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 دهیچک

 ینیبشیدرآمد قادر به پ راتییتغ دهندینشان م یمطالعات تجرب ،یدرآمد دائم هیفرض ینیبشیبرخلاف پ
 ینگینقد تیآور بودن محدودمصرف، الزام یاضاف تیحساس ده،یپد نیبروز ا لیمصرف هستند. از دلا راتییتغ
و درآمد  نهیهز یریطرح آمارگ رمطالعه با استفاده از داده خرد موجود د نیاز خانوارها است. ا یبرخ یبرا

مصرف  یاضاف تیموضوع حساس یبه بررس ۱۳۹۹تا سال  ۱۳۸۳از سال  یرانیا ییو روستا یشهر یخانوارها
 یبرا یمناسب طیو افول را گذارنده و شرا یدو دوره توسعه کمّ رانیابانکی بازه شبکه این است. در پرداخته

نشان  Panel-IVیج تخمین به روش را  تجربه کرده است. نتا ضافها تیبر حساس یاثر توسعه مال لیتحل
در  یدرصد ۱۰ رییتغ کهیدرآمد حساس است، به طور راتیینسبت به تغ یرانیا یمصرف خانوارها دهدیم

بهبود  شودیده ممشاه نی. همچنشودیم دوامیمصرف ب یدرصد ۲.۷ رییخانوار، موجب تغ یدرآمد انتظار
مختلف  یهاشاخص یاست. با بررسمصرف شده یهموارساز ییواناخانوارها به اعتبار، باعث بهبود ت یدسترس

مبلغ وام  یوزن نیانگیدر م یدرصد ۱۰که بهبود  میانشان داده ی مالیشامل وفور و دسترس یتوسعه مال
 یاضاف تیحساس بیضر یدرصد ۱۳و  یدرصد ۱۲.5باعث کاهش  بیو نسبت وام به درآمد به ترت یافتیدر

 ۲۰.5خانوارها با کاهش  یافتیدر یهاتعداد وام نیانگیدر م یدرصد ۱۰بهبود  نی. همچنشودیمصرف م
 است.مصرف همراه بوده یاضاف تیحساس بیدر ضر یدرصد

 مصرف  یهموارساز ی،نگینقد تیمحدود ی،مال شمولی مصرف، اضاف تیحساس :یدیکل کلمات

 JEL: C55, D12, D14, E21, G50 بندیطبقه
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 مقدمه 1

کند افراد به دنبال شود، بیان میکننده حاصل مییابی رفتار مصرفمعادله اویلر که از بهینه

های ای خود بوده و در مواجه با تغییرات قابل انتظار درآمد و یا شوکدورههموارسازی مصرف بین

گرفتن از بازار اعتبار، مطلوبیت نهایی خود را ثابت انداز و یا قرضاستفاده از پسموقت درآمدی، با 

دارند )فرضیه درآمد دائمی(. شواهد اولیه تجربی نشان داد مصرف به تغییرات درآمدی )قابل مینگه

 ۱دهد )رد فرضیه درآمد دائمی( که آن را حساسیت اضافی مصرفانتظار یا موقت( واکنش نشان می

های بعدی ایراداتی را متوجه روش تخمین کردند حال برخی از پژوهش(. با این۱۹۷۸، ۲مند )هالنا

توان به چهار دسته تقسیم (. ایرادات وارده را می۲۰۰۰، 4؛ جاپلی و پیستافری۱۹۹5، ۳)آتاناسیو و وبر

استراحت در تابع  لحاظ نکردن از پارامتر -۲( ۱۹۸۹، 5استفاده از داده کلان )منکیو و کمپبل -۱کرد: 

، 6)کارول و همکاران انداز احتیاطیتوجه نکردن به انگیزه پس -۳( ۱۹۹5مطلوبیت )آتاناسیو و وبر، 

 (.۲۰۰۸، ۷تغییر ترکیب مصرف دوره بازنشستگی )آگیلا و همکاران -4( ۱۹۹۲

صرف دهد نقض کامل بودن بازار اعتبار یا محدودیت نقدینگی، منجر به واکنش مادبیات نشان می

؛ گارسیا و ۲۰۱۹، ۹؛ عینیان و نیلی۱۹۸۹، ۸شود )زلدسبه تغییرات موقت یا قابل انتظار درآمدی می

(، لذا وجود حساسیت اضافی مصرف دلیلی بر رد فرضیه درآمد دائمی نیست. ژانگ ۱۹۹۷، ۱۰همکاران

( اثر بهبود فراگیری مالی دیجیتال بر هموارسازی مصرف را مثبت ارزیابی ۲۰۲۰) ۱۱و همکاران

های تامین مالی خرد سبب بهبود توانایی دهند برنامه( نشان می۲۰۰۹) ۱۲کنند؛ گرتلر و همکارانمی

دهند افزایش دسترسی به ( نیز نشان می۲۰۲۳) ۱۳شود؛ سامویل و وندوالهموارسازی خانوارها می

  شود.کی باعث کاهش واکنش مصرف به تغییرات درآمدی میحساب بان

                                                           
1 Excess sensitivity of consumption 

2 Hall (1978) 

3 Attanasio and Weber (1995) 

4 Jappelli and Pistaferri (2000) 

5 Mankew and Campbell (1989) 

6 Carroll et al. (1992) 

7 Aguila et al. (2008) 

8 Zeldes (1989) 

9 Einian and Nili (2019) 

10 Garcia et al. (1997) 

11 Zhang et al. (2020) 

12 Gertler et al. (2009) 

13 Somville and Vandewalle (2023) 
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در این پژوهش ضریب واکنش مصرف به تغییرات قابل انتظار درآمدی )ضریب حساسیت اضافی 

زنیم، سپس با استفاده از ( تخمین می۱۹۸۹مشابه زلدس ) Panel-IVمصرف( را با استفاده از روش 

، اثر تغییر در هر یک از این متغیرها بر ضریب ۲لیو عمق ما ۱دو شاخص توسعه مالی یعنی دسترسی

است که اقتصاد ایران طی نیمه دوم دهه  آنکنیم. اهمیت این بررسی حساسیت اضافی را برآورد می

دهند نسبت مانده ها نشان میهفتاد تا اواخر دهه هشتاد شاهد دو دوره توسعه و افول مالی بوده؛ داده

درصد در  56به  ۱۳۷6درصد در سال  ۲4اخالص داخلی اسمی از بدهی بخش غیردولتی به تولید ن

افزایش یافته، به تعبیر دیگر عمق مالی به عنوان یکی از ابعاد توسعه مالی بهبود پیدا  ۱۳۸6سال 

 (.۲۰۱۹کرده، اما پس از این سال افول مالی اتفاق افتاده است )محمودزاده، نجفی و عینیان، 

شود درآمد خانوار که توسط مرکز آمار ایران منتشر می-مه هزینهداده مورد استفاده از پرسشنا

استخراج شده است. این داده شامل برخی اطلاعات مالی خانوارها مانند  ۱۳۸۳-۱۳۹۹های برای سال

شود مبلغ و تعداد وام دریافتی است، همچنین اطلاعات مربوط به وضعیت شغلی خانوارها نیز ثبت می

ز اهمیت است. علاوه بر دسترسی به برخی از اطلاعات مالی خانوار، شبکه که در تخمین مدنظر حائ

( و افول مالی ۱۳۸۷بانکی کشور هم در این مقطع دو دوره متمایز و مهم توسعه مالی کمیّ )تا سال 

شود این مقطع برای تحلیل اثر توسعه مالی بر حساسیت اضافی مصرف که باعث می را تجربه کرده

 د. بسیار مناسب باش

شود لذا امکان استفاده مستقیم آن جهت تخمین معادله منتشر می ۳صورت مقطعیاین داده به

پانل -کنیم. استفاده از داده شبهتبدیل می 4پانل-اویلر وجود ندارد، به همین دلیل داده را به شبه

حذف خطای گیری افراد در سطح یک د باعث میانگین -۱هایی است: نسبت به داده پانل دارای مزیت

های پنل جهت مشاهده هر فرد کوتاه است بعد زمانی داده -۲شود. می 5جمعگیری فردی قابلاندازه

 (.۱۹۸5، 6شود )هایاشیلذا باعث ایجاد خطا در تخمین می

ز ااند، آورده پژوهش حاضر استفاده های متعددی ضریب حساسیت اضافی را تخمین زدهپژوهش

ضافی قالب تعداد و مبلغ وام جهت بررسی تغییرات ضریب حساسیت ااطلاعات مالی خانوارها در 

تنها به  هایی که در این حوزه برای اقتصاد ایران انجام شدهمصرف در اقتصاد ایران است. پژوهش

 اند.ردهتخمین ضریب حساسیت اضافی پرداخته و اثر توسعه مالی بر هموارسازی مصرف را بررسی نک

                                                           
1 Access  

2 Depth  
3 Cross-section  

4 Pseudo-panel 

5 Additive idiosyncratic measurement error 

6 Hayashi (1985) 
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است.  این  ۰.۲66حساسیت اضافی مصرف برای خانوارهای ایرانی برابر با دهد ضریب نتایج نشان می

(. ۲۰۱۱، ۱توان به محدودیت نقدینگی خانوارها مربوط دانست )جاپلی و پیستافرینتیجه را می

گیری و یا بالا بودن قیمت )نرخ بهره( صورت محدودیت در مقدار قرضتواند بهمحدودیت نقدینگی می

گیری باشد. بررسی اثرات توسعه مالی که نشانگر ه تصمیم بهینه افراد عدم قرضکرخ دهد به صورتی

دهنده وجود رابطه منفی و معنادار میان بهبود تحولات در محدودیت نقدینگی خانوارها است، نشان

دهد عمق و دسترسی مالی خانوارها و کاهش ضریب حساسیت اضافی مصرف است. نتایج نشان می

های عمق در میانگین وزنی مبلغ وام دریافتی و نسبت وام به درآمد )شاخص یدرصد ۱۰که بهبود 

شود. درصدی در ضریب حساسیت اضافی مصرف می ۱۳درصدی و  ۱۲.5مالی( به ترتیب باعث کاهش 

های دریافتی خانوارها )شاخص دسترسی مالی( درصدی در میانگین تعداد وام ۱۰همچنین بهبود 

 .شودضریب حساسیت اضافی مصرف می درصدی در ۲۰.5باعث کاهش 

ژوهش را پداده  ۳پردازیم. در بخش به معرفی مدل نظری مصرف می ۲در ادامه مقاله ابتدا در بخش 

دهیم. در بررسی کرده و تحولات مصرف، درآمد، دسترسی و عمق مالی در سطح خانوارها را نشان می

های ننیز آزمو 6کنیم، در بخش رسی مینتایج را بر 5روش شناسایی را معرفی و در بخش  4بخش 

 کنیم.گیری میبندی و نتیجهدست آمده را جمعنیز نتایج به ۷پایداری را معرفی. در پایان و در بخش 

 شناسی پژوهشروش 2

 آزمون حساسیت اضافی مصرف 2.1

 (:۲۰۱۰مدل رایج آزمودن حساسیت اضافی مصرف در داده پانل آنست که )جاپلی و پیستافری، 

∆𝑙𝑛𝐶𝑖,𝑡+1 = 𝛽𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜖𝑖,𝑡+1    (۱)   

i  اندیس خانوارها وt باشد. اندیس زمان میCi,t+1 دوام )شامل مخارج کالاها و خدمات مصرف بی

