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توانند تغییرات یرات درآمد میدهند تغیبینی فرضیه درآمد دائمی، مطالعات تجربی نشان میبرخلاف پیش
دیده وجود پنامند. یکی از دلایل بروز این بینی کنند. این پدیده را حساسیت اضافی مصرف میمصرف را پیش

ین موضوع را بررسی محدودیت نقدینگی برای برخی از خانوارها است. با استفاده از داده خرد خانوارهای ایرانی ا
ضافی اانوارهای ایرانی نسبت به تغییرات درآمد حساس بوده )حساسیت کردیم و نشان دادیم که مصرف خ

دوام درصدی مصرف بی 2.66درصدی در درآمد انتظاری خانوار، موجب تغییر  10که تغییر طوریمصرف( به
وارسازی شود که بهبود دسترسی خانوارها به اعتبار، باعث بهبود توانایی همشود. همچنین مشاهده میمی

مبلغ  در میانگین وزنی درصدی 10های توسعه مالی نشان دادیم که بهبود شود. با تعریف شاخصمصرف می
ضافی ادرصدی ضریب حساسیت  13درصدی و  12.5ترتیب باعث کاهش وام دریافتی و نسبت وام به درآمد به

 20.5کاهش  های دریافتی خانوارها باعثدرصدی در میانگین تعداد وام 10شود، همچنین بهبود مصرف می
 شود.درصدی در ضریب حساسیت اضافی مصرف می

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

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

  

                                                                                                                                         
 ئول(مدیریت و اقتصاد، دانشگاه صنعتی شریف، تهران، ایران )نویسندۀ مس دانشکدۀاستادیار  .1

mahmoodzadeh@sharif.edu  

  کارشناسی ارشد علوم اقتصادی، دانشگاه صنعتی شریف، تهران، ایران .2

kamyab.rajabizadedarzini@gsme.sharif.edu 
 majid.einian@aalto.fi پژوهشگر پسادکتری، دپارتمان فایننس، دانشکده کسب و کار، دانشگاه آلتو، فنلاند .3
 



 

 زاده و مجید عینیانامینه محمودزاده، کامیاب رجبی  .../ حساسیت اضافی و توسعه مالی: مطالعه موردی            106

 . مقدمه1

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

های موقت درآمدی، انتظار درآمد یا شوکه با تغییرات قابلهای خود بوده و در مواجدورهمصرف بین

دارند )فرضیه می گرفتن از بازار اعتبار، مطلوبیت نهایی خود را ثابت نگهانداز یا قرضبا استفاده از پس

انتظار یا موقت( واکنش به تغییرات درآمدی )قابلاد مصرف درآمد دائمی(. شواهد اولیه تجربی نشان د

(. 1978، 2نامند )هالمی 1دهد )رد فرضیه درآمد دائمی( که آن را حساسیت اضافی مصرفنشان می

؛ 1995، 3های بعدی ایراداتی را متوجه روش تخمین کردند )آتاناسیو و وبرحال برخی از پژوهشبا این

استفاده از داده  .1توان به چهار دسته تقسیم کرد: ات وارده را می(. ایراد2000، 4جاپلی و پیستافری

لحاظ نکردن از پارامتر استراحت در تابع مطلوبیت )آتاناسیو و  .2 ؛(1989، 5کلان )منکیو و کمپبل

تغییر  .4و  (1992، 6)کارول و همکاران انداز احتیاطیتوجه نکردن به انگیزه پس .3؛ (1995وبر، 

 (.2008، 7ه بازنشستگی )آگیلا و همکارانترکیب مصرف دور

دهد نقض کامل بودن بازار اعتبار یا محدودیت نقدینگی، منجر به واکنش مصرف ادبیات نشان می

؛ گارسیا و 2019، 9؛ عینیان و نیلی1989، 8شود )زلدسانتظار درآمدی میبه تغییرات موقت یا قابل

ف دلیلی بر رد فرضیه درآمد دائمی نیست. ژانگ (، لذا وجود حساسیت اضافی مصر1997، 10همکاران

( اثر بهبود فراگیری مالی دیجیتال بر هموارسازی مصرف را مثبت ارزیابی 2020) 11و همکاران

مالی خرد سبب بهبود توانایی  تأمینهای دهند برنامه( نشان می2009) 12کنند؛ گرتلر و همکارانمی

دهند افزایش دسترسی به ( نیز نشان می2023) 13الشود؛ سامویل و وندوهموارسازی خانوارها می

 شود. حساب بانکی باعث کاهش واکنش مصرف به تغییرات درآمدی می

انتظار درآمدی )ضریب حساسیت اضافی ضریب واکنش مصرف به تغییرات قابلدر این پژوهش 

ا استفاده از زنیم، سپس ب( تخمین می1989مشابه زلدس ) Panel-IVمصرف( را با استفاده از روش 

