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و    دیتولنقل،  و  حمل  یها  نهیموجب کاهش هز  یفناور   انقلاب

مق در  جهانــ  یجهانــ  اسیارتباطات  تجــارت  و    را ی  شــده 

  غلبــه بــر   یبــرا   یدر گام بعــد   کینموده اسـت؛ ل  لیتسه

روابـط    ــن یتوســعه، حفــظ و تأم  یهــا  نهیو هز  یدشــوار 

  ی ظهور دفترهــا   ،یجهانــ  اسیدر مق  ندگانینما  ــنیبی  مالـ

  ــد یجد  ی، راهریبــه نظ  ری نظ  یها  در شبکه  شده  عیتوز  توافــق

  ی فناور  نموده که اغلب تحت عنــوان یاعتمــاد را معرف قابل و

در    شرفتیپ(.  1،2014و بادا   روگوجانو)شودیشناخته م  نیکچلاب

جهانــ  ،یرمزنـگار  محاسبات  یاتصـال  قـدرت  بــه    منجر  ،یو 

  ـن یچن  جـادیا  شــده است کـه امــکان  ییرســاختهایز  جـادیا

.  کندیم فراهـم رمتمرکـزیو غ  متمرکـز یرا در بازارهـا  یاعتماد 

ی  حساب م  به  اقتصادی  بــرا   یتوجه  جهش قابل  شرفتهایپ  ــنیا

  کــه به  ییهای  معمار  را دارد که از  لیپتانس  ــنیا  رایز  ــد،یآ

  ی مالــ یبازارها  و روان  ــحیبــر عملکــرد صح  یطــور ســنت

 (. 2،2015تاســکا )  بکاهــد  کننــد،ینظــارت م

  از   اسـتفاده  ـشیو افزا  یفنـاور   شـرفتیبـا پ  گـرید  انیب  به  

ارزهـا   ،ی مجـاز  یفضـا از  شده  یاسـتفاده  نگاری    ی بـرا   رمز 

کاغـذ   یجـا   به  ،مبادلات  انجـام و    یپـول  بـزرگ  حجـم  بـا 

تعـداد    افتـهی  یشـتریب  حمـل،رواج  رقابلیغ امروزه  اسـت. 

  ـر یو غ تـالیجیصـورت د اقتصـاد به  در از پرداخت یا  نـدهیفزا

م  ینقـد  مبتنـ  کسـب  یتمامـ  .شـودیانجـام  بـر    یوکارها 

و سـازمانها بـه دنبـال    شـرکتها  هسـتند و  ـکیتجـارت الکترون

موجـود    یروشهـا  گسـترش  یبرا   دیجد  یهـا   راه پرداخـت 

ی  را م  رمزنگاری شده  یرزهـا (. ا3،2018ی نلـیف)خـود هسـتند

  ی مالـ  یـیاز دارا  عتریگـروه وسـ  ـکی  از  یعنـوان بخشـ  به  تـوان

ارزهــا،    ریمشــابه ســا  انتقــال  بـا قـدرت  یشـخص  یـیدارا  ـای

درگ نهادهــا   ــریبــدون  عمومــ  یدولتــی  کــردن    ی و 

  ی هــا ییدارا  ریسا  را از  رمزنگاری شدهکــه ارز    یدانسـت. مفهوم

  ی بسـتگ  آنها  بــه هــدف  کنــدیم  ــزیمتما  شــدهی  رمزنگار

  ، یمالــ  انتقـالبـر    علاوهنـوع ارزهـا    ـنیا  نکـهیا  یعنـیدارد،  

قابل  یگــر ید  یعملکردهــا    ــن یب  انتقـال  ــتیهمچــون 

بهــادار    یاعضــا  اوراق  قابل) شــبکه،    و   (انتقــال  ســهام 

محصــو  یدسترســ و  خدمــات  باشــد لابــه  داشــته  را    ت 

 (.4،2018ی کوســکی و جان  یدابروســک)

  ی ارزهــا   ع،یرشــد و نوســان ســر  ــنیبــه ا  بـا توجـه

را بــه    گذاران  اســتیو س  یعمومــ  توجــه افــکار  ــهیرمــز پا

اســت کــرده  جلــب    تـوان یم  یطورکلـ  به  ـنیبنابرا .  خــود 
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مجـاز  ارز  مخفـ،شده     یرمزنگار   ارز  ی،گفـت    نـه یرمز  ،یارز 

  ی بـ ـیاز مفهــوم تقر  یمختلفــی  رهـا یتعب  ـهیپـول و ارز رمـز پا

نــوع ارز  از  منظــور  از    یا   شــده  رفتهیپذ  واحــد هســتند. 

به کــه  اســت  مبادلــه  پــول  واســطه  و    کالا  عنــوان 

م اســتفاده  مجــازشــودیخدمــات  از  مــراد    و   ــتیماه  ی. 

ا  یکــیزیف  ــریغ  یفضــا  کــه  آن    ــنیاســت  در  ارزهــا 

  ــت یشده هــم ماه  ی رمزنگار. منظــور از  شــوندیم  مبادلــه

  ـه یرمـز پا  ـای  نـهیرمز  ،یاسـت. مخفـ  ارزهـا  ــنیا  یکــی الکترون

علـم از  اسـتفاده  بـه  خلــق    یرمزنــگار  ــکیتکن  و  هـم  در 

 . (5،2019گئــوگان )ادهمی و  ارزهــا اشــاره دارد    ــنیا

متناسب با    ییو توانا  رمز نگاری شدهارز    زیمتما  یهای  ژگیو

کرده    لیفرد تبد  منحصربه  یی دارا  کیآن را به    ،یاقتصاد   عملکرد

  لازمثبات  ی رمز نگاری شدهاوقات ارزها  یهرچند در برخ است

اما نم ی  در پرتفو  تنوع  توجه و  قابل   هیاز سرما  توانیرا ندارند، 

به   گرید یاز سو. نمود یپوش و... آنها چشم یگذار  هیسرما یها

  کسب   یمردم از مفهوم رمز ارزها و چگونگ  یاهآگ   شیافزا  زانیم

  یطور منطق  به  رمز نگاری شده  یارزها  هیپا  متیاز آنها، ق  سود

  مت یق  نترنتیکامل مردم به ا  یرفت و لذا با دسترس  خواهدبالاتر  

  که سکه   یافراد   نیو بنابرا  شده  تیتثب  رمز نگاری شده  یارزها 

  خود را به دست   یگذار  هیاند، ثمره سرما   داشته  را نگه  خودی  ها

 (. 2020،نـزیپرک)آورند ی  م

همچنین باید در نظر داشت که بازدهی ارزهای رمزنگاری  

شده موجب می گردد تا سرمایه های موجود در سایر بازارهای  

مالی به سمت بازار ارزهای رمزنگاری شده سوق پیدا کنند زیرا  

اینکه از شمول  هم می توانند بازدهی بالاتری کسب نمایند و هم  

مالیات و سایر قوانین کشورها در امان باشند، بنابراین انتظار آن  

سودآوری بانک ها    می رود که بازدهی ارزهای رمزنگاری شده بر

تاثیر سودآوری ارزهای  بنابراین در این تحقیق به  .  تاثیر گذار باشد 

سیستم بانکی با استفاده از رویکرد  سودآوری  رمز نگاری شده بر  

DID   .پرداخته شده است 

پیشینه   و  نظری  مبانی  طرح  با  پژوهش  ی  ها پژوهش این 

های  یهفرضمرتبط با موضوع و همچنین تبیین روش پژوهش و  

برگرفته از مسئله و مبانی نظری پژوهش ادامه یافته و سپس به  

گیری  یجهنتت  یدرنهاها پرداخته شد و  یه فرضتشریح نتایج آزمون  

 شود. یمو پیشنهادها بیان  
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زمان  دننه  ییهادر  در  نقد  پول  دور،  اقتصاد    یا یچندان 

