريز مبالغ استقراض استقراض مستقيم از سيستم بانكي افزايش يافته، به

افـزايش يافتـه و سـهم    هـا   سـپرده و برداشـت تـدريجي از آنهـا، حجـم سـاير      ها  بانكبدون سود در 
شده بـه   سود وزني پرداختدليل، به همين . دهد هش ميكاها  بانكسوددار را از كل منابع هاي  سپرده
هايي كه استقراض دولتـي   در سال. 2. كند كاهش يافته و حاشيه سود بانكي افزايش پيدا ميها  سپرده

دليل افزايش حجم نقـدينگي   ، بهانجام نشدههايي كه استقراض مستقيم  سال ياستثنا به ،شود زياد مي
منظـور جلـوگيري از كـاهش     هاي بعد بالا رفته كه بـه  رم در سالو مشوش شدن اوضاع اقتصادي، تو

شـود،   صورت تسهيلات از جانب بانك پرداخته مي گذاري شده يا به ها سپرده ارزش پولي كه نزد بانك
و تسـهيلات،  ها  سپردهبا توجه به چگونگي رشد نرخ سود در بخش  .هاي سود افزايش يافته است نرخ
  . شود ميموجب تغيير در حاشيه سود بانكي موضوع اين 
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  ها و حاشيه سود بانكي  حجم سپرده
در دهـي   تسـهيلات بانكي به افزايش منـابع  هاي  سپردههاي اقتصادي، افزايش حجم  بر اساس نظريه

 ،از سـوي ديگـر  . آورد شده و موجبات كاهش نرخ سود تسـهيلات را فـراهم مـي   منجر ها  اختيار بانك
سود پرداختي به آنها را افزايش داده و از اين طريق نيز بر حاشيه سود بـانكي  ها  سپردهافزايش حجم 

در هر سال بـه   1395تا  1363بانكي در ايران از سال هاي  سپردهحجم كل . خواهد گذاشتاثر منفي 
 1384اما نرخ رشد آن تا سـال  ، صورت تجمعي افزايش دارد شود و به مانده سال قبل از آن اضافه مي

 1392تـا   1386رشـد آن كـم شـده و پـس از آن از سـال       1385در سال . روند افزايشي داشته است
امـا  شـود،   ميبا كاهش شديد در روند رشد مواجه  1393در سال . دهد به رشد خود ادامه ميهمچنان 
نرخ رشـد آن   1395باز هم شاهد افزايش نرخ رشد آن هستيم و سپس دوباره در سال  1394در سال 

  . يابد كاهش مي
  

  
  )ميليارد ريال( هاي سوددار تغييرات حجم سپرده. 3شكل 

  ا.ا.هاي بانك مركزي ج داده: مأخذ

گويي در برابـر تغييـرات حاشـيه سـود      تنهايي قادر به پاسخ نكته اينجاست كه اين تغييرات خود به
توجـه بـه   كنـد،   مـي تر  روشنرا بر حاشيه سود بانكي ها  سپردهحجم تأثير آنچه اهميت . بانكي نيستند

سوددار در متوسـط نـرخ آنهـا در    هاي  سپردهسهم  ،كه در آن استفرمول محاسبه حاشيه سود بانكي 
زمـاني كـه حجـم    . كنـد  مـي را تعيـين  هـا   سپردهشده به  هر سال ضرب شده و مجموع سود پرداخت
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اسب آن افزايش يابد، سود سوددار نيز به تنهاي  سپردهدر صورتي كه حجم  ،يابد افزايش ميها  سپرده
امـا در   ،كنـد  از سوي بانك افزايش يافته و حاشيه سود بانكي كـاهش پيـدا مـي   ها  سپردهپرداختي به 

توانـد   ميشود، اي  سوددار از كل منابع سپردههاي  سپردهصورتي كه اين افزايش موجب كاهش سهم 
و هـا   سـپرده زمـان حجـم    نكته ديگـري كـه از بررسـي هـم    . شودموجب افزايش حاشيه سود بانكي 

هـا   سـپرده اقتصادي، افزايش حجم هاي  نظريهاين است كه برخلاف  ،يابيم مي تسهيلات در ايران در
دنبـال   و افـزايش تسـهيلات معمـولاً بـه    شـود   منجـر نمـي  به افزايش اعطاي تسهيلات طور لزوم  به

حالي است كه با كاهش حجـم   اين در. استهاي مختلف حمايتي  هاي اعتباري دولت و طرح سياست
  . دليل كمبود منابع، اعطاي تسهيلات نيز اغلب كاهش داشته است بهها  سپرده
  
  