                                                                                                                                         
1. Excess sensitivity of consumption 

2. Hall (1978) 

3. Attanasio & Weber (1995) 

4. Jappelli & Pistaferri (2000) 

5. Mankew & Campbell (1989) 

6. Carroll et al. (1992) 

7. Aguila et al. (2008) 

8. Zeldes (1989) 

9. Einian & Nili (2019) 

10. Garcia et al. (1997) 

11. Zhang et al. (2020) 

12. Gertler et al. (2009) 

13. Somville & Vandewalle (2023) 
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یک از این متغیرها بر ضریب ، اثر تغییر در هر2و عمق مالی 1یعنی دسترسی ،مالی ۀدو شاخص توسع

کنیم. اهمیت این بررسی بدین جهت است که اقتصاد ایران طی نیمه حساسیت اضافی را برآورد می

دهند ها نشان میادهدوم دهه هفتاد تا اواخر دهه هشتاد شاهد دو دوره توسعه و افول مالی بوده؛ د

 56به  1376درصد در سال  24نسبت مانده بدهی بخش غیردولتی به تولید ناخالص داخلی اسمی از 

یکی از ابعاد توسعه مالی بهبود عنوان بهافزایش یافته، به تعبیر دیگر عمق مالی  1386درصد در سال 

 (.2019حمودزاده، نجفی و عینیان، پیدا کرده، اما پس از این سال افول مالی اتفاق افتاده است )م

شود درآمد خانوار که توسط مرکز آمار ایران منتشر می-نامه هزینهداده مورد استفاده از پرسش

استخراج شده است. این داده شامل برخی اطلاعات مالی خانوارها مانند  1399-1383های برای سال

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

لذا امکان استفاده  ،شودمنتشر می 3صورت مقطعیکه در تخمین مدنظر حائز اهمیت است. این داده به

تبدیل  4پانل-مستقیم آن جهت تخمین معادله اویلر وجود ندارد، به همین دلیل داده را به شبه

گیری افراد میانگین .1هایی است: رای مزیتداده پانل داپانل نسبت به -کنیم. استفاده از داده شبهمی

های بعد زمانی داده .2 شود؛می 5جمعگیری فردی قابلباعث حذف خطای اندازه ستهسطح یک ددر 

 (.1985، 6شود )هایاشیلذا باعث ایجاد خطا در تخمین می ،پنل جهت مشاهده هر فرد کوتاه است

ز ااند، آورده پژوهش حاضر استفاده فی را تخمین زدههای متعددی ضریب حساسیت اضاپژوهش

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

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

 اند.ردهر توسعه مالی بر هموارسازی مصرف را بررسی نکتخمین ضریب حساسیت اضافی پرداخته و اث

این  است. 0.266رهای ایرانی برابر با دهد ضریب حساسیت اضافی مصرف برای خانوانتایج نشان می

(. 2011، 7توان به محدودیت نقدینگی خانوارها مربوط دانست )جاپلی و پیستافرینتیجه را می

بودن قیمت )نرخ بهره(  یا بالاگیری قرض حدودیت در مقدارصورت متواند بهمحدودیت نقدینگی می

گیری باشد. بررسی اثرات توسعه مالی که نشانگر که تصمیم بهینه افراد عدم قرضصورتیرخ دهد به

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

دهد ا و کاهش ضریب حساسیت اضافی مصرف است. نتایج نشان میعمق و دسترسی مالی خانواره

های عمق در میانگین وزنی مبلغ وام دریافتی و نسبت وام به درآمد )شاخص درصدی 10که بهبود 

شود. درصدی در ضریب حساسیت اضافی مصرف می 13درصدی و  12.5مالی( به ترتیب باعث کاهش 

                                                                                                                                         
1. Access  

2. Depth  

3. Cross-section  

4. Pseudo-panel 

5. Additive idiosyncratic measurement error 

6. Hayashi (1985) 

7. Jappelli & Pistaferri (2011) 
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های دریافتی خانوارها )شاخص دسترسی مالی( داد وامدرصدی در میانگین تع 10همچنین بهبود 

 .شوددرصدی در ضریب حساسیت اضافی مصرف می 20.5باعث کاهش 

ده پژوهش دا (3)پردازیم. در بخش به معرفی مدل نظری مصرف می (2)مقاله ابتدا در بخش  ۀدر ادام

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

یز ن (6)کنیم، در بخش نتایج را بررسی می (5)روش شناسایی را معرفی و در بخش  (4)در بخش 

بندی و دست آمده را جمعنیز نتایج به (7)در پایان و در بخش  و های پایداری را معرفیآزمون

 کنیم.گیری مینتیجه

 . مبانی نظری2

 رف. آزمون حساسیت اضافی مص1 - 2

 (:2010ست که )جاپلی و پیستافری، ا مدل رایج آزمودن حساسیت اضافی مصرف در داده پانل آن