بینی بوده که شامل خطای پیش ϵi,t+1درآمد خانوار و  Yi,t+1عملگر انتظارت،  Ei,tدوام(، بی

سازی معادله اویلر حاصل از حل مسئله خطی-است. معادله یک با لگاریتم ۲های کلان و ویژهشوک

بینی فرضیه درآمد آید. طبق پیشبه دست می۳ای با ترجیحات ایزوالاستیک یابی بین دورهبهینه

تفاوت معناداری با صفر نداشته باشد، زیرا خانوارها تغییرات مورد انتظار  𝛽دائمی انتظار داریم ضریب 

مشاهده کرده و بلافاصله مسیر بهینه مصرف خود را اصلاح  tرا در دوره  t+1ود در دوره درآمد خ

 کنیم.فرض برابری نرخ بهره و نرخ ترجیحات زمانی را اعمال می ۱کنند. در رابطه می

                                                           
1 Jappelli and Pistaferri (2011) 
2 Idiosyncratic shocks 

3 Isoelastic  
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های مصرف و درآمد شود، دادهای برای هر فرد نوشته میدر حالی که مدل نظری مصرف بین دوره

معیتی جتاثیر تحولات شود. لذا مطلوبیت خانوارها در طول زمان تحتآوری میجمع در سطح خانوار

گیرد. به خانوار و همچنین تصمیم خانوار برای انتخاب بین عرضه نیروی کار و استراحت قرار می

 (:۱۹۹5کنیم )آتاناسیو و وبر، همین دلیل تابع مطلوبیت خانوار را به صورت زیر اصلاح می

𝑈𝑖,𝑡 = 𝑈(𝐶𝑖,𝑡)𝜑(𝑍𝑖,𝑡, 𝜃) 
,𝜑(𝑍𝑖,𝑡در این تابع، پارامتر  𝜃) دهد. متغیرهای جمعیتی و رفتار عرضه نیروی کار خانوارها را نشان می

,𝜑(𝑍𝑖,𝑡صورت . حال اگر این پارامتر را به۱تغییرات این پارامتر معادل است با نرخ تنزیل زمانی 𝜃) =

exp⁡(𝜃𝑍𝑖,𝑡) توانیم عبارت در نظر بگیریم می𝜃∆𝑍𝑖,𝑡 سازی شده خطی-را وارد معادله اویلر لگاریتم

نماییم. حال معادله آزمون حساسیت اضافی مصرف با احتساب تحولات بازار کار و تغییرات جمعیتی 

 (:۲۰۰۰؛جاپلی و پیستافری، ۱۹۹5شود )آتاناسیو و وبر، خانوار به صورت زیر نوشته می

∆𝑙𝑛𝐶𝑖,𝑡+1 = 𝛽𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑖,𝑡+1 + 𝜖𝑖,𝑡+1   (۲)  

دانیم رشد قابل کند. میاثرات جمعیتی و تحولات بازار کار را کنترل می Zi,t+1( متغیر ۲در رابطه )

توانیم به قابل مشاهده نیست، با این حال هر متغیر تصادفی را می (Ei,t∆lnYi,t+1)انتظار درآمد 

 اش بنویسیم:مع مقدار قابل انتظار آن و تغییرات تصادفیجصورت حاصل

∆𝑌𝑖,𝑡+1 = 𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜗𝑖,𝑡+1     (۳)   

 کنیم:صورت زیر بازنویسی می( را به۲معادله )

∆𝑙𝑛𝐶𝑖,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑖,𝑡+1 + 𝜀𝑖,𝑡+1   (4)   

باید از متغیر ابزاری استفاده  𝛽همبستگی دارد لذا جهت تخمین ضریب  εi,t+1با  lnYi,t+1∆از آنجاکه 

شود به عنوان متغیر ابزاری استفاده می lnYi,t∆مانند  ۲کنیم. در مطالعات متعددی از تاخیر متغیرها

(. با استفاده از تعریف انتظارات عقلایی ۱۹۹5؛ آتاناسیو و وبر، ۱۹۸۹؛ زلدس، ۱۹۸۹)منکیو و کمپبل، 

Ei,tϑi,t+1ناهمبسته است، زیرا  (εi,t+1)نیم این ابزار با عبارت خطا دامی = است؛ علاوه بر این تا  0

زای مدل همبستگی دارد زمانی که درآمد از فرآیند گام تصادفی تبعیت نکند، این ابزار با متغیر درون

تواند شته میهای گذتوان استنباط کرد که رشد درآمد دوره(، لذا می۲۰۱۷)جاپلی و پیستافری، 

 متغیر ابزاری مناسبی جهت تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف باشد.

                                                           
1 Time-varying rate of discount 

2 Lagged variables 
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 پانل-مدل شبه 2.2

مطالعات اولیه این حوزه با استفاده از داده کلان ضریب حساسیت اضافی مصرف را تخمین 

 ۲دهند استفاده از داده کلان باعث ایجاد خطای تجمیع( نشان می۱۹۹۳) ۱زدند. آتاناسیو و وبرمی

شود، زیرا استفاده از داده کلان در معادله اویلر با ترجیحات ایزوالاستیک، به معنای استفاده از می

آید برابر نیست، در نتیجه لگاریتم میانگین است که با میانگین لگاریتم که از داده خرد به دست می

های در حال توسعه استفاده از داده خرد ارجحیت دارد. داده پانل سطح خانوار برای بسیاری از کشور

شوند آوری میجمع ۳صورت سالانههای مقطعی که بهتوان از دادهشود، با این حال میآوری نمیجمع

 :(. مدل پانل استاندارد به صورت زیر است۱۹۸5، 4پانل ساخت )دیتون-استفاده کرد و داده شبه

𝑦𝑖𝑡 = 𝑥𝑖𝑡𝛽 + 𝛼𝑖 + 𝜀𝑖𝑡      (5)   

𝑖 = 1,… ,𝑁⁡⁡⁡⁡𝑡 = 1,… , 𝑇 

 اندیس زمان است. tاندیس هر فرد و  iاثر ثابت افراد و  𝛼𝑖که در آن 

-5پانل به دنبال محاسبه امید ریاضی متغیر مورد علاقه در سطح گروه-برای ساخت مدل شبه

زمان هستیم. گروه یک ویژگی منحصر به فرد مانند سال تولد یا سطح تحصیلی است که میانگین 

 کنیم.آن گروه محاسبه میمتغیرهای توضیحی را در سطح 

𝑦𝑐𝑡
∗ = 𝐸(𝑦𝑖𝑡|𝑖 ∈ 𝑐, 𝑡)      (6)  

𝑦𝑐𝑡
∗ = 𝑥𝑐𝑡

∗ 𝛽 + 𝛼𝑐𝑡
∗ + 𝜀𝑐𝑡

∗       (۷)   

𝑐 = 1,… , 𝐶⁡⁡⁡⁡𝑡 = 1,… , 𝑇 

c  اندیس هر گروه وt که مشاهدات هر گروه مشخص در طول زمان اندیس زمان است. به دلیل آن

نیز در طول زمان متغیر است. همچنین  ( 𝛼̅𝑐𝑡)کند، مقدار متوسط اثرات ثابت هر گروه تغییر می

سازی ( با استفاده از شبیه۱۹۹۳) 6گیری مدل نیز وجود دارد. وربیک و نیجمانامکان بروز خطای اندازه

باشد، فرض ثابت بودن متوسط  ۱۰۰بزرگتر از  دهند اگر تعداد مشاهدات درون هر گروهنشان می

( این تعداد مشاهدات ۲۰۰۷) ۷میزان خوبی برقرار است؛ دورکساثرات ثابت هر گروه در طول زمان به 

گیری متغیرهای مستقل کند. در صورت برقراری این شرایط خطای اندازهمشاهده برآورد می ۲۰۰۰را 

گیری در سطح هر گروه باعث کاهش اثر خطای پوشی است چراکه میانگینو وابسته نیز قابل چشم

                                                           
1 Attanasio and Weber (1993) 

2 Aggregation bias 

3 Repeated cross-section 

4 Deaton (1985) 

5 Cohort  

6 Verbeek and Nijman (1992, 1993) 

7 Devereux (2007) 
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های پنل های رایج در مدلتوان از روشپنل می-جهت تخمین مدل شبهشود، بنابراین گیری میاندازه

 (. ۲۰۰۸، ۱خطی اثر ثابت استفاده کرد )وربیک

 شود:یبه صورت زیر نوشته م 4پانل، معادله -برای تخمین ضریب حساسیت اضافی با از داده شبه

∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜀𝑐,𝑡+1   (۸)  

c  نشانگر اندیس هر گروه وt  شوند.یتعریف م 4اندیس زمان است؛ سایر متغیرها مشابه معادله 

 توسعه مالی و محدودیت نقدینگی 2.3

نقض فرض کامل بودن بازار اعتبار از دلایل اصلی مشاهده حساسیت اضافی مصرف است. جاپلی 

هی به مصرف دارای ضریب تر نسبت بددهند کشورهای با سطح پایین( نشان می۱۹۸۹) ۲و پاگانو

 ۹۰دهند توسعه مالی دهه ( نشان می۲۰۱۷) ۳حساسیت اضافی مصرف بزرگتری هستند. چو و ری

تر خانوارها به اعتبار شده باعث کاهش حساسیت اضافی مصرف میلادی که منجر به دسترسی آسان

پی بحران مالی  دهند کاهش بدهی خانوارها دردر بسیاری از کشورها شده است. همچنین نشان می

( نیز تفاوت ۲۰۱۹باعث افزایش حساسیت اضافی مصرف خانوارها شده است. عینیان و نیلی ) ۲۰۰۸

ترین علت بالاتر بودن حساسیت اضافی مصرف خانوارهای شاغل در دسترسی خانوارها به اعتبار را مهم

 دانند.در بخش خصوصی نسبت به کارکنان بخش دولتی می

دهند به جز خانوارهای ( در مقاله بسیار مهمی نشان می۲۰۰۸) 4پرستون بلاندل، پیستافری و

و  5های موقت درآمدی را دارند. پارکرفقیر، سایر خانوارهای آمریکایی قابلیت هموارسازی شوک

دهند در پاسخ به کمک مالی دوره کرونا در اقتصاد آمریکا، خانوارهایی که ( نشان می۲۰۲۲همکاران )

کمتری داشتند در پاسخ به شوک درآمدی کرونا، مخارج خود را بیشتر افزایش ثروت نقدشونده 

های اضطراری دوره کرونا به خانوارهای دهند در پاسخ به وامنشان می (۲۰۲۰) 6اند. حسینیداده

توان در محدودتر اند و علت آن را میهای فقیر افزایش مخارج بیشتری را تجربه کردهایرانی، استان

 ها دانست. ها به اعتبار و همچنین کمتر بودن ثروت سیال آنرسی خانوارهای این استانبودن دست