  
  هاي سوددار و حاشيه سود بانكي مقايسه تغييرات سهم سپرده. 4شكل 

  پژوهشگرهاي  يافتها و .ا.هاي بانك مركزي ج داده: مأخذ

  تورم و حاشيه سود بانكي 
در نرخ سود  پول،براي حفظ ارزش و قدرت خريد   تغيير در تورم،با   فيشر در بلندمدت،  بر اساس نظريه

امـا ايـن    ،كننـد  مـي نرخ سود اسمي و تورم هماهنگ حركت  ودهد  ميرخ سو  تغيير هماسمي بانكي 
دنبـال   نيز به تغييرات نرخ سود تسهيلات راتوان  نمي ،ها سپردهبررسي نشان داد كه برخلاف نرخ سود 
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تغييرات حاشيه سـود   ،نيز مشخص است 5شكل  طور كه در نمودار همان .تغييرات تورمي توضيح داد
دليـل شـباهت رونـد     بـه . كننـد  نمـي ، چندان از تغييرات تورم پيروي مدت كوتاهخصوص در  به ،بانكي

در تغييـرات نـرخ سـود    تـوان   ميهماهنگي را نابا نرخ تورم، دليل اين پذيري  سپردهتغييرات نرخ سود 
تغييـرات تـورم وضـع    فقط تغيير شرايط داخلي اقتصاد و نه با صورت حمايتي و  تسهيلات كه اغلب به

نوسـان زيـادي را    ،در شاخص بهاي كالاها و خدمات مصـرفي  ،كه كشورهايي  سالدر . ، دانستشود مي
افـزايش  هـاي   سـال در  ،واقع در. ، تغيير معكوس آن در حاشيه سود بانكي اتفاق افتاده استكردهتجربه 

از  بـراي حمايـت  گذار  قانوناز آن بالا رفته و تأثيرپذيري دليل  بهپذيري  سپردههاي سود  شديد تورم، نرخ
نرخ صورت دستوري پايين آورده و  توليد، سود تسهيلات را بههاي  هزينهتوليدي و كاهش هاي  بخش
  . ، حاشيه سود بانكي را كاهش داده استموضوعاين  كهاي بوده  يارانه در عمل، ،ها سالدر اين بهره 

، آن هـم در  آيـد  مـي دليل افزايش تدريجي نـرخ تـورم پديـد     كه انتظارات تورمي بههايي  سالدر 
بـانكي  هـاي   سـپرده باشد، طبيعـي اسـت كـه    ها  بانكشرايطي كه نرخ تورم بالاتر از نرخ سود اسمي 

ع، وموضاين . شوندتبديل  ،مصون از ريسك تورم باشندكه هايي  داراييو منابع حاصل به يابد كاهش 
همچنـين  . را كاهش داده و حاشيه سود بانكي را افزايش دهدها  بانكسود پرداختي از سوي تواند  مي

در شرايط تورمي، نرخ سود واقعي تسهيلات پايين بوده و موقعيت مناسـبي بـراي گـرفتن تسـهيلات     
سوي بانك، حاشيه سـود   از سود دريافتي از تسهيلات پرداختي با افزايش. آورد ميقيمت فراهم  ارزان

  .يابد ميبانكي افزايش 
  
  

  
  تورم	ومقايسه تغييرات حاشيه سود  .5شكل 

  پژوهشگرهاي  يافتهو  ا.ا.هاي بانك مركزي ج داده: مأخذ
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  تحقيق روش
  متغيرهاي تحقيق و نحوه گردآوري

مصرفي  خدمات و كالاها بهاي بانكي، شاخصهاي  سپرده كل ، حجمتحقيقمتغيرهاي توضيحي اين 
كـه   اسـت بانكي بوده و متغير مستقل نيز حاشيه سود سيستم بانكي  سيستم به دولتي بخش و بدهي

  :اند صورت زير تعريف شده به
 حاشيه سود سيستم بانكي )SP :(شده  شده و سود پرداخت حاشيه سود حاصل تفاوت سود دريافت

كي از طريق روش ميانگين موزون به دسـت آمـده   حاشيه سود سيستم بانتحقيق، در اين . است
 ميانگين سـال،  در پايان هـر ها  دهسپر از و نرخ سود هر يك سهم اساس بردر اين روش،  .است

 از دريافتي سود تـوزين  اـ ـب ،سـپس  .شـود  مـي  از سوي بانك، محاسـبه  پرداختي سود از موزوني
اعطـايي در هـر يـك از    صورت ضرب نرخ تسهيلات در حجـم تسـهيلات    به اعطايي تسهيلات

 تفاضل سنجش با و شده تعيين افتيـ ـدري ودـس طـمتوسسال،  اقتصادي در پايان هرهاي  بخش
  .آيد ميحاشيه سود به دست  ،دو اين