  ی به شدت کاربران را برا   ی و موسسات مال  کردیم  ییفرماحکم 

. در  کردندی م  قیخود تشو  ی هادر صندوق   شانی هااندوختن پول 

  ی بده یهاکه کارت یبانک یهاانواع حساب  یامروز، تمام یایدن

و    شوندی کارمزد م  ملها هستند، شااز آن   یجزو   زین  یو اعتبار 

کارمزدها،    نیا یپا  .شودیم   نیتام  یمشتر  بیکارمزد، از ج  نیا

بخش  تمام  کارت  ،یبانک  یهابه  اعتبار   یبده  یهامانند    ، ی و 

بازرگان ب  ،یجار  ی هاحساب   ،ی خودپردازها،    محل، یچک 

نقل چک   ها،ی کاغذباز تبدوها،  د  یارز  لیانتقالات،  ارز    گر، یبه 

اصلاح تراکنش یتراکنش  مرز  یها،  مانده   ،یبرون    ی حداقل 

در مقابل،    باز شده است.  رهیاشتباه از حساب و غ  تحساب، برداش 

ارزها   یهادرگاه  پرداخت  متداول  و  شده    یرمزنگار  یمعتبر 

ب وBitpay)  یپت یازجمله  (  Coinpayments)  منتسیپن یکو  ( 

حدود   تنها  تراکنش،  هر  کل  1  یال   0.5در  حجم  از   ی درصد 

و در   کنندیتراکنش را به عنوان دستمزد از حساب کاربر کم م

حساب   یاریبس بر  موارد،  به   شدهی رمزنگار   یارزها  یهااز  که 

 چیه  رند،یگیمورد استفاده قرار م  یتالیجیپول د  ف یک  کیشکل  

که کاربر بخواهد بر    یطی. تنها در شراردیگیتعلق نم  یکارمزد 

  ی گذار ه یسرما  یافزار سخت   پولفیک  ای   پرداختش یپ  یهاکارت

بابت استفاده   یانهیهز یکارمزد تراکنش را بپردازد ول دیکند، با

)تفقدی    .شودی کسر نم  یپول، از و  یشده به جا  یمزنگار از ارز ر

 ( 1392اسراری,  

گستردگی پول های الکترونیکی و پیشرفت تکنولوژی باعث  

 1دیجیتال  ارزهای  کنیم،  اضافه  پول  تاریخ   به  را  جدیدی  شده نسل

 بدنه اصلی این نسل را تشکیل میدهند.   2و بیتکوین

از این رو برای اینکه حرفه حسابداری بتواند پاسخگوی نیاز  

به   نسبت  باید  باشد  حسابداری  اطلاعات  از  کنندگان  استفاده 

آخرین تحولات پولی مالی جهان شناختی کامل و جامع داشته  

باشد تا بتواند اطلاعات مربوط و قابل اتکا را برای تصمیم گیری  

 آماده کند.  

پول یک  " ی بین اللملی حسابداری  طبق تعریف استاندارد ها 

واسطه مبادله ای و مبنای شناسایی و اندازه گیری تمام معاملات  

مالی است و شامل نقدینگی در دست مردم و سپرده های نزد  

بانک یا موسسات مشابه میشود که شناسایی سپرده به عنوان  

پول به علت حق قرارداری سپرده گذار در برداشت, چه به صورت  

چه می    نقد  دیگری  شخص  وجه  در  چک  صورت  به 

 ( 7و شماره    32)استاندارد بین المللی حسابداری شماره  "باشد.

وجه نقد  "از جهتی طبق استاندارد صورت جریان وجوه نقد  

عبارت است از موجودی نقد و سپرده های دیداری نزد بانکها و  

موسسات مالی اعم از ریالی و ارزی )شامل سپرده های سرمایه  

کوتاه مدت بدون سررسید( به کسر اضافه برداشتهایی که   گذاری

اطلاق   پول  گیرد  قرار  مطالبه  مورد  قبلی  اطلاع  بدون 

و اقتصاددانان سه    (2)استاندارد حسابدری ایران شماره  " میکند.

 کاربرد را به پول اختصاص دادند:  

 واسطه ای برای تبادلات •

ت مورد  پول به عنوان واسطه ای در مبادله کالاها و خدما

 استفاده باشد. 

 ذخیره ارزش  •

پول میتواند برای انتقال قدرت خرید از حال به آینده مورد  

 استفاده باشد. 

 واحد حساب  •

قول   نقل  پولی  واحدهای  منظر  از  خدمات  و  کالاها 

 ( 2015,  3میشوند.)فرانکو

در چند سال اخیر نوع جدیدی از پول به نام ارز مجازی به وجود  

و صاحبان فن بوده   ری از حسابدارانآمده که محل بحث بسیا

 است. 

واژه های   مورد  برداشت های    "دیجیتال"و    "مجازی"در 

اشتباه زیادی رخ داده و معمولا این دو لغت به جای هم استفاده  

دیجیتالی ارزهای  از  ای  مجموعه  زیر  مجازی   1میشوند.ارزهای 

هستند  میشوند, به این معنی که تمام ارزهای مجازی دیجیتالی  

 2اما تمام ارزهای دیجیتال ارزهای مجازی نیستند. ارز رمزهایی

مانند بیتکوین نوع دیگری از ارزهای مجازی هستند اما دسته ای  

 ( 2014,  3جدا از ارزهای مجازی به شمار می آیند.)وگنر

ارز   به  باید  ابتدا  رمزها  ارز  شناخت  برای  علت  همین  به 

دیجیتالی, که گاهی اوقات    دیجیتال و ارز مجازی بپردازیم. ارز

هم به عنوان پول الکترونیک شناخته میشوند, دقیقا همان چیزی  

است که به نظر میرسد : ارزهایی که به صورت الکترونیکی ذخیره  

و منتقل میشوند را ارز دیجیتالی می نامیم در نتیجه هر پولی  

که بر مبنای صفر و یک باشد شامل این تعریف میشود, مانند  

دهنده دلاره نشان  که  بانکی  حساب  یک  در  شده  ذخیره  ای 

 دلارهای واقعی ذخیره شده در یک مکانی هستند.)همان( 

ارز مجازی از زیر مجموعه های ارز دیجیتالی است که در  

تعریف, گونه ای از ابزار پرداخت است که به صورت الکترونیکی  

)رجبی،   میشود  استفاده  و  توجه(  1397خلق  رشــد    با  به 

ارزهای  از  اســتفاده  الزامــات    روزافــزون  دیجیتالــی 

به باید  تا  حســابداری  باشــد    زارشگری هــای گ  جنبه  نحوی 

 ( 1397.)کرزبر،  خوبی پوشــش دهد  مالی این مســأله را به

وجود اطلاعات مالی شفاف و قابل مقایسه یکی از  از جهتی  

در رشد و   و گیری آگاهانه بوده ارکان مهم پاسخگویی و تصمیم

اقتصادی از  مالی  اطلاعات.  است  اثرگذار توسعه  منابع   اگرچه 

مالی    های  حاضر صورت  الح  مختلف قابل استخراج است، اما در
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تقریبا    منابع  اولیه  هسته و  میدهد  تشکیل  را  مالی    اطلاعات 

.همچنین با  این صورتها هستند  ارائهحسابداران مسئول تهیه و  

وجود گسترش تجارت جهانی, سرمایه گذاران فارق از محدودیت  

منطقه ای به دنبال سرمایه گذاری در شرکت هایی هستند که  

سرمایه گذاری در را داشته باشد و از این رو  بیشترین سودآوری  

شفافیت, به موقع بودن و قابل مقایسه بودن صورت های مالی  

 1شرکت ها اهمیت بسزایی پیدا میکند )دیمیتریوس و همکاران 

2021.) 

شکاف ایجاد شده ما بین ارزهای مجازی, تکنولوژی های  

گزارشات حسابداری  نوین و صورت های مالی باعث شده کارایی  

کاهش  پیدا کند و در نتیجه اعتماد عمومی به علت نرسیدن به  

وضعیت مطلوب نسبت به اطلاعات حسابداری کمرنگ تر شود  

تحلیل  و  بررسی  با  مگر  نمیشود  ممکن  مشکل  این  حل  که 

 تحولات روز دنیای اقتصاد. 

انواع و کاربردها  یرمزنگار  یارزها  دارند.    یمتعدد   یشده 

مارزه  نیا را  حساب  توانیا  عنوان  و    یخصوص  یبانک  یهابه 

مورد    یدر هر مناسبت  بایدرنظر گرفت و تقر  یپرداخت  یهاکارت

هستند   ییهاشده، جزو روش   یرمزنگار   یاستفاده قرار داد. ارزها

شان را  کاربران   تنوع،م  یهاوه ی که با حداقل تلاش ممکن و به ش

م سود  هم رسانندی به  در    نیا  نیچن.  و    7ارزها  هفته    24روز 

اخت در  روز  شبانه  از  کمک    اریساعت  آنان  به  و  بوده  کاربران 

)یوجان لیو و  تا از اطلاعات حساس خود مراقبت کنند  کنندیم

 .(2023  2همکاران

آنچه در این تحقیق مد نظر بوده و از اهمیت خاصی برای  

محقق برخوردار بوده است این مطلب می باشد که با گسترش  

ارزهای رمز نگاری شده و توسعه این گونه از ارزها در دنیا افراد  

سرمایه   سودآوری  کسب  دنبال  به  و  شده  انها  جذب  بیشتری 

گذاری و کسب منافع از آنها می باشند، بنابراین ورود افراد بیشتر  

به عرصه معاملات ارزهای رمزنگاری شده مستلزم ورود نقدینگی  

ارزهای رمز نگاری شده است بنابراین  بیشتر برای خرید اینگونه از  

هر فرد برای ورود به معاملات ارزهای رمز نگاری شده نیازمند  

وجوه نقد و مبالغی برای انجام معامله می باشد که قاعدتا همه  

افراد دارای نقدینگی کافی نبوده و به دنبال فروش سایر داراییها  

حوزه می    و سرمایه گذاری های خود برایسرمایه گذاری در این

باشند، و یا سپرده های بانکی خود را از سیستم بانکی خارج می  

نمایند و همچنین می توانند از سیستم بانکی کشور وام دریافت  

کنند؛ که خروج سپرده های بانکی و دریافت وام از بانکها برای  

این حوزه می تواند تاثیر مستقیمی بر سودآوری و   فعالیت در 
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ه باشد و از سوی دیگربعضی از افراد نیز به سودآوری بانکها داشت