سیت حال برای تخمین اثر توسعه مالی در قالب دسترسی و عمق مالی خانوارها بر ضریب حسا

 زنیم:اضافی مصرف تصریح زیر را تخمین می

                                                           
1 Verbeek (2008) 

2 Jappelli and Pagano (1989) 

3 Cho and Rhee (2017) 

4 Blundell, Pistaferri and Preston (2008) 

5 Parker et al. (2022) 

6 Hoseini (2020) 
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∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝛼∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 × 𝑓𝑖𝑛𝑐,𝑡+1 + 𝛾𝑓𝑖𝑛𝑐,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 +

𝜀𝑐,𝑡+1        (۹)  

دوام )شامل مخارج مصرف بی Ci,t+1اندیس زمان است.  tاندیس هر گروه و  cدر این تصریح 

شاخص توسعه مالی است که در قالب  finc,t+1متغیر درآمد خانوار،  Yi,t+1دوام(، کالاها و خدمات بی

نیز اثرات جمعیتی و تحولات  Zi,t+1شود و دسترسی و عمق مالی به صورت جداگانه وارد تصریح می

 کند. را کنترل می بازار کار

 داده 3

 پانل-داده شبه 3.1

ستایی که داده مورد استفاده در این پژوهش از پرسشنامه هزینه و درامد خانوارهای شهری و رو

اج به رشود استخراج شده است. این داده قابلیت استخساله توسط مرکز آمار ایران منتشر میهر 

اده مورد توان سری زمانی داده مقطعی را از آن استخراج کرد. دصورت پانل را نداشته و تنها می

سطح وط به شود. با استفاده از این داده اطلاعات مربرا شامل می ۱۳۸۳-۱۳۹۹استفاده بازه زمانی 

 ل استخراج است.های خانوار قابدوام، درآمد، مبلغ و تعداد وام دریافتی خانوار و سایر ویژگیمصرف بی

 (تولد سال حسب)بر  یسن یهاگروهول لاندازه س نیانگی: م1جدول 

 1383-1399 یزمان بازه طول

1319 های سنیگروه
-

1315
 

1324
-

1320
 

1329
-

1325
 

1334
-

1330
 

1339
-

1335
 

1344
-

1340
 

1349
-

1345
 

1354
-

1350
 

1359
-

1355
 

1364
-

1360
 

1369
-

1365
 

1374
-

1370
 

 ۷۷۸ ۲۰۷۳ ۳۱۱۷ ۳۹۰۱ 4۲۹5 4۱55 ۳۹4۸ ۳6۰۱ ۲۷6۷ ۱۹5۸ ۱4۰4 56۰ میانگین اندازه سلول

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹ یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قی: محاسبات تحقمنبع

 در اقتصاد ایران شواهد وجود حساسیت مصرف 3.2 3.2

دهند پروفایل مصرف سرانه و درآمد سرانه در طول زمان یکدیگر ( نشان می۱۹۸۹) ۱کارول و سامرز

معکوس است، به عبارت دیگر -Uکنند. این پروفایل برای بسیاری از کشورها به صورت را دنبال می

بل از بازنشستگی به نقطه در ابتدای چرخه زندگی خانوار، هر دو متغیر افزایش یافته و چند سال ق

یابد؛ کاهش مصرف در دوره بازنشستگی به دلیل تغییر در ترکیب رسد و سپس کاهش میاوج می

میانگین وزنی مصرف و درآمد سرانه  ۱(. شکل ۲۰۰۸گیرد )آگیلا و همکاران، مصرف صورت می

را برای خانوارهای ایرانی ها تر از میانگینمعادل حقیقی به همراه یک انحراف معیار بالاتر و پایین

                                                           
1 Carroll and Summers (1989) 
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شود مصرف و درآمد سرانه تا حد زیادی در طول زمان یکدیگر را دنبال دهد. مشاهده مینمایش می

رود محدوده نوسانات مصرف از درآمد کمتر است؛ شواهد طور که انتظار میکنند با این حال همانمی

 دهند.می بینی فرضیه درآمد دائمی را نشاناولیه مشاهداتی خلاف پیش

 های توسعه مالیشاخص 3.3 3.3

-ههای توسعه مالی از اطلاعات مالی خانوارها مندرج در پرسشنامه هزینبرای ساخت شاخص

ده مبلغ وام از کنیم. این اطلاعات شامل مبلغ و تعداد وام دریافتی خانوار است. دادرآمد استفاده می

 راج است.قابل استخ ۱۳۸۳وام دریافتی از سال شود با این حال داده تعداد آوری میجمع ۱۳۸۷سال 

  

  

  

 
ر و بالات اریانحراف مع کیبه همراه  یقیمصرف و درآمد سرانه حق یوزن نیانگی: م1 شکل

 مصرف و درآمد سرانه  یحرکت(: همنی)خط چهانیانگیاز م ترنییپا

 نوسانات مصرفو بالاتر بودن نوسانات درآمد از 

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹ یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قی: محاسبات تحقمنبع

-۲۰

۰

۲۰

4۰

۸۳ ۸5 ۸۷ ۸۹ ۹۱ ۹۳ ۹5 ۹۷ ۹۹

۱۳۳۹-۱۳۳۰

-5۰

۰

5۰

۸۳ ۸5 ۸۷ ۸۹ ۹۱ ۹۳ ۹5 ۹۷ ۹۹

۱۳۲۹-۱۳۲۰

-۲۰

۰

۲۰

4۰

۸۳ ۸5 ۸۷ ۸۹ ۹۱ ۹۳ ۹5 ۹۷ ۹۹

۱۳5۹-۱۳5۰

-۲۰

۰

۲۰

4۰

۸۳ ۸5 ۸۷ ۸۹ ۹۱ ۹۳ ۹5 ۹۷ ۹۹

۱۳4۹-۱۳4۰

۰

۱۰

۲۰

۳۰

۸4 ۸6 ۸۷ ۸۸ ۸۹ ۹۰ ۹۱ ۹۲ ۹۳ ۹4 ۹5 ۹6 ۹۷ ۹۸ ۹۹

۱۳۷۹-۱۳۷۰

۰

۱۰

۲۰

۳۰

۸4 ۸6 ۸۷ ۸۸ ۸۹ ۹۰ ۹۱ ۹۲ ۹۳ ۹4 ۹5 ۹6 ۹۷ ۹۸ ۹۹

۱۳۷۹-۱۳۷۰
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کننده اعتبار ، درصد خانوارهای دریافت۱۳۸۹شود، تا سال مشاهده می ۲طور که در شکل همان

رو به افزایش بوده اما پس از این سال با کاهش شدید دسترسی خانوارها به اعتبار روبرو هستیم. 

وانی نسبت تسهیلات شبکه بانکی به تولید ناخالص داخلی نیز با روند مشاهده شده در داده خرد همخ

شاخص دسترسی مالی به شود. آغاز می ۱۳۸6دارد به طوری که روند کاهشی این نسبت از سال 

شود )سامویل و وندوال، های دریافتی خانوارها تعریف میصورت میانگین وزنی مجموع تعداد وام

دریافتی های میانگین وزنی مبلغ وام -۱(. شاخص عمق مالی نیز به دو شکل قابل تعریف است: ۲۰۲۳

 . ۱میانگین وزنی نسبت مبلغ وام به درامد خانوار -۲خانوار 

دهد. ساله را نشان می ۱۰های سنی سری زمانی شاخص دسترسی مالی به تفکیک گروه ۳شکل 

ای که در این روندی فزاینده دارد به گونه ۱۳۸۹های سنی، دسترسی مالی تا سال برای تمامی گروه

وند راین  ۱۳۸۹وام دریافت کرده است اما پس از سال  ۰.۱۹انگین سال هر خانوار به صورت می

 شود. های سنی به صورت مشابهی تکرار میشود؛ الگوی مشاهده شده برای تمامی گروهکاهشی می

 
 ( راست محوربدون نفت ) یناخالص داخل دیبه تول لاتی: نسبت تسه2 شکل

 (محور چپاز کل خانوارها ) کننده وام افتیدر یو خانوارها

رآمد دو  نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قیو محاسبات تحق یبانک مرکز یزمان یهای: سرمنبع

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹ یهاسال یخانوارها

                                                           
 Global Financial Development 2022طبق تعریف  ۱
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 ساله. 10های سنی شاخص دسترسی مالی به تفکیک گروه: 3شکل 

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹ یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قی: محاسبات تحقمنبع

 
 ساله. 10های سنی شاخص عمق مالی )نسبت وام به درآمد( به تفکیک گروه: 4شکل 

 
 ( 1395ثابت ، شاخص عمق مالی )میانگین وزنی ارزش وام: 5شکل 

 ساله 10های سنی به تفکیک گروه

و درآمد  نهیاز هز یریخام آمارگ یهابر اساس داده قیو محاسبات تحق یبانک مرکز یزمان یهای: سرمنبع

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹ یهاسال یخانوارها

های های عمق مالی یعنی نسبت وام به درآمد و میانگین وزنی مبلغ وامشاخص 5و  4های شکل

ها، پس از سال دهند. طبق این شاخصیهای سنی را نشان مدریافتی توسط خانوار به تفکیک گروه

باشیم که مشابه روند های سنی میشاهد کاهش عمق مالی خانوارها در میان تمامی گروه ۱۳۸۹
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است.  ۱۳۸۹است. نکته قابل توجه شروع افول مالی خانوارها از سال  ۳مشاهده شده در شکل 

ر سیستم بانکی کشور پس از دهند توسعه مالی د، نشان می۲۰۱۹محمودزاده، نجفی و عینیان، 

 شود )افول مالی(.متوقف می ۱۳۸6ساله، در سال  ۱۰رشدی 

 (ییشناساروش ) یابزار ریمتغ انتخاب 4

,lnYi,t∆)، از تاخیرهای متغیر رشد درآمد ۲.۱مطابق بخش  ∆lnYi,t−1, عنوان متغیر ابزاری به (…

و  ۱زایی متغیر ابزاریشود زیرا شروط برونجهت آزمودن حساسیت اضافی مصرف استفاده می

 داریم: 4سازد. با استفاده از رابطه را برقرار می ۲زاهمبستگی میان متغیر ابزاری و متغیر درون

∆𝑙𝑛𝐶𝑖,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑖,𝑡+1 + (𝜖𝑖,𝑡+1 − 𝛽𝜗𝑖,𝑡+1) 
𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡 , 𝜖𝑖,𝑡+1 − 𝛽𝜗𝑖,𝑡+1) = 𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡 , 𝜖𝑖,𝑡+1) + 𝛽𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡 , 𝜗𝑖,𝑡+1) =

0         (۱۱)   

,lnYi,t∆)دانیم همبستگی طبق فرض انتظارات عقلایی می ϑi,t+1)  برابر با صفر بوده و از آنجاکه

,lnYi,t∆متغیرهای  ϵi,t+1 زایی متغیر ابزاری ستند لذا ناهمبسته بوده و شرط بروننیز نامرتبط ه

 توان برای تاخیرهای مرتبه بالاتر نیز این شرط را اثبات کرد.برقرار است. به طریق مشابه می

 کنند:( درآمد را به صورت فرآیند زیر مدل می۲۰۰۸بلاندل، پیستافری و پرستون )

log𝑌𝑖,𝑡+1 = 𝑍𝑖,𝑡+1
′ 𝜑𝑡 + 𝑃𝑖,𝑡+1 + 𝜗𝑖,𝑡+1    (۱۲)   

i  شاخص خانوارها وt  .شاخص زمان استZ های قابل مشاهده درآمد مانند برخی از مشخصه

بینی )قابل کننده جز قابل پیشهای جمعیتی، میزان تحصیلات، قومیت است که مشخصویژگی

 کند:تبعیت می ۳دائم درآمد است که از یک فرآیند مارتینگل شوک Pi,t+1انتظار( درآمد است. 