  بـانكي هـاي   سپردهحجم كل )TD :(   بـانكي، مجمـوع مبـالغ انباشـته     هـاي   سـپرده حجـم كـل
و هـا   بانـك نـزد  هـا   سـپرده و سـاير  انـداز   الحسـنه پـس   ، بلندمدت، قرضمدت كوتاه هاي  سپرده
  .استاعتباري غيربانكي هاي  مؤسسه

  شاخص بهاي كالاها و خدمات مصرفي)CPI :( تـورم، شـاخص بهـاي كالاهـا و     تحقيق در اين
  . در نظر گرفته شده است 1390خدمات مصرفي نسبت به سال پايه 

 بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي )CD(1 : دولتـي بـه سيسـتم    اين متغير خالص بدهي بخش
بخـش دولتـي نـزد    هاي  سپردهكه از تفاوت بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي و  استبانكي 

  . آيد ميسيستم بانكي به دست 
زماني اقتصادي بانك مركزي مربوط هاي  سريها از بانك اطلاعات  تمامي داده ،شايان ذكر است

  .اند شدهاستخراج  1395تا  1363هاي  سالبه 

  و تحليل روش تجزيه 
. شـوند  مـي اقتصادسـنجي تخمـين زده   هاي  روشزماني بر اساس هاي  سريمبتني بر آمار هاي  مدل
هـاي   سـري ، اين است كه روشدر اين  OLS(2(فرض استفاده از روش حداقل مربعات معمولي  پيش

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  .نشان داده شده است) Crowding Outمخفف واژه ( CDدر اين تحقيق، بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي با علامت . 1

2. Ordinary Least Squares 
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گرسـيون  تواند به يك ر نتايج برآورد ميگاه  آناگر چنين فرضي نقض شود، . زماني مد نظر مانا باشند
ن دو ي ـمعناداري بـين ا  ياقتصاد ههيچ رابطه نكايرغم  در اين حالت ممكن است علي. بينجامد كاذب

هـاي   سـري  .ها، نتايج ظاهري رگرسيون معنادار باشندآنبستگي بالا بين  هم دليل متغير وجود ندارد، به
صورت  مدت، به در بلند يقتصاداكثر روابط ا اما. كردگيري، مانا  به روش تفاضلتوان  ميرا زماني نامانا 
اسـتفاده از روش  . دشـو  مـدت مـي   بين رفتن اطلاعات بلند گيري، سبب از ها بوده و تفاضل سطح داده

بـين رفـتن اطلاعـات     كـه بـراي جلـوگيري از، از   است  رهيافتي ،در مدلجمعي  يا هم 1انباشتگي  هم
پسران، . است شده توجهه به آن است كه در اين زمينيك روش آماري  ARDL .مدت وجود دارد بلند

براي تخمين  ARDLاز الگوي توان  ميكه در شرايط خاص، اند  دادهنشان  ،)1995( 2شين و اسميت
شـده   پـس از شناسـايي مرتبـه وقفـه توزيـع      ،آنهـا  بـه گفتـه   .تخمين روابط بلندمـدت اسـتفاده كـرد   

  . كرد استفاده) OLS(از حداقل مربعات عادي براي تخمين، توان  ميبسته،  خودهم
وسيله معادله  شده به با تخمين الگوي تصحيح خطاي مشخص) 1996(و همكاران  رويكرد پسران

  :شود ميزير آغاز 
	=  )1رابطه  + 	 ∆ + ∆ + ∆ , − 1

+ + +  

بودن محدوديت صفر مشـترك بـراي   معنادار ) PSS F-RESTيا ( Fاز طريق يك آزمون سپس  δ  شده بيش از حد بـالاي بحرانـي    اگر آماره محاسبه 3.شود ميهاي الگوي تصحيح خطا تخمين زده
بدون ابهام رد شود و اگر كمتر از حد پايين بحراني قرار گيـرد،  تواند  ميرابطه  نبودباشد، فرضيه صفر 

  ).147: 1384تشكيني، ( ارتباط را رد كردنبود وان فرضيه صفر ت نمي
به رفع نياز به اطلاع از جهت رابطه بين متغيرهـا،  توان  مي ،ARDLبرجسته روش هاي  ويژگياز 

از آنهـا در  اي  پـاره و بلندمدت ميان متغيرها آن هم در حالي كـه  مدت  كوتاهامكان بررسي توام رابطه 
در برآورد و تحليل  ،همچنين. ، اشاره كردشوند ميپايا گيري  تفاضلديگر با اي  پارهسطح پايا هستند و 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Cointagration  
2. Pesaran,Shin & Smith 