دنبال فروش سرمایه گذاری های با قدرت نقد شوندگی بالاتر از  

جمله سهام شرکتهای بورسی می روند که این امر به صورت غیر 

مستقیم باعث کاهش ارزش سهام شرکتهایی می باشند که به 

کاهش  صورت غیر مستقیم تحت مالکیت بانکها قرار دارند و باعث  

سود تلفیقی بانکها می گردد و نیز استفاده از ارزهای رمز نگاری  

شده و انتقال مبالغ معاملات با استفاده از کیف پول مجازی این  

و   بانکی  های  تراکنش  کاهش  باعث  شده  نگاری  رمز  ارزهای 

کاهش درآمد بانکها می گردد، هچنین افزایش ارزش ارزهای رمز  

هش تمایل فعالین بازارهای مالی  نگاری شده می تواند باعث کا

از جذابیت بازار ارزهای کشورهای خارجی)مانند دلار و یورو و 

...( گردد که این امر می تواند منجر به کاهش قیمت این ارزها  

گردد و با توجه اینکه بانکها دارای ذخایر بالایی از ارزهای مختلف  

ا گردد و  می باشند می تواند منجر به کاهش سود تسعیر ارز آنه

در نهایت سودآوری آنها را کاهش دهد، همچنین خروج پول از  

را   پول در کشور  میزان گردش  تواند  مالی کشور می  بازارهای 

کاهش   باعث  تواند  می  پول  این کاهش گردش  و  دهد  کاهش 

قدرت خرید در کشور گردد که این کاهش قدرت خرید می تواند  

بدهی ها در شرکتها  منجر به افزایش میزان ریسک عدم پرداخت  

گردد که این افزایش ریسک عدم پرداخت باعث کاهش وصولی  

الوصول   مشکوک  مطالبات  افزایش  و  بانکها  پرداختی  وامهای 

گردد، اما می تواند عکس این مطلب نیز رخ دهد بدین صورت 

که افزایش سرمایه گذاری در ارزهای دیجیتال بعد از مدتی با 

ای رمز نگاری شده باعث افزایش  افزایش کسب سود در این ارزه

قدرت خرید فعالان این بازار و انجام سرمایه گذاری در فعالیت  

عدم   ریسک  کاهش  باعث  نهایت  در  و  گردد  اقتصادی  های 

پرداخت بدهی ها گردد.  به همین علت تحقیق و تحلیل درباره 

ارزهای رمز نگاری شده و تاثیر آن بر سودآوری بانکها و نبود خط  

ستانداردی مشخص درباره این پدیده نوظهور میباشد و  مشی و ا

اثراتی که این پدیده و معاملات و همچنین نوسانات قیمتی این 

بورسی    ارزهای رمز نگاری شده می تواند بر سودآوری بانک های

داشته باشد  بنابراین هدف این تحقیق تاثیر سودآوری ارزهای  

استفاده از رویکرد    رمز نگاری شده بر سودآوری سیستم بانکی با

DID   .در ایران است 

 

 پیشینه پژوهش: 

  نیب  یرخطی رابطه غبه بررسی    2023  3آمیت کوما و همکاران 

  19در دوران کووید    یو احساسات خبر   تالیجید  یبازده ارزها 

3 Ameet Kumar Banerjee, Md Akhtaruzzaman, Andreia Dionisio 

, Dora Almeida, Ahmet Sensoy 
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بر    19کووید    یکه احساسات خبر   دهدی نشان م  جی. نتاپرداختند

ارزها  اگذاردیم  ریتأث  تالیجید  یبازده  خلاف    نی.  بر  رابطه 

  تال یجید  یتا بازده ارزها  یگذشته، از احساسات خبر   یهاافتهی

و    استگذارانی س  یبرا  یعمل  یامدها یپ  جینتا  نیاست. ا  طرفهکی

پو درک  در  بازار  ارزها  ییایفعالان  ش  تالیجید  یبازار    ط یرادر 

 پر استرس بازار دارد.   اریبس

  تال یجید  یارزها به بررسی    2022  1کامیو دونبار و همکاران 

مطابق با    پرداختند.ها  ییدارا  یبازده  یتجرب  یگذار  متیتحت ق

م  جینتای،  ا   هیسرما  یها  ییدارا  یگذار  متیق  یتئور  ینشان 

پذ  هیدهد که سرما از  اغلب قبل  ر  رشیگذاران    سک یهر گونه 

  یی از نظر دارا  ژهی دارند، به و  ازین  یبه بازده مثبت بالاتر   ،یاضاف

مربوط به مدل    یهاش ی. آزماتالیجید  یپرخطر مانند ارزها   یها

که سه ارز   دهدینشان م  ی ا  هیسرما  یها  ییدارا  یگذار  متیق

  ی های ر یبا رهگ  یشنهادیبزرگ در معرض فاکتور بازار پ  تالیجید

  ی بازده  نیانگی که عامل بازار م  دهدی قرار دارند و نشان م  زیناچ

 .دهدیم  حیضتو  یخوبرا به    تالیجید  یارزها 

بازده، نوسانات و حباب  به بررسی    2021  2جمیع و همکاران 

داد  تالیجید  یارزها  نشان  نتایج  به    پرداختند.  اجازه دادن  که 

بازده   یهاینیبش یپ ن،یدار سنگدنباله  عیو توز ینوسانات تصادف

فراهم   یتصادف  یرواده یپ  اری با مع  سهیرا در مقا  یترقیو نوسان دق

  ن یدر ا  تالیجید  یارزها   یدهد که بازارها   ینشان م  نیا.  کندیم

 نداشتند.   یفیضع  ییدوره کارا

و همکاران  بازار    2021  3فرانکویک  بین  ارتباط  بررسی  به 

پرداختند استرالیا  از  شواهدی  دیجیتال  ارزهای  و  با    آنها. سهام 

(، پس از کنترل  2012)  لمازییو    بولدید  سرایتاز روش    ستفادها

شاهد   پرداختند و  ایاسترال  یبازگشت دلار، طلا و کالاها ییایپو

ارزها   زیطرفه قابل توجه و سرر  کی  سرایت بازار  از    ی نوسانات 

به    یرمزنگار بودند شده  سهام    آنها   یها  افتهی  همچنین.  بازار 

م سرما  ینشان  که  پو  هیدهد  رمز    یارزها  متیق  ییایگذاران 

برای معاملات  خود    یتجار  یها  یریگ  م یرا در تصم  نگاری شده  

 کنند.  یلحاظ مسهام  

به بررسی تاثیر ارزهای رمز نگاری    2021  4شهزاد و همکاران 

  میان   یوابستگ  شده بر استراتژی های معاملاتی پرداختند. آنها

. با  نمودند  یبررس   رمزنگاری شده را با بازار سهام  یبازده ارزها

  ون یبا رگرس  5لاسو   کیتکن بیروزانه و ترک  یده از داده هااستفا

نتا  لیاز تحل  یدر چارچوب  یکم  ، ز  یاصل  جیشبکه  را    ریموارد 

  ی ارزها بین  از متوسط    شتریب  متقابل  یدهد: وابستگ  ینشان م
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عامل    نیکو  تیاست. ب  یمعاملات  یها   یاستراتژ   وشده    یرمز نگار 