𝑃𝑖,𝑡+1 = 𝑃𝑖,𝑡 + 𝜉𝑖,𝑡+1      (۱۳)  

کند که مرتبه تبعیت می MA(q)نیز شوک موقت درآمد در آن دوره بوده که از فرآیند  ϑi,t+1جز 

q شود:به صورت تجربی تعیین می 

𝜗𝑖,𝑡+1 = ∑ 𝜃𝑗𝜀𝑖,𝑡+1−𝑗
𝑞
𝑗=0       (۱4)  

 توان به صورت زیر نوشت:حال رشد درآمد را می

∆𝑦𝑖,𝑡+1 = 𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡+1⁡⁡⁡     (۱5)  

𝑦𝑖,𝑡+1که  = 𝑙𝑜𝑔𝑌𝑖,𝑡+1 − 𝑍𝑖,𝑡+1
′ 𝜑𝑡 .است 

 خواهیم داشت:۱5و  ۱4زا با استفاده از روابط برای اثبات شرط همبستگی متغیر ابزاری با متغیر درون

                                                           
1 Exclusion restriction condition 

2 Relevance condition 
3 Martingale  
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∆𝑦𝑖,𝑡+1 = 𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡+1 =⁡𝜉𝑖,𝑡+1 + (𝜀𝑖,𝑡+1 − 𝜀𝑖,𝑡)  (۱6)  

هستند، همبستگی متغیر  ۱متغیرهای تصادفی مستقل و با توزیع یکسان 𝜀𝑖,𝑡و  𝜉𝑖,𝑡+1از آنجا که 

 زا و متغیر ابزاری به صورت زیر خواهد بود:درون

𝐶𝑜𝑣(∆𝑦𝑖,𝑡+1, ∆𝑦𝑖,𝑡) = 𝐶𝑜𝑣(𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡+1, 𝜉𝑖,𝑡 + ∆𝜗𝑖,𝑡) = 𝐶𝑜𝑣(𝜉𝑖,𝑡+1, 𝜉𝑖,𝑡) +

𝐶𝑜𝑣(𝜉𝑖,𝑡+1, ∆𝜗𝑖,𝑡) + 𝐶𝑜𝑣(∆𝜗𝑖,𝑡+1, 𝜉𝑖,𝑡) + 𝐶𝑜𝑣(∆𝜗𝑖,𝑡+1, ∆𝜗𝑖,𝑡) (۱۷)   

𝐶𝑜𝑣(∆𝜗𝑖,𝑡+1, ∆𝜗𝑖,𝑡) = 𝐶𝑜𝑣(𝜀𝑖,𝑡+1 − 𝜀𝑖,𝑡 , 𝜀𝑖,𝑡 − 𝜀𝑖,𝑡−1) ≠ 0  (۱۸)  

د، شرط مخالف صفر است لذا تاخیرهای متغیر رشد درآم ۱۷شود تنها عبارت آخر رابطه مشاهده می

ری از لحاظ نظری سازد، در نتیجه متغیر ابزابرقرار می زا را نیزهمبستگی متغیر ابزاری با متغیر درون

 ا اثبات کرد.رتوان این شرط قابل استفاده است. به طریق مشابه برای تاخیرهای مرتبه بالاتر نیز می

فاده از متغیر پانل است، لذا است-ژوهش بر اساس داده شبهبا توجه به آنکه مدل برآورد شده در این پ

 (.۲۰۱۷ه پنل نیاز به اثبات دارد )جاپلی و پیستافری، ابزاری مشابه با داد

,Cov(∆lnYi,t+1 ≠  0دانیم کهمی 4طبق رابطه  ϵi,t+1 − βϑi,t+1) توان است، رابطه مشابهی را می

 در سطح هر گروه داریم: ۲و  ۳نشان داد. با نوشتن معادلات  ۸برای معادله 

∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 =
∑ 𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
+ 𝜗𝑐,𝑡+1    (۱۹)  

∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽
∑ 𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
+ 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜖𝑐,𝑡+1 = ⁡𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 +

(𝜖𝑐,𝑡+1 − 𝛽𝜗𝑐,𝑡+1)      (۲۰)  

,Cov(∆lnYc,t+1 ≠  0، ۲۰نشانگر هر گروه است. طبق رابطه  cشاخص  ϵc,t+1 − βϑc,t+1)  است

توان نشان داد تاخیرهای متغیر رشد درآمد در زایی دارد. میلذا مشابه داده پانل، تصریح مدنظر درون

,lnYc,t∆)سطح هر گروه  ∆lnYc,t−1, ، از لحاظ نظری متغیرهای ابزاری مناسبی برای تخمین (…

پذیری داریم. با توجه به جمعرا  ۲۱زایی متغیر ابزاری رابطه برونهستند. برای برقراری شرط 

 برقرار است.زایی متغیر ابزاری برونتوان نشان داد شرط می ۱۱کواریانس و استفاده از رابطه 

𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡, 𝜖𝑐,𝑡+1 − 𝛽𝜗𝑐,𝑡+1) = 𝐶𝑜𝑣 (
∑ ∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
,
∑ 𝜖𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
) +

𝛽𝐶𝑜𝑣 (
∑ ∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
,
∑ 𝜗𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
) = 0     (۲۱)   

                                                           
1 Independent and identically distributed (iid) 
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 نتایج 5

 آزمون حساسیت اضافی مصرف 5.1

های هدف این پژوهش تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف و بررسی اثر تغییر در شاخص

، ضریب 𝛽و تخمین ضریب  ۸توسعه مالی بر ضریب حساسیت اضافی است. با استفاده از معادله 

به صورت معناداری مخالف  𝛽کنیم؛ در صورت وجود حساسیت اضافی، ضریب مذکور را برآورد می

متغیر وابسته رشد مصرف  دهد؛ که در آنرا نشان می ۸نتایج تخمین معادله  ۲صفر است. جدول 

دهنده وجود حساسیت اضافی مصرف (، شواهد نشان۲۰۱۹مطابق عینیان و همکاران )دوام است. بی

 کامل خنثی کنند. صورتهای وارده را بهتوانند اثر تکانهاست و خانوارهای ایرانی نمی

ده است. بررسی ش ۹، اثر توسعه مالی بر حساسیت اضافی مصرف به وسیله تخمین معادله ۳در جدول 

سنجد. ا میرستون اول با استفاده از شاخص مبلغ وام، اثر عمق مالی بر هموارسازی مصرف خانوارها 

ی فت بهبود عمق مالتوان نتیجه گرمی ،معنادار است %۱ضریب متغیر مدنظر منفی و در سطح 

اثر عمق  کند. ستون دوم با استفاده از نسبت وام به درآمدخانوارها به هموارسازی مصرف کمک می

 %۱طح کند؛ ضریب حاصل از تقابل شاخص عمق مالی و رشد درآمد منفی و در سمالی را برآورد می

 شود.میرد ن %5ر سطح آماره هانسن جهت آزمون فراشناسایی در ستون اول و دوم د. معنادار است

تر باعث دهد بهبود عمق مالی از منظر دسترسی به مبالغ وام بیشنتایج ستون اول و دوم نشان می

های شود، به این معنی که قدرت خانوار برای پخش کردن اثر تکانهبهبود هموارسازی مصرف می

ی نکند، های درآمدی تغییرهای تکانهیابد. در نتیجه، حتی اگر نوساندرآمدی طی زمان افزایش می

 انجامد.توسعه مالی از مسیر کمک به هموارسازی مصرف به افزایش رفاه خانوار می

دنظر کند. ضریب متغیر مستون سوم اثر بهبود دسترسی مالی را بر هموارسازی مصرف برآورد می

ایش اعث افزدهد بهبود دسترسی مالی خانوارها بمعنادار است، که نشان می %۱منفی و در سطح 

هت آزمون آماره هانسن جشود. توانایی خانوارها جهت هموارسازی تغییرات قابل انتظار درآمدی می

( است که ۲۰۲۳شود. این یافته شبیه به نتایج سامویل و وندوال )فراشناسایی در ستون سوم رد نمی

 دانند.خانوار میانداز و هموارسازی مصرف افزایش دسترسی به حساب بانکی را باعث بهبود پس
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 در  دوامیکالاها و خدمات ب مصرف یاضاف تیحساس شواهد: 2 جدول

 ساله 5 یهاگروه – یرانیا یخانوارها
4مدل  3مدل   2مدل   1مدل    

 متغیرها  اثرات جمعیتی وضعیت بازار کار تمامی اثرات

   
∆(𝑙𝑜𝑔  Income) ۰.۲66*** ۰.۲۹۰*** ۰.۲۷6*** ۰.۲۹۳*** 

(۰.۰4۹۹)  (۰.۰565)  (۰.۰4۷6)  (۰.۰565)   

۰.۰۰54۳-   -۰.۰۰۷65*  Age 

(۰.۰۰۳۷۷)   (۰.۰۰4۰۷)    

4.۹۳e-۰5  ۷.5۲e-۰5*  Age^2 

(4.۱۲e-۰5)  (4.46e-۰5)   

۰.4۰6***  ۰.4۹۸***  ∆(𝑙𝑜𝑔Family size) 

(۰.۱۹۰)   (۰.۱۷5)    

۰.۰۷۰6-   -۰.۱۱۳***  ∆(children) 

(۰.۰46۹)   (۰.۰4۹4)    

۰.55۸-   ۰.۳۱۸-   ∆(single) 

(۰.۳5۹)   (۰.۳5۷)    

۰.۰۳5۲ ۰.۰۲۲   ∆(wage earner) 

(۰.۰۳5۸)  (۰.۰۳46)     

-۰.۳۹۸***    ∆(Homeowner) 

(۰.۱۲۰)      

     
۱۳۰ ۱۳۰ ۱۳۰ ۱۳۰ Observations 

۰.54۹ ۰.4۰۷ ۰.5۱۳ ۰.4۰۷ R-squared 

 Cohort FE بله بله بله بله

64.4۸ ۷۱.6۹ 64.۱۷ 5۹.۲۱ CD 

۷6.۰۲ ۷۹.4۰ ۷۲.۸۱ ۷۰.۳۷ KP 

۰.44۲ ۱.۳6 ۰.۳۸4 ۱.55۷ Hansen J statistic 

۰.۸۰۲ ۰.5۰۷ ۰.۸۲5 ۰.45۹ Hansen J statistic(P-value) 

 رآمدد 4تا  ۲تاخیر  ازاند. شده حیتصح یناهمسان انسیرفع وار یبرا و پرانتز داخل ضرایب اریمع انحراف توضیح:

 ۱5ان کمتر از تعداد فرزند راتییتغ ،بعد خانوار راتییتغ ،سن مربع سن،. استشده استفاده یابزار ریمتغ عنوانبه