  .اند دادهارائه  رايك حد پايين و بالاي بحراني  و همكاران، پسران و ارد استغيراستاند Fتوزيع آزمون . 3
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انتخـاب  ، گذارنـد  مـي اثـر   ساير متغيرهابا وقفه بر  وآني نبوده  صورت هاثرگذاري آنها بي كه متغيرهاي
  .رسد مي نظر بهتر  مناسب ARDL تخمين پويا مانند روشهاي  روش

  برآورد الگوها و نتايج آنها 
شده از جملـه ايـن    انجامتحقيقات دليل در دسترس نبودن اطلاعات سيستم بانكي، اغلب  به ،در ايران
 اي سپرده منابعو  تسهيلات انواع مانده حسبكـه بـر   هسـتند ، مبتني بر روش ميانگين موزون تحقيق
توصـيفي و انجـام   هـاي   آمارهدر ادامه، پس از بررسي . دنآي ميبه دست  سال پايان مقطع در دارمدت

از روش تحقيـق  سـازي رابطـه اصـلي     برآورد، به مدل هاي پيش آزمونعنوان  بهآزمون مانايي متغيرها 
ARDL 10افزار  و با استفاده از نرمEviews   كنيم ميتفسير را پرداخته و نتايج .  

  هاي توصيفيآماره. 1جدول 
LCD LCPI LTD SP متغيرها 

 تعداد مشاهدات 32 32 32 32

 ميانگين 4/85 11/93 2/77 10/93

 ميانه 5/03 11/69 2/98 10/92

 ماكزيمم 10/20 16/20 5/51 14/27

 مينيمم 2/17- 8/13 0/10- 8/51

 انحراف معيار 3/17 2/50 1/73 1/57

 چولگي 0/25- 0/14 0/10- 0/33

 كشيدگي 2/26 1/78 1.86 2/30

 براـ آماره جارگ  1/07 2/08 1/77 1/22

 ارزش احتمال 0/58 0/35 0/41  0/54

  ا .ا.بانك مركزي ج: مأخذ
  

  

كـه  هسـتند  دهد كه ميانگين و ميانه تمامي متغيرها بسيار به هم نزديك   مينشان  1 نتايج جدول
مقادير كوچك انحراف معيار نيز نشان از پراكنـدگي انـدك   . ها است كننده نرمال بودن توزيع داده بيان
) LCPI( كننـده  و لگاريتم شاخص بهـاي مصـرف  ) SP( دو متغير حاشيه سود بانكيفقط . داردها  داده

از نظـر ضـريب كشـيدگي نيـز     . هسـتند چوله به چپ هستند و سه متغير ديگر همگي چوله به راست 
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بـا توجـه بـه ارزش احتمـال منـدرج در جـدول،       . ع نرمال هستندهمگي داراي كشيدگي كمتر از توزي
همگي متغيرهـاي   ،بنابراين. شود نيز براي هيچ يك از متغيرها رد نمي 1براـ   فرضيه صفر آماره جارگ

  .داراي توزيع نرمال هستند ،در مدل اين تحقيق شده استفاده
. شـود  مـي انجام  ADF(2( يافته تعميمآزمون ديكي فولر براي تشخيص مانايي متغيرها،  ،در ادامه

اما يك دليـل قطعـي    ،نيازي به دانستن درجه مانايي وجود ندارد ARDLهاي  مدلآنكه در رغم  علي
پسران ممكن است آماره محاسباتي، درون بـازه جـدول    Fدر انجام اين آزمون آن است كه در آزمون 

گشـا   راهتوانـد   مـي جمعي  پيرامون همگيري  تصميممتغيرها در  I)1(يا  I)0(قرار گرفته و آنگاه دانستن 
  . پسران كاربردي ندارد Fديگر آزمون  ،باشد I)2(يك متغير فقط ضمن اينكه اگر . باشد

  نتايج آزمون مانايي متغيرها .2 جدول

  توضيحات  متغير
  ADFآزمون ريشه واحد 

  انباشتگي درجه هم  آماره

lCPI 
  با عرض از مبدأ و بدون روند

956672/0-  
I(1)  

d(lCPI)  *** 210977/4-  

lTD 
  روند بدون و مبدأ از عرض با

696741/1  
I(1)  

d(lTD)  *** 194854/4  
SP  

  بدون عرض از مبدأ و روند
799552/0-  

I(1)  
d(SP)  *** 346752/4-  

lCD 631466/2 *** بدون عرض از مبدأ و روند- I(0)  