نقش توسط    نی، اما ا  ستین   سکیر  رندهیگ  ایانتقال دهنده    یاصل

 شود.    یکوچکتر انجام م  هیرمزپا  یارزها 

لرویک  معاملات    2021  6توماس  تاثیر  بررسی  ارز  به 

ار پرداخته است . نتایج  باز  ینگینوسانات نقد  برشده    یرمزنگار

ی نشان دهنده  از تحقیق وی  ب  کحاصل شده  مثبت    ن یرابطه 

در این تحقیق .  می باشدو بازده مورد انتظار    ینگینوسانات نقد

بازار    ینگینوسانات منحصر به فرد نقد  نیبه طور خاص ، رابطه ب

بازار    هیشده بزرگ را با استفاده از سرما  یو بازده پنج ارز رمزنگار

و بازده به    ینگیدنوسانات نق  نیب  ی. همبستگشده است  لیتحل

  وی دریافت ت. بعلاوه ،  اس  ریمتغ  اریمثبت است ، اما بس  یطور کل

مثبت است ،    شتریب  ینگیبازده و سطح نقد   نیب  یکه همبستگ

 است.    ادیانتظار ز  ردکم است ، بازده مو  ینگینقد  ی، وقت  نیبنابرا

  سک یردر تحقیقی با عنوان    2021  7دیمیتریوس و همکاران 

 ریتأث  شده بیان می دارند که  یرمزنگار  یو ارزها  متیسقوط ق

شده    یرمزنگار   یارزها  متی سقوط ق  ریسکبر    یاحساسات بحران

  مت یکه خطر سقوط ق  دهد  ینشان م  نتایج.  کرده اند   یرا بررس

ارتباط مثبت دارد و    8فیارس شده با شاخص    یرمزنگار   یارزها 

گذاران خطر سقوط    هیبحران سرما  شیدهد که افزا  ینشان م  نیا

آنها    یها  افته یدهد.    یم  شی شده را افزا  یرمزنگار  یارزها  متیق

دهنده سرما  نشان  احساسات  عواقب  بازار    هیدرک  در  گذاران 

 برد.  یم  شیشده را پ  یرمزنگار   یارزها 

بر   تالیجیارز د   ریتاثبه بررسی    1401سکوتی و همکاران  

اقتصاد کشورها   یرشد  جهان  یدر  نتاپرداختند  منتخب    ج ی. 

حاک تا  یبرآوردها  که،  است  آن  د  ریثاز  رشد    تالیجیارز  بر 

ضر  یاقتصاد و  است  بلندمت،    یرگذار یثتا  بیمثبت  حالت  در 

افزا  یاز حالت کوتاه مدت م  شتریب با  لذا  ارز    شیباشد.  کاربرد 

تواند    ینوع ارز م  نیدر انجام معاملات در سطح جهان، ا  تالیجید

توجه  راتیتاث متغ  یقابل  اقتصاد  یرهایبر  الجمله    یکلان  من 

 . مختلف جهان داشته باشد  یدر کشورها   یرشد اقتصاد 

 تاثیر  و  دیجیتال  به بررسی ارز  1400شجاعی و همکاران  

 الملل پرداختند.    بین  تجارت  عملکرد  بر  آن

و    یر یپذ  تیسرابه بررسی    1400محمدی شاد و همکاران  

ارزها   ییکالا  یبازارها   ،یمال  یبازارها   نیب  سکیر  ییایپو   ی و 

رو  تالیجید   انگر یب  جینتاپرداختند.    MGARCHمدل    کردیبا 

بوده و نسبت دلار به   یمال یبازارها  نینوسانات ب یر یپذ  تیسرا

داشته    گریکدیبا    یدار  یارتباط معکوس و معن  نیکو  تی و ب  وروی
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به    یدار  یو معن  میرابطه مستق  یمال  یها  ییدارا  ریاند، اما سا

  ، یدار یپا  نیمچنداشته اند. ه  گریکدیبا    و نوسانات  یلحاظ بازده

نفت و طلا منجر به وجود آمدن ارتباط    متیدر ق  راتییروند تغ

تقو  یبازده  نیب  یمهم ر  تیو  پول    نیب  سکیانتقال  ارز،  بازار 

نشان دهنده    قیمدل تحق  تیشود. در نها  ینفت و طلا م  ،ی مجاز

  ی شوک ها   طیدر شرا  یمال  یبازارها   نی ب  یری پذ  تیشدت سرا

وجود اثرات نامتقارن در   انگریب کهکوچک و بزرگ متفاوت بوده 

 مهم است.   یمال  یبازارها   نیب  سکیر  زیسرر

  ی نیب شیدقت پ شیافزابه بررسی  1399لاری و همکاران 

بیان   احساس کاربران زیرمز ارز با استفاده از آنال متینوسانات ق

  ی نیماش  یریادگیشده، از روش    هیارا  یدر مدل هامی دارند که  

  ی احساس کاربران و برا   یدسته بند   یبرا  یعصب  یو شبکه ها

و   یزمان یها یسر  یازروش ها ی بیارز ترک مزنرخ ر ینیب شیپ

 استفاده شده است.   یعصب  یشبکه ها

رمز ارز    یاثرات اقتصاد   یبررسبه    1398فرازمند و همکاران  

ی  با پول مل  ینیگزیجا  یها ویو سنار  یپول  یها  استیبر س  یمل

شده است تا از بعد کلان به   ی مقاله سع  نیدر ابیان پرداختند.  

  ن یگزیتوانند جا  یمرمزارزها    ایسوال پاسخ داده شود که آ  نیا

مل بد  یپول   ، در    یمعن  نیشوند  رمزارزها  از  استفاده  اثر  که 

پس از    نیبنابرا  رد؛یگ  یقرار م  یعملکرد کل اقتصاد مورد بررس

مبان بررس  ،ینظر   یطرح  اقتصاد کلان  منظر  از    ی م  یرمزارزها 

  ی موضوع بررس  نیموجود در خصوص ا  یوهایشوند و سپس سنار

کشور    یکنون  طیبا توجه به شرا  انتهادر    نیخواهد شد و همچن

 شود.   یارائه م  ردیقرار گ  رانیگ  میمورد توجه تصم  دیکه با  ینکات

عنوان  1397و همکاران)  اوحدی ای تحت  مقاله  با  روند  ( 

به    در آن  جیتالی و ریسک های سرمایه گذاریاستفاده از پول دی

بررسی برخورد دولت ها, وضعیت قبلی و کنونی بازار بیت کوین,  

پردازد,   می  آن  به  نسبت  مرکزی  بانک  تعامل  و  گیری  موضع 

ارایی همچنین ریسک سرمایه گذاری در آن را با مدل قیمت د

سرمایه ای که مدلی است که رابطه بین ریسک سیستماتیک و 

بازده مورد انتظار برای دارایی ها, به ویژه سهام, را توصیف میکند  

 مورد تحلیل قرار میدهد. 

 

 های پژوهش فرضیه  -4

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (1

 شده بر سود عملیاتی بانکها تاثیر منفی دارد.

بانکها در دوره های زمانی که    عملیاتی  سود  فزایش درا (2

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

سودآوری   که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده 

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (3

 بانکها تاثیر منفی دارد.ناخالص  شده بر سود  

بانکها در دوره های زمانی که  ناخالص    سود  افزایش در (4

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

سودآوری   که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده 

اری شده کمتر بوده  سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگ

 است پایین تر می باشد. 

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (5

 شده بر سود خالص بانکها تاثیر منفی دارد.

بانکها در دوره های زمانی که    خالص  سود  افزایش در (6

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

س که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  ودآوری  بیشترشده 

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

 

 روش پژوهش   -5

 نوع  از  پژوهش، این  هدف ازنظر  علمی  ی بندمیتقس به  توجه  با

تاثیر سودآوری    پژوهش موضوع این که  آنجا   از و  کاربردی پژوهش

ارزهای رمز نگاری شده بر سودآوری سیستم بانکی با استفاده از  

 زمره در را پژوهش این توانمی است،لذا  DIDرویکرد  

  های   نظر تئوریک جزء پژوهش  از.  قراردادهای توصیفی  پژوهش 

است  منظر  از  و  جزء  داثباتی  نیز  است.    استقرایی  -قیاسیلال 

  ،   باشدرویدادی می  پژوهش از نوع پسشناسی  روش  ،نینچهم

 . شودبدین معنی که پژوهش بر اساس اطلاعات گذشته انجام می

  شده   نگاری  رمز  ارزهای  شامل  تحقیق  این  آماری  جامعه

تهران    بهادار  اوراق  بورس  در  شده  پذیرفته  بانکهای  و  بررسی  مورد

 می باشند.    1400تا1395های  بین سال 

 

 متغیرهای پژوهش مدل و   - 1-5

 مدل آماری تحقیق 

 سود عملیاتی

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (1

 شده بر سود عملیاتی بانکها تاثیر منفی دارد.

بانکها در دوره های زمانی که    عملیاتی  سود  افزایش در (2

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

ز های  دوره  به  نسبت  سودآوری  بیشترشده  که  مانی 

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

𝑂𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑖𝑡𝑒𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡

+ 𝛽3𝐸𝑡ℎ𝑒𝑟𝑒𝑢𝑚𝑖𝑡

+ 𝛽4𝐵𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝐶𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
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 ناخالص سود 

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (1

 بانکها تاثیر منفی دارد.ناخالص  شده بر سود  

بانکها در دوره های زمانی که  ناخالص    سود  افزایش در (2

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

سودآوری   که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده 

اری شده کمتر بوده  سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگ

 است پایین تر می باشد. 