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

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 1های کلان و ویژهشوک

ضیه درآمد بینی فرآید. طبق پیشبه دست می2ای 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+1درآمد خود در دوره 

 کنیم.اعمال میفرض برابری نرخ بهره و نرخ ترجیحات زمانی را  1کنند. در رابطه می

آمد های مصرف و درشود، دادهای برای هر فرد نوشته میکه مدل نظری مصرف بین دورهدرحالی

معیتی تحولات ج تأثیرشود. لذا مطلوبیت خانوارها در طول زمان تحتآوری میدر سطح خانوار جمع

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

 (:1995کنیم )آتاناسیو و وبر، صورت زیر اصلاح میابع مطلوبیت خانوار را بههمین دلیل ت
𝑈𝑖,𝑡 = 𝑈(𝐶𝑖,𝑡)𝜑(𝑍𝑖,𝑡, 𝜃) 

𝜑(𝑍𝑖,𝑡در این تابع، پارامتر  , 𝜃)  متغیرهای جمعیتی و رفتار عرضه نیروی کار خانوارها را نشان

صورت . حال اگر این پارامتر را به3ین پارامتر معادل است با نرخ تنزیل زمانیدهد. تغییرات امی

𝜑(𝑍𝑖,𝑡, 𝜃) = exp⁡(𝜃𝑍𝑖,𝑡) توانیم عبارت در نظر بگیریم می𝜃∆𝑍𝑖,𝑡 د معادله اویلر لگاریتمرا وار-

بازار کار و شده نماییم. حال معادله آزمون حساسیت اضافی مصرف با احتساب تحولات سازیخطی

                                                                                                                                         
1. Idiosyncratic shocks 

2. Isoelastic  

3. Time-varying rate of discount 
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جاپلی و پیستافری،  ؛1995شود )آتاناسیو و وبر، صورت زیر نوشته میتغییرات جمعیتی خانوار به

2000:) 

∆𝑙𝑛𝐶𝑖,𝑡+1 = 𝛽𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑖,𝑡+1 + 𝜖𝑖,𝑡+1   (2)                                     

دانیم رشد کند. میکنترل میثرات جمعیتی و تحولات بازار کار را ا Zi,t+1( متغیر 2در رابطه )

توانیم هر متغیر تصادفی را میمشاهده نیست، با این حال ( قابلEi,t∆lnYi,t+1انتظار درآمد )قابل

 اش بنویسیم:جمع مقدار قابل انتظار آن و تغییرات تصادفیصورت حاصلبه

∆𝑌𝑖,𝑡+1 = 𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1 + 𝜗𝑖,𝑡+1  (3        )                                                             

 کنیم:صورت زیر بازنویسی می( را به2معادله )

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

باید از متغیر ابزاری  𝛽لذا جهت تخمین ضریب  ،همبستگی دارد εi,t+1با  lnYi,t+1∆از آنجاکه 

متغیر ابزاری استفاده عنوان به lnYi,t∆مانند  1متغیرها تأخیراستفاده کنیم. در مطالعات متعددی از 

(. با استفاده از تعریف انتظارات 1995؛ آتاناسیو و وبر، 1989؛ زلدس، 1989شود )منکیو و کمپبل، می

Ei,tϑi,t+1( ناهمبسته است، زیرا εi,t+1دانیم این ابزار با عبارت خطا )عقلایی می = بر  است؛ علاوه 0

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

تواند های گذشته میتوان استنباط کرد که رشد درآمد دوره(، لذا می2017 دارد )جاپلی و پیستافری،

 متغیر ابزاری مناسبی جهت تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف باشد.

 پانل-. مدل شبه2 - 2

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

شود، زیرا می 3دهند استفاده از داده کلان باعث ایجاد خطای تجمیع( نشان می3199) 2آتاناسیو و وبر

اویلر با ترجیحات ایزوالاستیک، به معنای استفاده از لگاریتم میانگین  ۀاستفاده از داده کلان در معادل

داده خرد نتیجه استفاده از آید برابر نیست، دردست میاست که با میانگین لگاریتم که از داده خرد به

شود، آوری نمیتوسعه جمع حالانوار برای بسیاری از کشورهای درارجحیت دارد. داده پانل سطح خ

شوند استفاده کرد و داده آوری میجمع 4صورت سالانههای مقطعی که بهتوان از دادهحال میبا این

 :صورت زیر است(. مدل پانل استاندارد به1985، 5پانل ساخت )دیتون-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 

                                                                                                                                         
1. Lagged variables 

2. Attanasio & Weber (1993) 

3. Aggregation bias 

4. Repeated cross-section 

5. Deaton (1985) 
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-1د علاقه در سطح گروهپانل به دنبال محاسبه امید ریاضی متغیر مور-برای ساخت مدل شبه