  .درصد هستند 10و  5، 1در سطح خطاي داري  معنامبين  ترتيب به*و **،  ***
  

البتـه ايـن   . بسـتگي ميـان متغيرهـا زيـاد اسـت      شود، هـم  مشاهده مي 3طور كه در جدول  همان
بسيار بالا ) LCPI(و شاخص بهاي كالاها و خدمات مصرفي ) LTD(ها  بستگي ميان حجم سپرده هم
  .درصد است 99و 
  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Jarque-Bera 
2. Augmented Dickey–Fuller 
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  متغيرهابستگي  نتايج آزمون هم. 3 جدول
Correlation  

(t-Statistic) SPREAD  LTD LCD LCPI 

SPREAD 
1/000000 

-----    

LTD 
-0/369769 
(-2/179803) 

1/000000
-----   

LCD 
-0/154965 
(-0/859156) 

0/836552
(8/362996) 

1/000000
-----  

LCPI 
-0/281282 
(-1/605462) 

0/992436
(44/27956) 

0/861139
(9/278016) 

1/000000
----- 

  
هاي بهينه متغيرهاي الگو با توجه بـه حجـم مشـاهدات     منظور برآورد مدل تحقيق، تعداد وقفه به

ها نيـز بـا توجـه بـه ماهيـت       و حداكثر تعداد وقفه هشدبيزين تعيين   ـبا استفاده از معيار شوارتز ) 32(
بر اساس كـار تحقيقـي شـريف و     ،تحقيقمدل اين . در نظر گرفته شده است 3سالانه بودن متغيرها 

خطـي شـديدي كـه     بستگي متغيرها و هم با توجه به جدول هم. شده استگذاري  پايه) 2014(آموكو 
يكـي   ،و شاخص بهاي كالاها و خدمات مصـرفي وجـود دارد، دو مـدل مختلـف    ها  سپردهميان حجم 

. شـد بـرآورد   ،آن نظر گـرفتن  و ديگري با در) LCPI( بدون شاخص بهاي كالاها و خدمات مصرفي
هـا و تسـهيلات بـانكي در     دنبال آزادسازي نرخ سود سپرده دليل تغيير نرخ شديدي كه به همچنين به

سه و در نهايت شد نظر گرفتن دامي براي اين سال برآورد  مدل نهايي با در ،رخ داده بود 1392سال 
  :شدندمدل زير بررسي 

=  )1مدل  + + + +  

 

=  )2مدل  + + + ++ 	 
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=  )3مدل  + + + ++  
  

وقفه بهينه هر متغير  ،kپارامترهاي مدل و انديس  ،β بيانگر زمان، مقادير tانديس بالا، در روابط 
بسـتگي   خـودهم نبود داراي توزيع نرمال استاندارد و ) et(جزء اخلال كه  شود ميو فرض هستند مدل 
  . است

فـروض كلاسـيك مربـوط بـه جملـه       كه ندآماري تشخيصي نشان دادهاي  آزموننتايج برآورد و 
ساني، نرمال بودن و فـرم تبعـي    ، واريانس ناهمبستگي خودهمبرقرار است و مشكل  3اخلال در مدل 

بـا  بـالا  هاي  مدلدر گام بعدي،  .شود پذيرفته مينادرست در اين مدل وجود ندارد و تصريح مدل نيز 
  . ذكر شده است 4 ج اين برآوردها در جدولاقتصاد ايران برآورد شدند كه نتايهاي  دادهاستفاده از 

  

  ARDLمدت الگوي  نتايج حاصل از برآورد ضرايب كوتاه .4 جدول
  مدل

  3 مدل  2 مدل  1 مدلمتغير

SPREAD(-1)  0/95(0/00) 1/15(0/00) 0/81(0/00) 
SPREAD(-2) -0/15(0/35) -0/50(0/00) - 

LTD -4/30(0/28) -6/39(0/07) -0/36(0/03) 
LTD(-1) 14/28(0/02) 15/06(0/00) - 
LTD(-2) -10/55(0/01) -11/03(0/00) - 

LCD 0/74(0/01) 1/41(0.04) 0/69(0/00) 
LCD(-1) - -2/89(0/03) -  
LCD(-2)  - 2/64(0/00) - 

LCPI - 2/18(0/28) - 
Dummy92 - - -3/31(0/01) 

Adjusted R-squared 0/86 0/92 0/87 
F-statistic 33/15 35/97 51/28 

  .هستنددرصد  5ي معنادارمتغيرها در سطح ) P-Value( دهنده ارزش احتمال اعداد درون پرانتز نشان
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2R حكايت از آن دارد كه درصد بـالايي از تغييـرات    4 جدولهاي  مدلشده بالا در تمامي  تعديل
يافتـه   نيز اعتبار كلي مدل برازش Fو  توضيح داد ،توسط متغيرهاي توضيحيتوان  را ميمتغير وابسته 