 
𝐺𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑖𝑡𝑒𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡

+ 𝛽3𝐸𝑡ℎ𝑒𝑟𝑒𝑢𝑚𝑖𝑡

+ 𝛽4𝐵𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝐶𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

 سود خالص

افزایش سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری   (1

 دارد.شده بر سود خالص بانکها تاثیر منفی  

بانکها در دوره های زمانی که    خالص  سود  افزایش در (2

  شده   نگاری  رمز  ارزهای   در  گذاری  سرمایه  سودآوری

سودآوری   که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده 

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

 
𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑖𝑡𝑒𝑐𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑡ℎ𝑒𝑟𝑒𝑢𝑚𝑖𝑡

+ 𝛽4𝐵𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒𝐶𝑜𝑖𝑛𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 : شده یرمز نگار  یدر ارزها یگذار ه یدر سرما سودآوری

صورت   به  سودآوری  شده  نگاری  رمز  ارزهای  از  یک  هر  برای 

تعداد   اینکه  یه  و سالانه محاسبه خواهد شد.)با توجه  جداگانه 

ارزهای رمزنگاری شده بسیار زیاد است لذا در این تحقیق از چهار  

ارز معروف و دارای بیشترین ارزش معاملات استفاده شده است  

می    نیکو  ننسیبا،    ومیرات  ،  نیکو  تیلا  ،  نیکو  تیبکه شامل  

 باشد.( 
سودآوری  در  سرمایه گذاری  در  ارزهای  رمز نگاری  شده 

=  
قیمت ارزهای  رمز نگاری  شده 

𝑡
− قیمت ارزهای  رمز نگاری  شده 

𝑡−1

قیمت ارزهای  رمز نگاری  شده 
𝑡

 

 

 سود عملیاتی بانکها 

در این تحقیق منظور از سود عملیاتی درصد رشد سود عملیاتی  

می باشد که به صورت زیر قابل محاسبه می  نسبت به سال قبل  

 باشد: 

سود عملیاتی  بانک =  
سود عملیاتی  بانک

𝑡
− 𝑡−1 سود عملیاتی  بانک

𝑡 سود عملیاتی  بانک
 

 سود غیرعملیاتی بانکها 

سود   رشد  درصد  غیرعملیاتی  سود  از  منظور  تحقیق  این  در 

غیرعملیاتی نسبت به سال قبل می باشد که به صورت زیر قابل  

 می باشد: محاسبه  
سود غیرعملیاتی  بانک

=  
سود غیرعملیاتی  بانک

𝑡
− 𝑡−1 سود غیرعملیاتی  بانک

𝑡 سود غیرعملیاتی  بانک
 

 

 سود خالص بانکها 

از سود   منظور  تحقیق  این  رشد سود  خالص  در  خالص  درصد 

نسبت به سال قبل می باشد که به صورت زیر قابل محاسبه می  

 باشد: 

سود خالص  بانک =  
سود خالص  بانک

𝑡
− 𝑡−1 سود خالص  بانک

𝑡 سود خالص  بانک
 

 

 DIDتوضیح درباره رویکرد 

پژوهش، روش  دوم،چهارم،ششم  های  روش تجربی آزمون فرضیه 

-Difference-inهای دوگانه« )استانداردی با نام بررسی »تفاوت 

Difference هایی است  ( است. اساس این روش بر مبنای خروجی

که از مشاهدات »تغییرات رفتاری« گروه آزمایش و گروه کنترل  

آید. گروه مورد آزمایش  در دو دوره زمانی متفاوت به دست می

می تجربه  را  دوره  »رفتاری«  طول  در  کنترل  گروه  ولی  کنند 

ظور بررسی  کنند. به منزمانی مشابه آن »رفتار« را تجربه نمی

کنیم. تفاوت  تأثیر »رفتار« در گروه آزمایش، به تفاوت توجه می

عبارت است از تغییرات رفتاری در گروه آزمایش منهای تغییرات  

رفتاری گروه کنترل. سپس از طریق رگرسیون، میزان همبستگی  

»رفتار پس از اعمال« )یک متغیر موهومی که نشان دهنده رفتار 

از اعمال«  گروه آزمایش و یا گر وه کنترل است( و »رفتار قبل 

)یک متغیر موهومی برای نشان دادن سال قبل از »اعمال رفتار«  

می »رفتار«  محاسبه  از  مراد  تحقیق  این  در    سودآوری شود. 

تحقیق    یبانک  ستمیس این  در  آزمایش  گروه    بانکهایی است. 

. گروه  برای هر سهم زیان حاصل نموده اند tهستند که در سال 

نمونه تحقیق هستند که در سال   بانکهایرل در این تحقیق کنت

t  همچنین تفاوت رفتار این  برای هر سهم سود محقق نموده اند .

سال   در  گروه  می  t-1دو  بررسی  تفاوت نیز  دوگانه  شود.  های 

این دو گروه در سال  بررسی تفاوت  است.    tو    t-1های رفتاری 

نه تنها نگرانی پیرامون  های دوگانه  استفاده از روش بررسی تفاوت 

تغییرات رفتار گروه آزمایش و گروه کنترل را به دلیل تغییر دوره  

می کاهش  بررسی  مورد  تورشهای  زمانی  همچنین  بلکه  دهد، 

های بنیادی رفتار این دو گروه را نیز حذف  رفتاری ناشی از تفاوت 
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تفاوتمی روش  پژوهش  این  در  منظور  نماید.  به  دوگانه  های 

  سودآوری   بر  شده  نگاری  رمز   ارزهای  سودآوری  ثیرتابررسی  

مورد استفاده قرار گرفته    DID  رویکرد  از  استفاده  با  بانکی  سیستم

 .   است
 

 یافته های پژوهش -6

برای اینکه بتوانیم فرضیه های تحقیق را مورد آزمون قرار دهیم  

( رمزنگاری شده  ارز  و    ومیاتر  ن،یکو  تیلا  ن،یکو  تیباز چهار 

 ( استفاده شده است. نیکو  ننسیبا

  رمز   ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش  :اولفرضیه  

 .دارد  منفی  تاثیر  بانکها  عملیاتی  سود  بر  شده  نگاری

  بنابراین   باشد  می  صدم  پنج  از  کمتر  f  آماره  داری  معنی  سطح

پژوهش  فرضیه  سطح  اینکه  به  توجه  با  و  گردد  می  تایید  اول 

متغیر های مستقل )ارزهای رمز      t  آماره  به  مربوط  داری  معنی

  کوین(کمتر   بایننس  و  اتریوم  کوین،  لایت  کوین،  نگاری شده، بیت

  توان  می   چنین  t  آماره  به  توجه  با  همچنین.  باشد  می   05/0  از

  رمز  ارزهای در گذاری سرمایه سودآوری افزایش که داشت بیان

افزایش    دارد یعنی   منفی  تاثیر  بانکها  عملیاتی  سود  بر  شده  نگاری

کاهش    سوداوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده باعث

 . گردد  سود عملیاتی بانکها می

 

 حاصل شده از آزمون فرضیه اول نتایج  1جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  استاندارد خطای  ضریب برآوردی  متغیرها

BITCOIN -0.512532 0.033796 -15.16545 0.000 

LITECOIN -0.569406 0.034419 -16.54353 0.000 

ETHEREUM -0.011548 0.002836 -4.071348 0.0001 

BINANCECOIN -0.04201 0.00913 -4.6015 0.000 

C -0.503822 0.121474 -4.147584 0.000 

 0.773495 ضریب تعیین 

 1.748849 معیار دوربین واتسون 
 0.7651 ضریب تعیین تعدیل شده 

Fفیشر  آماره    104.4883 

Fفیشر  احتمال    0.0000 

 

 

  زمانی   های  دوره  در  بانکها  عملیاتی  سود  در  افزایش  :دومفرضیه  

  شده   نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  که

  سرمایه   سودآوری  که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده

 می  تر  پایین  است  بوده  کمتر  شده  نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری

 . باشد

  Fدهد که احتمال آماره    نتایج حاصل از تخمین نشان می

باشد   بیانگر این است که کل مدل از لحاظ آماری معنی دار می

 است(.    %5کمتر از    F)چون احتمال  

برای متغیر افزایش سودآوری    tو همچنین احتمال آزمون  

است    %5سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کوچکتر از  

معنی آماری  لحاظ  از  متغیر فوق  برآوردی    دار می   لذا؛ ضریب 

 باشد. 

در همان   اما معامله  اختیار  اوراق  متغیر  مقابل ضریب  در 

 دوره زمانی مشابه فاقد تاثیر بوده است.

بنابراین می توان بیان داشت که افزایش در سود عملیاتی 

بانکها در دوره های زمانی که سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای  

که   زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده  شده  نگاری  رمز 

رمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  سودآوری س

 است پایین تر می باشد. 