 زیملک ن تیکخانوار تک نفره و مال یمجاز ریمتغروی  هستند.کنترل  هایریمتغ رهایتعداد مزد بگ راتییتغ ،سال

 ییاشناسافر آزمون جهیهستند. آماره هانسن نت فیضع یابزار ریمتغ یآمار یهاآزمون KP و  CD .استشدهکنترل 

 .کندیم مشخصرا 
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 ساله 5 یهاگروه –( دوامیمصرف )مصرف ب یاضاف تیبر حساس ی: اثر توسعه مال3جدول 

3مدل  2مدل   1مدل     

(2عمق مالی ) دسترسی مالی (1عمق مالی )   متغیرها 
    

۱.۳4۲*** ۰.6۹۲*** ۰.۸۰۳*** ∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۰.۲۳۳)  (۰.۱4۲)  (۰.۱۸۰)   

  -۰.۱۹۱*** 
Loan value*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

  (۰.۰6۱۱)   

  ۰.۰۰۳6۲-  Loan value 

  (۰.۰۰5۰۱)   

    

 -5.۲4۲***  Loan to Income*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

 (۱.6۹۳)    

 ۰.۰۷4۱  Loan to Income 

 (۰.۰۸۷۸)    

-6.۳5۱*** 
  Number of Loans*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۱.۳۷5)     

۰.۱۱5   Number of loans 

(۰.۰۷۹۸)     

۰.۰۰4۱۲-  ۰.۰۰۲۰۸-  ۰.۰۰۰۷۸۱-  Age 

(۰.۰۰۳46)  (۰.۰۰۳۷۱)  (۰.۰۰4۳5)   

6.4۳e-۰5* ۳.6۱e-۰5 ۱.۲۱e-۰5 Age^2 

(۳.۸6e-۰5) (۳.۹4e-۰5) (5.۱۱e-۰5)  

۰.6۷4*** ۰.54۹*** ۰.5۲۱*** ∆(𝑙𝑜𝑔Family size) 

(۰.۱۹۲)  (۰.۱۸۷)  (۰.۲5۰)   

-۰.۱۳۰*** -۰.۰۸۸* ۰.۰۳۲۸-  ∆(children) 

(۰.۰4۱۷)  (۰.۰45۳)  (۰.۰۷۸۱)   

۰.۰۸56-  ۰.۳۳۷-  ۰.444-  ∆(single) 

(۰.۳5۳)  (۰.۳5۲)  (۰.4۰۰)   

-۰.۰۸۸6** ۰.۰5۲۲-  ۰.۰4۹۳-  ∆(wage earner) 

(۰.۰۳۹6)  (۰.۰4۲۸)  (۰.۰44۸)   

-۰.۲۳۹*** -۰.۳44*** -۰.۳۸4*** ∆(Homeowner) 

(۰.۱۱۷)  (۰.۱۲5)  (۰.۱۳۳)   

۱۳۰ ۱۰6 ۱۰6 Observations 

۰.6۱۷ ۰.5۹۱ ۰.5۸5 R-squared 

 Cohort FE بله بله بله

۲۸.۷4 ۲4.6۹ ۲5.۸۲ CD 

۲۳.۱۱ ۳۰.۳۲ ۲4.64 KP 

۲.۱۳۷ 6.۷۳۸ 5.6۲6 Hansen J statistic 

۰.۷۱۱ ۰.۱5۰ ۰.۲۲۹ Hansen J statistic(P-value) 

درآمد  4تا  ۲تاخیر اند. از شده برای رفع واریانس ناهمسانی تصحیحتوضیح: انحراف معیار ضرایب داخل پرانتز و 
های توسعه مالی های دریافتی شاخصاست. مبلغ وام، وام به درآمد و تعداد وامعنوان متغیر ابزاری استفاده شدهبه

داد مزد بگیرها سال، تغییرات تع ۱5تعداد فرزندان کمتر از  بعد خانوار، تغییرات ، تغییرات. سن، مربع سنهستند

 KPو  CD .استشدهیت ملک نیز کنترل کمتغیر مجازی خانوار تک نفره و مال روی ی هستند.کنترل هایمتغیر

 کند.های آماری متغیر ابزاری ضعیف هستند. آماره هانسن نتیجه آزمون فراشناسایی را مشخص میتست
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های محدودیت مالی در بروز حساسیت اضافی مصرف از رگرسیون پنجرهجهت بررسی اهمیت 

توانیم روند تغییرات ضریب های متحرک میکنیم. با استفاده از رگرسیون پنجرهاستفاده می ۱متحرک

 ۱۰های در طول زمان را مشاهده کنیم. این رگرسیون برای بازه( ۸)معادله حساسیت اضافی مصرف 

و آخرین برآورد برای دوره  ۱۳۸۳-۱۳۹۲صورت که اولین برآورد برای دوره  ساله اجرا شده به این

حساسیت اضافی مصرف طی زمان  روند کلی دهدنشان می 6است. شکل صورت گرفته ۱۳۹۹-۱۳۹۰

با توانایی خانوارها جهت مقابله با تغییرات درآمدی رو به کاهش بوده است. در کل صعودی بوده، لذا 

معادل برآورد تصریح ) ۱۳۸۸و  ۱۳۸۷ ،۱۳۸4 هایدر سال، مقدار ضریب 6کل این حال، بر اساس ش

ضریب حساسیت اضافی  مقدار (۱۳۹۷-۱۳۸۸ و ۱۳۹6-۱۳۸۷ ،۱۳۹۳-۱۳۸4 زمانی هایبرای بازه ۸

طع همزمان با بهبود دسترسی و عمق مالی ااین مق 5و  4، ۳های مطابق شکل کاهش یافته است.

. در ادامه با تغییر روند دسترسی و عمق هستند ۱۳۹۷-۱۳۹5 و ۱۳۸۸-۱۳۸5 هایخانوارها در سال

رسد ، مجددا شاهد افزایش ضریب حساسیت اضافی مصرف هستیم. به نظر می۱۳۹۷مالی پس از سال 

وجود حساسیت  کننده درتعیینعامل یک قید مالی خانوارها )میزان پایین دسترسی و عمق مالی( 

(، بلاندل، پیستافری و پرستون ۱۹۹۷(، گارسیا )۱۹۸۹یران است. زلدس )اضافی مصرف در اقتصاد ا

 دانند.( نیز محدودیت مالی را از عوامل بروز حساسیت اضافی مصرف می۲۰۰۸)

 
 ونیرگرس جیمصرف با استفاده از نتا یاضاف تیحساس بیضر راتییتغ روند: 6شکل 

 است هبازه ده سال کینشان دهنده  یساله. هر سال از محور افق 10پنجره متحرک 

 ت. خط آبی ضریب اس شده اجرا یآن بازه زمان یمدنظر برا ونیکه رگرس 

 دهند.ها بازه اطمینان را نمایش میبرآورد شده و خط چین
 ۱۳۹۹تا  ۱۳۸۳های یری از هزینه و درآمد خانوارهای سال های خام آمارگمنبع: محاسبات تحقیق از داده

                                                           
1 Rolling windows regression 

-۰.۱۰

۰.۰۰

۰.۱۰

۰.۲۰

۰.۳۰

۰.4۰

۱۳۸۳ ۱۳۸4 ۱۳۸5 ۱۳۸6 ۱۳۸۷ ۱۳۸۸ ۱۳۸۹ ۱۳۹۰
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 یداریپا آزمون 6

( ۱۹۹۷های هزینه و درآمد دقت بالایی ندارد. دیتون )گیری درآمد خانوار از طریق پرسشنامهاندازه

داند، زیرا تعریف برخی مشاغل نبود تعریف یکسان از درآمد میان افراد را علت اصلی این موضوع می

وت است و برای برآورد اشتغال از درآمد با افراد مزد و حقوق بگیر متفا مانند کشاورزان و افراد خود

داریم. جهت اطمینان از نتایج برآورد شده نیاز افراد  دقیق این متغیر به اطلاعات بیشتری از تراکنش

های شغلی متفاوت برآورد کرد. بدین ها و وضعیتتوان تصریح مدنظر را برای گروهمی 5در بخش 

خانوارهای کشاورز، کشاورز یا خود  ،( ۲۰۰۰مطابق پیشنهاد جاپلی و پیستافری ) 4منظور در جدول 

برآورد  ۱از جدول  4را مشابه ستون  ۸اشتغال و کشاورز یا غیرشاغل را از داده کنار گذاشته و رابطه 

دهد که ضرایب برآورد شده از لحاظ آماری تفاوت معناداری با یکدیگر نشان می 4جدول  کنیم.می

( میانگین ۲۰۲۰) ۱هاورانک و سوکولواباشند. اتکا میقابل  ۱نداشته لذا نتایج برآورد شده در جدول 

 ۰.۲۱های صورت گرفته با داده خرد و کلان را به ترتیب ضریب حساسیت اضافی مصرف در پژوهش

 شود نتایج این پژوهش به رقم اول بسیار نزدیک است.کنند؛ مشاهده میگزارش می ۰.4۸و 

 یهاتیها و وضعگروه کیبه تفک یرانیا یمصرف در خانوارها یاضاف تی: حساس4 جدول

 ساله 5 یهاگروه –یشغل
     

4مدل  3مدل   2مدل   1مدل     

غیر کشاورز و غیر خود 
 اشتغال

های درآمدیتمام گروه غیر کشاورز غیر کشاورز و شاغل  متغیرها 

     
۰.۲۷۰*** ۰.۳۲5*** ۰.۲4۸*** ۰.۲66*** ∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۰.۰۷۳6)  (۰.۰665)  (۰.۰65۸)  (۰.۰4۹۹)   

۱۰6 ۱۰4 ۱۰6 ۱۳۰ Observations 

     
۱۹۲4 ۱۹۲۳ ۲55۱ ۳۲۳6 Average Cell Size 

     

6۱.۸%  4۹.۲%  ۷۸.6%  ۱۰۰%  Share(% of Total 
Observations) 

     

۰.۸6۹ ۰.6۲5 ۰.۷۲۰ ۰.۸۰۲ Hansen J statistic(P-
value) 

 حیحتص یناهمسان انسیرفع وار یبرا و است پرانتز داخل مصرف یاضاف تیحساس بیضر اریمع انحراف توضیح:

از کل  یلشغ تیاندازه سلول و سهم هر گروه و وضع نیانگیبرآورد شده، م ونیاند. تعداد مشاهدات در رگرسشده

 ۱5ن کمتر از تعداد فرزندا راتییبعد خانوار، تغ راتییتغ ،سن مربع سن، یرهایمتغ اند.شده گزارش زیمشاهدات ن

انوار تک نفره خ یمجاز ریمتغ نیهمچن شوندیکنترل استفاده م ریبه عنوان متغ زین رهایتعداد مزد بگ راتییسال، تغ

 .شوندیکنترل وارد م ریبه عنوان متغ زیملک ن کتیو مال

                                                           
1 Havranek and sokolova (2020) 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

5-
21

 ]
 