 ،برآوردشـده هـاي   آمـاره با توجه به ارزش احتمال متغيرها و سـاير  . كند نميرا در كليه سطوح خطا رد 
  .استمدل  ترين شده پذيرفته 3مدل 

بـه بـرآورد ضـرايب بلندمـدت الگـو و مـدل       تـوان   مي، جمعي همدر مرحله بعد، در صورت وجود 
بنرجي آن اسـت كـه ايـن آزمـون      tجاي  پسران به Fدليل استفاده از آزمون . اقدام كردتصحيح خطا 

، تر بوده و در محاسبه آن كليه متغيرهاي الگو دخالت دارنـد  قوي t در مقابل Fدليل استفاده از آماره  به
متغير وابسته و انحـراف معيـار آن    ARبنرجي كه فقط در محاسبه آن ضريب فرايند  tبرخلاف آماره 

مـدل برآوردشـده، در جـدول زيـر مشـاهده      سـه  پسران در خصوص هر  Fنتايج آزمون . دارندحضور 
  .شود مي

  
  پسران Fنتايج آزمون  .5  جدول

 آزمون
فرضيه صفر

 آزمون
 Fآماره 

مقادير بحراني
 جدول

 نتيجه

 5%پذيرش فرضيه صفر در سطح خطاي  (4/35-3/23) 67/2 .ندارد انباشتگي هم  F )1(پسران مدل 

 5%پذيرش فرضيه صفر در سطح خطاي  (4/85-79/.3) 57/3 .انباشتگي ندارد هم F )2(پسران مدل 

 %5رد فرضيه صفر در سطح خطاي  (4/82-3/79) 61/5 .انباشتگي ندارد هم F )3(پسران مدل 

  
بالاتر از كرانه بالاي مقـادير   3مدل  Fآماره فقط ، شود مينيز مشاهده  5 جدولدر طور كه  همان

در ايـن مـدل رد   انباشـتگي   هـم  نبـود فرضيه صفر مبني بر  ،بنابراين. بحراني جدول قرار گرفته است
  . شود مي

نتـايج بـرآورد ضـرايب    . كـرد ضرايب بلندمدت را بـرآورد  توان  ميپسران،  Fپس از انجام آزمون 
 يهـا  حجم سـپرده در بلندمدت  ،شود ميمشاهده طور كه  همان. ارائه شده است 6بلندمدت در جدول 

  .ي و بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي بر حاشيه سود بانكي مؤثر هستندبانك
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  برآورد ضرايب بلندمدت .6 جدول
  مدل 

  3 مدل  2 مدل  1 مدلمتغير 

LTD  -2/84(0/02) -6/89(0/00) -1/92(0/04) 
LCD 3/69(0/05) 3/40(0/12) 3/63(0/04) 
LCPI - 6/37(0/15) - 

Dummy92 - - -17/45(0/04) 
F-statistic 3/14  2/84  3/55 

  .هستنددرصد  5ي معنادارمتغيرها در سطح ) P-Value( دهنده ارزش احتمال اعداد درون پرانتز نشان
  

مـدل   ،سـمت بلندمـدت   مدت بـه  منظور فهم سرعت تعديل يا تصحيح خطاي تعادل كوتاه به ،حال
  .شود ميتصحيح خطا برآورد 

 مدل تصحيح خطا .7 جدول

  مدل
  3 مدل  2 مدل  1 مدلمتغير 

D(SPREAD(-1))  0/15(0/29) 0/50(0/00) - 

D(LTD) -4/30(0/14) -6/39(0/03) 1/02(0/78) 

D(LTD(-1)) 10/55(0/00) 11/03(0/00) 9/82(0/00) 

D(LCD) - 1/41(0/02) - 

D(LCD(-1)) - -2/64(0/00) - 

Dummy92 - - -3/57(0/00) 

ECM -0/20(0/00) -0/34(0/00) -0/24(0/00) 
Adjusted R-squared 0/36 0/64 0/48 

F-statistic 3/14 2/84 7/71 
  .هستنددرصد  5ي معنادارمتغيرها در سطح ) P-Value( دهنده ارزش احتمال اعداد درون پرانتز نشان
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ضريب جمله تصحيح خطـاي برآوردشـده، معنـادار و علامـت آن      ،شود ميمشاهده طور كه  همان
 25اسـت كـه در حـدود    معنـا   به ايـن بوده و  24/0مقدار اين ضريب برابر با . طبق انتظار منفي است