های   تفاوت  روش  از  استفاده  با  سال  عامل  تاثیر  بررسی 

 (:Difference-in-Differenceدوگانه )

  1395  هایهمان گونه که در بالا قابل مشاهده است در سال

بالاترین میزان تاثیر گذاری افزایش سودآوری    1399و    1396،  

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده بر سود عملیاتی بانکها  

مشاهده شده است بنابراین می توان بیان داشت که در سالهای  

بانکها در دوره    یاتیدر سود عمل  شیافزا  1399و    1396،    1395

  ی رمز نگار   یدر ارزها  یگذار  هیسرما  یکه سودآور   یزمان  یها

  ه یسرما  یکه سودآور  یزمان  ینسبت به دوره ها   شترشدهیشده ب

 یتر م  نییشده کمتر بوده است پا  یرمز نگار  یدر ارزها  یگذار 

 باشد. 
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 Difference-in-Differenceحاصل شده از روش نتایج  2جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد  ضریب برآوردی  متغیرها

afzayesh 0.0540084 0.0098593 5.48 0.000 

kahesh 0  (omitted) 

 تاثیر عامل سال

1395 1.032 0.1289 10.1 0.000 

1396 0.8791 0.1288 6.83 0.000 

1397 1.402 0.9115 1.538 0.121 

1398 2.849 0.9073 3.14 0.002 

1399 0.3041 0.0353 8.59 0.000 

 به علت همبستگی بالا توسط نرم افزار حذف شده است  1400

 0.000 94.3 0.0733 6.914 ضریب ثابت 

Fفیشر  آماره   Fفیشر  13.85  احتمال    0.000 

 

  رمز   ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش  :سومفرضیه  

 .دارد  منفی  تاثیر  بانکها  سود ناخالص  بر  شده  نگاری
  باشد   می  صدم  پنج   از   کمتر  f  آماره  داری  معنی  سطح

  اینکه   به  توجه  با  و  گردد  می  تایید  اول پژوهش  فرضیه  بنابراین

متغیر های مستقل )ارزهای      t  آماره  به  مربوط  داری  معنی  سطح

بیت شده،  نگاری    بایننس   و  اتریوم  کوین،  لایت   کوین،  رمز 

 چنین  t  آماره  به  توجه  با  همچنین.  باشد  می  05/0  از  کوین(کمتر

  در   گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش  که  داشت  بیان  توان  می

دارد    منفی  تاثیر  بانکها   سود ناخالص  بر  شده  نگاری  رمز  ارزهای

نگاری    یعنی رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سوداوری  افزایش 

 .گردد  کاهش سود ناخالص بانکها می  شده باعث
 

 حاصل شده از آزمون فرضیه سوم نتایج  3جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد  ضریب برآوردی  متغیرها

BITCOIN -0.211087 0.023465 -8.996022 0.000 

LITECOIN -0.079964 0.024914 -3.209633 0.0014 

ETHEREUM -0.039253 0.009161 -4.284838 0.000 

BINANCECOIN -0.020141 0.005724 -3.518645 0.0005 

C -0.0742 0.016378 -4.530323 0.000 

 0.537528 ضریب تعیین 

واتسون معیار دوربین   1.854214 
 0.529508 ضریب تعیین تعدیل شده 

Fفیشر  آماره    64.52631 

Fفیشر  احتمال    0.000 

 

ناخالص  در  افزایش  :چهارمفرضیه     های   دوره  در  بانکها  سود 

  شده   نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  که  زمانی

  سرمایه   سودآوری  که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده

 می  تر  پایین  است  بوده  کمتر  شده  نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری

 . باشد
بیانگر    Fدهد که احتمال آماره    نتایج حاصل از تخمین نشان می 

باشد )چون   این است که کل مدل از لحاظ آماری معنی دار می

 است(.    %5کمتر از    Fاحتمال  

برای متغیر افزایش سودآوری    tو همچنین احتمال آزمون  

است    %5سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کوچکتر از  

معنی آماری  لحاظ  از  متغیر فوق  برآوردی    دار می   لذا؛ ضریب 

 باشد. 

در همان  معامله  اختیار  اوراق  متغیر  مقابل ضریب  در  اما 

 دوره زمانی مشابه فاقد تاثیر بوده است.

ت که افزایش در سود ناخالص  بنابراین می توان بیان داش 

بانکها در دوره های زمانی که سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای  

که   زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده  شده  نگاری  رمز 
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سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

تفاوت   روش  از  استفاده  با  سال  عامل  تاثیر  های  بررسی 

 (:Difference-in-Differenceدوگانه )

  1395  هایهمان گونه که در بالا قابل مشاهده است در سال

بالاترین میزان تاثیر گذاری افزایش سودآوری    1399و    1396،  

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده بر سود ناخالص بانکها  

های  مشاهده شده است بنابراین می توان بیان داشت که در سال

در سود ناخالص بانکها در دوره    شیافزا  1399و    1396،    1395

  ی رمز نگار   یدر ارزها  یگذار  هیسرما  یکه سودآور   یزمان  یها

  ه یسرما  یکه سودآور  یزمان  ینسبت به دوره ها   شترشدهیشده ب

 یتر م  نییشده کمتر بوده است پا  یرمز نگار  یدر ارزها  یگذار 

 باشد. 

 

 Difference-in-Differenceحاصل شده از روش نتایج  4جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد  ضریب برآوردی  متغیرها

afzayesh 0.8749 0.1251 6.99 0.000 

kahesh 0  (omitted) 
 تاثیر عامل سال

1395 0.0392 0.0098 3.98 0.000 

1396 0.4997 0.1215 4.11 0.000 

1397 0.0091 0.0098 0.93 0.352 

1398 0.0227 0.0098 2.31 0.021 

1399 0.9373 0.1116 8.39 0.000 

 به علت همبستگی بالا توسط نرم افزار حذف شده است  1400

 0.000 16.87 0.0069 0.1176 ضریب ثابت 

Fفیشر  آماره   Fفیشر  16.22  احتمال    0.000 

 

  رمز   ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش :پنجمفرضیه 

 .دارد  منفی  تاثیر   بانکها  سود خالص  بر  شده  نگاری
  باشد   می  صدم  پنج   از   کمتر  f  آماره  داری  معنی  سطح

  اینکه   به  توجه  با  و  گردد  می  تایید  اول پژوهش  فرضیه  بنابراین

متغیر های مستقل )ارزهای      t  آماره  به  مربوط  داری  معنی  سطح

بیت شده،  نگاری    بایننس   و  اتریوم  کوین،  لایت   کوین،  رمز 

 چنین  t  آماره  به  توجه  با  همچنین.  باشد  می  05/0  از  کوین(کمتر

  در   گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش  که  داشت  بیان  توان  می

دارد   منفی  تاثیر  بانکها  خالصسود    بر  شده  نگاری  رمز  ارزهای

نگاری    یعنی رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سوداوری  افزایش 

 .گردد  کاهش سود خالص بانکها می  شده باعث
 

 حاصل شده از آزمون فرضیه پنجم نتایج  5جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد  ضریب برآوردی  متغیرها

BITCOIN -0.008407 0.001506 -5.581064 0.000 

LITECOIN -0.692066 0.148354 -4.664967 0.000 

ETHEREUM -0.152833 0.021217 -7.203327 0.000 

BINANCECOIN -0.204974 0.00561 -36.5372 0.000 

C -0.01046 0.001989 -5.259617 0.000 

تعیین ضریب   0.725397 

 2.132238 معیار دوربین واتسون 
 0.702322 ضریب تعیین تعدیل شده 

Fفیشر  آماره    86.90261 

Fفیشر  احتمال    0.000 
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  زمانی   های  دوره  در  بانکها  سود خالص  در  افزایش  :ششمفرضیه  

  شده   نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  سودآوری  که

  سرمایه   سودآوری  که  زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده

 می  تر  پایین  است  بوده  کمتر  شده  نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری

 . باشد

بیانگر    Fدهد که احتمال آماره    نتایج حاصل از تخمین نشان می 

باشد )چون   این است که کل مدل از لحاظ آماری معنی دار می

 است(.    %5کمتر از    Fاحتمال  

برای متغیر افزایش سودآوری    tو همچنین احتمال آزمون  

است    %5سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کوچکتر از  

معنی آماری  لحاظ  از  متغیر فوق  برآوردی    دار می   لذا؛ ضریب 

 باشد. 

در همان  معامله  اختیار  اوراق  متغیر  مقابل ضریب  در  اما 

 دوره زمانی مشابه فاقد تاثیر بوده است.

داش بیان  توان  می  در سود خالص  بنابراین  افزایش  که  ت 

بانکها در دوره های زمانی که سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای  

که   زمانی  های  دوره  به  نسبت  بیشترشده  شده  نگاری  رمز 

سودآوری سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده کمتر بوده  

 است پایین تر می باشد. 