                            18 / 32

https://ecor.modares.ac.ir/article-18-71898-fa.html


 
 19                  فصل  ـ شمارهـ  بیست و     سالفصلنامه پژوهشهای اقتصادی )رشد و توسعه پايدار( ـ 

 

 به  یرانیا یمصرف در خانوارها یاضاف تیحساس: 5 دولج

 ساله 5 یهاگروه –انواع درآمد  کیتفک

 برای رفع واریانس ناهمسانی تصحیح : انحراف معیار ضریب حساسیت اضافی مصرف داخل پرانتز است وتوضیح

اند. تعداد مشاهدات در رگرسیون برآورد شده، میانگین اندازه سلول و سهم هر گروه و وضعیت شغلی از کل شده

سال،  ۱5بعد خانوار، تغییرات تعداد فرزندان کمتر از  ، تغییراتمتغیرهای سن، مربع سن اند.شده مشاهدات گزارش

یت ملک کمتغیر مجازی خانوار تک نفره و مال .شوندیرها به عنوان متغیر کنترل استفاده میتغییرات تعداد مزد بگ

 .شوندنیز به عنوان متغیر کنترل وارد می

 یمصرف و اثرات توسعه مال یاضاف تیحساس :6جدول 

 ساله 5 یهاگروه –در حضور نرخ بهره 
4مدل  3مدل   2مدل   1مدل     

(2عمق مالی ) دسترسی مالی (1مالی ) عمق   متغیرها حساسیت اضافی مصرف 
     

۱.۰۷۱*** ۰.54۷*** ۰.5۳۰** ۰.۲4۰*** ∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۰.۲6۱)  (۰.۱5۳)  (۰.۲۱۱)  (۰.۰444)   

  ۰.۱۰5-   Loan value*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

  (۰.۰۷۰۸)    

  ۰.۰۰۰۹۷۲  Loan value 

  (۰.۰۰4۸6)    

     

 -۳.6۸۳** 
  Loan to Income*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

 (۱.۷5۳)     

 ۰.۰5۳۱   Loan to Income 

 (۰.۰۸۳۹)     

-4.۷۱۷***    Number of Loans*∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۱.5۱۱)      

۰.۱۱۹    Number of loans 

(۰.۰۷56)      

۰.۰۰6۰۸-  ۰.۰۰4۲۳-  ۰.۰۰۳۹6-  ۰.۰۰6۳-  Age 

(۰.۰۰۳۸4)  (۰.۰۰4۰۳)  (۰.۰۰4۹6)  (۰.۰۰4۱4)   

۸.۲5e-۰5* 5.66e-۰5 5.۰۲e-۰5 6.۳۱e-۰5 Age^2 

(4.55e-۰5) (4.55e-۰5) (6.۰۱e-۰5) (4.۷۳e-۰5)  

۰.5۱5** ۰.۳۷۰* ۰.۲۳۸ ۰.۲۱۷ ∆(𝑙𝑜𝑔Family size) 

(۰.۲۱۳)  (۰.۲۰۱)  (۰.۲6۱)  (۰.۱۹4)   

-۰.۱۳۹*** -۰.۱۰۲*** ۰.۰6۷6-  -۰.۰۸۸۳* ∆(children) 

(۰.۰4۳6)  (۰.۰46۳)  (۰.۰۷۲۸)  (۰.۰454)   

2مدل  1مدل     

ایهای دولتی و خیریهدرآمد بدون کمک  متغیرها کل درآمد 

   
۰.۳۰۳*** ۰.۲66*** ∆(𝑙𝑜𝑔  Income) 

(۰.۰4۲۹)  (۰.۰4۹۹)   

۱۳۰ ۱۳۰ Observations 

   
۰.۱۷۰ ۰.۸۰۲ Hansen J statistic(P-value) 
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4مدل  3مدل   2مدل   1مدل     

(2عمق مالی ) دسترسی مالی (1مالی ) عمق   متغیرها حساسیت اضافی مصرف 
۰.۱5۳-  ۰.4۳۲-  ۰.5۷۸-  ۰.655-  ∆(single) 

(۰.445)  (۰.4۳۰)  (۰.4۷۹)  (۰.4۲۳)   

۰.۰5۳۰-  ۰.۰۱۷4-  ۰.۰۳۹۲ ۰.۰5۷۸ ∆(wage earner) 

(۰.۰5۸۳)  (۰.۰6۲۳)  (۰.۰۷65)  (۰.۰56۳)   

۰.۱55-  -۰.۲۰۸* ۰.۱۸5-  -۰.۲۲۲* ∆(Homeowner) 

(۰.۱۱4)  (۰.۱۲۱)  (۰.۱4۷)  (۰.۱۱۹)   

۰.۰۸۱۲*** ۰.۰۹56*** ۰.۱۰۸*** ۰.۱۱۰*** Real interest rate 

(۰.۰۲۱۲)  (۰.۰۲۱۹)  (۰.۰۲55)  (۰.۰۲۱5)   

     
۱۲۲ ۹۸ ۹۸ ۱۲۲ Observations 

۰.664 ۰.645 ۰.646 ۰.6۲4 R-squared 

 Cohort FE بله بله بله بله

۲4.66 ۲۲.۸5 ۲۷.۲5 ۸۹.4۰ CD 

۱۸.44 ۲6.۰۰ ۲5.6۷ ۹۳.۳۸ KP 

۸.6۲۲ ۷.۰۱ 6.۹۹ ۳.۸5۸ Hansen J statistic 

۰.۰۷۱۳ ۰.۱۳5 ۰.۱۳6 ۰.۱45 Hansen J statistic(P-value) 

عنوان درآمد به 4ا ت ۲تاخیر اند. شده حیتصح یناهمسان انسیوار رفع یبراپرانتز و  داخل بیضرا اریمع انحراف توضیح:

 عنوان به یافتیدر یهاوام تعداد و درآمد به وام نسبت وام، مبلغ یرهایمتغاستفاده شده است.  یابزار ریمتغ

تعداد  راتییغتبعد خانوار،  راتییتغ سن، مربع سن، یرهایمتغ. رندیگیم قرار استفاده مورد یمال توسعه یهاشاخص

 ریمتغ نیهمچن شوندیکنترل استفاده م ریبه عنوان متغ زین رهایتعداد مزد بگ راتییسال، تغ ۱5فرزندان کمتر از 

 موزون نیانگیم ،یقی. نرخ بهره حقشوندیم وارد کنترل ریمتغ عنوان به زین ملک کتیمال و نفره تک خانوار یمجاز

ستند. ه فیضع یابزار ریمتغ یآمار یهاتست KPو  CDاست.  تورم نرخ یمنها یامبادله عقود لاتینرخ سود تسه

 .کندیرا مشخص م ییآزمون فراشناسا جهینت زیآماره هانسن ن

های مانهای دریافتی خانوار از سازکمک هزینه تحصیلی، کمک»داده درآمد مورد استفاده شامل 

سط دولت به با توجه به پرداخت یارانه نقدی تواست که « اجتماعی و موسسات خیریه و یارانه دولتی

یج را با توان نتاتواند باعث کاهش قید محدودیت نقدینگی برخی خانوارها شود؛ لذا میمیخانوارها 

دهد نشان می 5(. جدول ۲۰۱۱حذف این بخش از درآمد خانوار تخمین زد )جاپلی و پیستافری، 

 ای از درآمد خانوار، باعث افزایش ضریب حساسیت اضافی مصرفهای دولتی و خیریهحذف کمک

عث ها بااین کمکدر نمونه مورد بررسی شده، بنابراین شواهدی مبتنی بر این امر وجود دارد که 

 .اندشدهبهبود توانایی هموارسازی مصرف خانوارها 

کنیم. ال میاشاره شد که فرض برابری نرخ بهره و نرخ ترجیحات زمانی را اعم ۲.۱در ابتدای بخش 

برای تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف به صورت زیر  ۸با کنار گذاشتن این فرض، رابطه 

 (:۱۹۹5شود )آتاناسیو و وبر، می بتزنویسی

∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝜎ln⁡(1 + 𝑟𝑡+1) + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜀𝑐,𝑡+1 (۲۳)  
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 ۹ای است؛ رابطه دورهکشش جانشینی بین 𝜎نرخ بهره حقیقی بوده و ضریب  𝑟𝑡+1در این رابطه 

ی با استفاده از قینرخ بهره حقکند. برای تخمین اثرات توسعه مالی نیز به صورت مشابهی تغییر می

جدول  است.سازی شده شاخصنرخ تورم  یمنها یاعقود مبادله لاتیموزون نرخ سود تسه نیانگیم

دهد، کنترل نرخ بهره ضریب طور که ستون اول نشان میدهد. هماننتایج این تخمین را نشان می 6

، یعنی بخشی از عدم هموارسازی مصرف مشاهده دهدحساسیت اضافی مصرف را اندکی کاهش می

ای که خانوارها در شبکه بانکی با آن از لحاظ نکردن ثبات نسبی نرخ بهره ۲نتایج جدول شده در 

)شاخص عمق مالی( بر  . ستون دوم اثر مقدار وزنی ارزش واممواجه هستند نشات گرفته بوده است

های سوم و چهارم نیز ستونکه رغم آنبابهکند، معنا برآورد میکاهش ضریب حساسیت مصرف را بی

رات شاخص عمق مالی )نسبت وام به درآمد( و دسترسی مالی بر کاهش ضریب حساسیت اضافی اث

کاهش یافته  ۳مطلق این ضرایب نسبت به تخمین جدول  ،کنندمصرف را منفی و معنادار برآورد می

 قابل اطمینان است. 5دست آمده در بخش ه رسد نتایج باست. در مجموع به نظر می

 گیریبحث و نتیجه  7

یم. نتایج ر این پژوهش فرضیه درآمد دائمی با انتظارات عقلایی را در اقتصاد ایران بررسی کردد

شاهد  ر نتیجهدهنده ناتوانی خانوارها در هموارسازی کامل تغییرات قابل انتظار درآمدی است، دنشان

ت اضافی هستیم. ضریب حساسیدر سطحی بالاتر از نوسانات درآمد خانوارها دوام نوسانات مصرف بی

نتظار ادرصدی در درآمد قابل  ۱۰دهد تغییر است که نشان می ۰.۲66مصرف برآورد شده برابر با 

رای بشود. در ادبیات دلایل متعددی را دوام میدرصدی در مصرف بی ۲.66خانوار، باعث تغییر 

ه ثرات جمعیتی، تصمیم عرضتوان به امی شمارند. از جملهمیمشاهده حساسیت اضافی مصرف بر

گیری در متغیر زهنیروی کار، استفاده از داده کلان، وجود اطلاعات پنهان نزد خانوار، وجود خطای اندا

 محدودیت نقدینگی اشاره کرد. همچنین درآمد و 

تصمیم عرضه نیروی و با استفاده از داده خرد تلاش  و اثرات جمعیتی لحاظ کردندر این پژوهش با 

: همچنین بستری برای بررسی تری از ضریب حساسیت اضافی دست یابیمبه تخمین دقیقکردیم 

یت اضافی سترین عوامل مشاهده حسایکی از مهمعنوان بهوجود محدودیت نقدینگی  میزان اثرگذاری

است. کاهش یافته ۱۳۸۹. نشان دادیم دسترسی و عمق مالی خانوارهای ایرانی پس از سال فراهم کنیم