درصد از انحرافات متغير حاشيه سود بانكي از مقدار تعادلي بلندمدت پس از گذشت يك دوره تعـديل  
مـدت   هاي مؤثر بر حاشيه سود بانكي در كوتـاه  پيگيري و ادامه سياست توان به مي ،بنابراين. دنشو مي

  .اميدوار بود
 سـطح  و بلندمـدت در مدت  كوتاهبدهي بخش دولتي به سيستم بانكي در  آزمون، نتايج اساس بر

و در نتايج تخمين مدل در بلندمدت، علامت آن مثبـت بـرآورد شـده     استمعنادار درصد  5 معناداري
معنـادار  درصـد   5 معنـاداري  سـطح  و بلندمدت، درمدت  كوتاهدر ها  سپردههمچنين ميزان كل . است
شـاخص بهـاي    امـا . و در نتايج تخمين مدل در بلندمدت، علامت آن منفي برآورد شـده اسـت   است

 15/0و در بلندمدت، با ارزش احتمال  28/0، با ارزش احتمال دتم كوتاهكالاها و خدمات مصرفي در 
  . نيستنيز معنادار درصد  10در سطح معناداري 

در ميـان عوامـل كـلان     1395تـا   1363هـاي   سـال طـي  داشت كـه  اذعان توان  ميدر مجموع 
بـوده و   مـؤثر  هاي بانكي و بدهي بخش دولتي به سيسـتم بـانكي از عوامـل     اقتصادي، حجم سپرده

حجـم  از با توجـه بـه اينكـه    . استدر بلندمدت خنثي اثر آن شاخص بهاي كالاها و خدمات مصرفي 
تأثير بسزايي و در تغييرات آن  شود ميطور مستقيم در محاسبه حاشيه سود بانكي استفاده  ها به سپرده

انكي كشـور در سـطح   آن بر حاشيه سود بهاي  بدهيبالاي دولت و تأثير  دهنده دارد، اين نتيجه نشان
  . استكلان 

  پيشنهادهاخلاصه نتايج و 
بر حاشيه سود سيستم بانكي و بررسي روابـط ميـان    مؤثر منظور تعيين متغيرهاي كلان  بهمقاله، اين 
هـاي  سطح كلان اقتصادي و در بانـك  مالي درست درهاي  سياستياري رساندن به اتخاذ  برايآنها 

متغيرهاي بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي، تـورم و  به تأثير طور ويژه  و در آن بهشد ايران انجام 
اعتباري بر حاشـيه سـود سيسـتم بـانكي     هاي  مؤسسهو ها  بانكشده توسط  پذيرفتههاي  سپردهحجم 
در . شـود كارآيي سيستم بانكي و نظام مالي كشور نيـز تحليـل و بررسـي     ،تا به كمك آنها شدتوجه 
 1392متغيرهاي مختلـف و همچنـين شكسـت سـاختاري ايجادشـده در سـال       با بررسي آثار  ،نهايت

مدت  روابط كوتاه، ARLDگيري از روش  و با بهره شدندمدل ارزيابي سه دليل آزادسازي نرخ سود،  به
كـه  داشـت  اذعان توان  ميبر اساس نتايج تحقيق، در مجموع . ندشدبررسي و بلندمدت ميان متغيرها 
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هاي بانكي و بدهي بخش  در ميان عوامل كلان اقتصادي، حجم سپرده 1395تا  1363هاي  سالطي 
بـوده و اثـر شـاخص بهـاي كالاهـا و خـدمات مصـرفي در         مـؤثر  دولتي به سيستم بانكي از عوامل 

  . بلندمدت خنثي است
ضـعف   دهنـده  حاشيه سود بالاي بانكي در كشورها نشـان كه دهند  مينشان آنجا كه تحقيقات از 

بـا تعيـين تكليـف    بايست  ميبخش دولتي است، سيستم اقتصادي و فعال نبودن ساير بازارهاي مالي 
شده را فـراهم   به منابع بلوكهها  بانكمعوق خود به سيستم بانكي و پرداخت آنها، دسترسي هاي  بدهي

داخت تسـهيلات بـه   آورد تا هم بازدهي بخش بانكي افزايش يابد و هم با استفاده بهينه از منابع و پر
بخش خصوصي امكان فعال شدن همه بازارهاي مالي و رشد هرچه بيشتر اقتصاد كشـورمان فـراهم   

مناسب و كاهش وابستگي بودجـه كشـور بـه نفـت، امكـان      ريزي  برنامهدولت بايد با  ،همچنين. شود
كسـري بودجـه    خود را فراهم آورد تا كمتر بـا اي  هزينههاي درآمدي و  بيني تحقق هرچه بيشتر پيش