ها  تفاوت  روش  از  استفاده  با  سال  عامل  تاثیر  ی  بررسی 

 (:Difference-in-Differenceدوگانه )

  1395  هایهمان گونه که در بالا قابل مشاهده است در سال

بالاترین میزان تاثیر گذاری افزایش سودآوری    1399و    1396،  

سرمایه گذاری در ارزهای رمز نگاری شده بر سود خالص بانکها  

مشاهده شده است بنابراین می توان بیان داشت که در سالهای  

در سود خالص بانکها در دوره    شیافزا  1399و    1396،    1395

  ی رمز نگار   یدر ارزها  یگذار  هیسرما  یکه سودآور   یزمان  یها

  ه یسرما  یکه سودآور  یزمان  ینسبت به دوره ها   شترشدهیشده ب

 یتر م  نییشده کمتر بوده است پا  یرمز نگار  یدر ارزها  یگذار 

 باشد. 
 

 Difference-in-Differenceحاصل شده از روش نتایج  6جدول شماره 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد  ضریب برآوردی  متغیرها

afzayesh 0.0189 0.0058 3.25 0.001 

kahesh 0  (omitted) 
 تاثیر عامل سال

1395 0.0501 0.0095 5.25 0.000 

1396 0.3041 0.0353 8.59 0.000 

1397 0.620 0.0494 1.25 0.141 

1398 0.0350 0.0487 0.71 0.784 

1399 0.3981 0.03796 10.48 0.000 

 به علت همبستگی بالا توسط نرم افزار حذف شده است  1400

 0.000 56.35 0.0989 5.576 ضریب ثابت 

Fفیشر  آماره   Fفیشر  19.34  احتمال    0.000 

 

 بحث و نتیجه گیری   -7

  ی ها است.که بانک  ن یا  یسنت  یبانکدار   ستمیاز موضوعات س  یکی

  ن ی. اکنندی نم  یدر حوزه فناور  یاز نوآور   یبزرگ استقبال چندان

را    ینوآور  نیکه ا  یمیت  یو حت   ینوآور   ده،یاست.که ا  یدر حال

به   ازیکه ن  یها، تنها زمان. آنکنندیبرساند، استخدام م  جهیبه نت

خود احساس    ستمیرا در س  افتهین  وسعهت  یتکنولوژ   ای  یفناور  کی

ها صحبت  موضوع در مطبوعات و رسانه  نیراجع به ا  کنند،یم

ها از آن به استارتاپ   ایافراد علاقه مند    ب،یترت   نی. به اکنندیم

را به    ازی ن  نیتا بتوانند.راه حل ا،فرصت استفاده کرده   کیعنوان  

تنها   یسنت  گبزر   یهایکمپان  که  یمرحله اجرا برسانند. در حال

استارتاپ و شرکت    نیبهتر  نکه یهستند. مگر ا  ندیفرا  نیتماشاگر ا

 کند.  لیخود تبد  یاز جامعه کمپان  یموجود را به بخش

  ن یاست. هدف ا  big tech  یمدل سنت  ه، یقض  نیاواضح    مثال

دست  یاستراتژ  استارتاپ  یابیتوسعه،  عملکرد    ییهابه  است.که 

ا  یموفق نها   نهیزم  نیدر  بزرگ    یهاشرکت   نی.اتیداشتند. در 

  ی های زیرخرج کنند. اما در برنامه   یادیهستند.که حاضرند پول ز

بر    یخطرات احتمال  م.تماجهیخود با شکست روبرو نشوند. در نت

 ها است. آن   گذارانه یسرما  ای  یاستارتاپ  یهادوش گروه 

با پ  سی.فتوانی نمونه، م  یبرا    شرفت یبوک را مثال زد.که 

  نستاگرام یا  2012کرد. در سال    هاده یا  دیشروع به خر  ،ی تکنولوژ
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تعاملات    نیا  تیدر نهاکرد.    یداریواتساپ را خر  2014و در سال  

 بوک به وجود آورد.   سیرا در مورد انحصار ف  ییهای نگران  یمال

گرفتند. به    شیروال را پ  نیهم  زین  یحوزه مال  یهاشرکت 

اعضا   نیهم از  است.که  ا  یخاطر  در  بزرگ  و    نه یزم  نیفعال 

م آنکنندیاستفاده  استارتاپ .  دنبال  به  هستند.که   ییهاها 

برا   ییهاده یا سا  یهمکار   ینوآورانه  آ  نیریبا  ارائه    ندهیدر 

توسعه    هاده یا  نیا  نکهیبعد از ا  زین  ی. موسسات بزرگ مالدهندیم

 کنند.   یتا عمل  کرده  یدار یها را خرکرد، آن   دایپ

را به    ید یجد  یتکنولوژ   ای  ده یبانک تلاش کند.تا ا  کی  اگر

  ی ها ده یا  یکند، احتمالا شکست بخورد. چرا که ساختار کل  ادهیپ

نم معمولا  نوآور ،  تواند یمشترک  تکنولوژ   دیجد  یهای با    ی و 

آن  ریاز جنس رمز ارز و تاث یکه با انقلاب،نجاست یسازگار شود. ا

 .میروبرو هست  یبر صنعت بانکدار 

  ک یروزها به    نیبر پول، ا  تالیجید  یارزها  ریتأث  یچگونگ

از هر زمان    شتریاست؛ چراکه رمز ارزها ب  شدهلیسؤال مهم تبد

  ی از افراد ارزها   یااند. عده روزمره مردم شده   یوارد زندگ  یگرید

  رند، یگی در نظر م  یگذارهی روش سرما  کیعنوان  را به  تالیجید

ب  گرید  یگروه  کهی درحال آن،  پول  کی  عنوانهاز    ی برا  یواحد 

  د یجد  کنیباز  نیورود ا  با  .کنندی ماده  انجام معاملات روزانه استف

شکل   ایکه آ  کنندیماز افراد فکر    یاریاکنون بس  ،یبه صحنه باز

م  دیجد س  یادیز  ریتأث  تواندیپول  جهان    یمال  ستمیبر  کل 

  تال یجید  یارزها  2030تا سال    یبگذارد؟ به گفته توماس فرا 

مل  20  نیگزیجا ارز  از  م  یکشورها   یدرصد  او    شوند؛یجهان 

  ستم یکارآمدتر از س  اریاداره رمز ارزها بس  حوهمعتقد است که ن

 مختلف است.    یکشورها  یفعل  یمال

در  بازده    شیافزا گذاری    طی   تالیجید  یارزهاسرمایه 

را هم از   یتوجهتوجه قابل   ن،یکوتیبا ب  ژهیوبه  ر،یاخ  یهاسال 

ها به خود جلب کرده  دانشگاه   یفعالان بازار و هم از سو  یسو 

و هم اقتصاددانان همچنان   استگذارانیحال، هم س  نیبا ا  .است  

دوام آنها    تیو قابل  تالیجید  یرا نسبت به ارزها  یاطیموضع احت

با توجه به نوسانات و فقدان    یگذار  هیسرما  ییدارا  کیبه عنوان  

  1اران کوین و همک وجود،    نی کنند. با ا  یآنها اتخاذ م  یاصول اساس

از شرکت کنندگان در    یا   ندهیکه تعداد فزا  افتندی( در2022)

  ل یخود، ما  یاحتمال  یگذار   هیسرما  یبازار با نشان دادن کاربردها

 الاتیا  یرگولاتورهاو نیز  هستند.    تالیجید  یارزها   رشیبه پذ

موضوع هستند که چگونه بانک    نیا  یمتحده اکنون در حال بررس

شده را به    یرمزنگار  یها  ییتوانند دارا  یها، به طور خاص، م

  ن یا ن،یکنند. علاوه بر ا یخود نگهدار  یها ییمنظور حفظ دارا

 ییطبقه دارا  کی  نوانبه ع  تالیجید  یرو به رشد ارزها   رشیپذ
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گذاران و  قانون  یبرا یدیجد  یهادر حال ظهور، منجر به چالش 

مرتبط،    یهاسک یر  عیسر  نییتع  ین بازار شده است که برا فعالا

 .کنندیها تلاش مبازده آن  ینیبش یپ  ییتوانا  نیو همچن

  ی مال  اتیاز ادب یرشته رو به رشد  ،آنچه بیان شدمطابق با 

در ابعاد    تالیجید  یدر بازار ارزها  ییدارا  یگذار  متیق  یبه بررس

رمز نگاری شده    یبازار ارزها   لیو تحل  هیپردازد. تجز  یمختلف م

زیرا سودآوری سرمایه گذاری در   است  ای  ویژه  اهمیت  دارای 

رمز نگاری شده می تواند سایر بازارهای مالی را تحت   یارزها 

از اولین بازرهای مالی و اقتصادی که می  تاثیر خود قرار دهد 

تواند بیشترین تاثیر را از نوسانات سودآوری سرمایه گذاری در  

رمز نگاری شده تحمل نماید بازر پول و به عبارت بهتر    یا ارزه

سیستم بانکی کشورها می باشد با توجه به نتایج حاصل شده از  

در   گذاری  سرمایه  سودآوری  افزایش  تحقیق  رمز    یارزهااین 

نگاری شده تاثیرات کاملا منفی بر تمامی عملکردهای سیستم  

  ناخالص   سودی،  اتیسود عملبانکی دارد که این عملکردها شامل ) 