در میانگین وزنی مبلغ وام دریافتی  درصدی ۱۰دهد بهبود مربوط به اثر توسعه مالی نشان مینتایج 

درصدی  ۱۳درصدی و  ۱۲.5های عمق مالی( به ترتیب باعث کاهش و نسبت وام به درآمد )شاخص

های دریافتی درصدی میانگین تعداد وام ۱۰شود، همچنین بهبود ضریب حساسیت اضافی مصرف می
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درصدی ضریب حساسیت اضافی مصرف را به دنبال دارد.  ۲۰.5)دسترسی مالی( کاهش  خانوارها

 .را بهبود داده استهای بازتوزیعی توسط دولت توانایی هموارسازی مصرف سیاست علاوه،به

( که نسبت بدهی به مصرف ۱۹۸۹های جاپلی و پاگانو )نتایج این مطالعه از منظر کیفی با یافته

( که دسترسی ۲۰۱۷دانند، چو و ری )ریب حساسیت اضافی بزرگتر متناسب میتر را با ضپایین

کنند و پارکر و تر به اعتبار و افزایش بدهی را عامل کاهش حساسیت اضافی مصرف معرفی میآسان

کمتر ثبت  ۱( که اثر بزرگتر کمک مالی بر مخارج را برای خانوارهای با ثروت سیال۲۰۲۲همکاران )

 است.اند مشابه کرده

هزینه  آوری اطلاعات بازار کار توسط دادهجمعکم توان به دقت های این پژوهش میاز محدودیت

شود خوبی رصد نمی آوری سالانه این داده، تحولات بازار کار بهو درآمد خانوار اشاره کرد؛ به دلیل جمع

 نکردن کنترل ونزد خانوار  باشد. همچنین وجود اطلاعات پنهان غیردقیقتواند و استناد به داده آن می

ه این معناست بباشد. اطلاعات پنهان نزد خانوار بر نتایج حاصل اثر گذاشته تواند ها میآن در تخمین

های آتی بلکه نسبت به شوک کنند،نمیگیری که خانوارها تنها بر اساس اطلاعات گذشته تصمیم

ین موضوع را . در نتیجه اگر اکنندها را وارد تصمیمات خود میدرآمد خود نیز اطلاعاتی دارند و آن

ست که این در حالی ا .شویمدر تخمین ضریب حساسیت اضافی دچار بیش برآورد میدر نظر نگیریم 

انوار نسبت به خ، در نظر گرفتن اطلاعات آتی خانوار های رایج موجود در پرسشنامهبا استفاده از داده

ودیت باعث محد نیز سال( ۳به داده پانل )پانل بیش از نداشتن دسترسی  .ممکن نیست شاندرآمد

و جهت  دهدتواند این مشکل را تخفیف پانل می-شود. استفاده از داده شبهپژوهش در این حوزه می

ار ای موقت یا دائم درآمد مورد استفاده قرهتخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف نسبت به شوک

لای مشاهدات . در ایران، تعداد باپانل وابستگی زیادی به اندازه سلول دارد-گیرد. تخمین مدل شبه

تر )دورکس، قهای تخمین دقیاستفاده از روشدر مطالعات آینده،  ها را مناسب کرده است.اندازه سلول

 ند. کهای اجتماعی مختلف را فراهم اضافی در میان گروه تواند امکان بررسی حساسیت( می۲۰۰۷

های پژوهشی در های موقت و دائم درآمد بر مصرف خانوارها یکی از خلانحوه اثرگذاری شوک

های دائم درآمدی بر مصرف از این نظر حائز اهمیت است که علاوه بر اقتصاد ایران است. اثر شوک

دهد. موضوع مهم دیگری را نیز نشان می ایها به ابزارهای بیمهوضعیت بازار اعتبار، دسترسی خانوار

 ۹۰های تحریم در دهه های آتی مورد بررسی قرار گیرد، نحوه اثرگذاری شوکتواند در پژوهشکه می

اثر  ۱۳۹۱نسبت به شوک تحریم سال  ۱۳۹۷دانیم که شوک تحریم سال بر مصرف خانوار است. می

؛ های بیشتر استنیازمند بررسیعلت این موضوع یافتن  .ر داشته استبزرگتری بر کاهش مصرف خانوا

                                                           
1 Liquid wealth 
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تواند میهای احتمالی باشد که تواند یکی از پاسخانداز خانوار و تغییرات آن میبا این حال میزان پس

 .آتی بررسی شود در مطالعات

ت اگر شدحتی اگیری مالی خانوار است. رگذاری این پژوهش اهمیت بهبود در فتوصیه سیاست

تواند علاوه بر بهبود در بهبود وضعیت بازار اعتبار و بیمه میهای وارد بر اقتصاد ثابت بماند، تکانه

های درآمدی هموارسازی مصرف ناشی از تغییرات قابل انتظار درآمدی، به کاهش اثرگذاری شوک

لی برای همه ی فراگیری ماهااز آنجا که شاخصنیز بینجامد. بر رفاه خانوار های موقت یا دائم( )شوک

گذار های با وضعیت شغلی، سنی و استانی متفاوت یکسان نیست، سیاستآحاد اقتصادی، گروه

کنند شناسایی کند و هایی که بیشترین اثر از بهبود دسترسی و عمق مالی را تجربه میتواند گروهمی

 ها اقدام نماید.در جهت تعمیق توسعه مالی برای آن
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 پیوست الف: داده 8

ل جدول شام ۱۳گانه پرسشنامه استفاده شده است. این ۱۳جهت ساخت داده مصرف از جداول 

های های پوشاک و کفش، هزینههای نوشیدنی و دخانیات، هزینههای خوراکی، هزینههزینه

های ها، هزینهداری معمول آنخانگی و نگههای مبلمان، لوازم مسکن،سوخت،آب و روشنایی، هزینه

و  های خدمات فرهنگیهای ارتباطات، هزینههای حمل و نقل، هزینهبهداشتی و درمانی، هزینه

های نههای غذای آماده، هل و رستوران، هزیهای آموزش و تحصیل، هزینهتفریحات خانوار، هزینه

های خانوار و انتقالات ادوام منزل، سایر هزینهکالاها و خدمات متفرقه و تهیه و فروش کالاهای ب

ذا باید کالاهای به زمان وابستگی ندارد، ل ۲۷باشند. به دلیل آنکه تابع مطلوبیت مفروض در معادله می

توان از مصرف ای است که بیش از یک دوره میبادوام را کنار گذاشت چراکه ماهیت این کالاها به گونه

کند را ها را مصرف میدر نهایت کالاهایی که خانوار بیش از یک دوره آنها مطلوبیت کسب کرد. آن

« درآمد-ینههای پرسشنامه هزخلاصه داده»کنار گذاشتیم. داده درآمد نیز به صورت مستقیم از فایل 

 شود استخراج شده است. جهت حقیقی کردن متغیرهای اسمی ازکه توسط مرکز آمار منتشر می

ل های عمده بر مبنای ساروستایی، ماه، سال و گروه-ه به تفکیک شهریکنندشاخص قیمت مصرف

 وروستایی، فصل، سال -استفاده کردیم سپس شاخص قیمت فصلی را به تفکیک شهری ۱۳۹5پایه 

های عمده ساخته و اجزای مصرف، درآمد و مبلغ وام را حقیقی کردیم. جهت محاسبه گروه

سال  65تر از های خانوار با سن بالاار استفاده کردیم. سرپرستهای وزنی نیز از وزن هر خانومیانگین

ر در ترکیب سال را از داده حذف کردیم چراکه افزایش سن و شروع بازنشستگی با تغیی ۲5و کمتر از 

 (.۲۰۰۸مصرف همراه است )آگیلا و همکاران، 

هزینه و  داده خام خلاصه آماری داده اولیه که از کنار هم قراردادن نمونه سالانه ۱جدول الف

ین درآمد میلیون تومان و میانگ ۲۱.۳دهد. میانگین مصرف حقیقی آید را نشان میدرآمد به دست می

یون تومان میل ۱.۹میلیون تومان است. میانگین ارزش حقیقی وام دریافتی خانوار  ۲6.۱حقیقی نیز 

 %۷۸نفر،  ۳.۸یانگین بعد خانوار است. م ۰.۱5های دریافتی هر خانوار نیز بوده، میانگین تعداد وام

ساخته  خلاصه آماری داده ۲باشند. جدول الفخانوارها نیز شاغل می %۷۰خانوارها مالک مسکن و 

صرف مبیشترین  ۱۳44-۱۳4۰دهد. متولدین بازه های سنی )سال تولد( را نشان میشده برای گروه

ام به درآمد یلیون تومان( و بیشترین وم ۲.۸۷میلیون تومان( ، بیشترین مبلغ وام دریافتی ) ۳۰.۲)

د. متولدین میلیون تومان بیشترین درآمد را دارن ۳6.۹با  ۱۳۳۰-۱۳۳4( را دارند. متولدین ۰.۱6۸)

 5طلاعات ابیشترین نسبت وام به درآمد را دارند. در این جدول تنها  %6.۹با  ۱۳6۰-۱۳64های سال

 شود.یمساله مشاهده  5های سنی برای سایر گروهروند مشابهی  سال اول هر دهه گزارش شده است.
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 1383-1399: خلاصه آماری داده هزینه و درآمد خانوار در بازه زمانی 1ل الفجدو

 متغیر تعداد میانگین انحراف معیار کمینه میانه بیشینه

 دوام حقیقیمصرف بی 6۰۹۸45 ۲۱.۳45 ۱۷.4۸4 ۰.۰۸۹ ۱۷.۳54 ۱۸۲5.۹۸5

 درآمد حقیقی 6۰۹۸45 ۲6.۱۷۸ ۲4.۱۹۹ ۰.۰۳6 ۲۱.۲۸۲ ۲4۱5.۸۳4

 ارزش حقیقی مبلغ وام 5۹۷6۸۷ ۱.۹۳ ۹.554 ۰ ۰ ۲۱۸۹.۹۲۳

 های دریافتیتعداد وام 6۰۹۸45 ۰.۱5۱ ۰.۳۷6 ۰ ۰ 6

 وضعیت شغلی 6۰۹۸45         

 بیکار ۱۸۰۸۲۳ ۲۹.۷%       

 شاغل 4۲۹۰۲۲ ۷۰.۳%       

 نفرهتعداد خانوار تک  6۰۹۸45         

 بیش از یک نفر 56۹۹55 ۹۳.5%       

 یک نفر ۳۹۸۹۰ 6.5%       

 تعداد کودکان 6۰۹۸45 ۱.۰۰5 ۱.۱5۷ ۰ ۱ ۱4

 تعداد افراد با درآمد در خانواده 6۰۹6۳۷ ۱.4۸۷ ۰.۸۱4 ۰ ۱ ۱۱

 بعد خانوار 6۰۹۸45 ۳.۸45 ۱.۷4۸ ۱ 4 ۲۸

 وضعیت مالکیت منزل 6۰۹۸45         

 اجاره یا رهن ۱۳54۲5 ۲۲.۲%       

 مالک 4۷44۲۰ ۷۷.۸%       

تا  ۱۳۸۳های های خام آمارگیری از هزینه و درآمد خانوارهای سالمنبع: محاسبات تحقیق بر اساس داده