جلـوگيري بـه    ،اقتصـادي هـاي   بخشپياپي به هاي  بودجهمواجه شده و از فشار ناشي از اين كسري 
  .عمل آورد

  منابع و مĤخذ
  فارسي. الف

رابطه بـين نـرخ تـورم و نـرخ سـود      ). 1392(السادات؛ محمدي، تيمور  ابونوري، عباسعلي؛ سجادي، سميه
  ). 3(1، هاي مالي و اقتصادي نامه سياست فصل. هاي بانكي در سيستم بانكداري ايران سپرده

اقتصـاد  بـانكي در   بررسي عوامل مؤثر در تفاوت نرخ بهره دريـافتي و پرداختـي  ). 1386(اتابكي، مرتضي 
  .133 -113، )4(5علوم انساني،  –پيك نور . ايران

ها، ترجمه  هاي مالي بانك ها و صورت تفسير گزارش). 1380(نافتن، دايانـا   بارلتروپ، كريستوفر؛ مك
  .انتشارات پژوهشكده پولي و بانكي بانك مركزي مركزي، المللي بانك ها و مطالعات بين اداره سازمان

مؤسسـه فرهنگـي   ). چـاپ اول ( .Microfitاقتصادسنجي كاربردي به كمـك  ). 1384(تشكيني، احمد 
  .هنري ديباگران تهران

گذاري بخـش خصوصـي بـا حضـور      گذاري بخش عمومي بر سرمايه تأثير سرمايه). 1393(خسروي، تانيا 
  ). 10(3 گذاري، نامه علمي پژوهشي دانش سرمايه فصل. ها ماليات بر شركت
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كيد بـر تعامـل ترازنامـه    أهاي پولي و مالي با ت ارزيابي آثار تكانه). 1395(درگاهي، حسن؛ هاديان، مهدي 
  ).3(3 ،هاي كاربردي اقتصاد نامه نظريه فصل. DSGE رويكرد: نظام بانكي و بخش حقيقي اقتصاد ايران

) spread(بررسي عوامل مؤثر  بر تفاوت نرخ سود دريافتي و پرداختـي  ). 1391(دولت آبادي، ميترا 
، دانشكده اقتصاد و )س(نامه كارشناسي ارشد، دانشگاه الزهرا  پايان .در بانك هاي دولتي و خصوصي ايران

  .حسابداري
هـاي   در بانـك ) سـپرد ا(كننده حاشيه سـود خـالص    بررسي عوامل تعيين). 1393(عباسي، فريده 
، دانشـكده اقتصـاد و   )س(نامه كارشناسي ارشد، دانشـگاه الزهـرا    پايان ).رهيافت پنل ديتا(خصوصي ايران 

  .حسابداري
تبيـين اثـر متغيرهـاي    ). 1392(، رضا يزدانيسيدرضا؛ خيركار كشاورز، محمدعلي؛  ، ميثم؛ رياضي،كاوياني

نخسـتين  . هـاي ايرانـي   هاي بانكي بر عملكرد مبتني بر سـودآوري بانـك   كلان اقتصادي و برخي از ويژگي
  . كنفرانس ملي توسعه مديريت پولي و بانكي

آزمون رابطه بلندمدت بين نرخ سود تسهيلات بـانكي و نـرخ   ). 1387(كميجاني، اكبر؛ بهرامي راد، دومان 
  .210-187، )82(43، مجله تحقيقات اقتصادي. تورم

نااطميناني تورم و نـرخ سـود   ). 1394(زاده، اكبر؛ جعفرزاده، بهروز  مال الدين؛ حسنمحسني زنوزي، سيدج
  ).4(51، تحقيقات اقتصادي. هاي بانكي در ايران واقعي سپرده

بـا  : بررسي رابطه علـّي بـين نـرخ بهـره و تـورم     ). 1385( اصغرپور، حسين ؛عزتي، مرتضي؛ مهرگان، نادر
  .105-91، )3(6، هاي اقتصادي نامه پژوهش فصل. تابلوييي ها استفاده از داده

). احمـد شـعباني، متـرجم   . (اقتصاد پول، بانكداري و بازارهاي مـالي ). 1390. (ميشكين، فردريك اس
  .انتشارات دانشگاه امام صادق

كنفرانس  .ها در ايران بانك بر حاشيه سود مؤثربررسي عوامل . )1394( ميرزاباباجان، اكبر نادري، اشرف؛
   .اقيانوس مديريتملي 

. هـا در ايـران   بررسي عوامـل مـؤثر بـر حاشـيه سـود بانـك      ). 1395(نظريان، رافيك؛ عزيزيان فرد، رقيه 
  .106-73، )14(4 هاي مالي و اقتصادي، نامه سياست فصل
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