با  خالص   سودو   نتایج حاصل شده نشان داد که  و  باشد.  ( می 

رمز نگاری شده ،    یارزهاافزایش سودآوری سرمایه گذاری در  

است.    خالص   سودو    ناخالص  سود ی،  اتی سود عمل یافته  کاهش 

و   2021و همکاران   کیفرانکونتایج حاصل شده از این تحقیق 

  ق یتحق  نیحاصل شده از ا  جینتاهمسو با    2021   کیتوماس لرو

 باشد.   یم

است   ذکر  قابل  عنوان    تالیجی د  یارزهاهمچنین    ک یبه 

  ی را از سو   یشتریتوجه ب  ری اخ  یهادر حال ظهور، در سال   ییدارا

کرده   گذارانهیسرما جلب  خود  به  محققان  همگراو  با    یی اند. 

بازارها   گذارانه یسرما  یجیتدر   ، یو سنت  تالیجید  یارزها  یدر 

از  در سایر بازارهای مالی  گذارانهیدر مورد رفتار سرما قاتیتحق

ر ارزها   یانده یفزا  تیاهم  زساختاریمنظر  بازار  رمزنگاری    یدر 

شده و همچنین سیستم بانکی و حتی سیستم اوراق بهادار یا  

 کرده است.   دایپ  همان بورس اوراق بهادار کشور های مختلف

  نگاری   رمز  ارزهای  سودآوری  تاثیر  تحقیق  این  اصلی  هدف

  بوده  DID رویکرد از استفاده با بانکی سیستم سودآوری بر شده

  کوین،   لایت  کوین،  بیت  ارز  چهار  از  تحقیق  این  انجام  برای  است

البته برای اینکه نتایج    .است  شده  استفاده  کوین  بایننس  و  اتریوم

تر  تحقیق دارای درجه اتکای بالاتری باشد و نتایج حاصله دقیق 

به  دوگانه  های  تفاوت  نویسی  برنامه  روش  از  استفاده  با  باشد 

بررسی اثرات سودآوری رمز ارزها بر سودآوری سیستم بانکی در  

دوره های زمانی متفاوت پرداخته شد که مشاهده گردید اثرات  

سودآوری این رمز ارزها در دوره های زمانی مختلف ، متفاوت  

 بوده است. 
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  داد   نشان  تحقیق  های  فرضیه  آزمون  از  شده  حاصل  نتایج

  شده   نگاری  رمز  ارزهای  در  گذاری  سرمایه  در  بازدهی  افزایش  که

  معکوس   تاثیر  خالص بانکها  سود  ناخالص و  سود  عملیاتی،  سود  بر

  و  بازده  کسب  و  معاملات  جذابیت  افزایش  بهتر  عبارت  به  و  دارد

  کاهش   و  بانکی  های  سپرده  خروج  باعث  بازار  این  از  سودآوری

  این   که  است  شده  کشور  بانکی  سیستم  به  بازار  این  فعالان  تمایل

  سیستم  سودآوری  کاهش  باعث   بانکی  سیستم  به   تمایل  کاهش

خالص    ناخالص و سود  سود  عملیاتی،  سود  و  شده  کشور  بانکی

  می   روند  این  ادامه  که  است،  داده  قرار  خود  تاثیر  تحت  را  بانکها

 . آورد  فراهم  را  بانکها  ورشکستگی  موجبات  تواند

با توجه به نتایج بدست آمده از آزمون فرضیه های تحقیق 

می توان اینگونه بیان داشت که بازدهی ارزهای رمز نگاری شده  

  ننس یو با  ومیاتر  ن،یکو  تیلا  ن،یکو  تیبیا به عبارت بهتر بازدهی  

  ، یاتیکشور شده و سود عمل  یبانک  ستمیس  بر سودآوری  نیکو

تاثیر معکوس داشته است یعنی   بانکها  سود خالص  و  سود ناخالص

هرچقدر بازدهی در بازار ارزهای رمز نگاری شده بیشتر شود از  

عمل  یبانک  ستمیس  سودآوری سود  و  شده  سود    ،یاتیکشور 

خالص   و  ناخالص در    بانکها  سود  و  شد  خواهد  کاسته  بیشتر 

احساس   مالی  بازارهای  در  فعالان  که  هایی  زمان  در  حقیقت 

نمایند که در قسمتی دیگر و یا به عبارت بهتر در فعالیت مالی  

به همان سمت   است  بالاتر  بازدهی  و  قدرت کسب سود  دیگر 

کشیده خواهند شد و این حرکت فعالان بازارهای مالی در قسمت 

ار که ناشی از احساسات و هیجانات نیز می تواند  های مختلف باز

باشد باعث ایجاد رفتارهای نامتقارن در بازارهای مالی می گردد  

و البته باید در نظر داشت که در کشور ما و با توجه به شرایط  

تورمی فوق حاد حاکم بر اقتصاد کشور جذب شدن فعالان در  

ن بازار به جهت  حوزه سرمایه گذاری و همچنین عامه مردم به ای

حفظ ارزش پول و سرمایه خود دور از ذهن نیست زیرا با خرید  

واحد پولی تتر که به قیمت یک دلار در نظر گرفته می شود 

جدای از اینکه شخص در سایر ارزهای رمز نگاری شده اقدام به  

معامله نماید می تواند سود کسب نماید و در حقیقت فعالیت در 

ری شده در کشور ما نسبت به کشورهایی که  بازار ارزهای رمز نگا

کسب  با  زیرا  دارد  دوچندانی  جذابیت  ندارند  تورمی  شرایط 

بازدهی در بازار ارزهای رمز نگاری شده می توانند هم از جنبه  

بازدهی سرمایه گذاری کسب سود نمایند و هم با نوسانات نرخ  

را  دلار درآمد دلاری داشته باشند و ارزش پول و سرمایه خود  

حفظ نمایند، اما باید در نظر داشت که این فعالیت های در بازار  

ارزهای رمز نگاری شده می تواند لطمات فراوانی به اقتصاد کشور  

احتمال   افزایش  صدمات  این  اولین  از  یکی  که  نماید  وارد 

طرف   و  اصلی  پیشنهاد  بنابراین  باشد.  می  بانکها  ورشکستگی 

بانکی کشور خصوصا بانک    سخن اصلی نتایج این تحقیق سیستم 

مرکزی و دولت می باشند زیرا نتایج این تحقیق می تواند نشان  

دهنده زنگ خطری جدی برای سیستم بانکی کشور تلقی شود  

و حتی می تواند در آینده نزدیک افزایش فعالیت و جذب شدن  

مهاجرت   و  بانکی  سیستم  از  آنها  خروج  و  مردم  های  سپرده 

ای رمز نگاری شده موجبات ورشکستگی  سرمایه ها به سوی ارزه

سیستم بانکی و همچنین افزایش پول شویی و فرار های مالیاتی  

را در پی داشته باشد. شاید با کنترل تورم در کشور به میزان  

زیادی از جذابیت بازار ارزهای رمزنگاری شده در کشور ما کاسته  

لی  شود زیرا بدون حتی فعالیت خاص و حتی داشتن اطلاعات ما

و فقط با خرید واحد مالی، ارزهای رمز نگاری شده )یعنی تتر(  

 می توان از افزایش قیمت دلار بازدهی بالایی کسب نمود. 
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Abstract 

Many central banks have now developed their own digital currencies in response to the challenges posed by 

the proliferation of decentralized digital currencies. However, little is known about the effects of introducing 

central bank digital currencies on existing digital currencies. Therefore, the purpose of this research is to 

investigate the effect of cryptocurrency profitability on the profitability of the banking system using the DID 

approach. The results of this study help the banking system and governments to effectively prevent future 

risks that can be imposed on the banking system and economy of countries and reduce losses. This research 

was conducted in a period of six years between 1395 and 1400 . 

The statistical method used in this research is multivariate regression method using panel data and 

"difference-in-difference". The obtained results showed that with the increase in the profitability of investing 

in cryptocurrencies, operating profit, gross profit and net profit have decreased. Also, the increase in operating 

profit, gross profit and net profit of banks is lower in the periods when the profitability of investing in 

cryptocurrencies is higher than in the periods when the profitability of investing in cryptocurrencies is lower . 

Keywords: Profitability of cryptocurrency, profitability of banking system, DID approach 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