۱۳۹۹ 
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 های سنی )سال تولد( : خلاصه آماری داده به تفکیک گروه2ل الفجدو

 1383-1399در بازه زمانی 

های گروه
سنی )سال 

 تولد(

1324-1320 1334-1330 1344-1340 1354-1350 1364-1360  1374-1370  

متغیر
تعداد 
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

تعداد
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

تعداد
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

تعداد
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

تعداد
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

تعداد
ن 

میانگی
ف معیار 

انحرا
 

مصرف 
دوام بی

 حقیقی
۱۷ ۲5.۱۲ 4.۲۷۹ ۱۷ ۲۹.6 5.۹۹ ۱۷ ۳۰.۲۱ ۳.4۲5 ۱۷ ۲5.۱۲ 4.۲۷۹ ۱۷ ۲۰.۳۲ ۱.۱5۹ ۱5 ۱۲.۹ ۳.۱۳6 

 ۳.۷6۳ ۱6.۹۷ ۱5 ۳.۳۳۲ ۲4.۲6 ۱۷ ۳.554 ۳۱.۷5 ۱۷ ۲.۳46 ۳6.4۷ ۱۷ 4.۹۲5 ۳6.۸5 ۱۷ ۳.554 ۳۱.۷5 ۱۷ درآمد حقیقی

ارزش حقیقی 
 مبلغ وام

۱۳ ۱.۲4 ۰.۷۱۲ ۱۳ ۲.۲۸4 ۱.۳۹ ۱۳ ۲.۸۷ ۰.۹۳6 ۱۳ ۱.۲4 ۰.۷۱۲ ۱۳ ۲.۲4 ۰.4۷ ۱۳ ۰.۸۸ ۰.5۷۸ 

های تعداد وام
 دریافتی

۱۷ ۰.۰۹۷ ۰.۰۳6 ۱۷ ۰.۱4۱ ۰.۰4 ۱۷ ۰.۱6۸ ۰.۰4۸ ۱۷ ۰.۰۹۷ ۰.۰۳6 ۱۷ ۰.۱۳ ۰.۰۳۷ ۱5 ۰.۰۷ ۰.۰46 

نسبت وام به 
 درآمد

۱۷ ۰.۰۳۱ ۰.۰۲5 ۱۷ ۰.۰4۹ ۰.۰4۱ ۱۷ ۰.۰6۱ ۰.۰4۲ ۱۷ ۰.۰۳۱ ۰.۰۲5 ۱۷ ۰.۰6۹ ۰.۰4۲ ۱5 ۰.۰4 ۰.۰۳۱ 

 ۱۳۹۹تا  ۱۳۸۳های های خام آمارگیری از هزینه و درآمد خانوارهای سالمنبع: محاسبات تحقیق، داده

  
 یدر بازه زمان یقیدرآمد حق عی: توز1شکل الف 

 1395ثابت  یهامتیق – 1399-1383

در بازه  یقیحق دوامیمصرف ب عی: توز2شکل الف 

 1395ثابت  یهامتیق – 1383-1399 یزمان

 ۱۳۸۳-۱۳۹۹های های خام آمارگیری از هزینه و درآمد خانوارهای سالمنبع: محاسبات تحقیق از داده

گین رسم شده است. میان ۲و الف ۱های الفدوام حقیقی در شکلتابع توزیع درآمد و مصرف بی

ر درصدی و درآمد حقیقی نیز د ۲5.6کاهش  ۸۳نسبت به سال  ۹۹دوام حقیقی در سال مصرف بی

 درصدی داشته است. ۳.6این بازه رشد 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

5-
21

 ]
 

                            29 / 32

https://ecor.modares.ac.ir/article-18-71898-fa.html


 

 زاده و مجید عینیانامینه محمودزاده، کامیاب رجبی.../ حساسیت اضافی و توسعه مالی: مطالعه موردی                  30

 

 

 یابزار ریمتغ: ب وستیپ 9

آمد به های متغیر رشد درتوانیم از تاخیرمی 4نشان دادیم که برای تخمین معادله  4در بخش 

زاری و زایی متغیر اببه ترتیب شروط برون ۱۷و  ۱۱عنوان متغیر ابزاری استفاده کنیم. روابط 

اثبات  وابطردهند. با این حال زا را جهت تخمین نشان میهمبستگی میان متغیر ابزاری و متغیر درون

ده از داده باشند. در صورت استفاشده تنها در صورت در اختیار داشتن داده پانل قابل استفاده می

دهند که به ترتیب نشان می ۲۲و  ۲۱شود. روابط نوشته می ۸به صورت رابطه  4پانل، رابطه -شبه

جهت استفاده از  زا،زایی متغیر ابزاری و همبستگی میان متغیر ابزاری و متغیر درونشروط برون

برقرار  ۸تاخیرهای متغیر رشد درآمد در سطح هر گروه به عنوان متغیر ابزاری جهت تخمین رابطه 

 کنیم:پذیری عملگر کوواریانس استفاده میباشند. جهت اثبات این روابط از ویژگی جمعمی

𝐶𝑜𝑣(∑ 𝑎𝑖𝑋𝑖 , ∑ 𝑏𝑗𝑌𝑗) = ∑ ∑ 𝑎𝑖𝑏𝑗𝐶𝑜𝑣(𝑋𝑖 , 𝑌𝑗)
𝑛
𝑗=1

𝑚
𝑖=

𝑛
𝑗=1

𝑚
𝑖=1 (۱)ب     

 شود:به صورت زیر بازنویسی می ۲۱، رابطه ۱حال با استفاده از رابطه ب

𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡, 𝜖𝑐,𝑡+1 − 𝛽𝜗𝑐,𝑡+1)

= 𝐶𝑜𝑣 (
∑ ∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
,
∑ 𝜖𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
)

+ 𝛽𝐶𝑜𝑣 (
∑ ∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
,
∑ 𝜗𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
)

= ∑∑
1

𝑛2
𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡, 𝜖𝑖,𝑡+1)

𝑛

𝑖=1

𝑛

𝑖=

+ 𝛽∑∑
1

𝑛2
𝐶𝑜𝑣(∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡 , 𝜗𝑖,𝑡+1) = 0

𝑛

𝑖=1

𝑛

𝑖=

 

 یابزار ریمتغ ییزابرون شرط لذا باشدیرابطه برابر با صفر م نیکه ا میدانیم ۱۱استفاده از رابطه  با

 شود:به صورت زیر بازنویسی می ۲۲، رابطه ۱با استفاده از رابطه ب .شودیم اثبات

𝐶𝑜𝑣(∆𝑦𝑐,𝑡+1, ∆𝑦𝑐,𝑡) = 𝐶𝑜𝑣 (
∑ 𝜉𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
+

∑ ∆𝜗𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
,
∑ 𝜉𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
+

∑ ∆𝜗𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1

𝑛
) =

∑ ∑
1

𝑛2
𝑐𝑜𝑣(𝑛

𝑖=1 𝜉𝑖,𝑡+1, 𝜉𝑖,𝑡) + ∑ ∑
1

𝑛2
𝑐𝑜𝑣(𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡)

𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖=

𝑛
𝑖= +

∑ ∑
1

𝑛2
𝑐𝑜𝑣(∆𝜗𝑖,𝑡+1, 𝜉𝑖,𝑡)

𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖= + ∑ ∑

1

𝑛2
𝑐𝑜𝑣(𝑛

𝑖=1
𝑛
𝑖= ∆𝜗𝑖,𝑡+1, ∆𝜗𝑖,𝑡) ≠ 0   

، ۱۸هستند لذا مشابه رابطه  متغیرهای تصادفی مستقل و با توزیع یکسان 𝜀𝑖,𝑡و  𝜉𝑖,𝑡+1که  از آنجا

 تنها عبارت آخر این رابطه مخالف صفر است.
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Aim and introduction 
The conventional notion of the permanent income hypothesis is that individuals 

aim to smooth their consumption over time, demonstrating resistance to 

fluctuations in income. This foundational concept assumes that individuals utilize 

savings or credit when faced with expected income changes or temporary income 

shocks, preserving their ultimate well-being. However, empirical evidence 

challenges this hypothesis, revealing that consumers often exhibit responsiveness 

to income changes, both expected and temporary. This phenomenon is called 

"excess sensitivity of consumption". Various factors underpin this apparent excess 

sensitivity of consumption, encompassing demographic dynamics, labor market 

decisions, reliance on aggregated data, superior information within households, 

income measurement inaccuracies, and liquidity constraints. 

Method 

This study employs the Panel-IV method to estimate the coefficient of excess 

sensitivity of consumption. It utilizes two financial development indicators, 

namely access to financial services and financial depth, to evaluate their impact 

on this coefficient. The significance of this investigation lies in Iran's economic 

history, which witnessed financial development in the late 1990s, followed by a 

financial downturn. The data are derived from household income and expenditure 

surveys conducted by the Iranian Statistical Center. The analysis encompasses the 

years 2004 to 2020. These surveys incorporate data on various aspects of 

households' financial information, including the amount and number of loans 

received and essential details about their employment status. 

Due to the cross-sectional nature of the data, it is imperative to use a pseudo-panel 

approach, providing several advantages. First, it eliminates individual-specific 

measurement errors. Second, it mitigates the issues arising from the short time 

series data, which can lead to estimation errors. Previous research has estimated 

the coefficient of excess sensitivity of consumption; however, this study 
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contributes by examining the effects of financial development on consumption 

smoothing in the Iranian economy. Notably, previous research in Iran focused 

solely on estimating the coefficient of excess sensitivity of consumption without 

investigating the influence of financial development. 

Findings 
The findings indicate the excess sensitivity of consumption coefficient is 0.266 

for Iranian households. In practical terms, a 10% expected increase in income 

results in a 2.66% increase in consumption. This finding indicates liquidity 

constraints faced by Iranian households. Such constraints may manifest as 

limitations on borrowing amounts or high-interest rates, leading individuals to opt 

for non-borrowing. The examination of financial development reveals a negative 

and significant relationship between improved financial access and depth and the 

coefficient of excess sensitivity of consumption. Specifically, a 10% improvement 

in the average loan amount and loan-to-income ratio (financial depth indicators) 

results in 12.5% and 13% reductions, respectively, in the coefficient of excess 

sensitivity of consumption. Additionally, a 10% enhancement in the average 

number of loans received by households (financial access indicator) leads to an 

impressive 20.5% reduction in the coefficient of excess sensitivity of 

consumption. 

Discussion and Conclusion 

This study challenges the traditional concept of permanent income hypothesis 

while emphasizing the importance of understanding excess sensitivity of 

consumption in economic research. Furthermore, it underscores the role of 

financial development, characterized by improved access to credit and financial 

services, in diminishing households' vulnerability to income fluctuations. These 

results hold substantial implications for policymakers and researchers alike, 

offering insights into addressing income volatility and its effects on household 

consumption in Iran and similar economies. 

Keywords: Excess Sensitivity of Consumption, Financial Inclusion, Liquidity 

Constraints, Consumption Smoothing  

JEL Classification: C55, D12, D14, E21, G50 
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