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

 کنیم.متغیرهای توضیحی را در سطح آن گروه محاسبه می

𝑦𝑐𝑡
∗ = 𝐸(𝑦𝑖𝑡|𝑖 ∈ 𝑐, 𝑡)      (6          )                                                

𝑦𝑐𝑡
∗ = 𝑥𝑐𝑡

∗ 𝛽 + 𝛼𝑐𝑡
∗ + 𝜀𝑐𝑡

∗       (7       )                                                   

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  𝛼̅𝑐𝑡هر گروه )کند، مقدار متوسط اثرات ثابت تغییر می

سازی ( با استفاده از شبیه1993) 2گیری مدل نیز وجود دارد. وربیک و نیجمانامکان بروز خطای اندازه
باشد، فرض ثابت بودن متوسط  100تر از بزرگ دهند اگر تعداد مشاهدات درون هر گروهنشان می

( این تعداد مشاهدات 2007) 3ر طول زمان به میزان خوبی برقرار است؛ دورکساثرات ثابت هر گروه د
تغیرهای مستقل گیری مکند. در صورت برقراری این شرایط خطای اندازهمشاهده برآورد می 2000را 

گیری در سطح هر گروه باعث کاهش اثر خطای چراکه میانگین ؛پوشی استچشمو وابسته نیز قابل
های پنل های رایج در مدلتوان از روشپنل می-شود، بنابراین جهت تخمین مدل شبهگیری میاندازه

 (. 2008، 4خطی اثر ثابت استفاده کرد )وربیک
ورت به ص 4پانل، معادله -داده شبهاز  استفاده با مصرف ضریب حساسیت اضافیبرای تخمین 

 شود:زیر نوشته می
∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜀𝑐,𝑡+1       (8     )                                 

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

 . توسعه مالی و محدودیت نقدینگی3 - 2
ضافی مصرف است. جاپلی و نقض فرض کامل بودن بازار اعتبار از دلایل اصلی مشاهده حساسیت ا

تر نسبت بدهی به مصرف دارای ضریب دهند کشورهای با سطح پایین( نشان می1989) 5پاگانو
 90دهند توسعه مالی دهه ( نشان می2017) 6تری هستند. چو و ریحساسیت اضافی مصرف بزرگ

یت اضافی مصرف باعث کاهش حساس ،تر خانوارها به اعتبار شدهمیلادی که منجر به دسترسی آسان
دهند کاهش بدهی خانوارها در پی بحران مالی در بسیاری از کشورها شده است. همچنین نشان می

( نیز تفاوت 2019باعث افزایش حساسیت اضافی مصرف خانوارها شده است. عینیان و نیلی ) 2008

                                                                                                                                         
1. Cohort  

2. Verbeek & Nijman (1992, 1993) 

3. Devereux (2007) 

4. Verbeek (2008) 

5. Jappelli & Pagano (1989) 

6. Cho & Rhee (2017) 
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ف خانوارهای شاغل ترین علت بالاتر بودن حساسیت اضافی مصردر دسترسی خانوارها به اعتبار را مهم
 دانند.در بخش خصوصی نسبت به کارکنان بخش دولتی می

جز خانوارهای دهند بهۀ بسیار مهمی نشان می( در مقال2008) 1بلاندل، پیستافری و پرستون
و  2های موقت درآمدی را دارند. پارکرفقیر، سایر خانوارهای آمریکایی قابلیت هموارسازی شوک

دهند در پاسخ به کمک مالی دوره کرونا در اقتصاد آمریکا، خانوارهایی که ی( نشان م2022همکاران )
ثروت نقدشونده کمتری داشتند در پاسخ به شوک درآمدی کرونا، مخارج خود را بیشتر افزایش 

های اضطراری دوره کرونا به خانوارهای ایرانی، د در پاسخ به وامدهنشان می (2020) 3اند. حسینیداده
توان در محدودتر بودن اند و علت آن را میفقیر افزایش مخارج بیشتری را تجربه کرده هایاستان

 ها دانست. ها به اعتبار و همچنین کمتر بودن ثروت سیال آندسترسی خانوارهای این استان
سیت حال برای تخمین اثر توسعه مالی در قالب دسترسی و عمق مالی خانوارها بر ضریب حسا

 زنیم:ریح زیر را تخمین میاضافی مصرف تص

∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝛼∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 × 𝑓𝑖𝑛𝑐,𝑡+1 + 𝛾𝑓𝑖𝑛𝑐,𝑡+1 + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜀𝑐,𝑡+1  (9)  
دوام )شامل مخارج مصرف بی Ci,t+1اندیس زمان است.  tاندیس هر گروه و  cدر این تصریح 
که در قالب شاخص توسعه مالی است  finc,t+1متغیر درآمد خانوار،  Yi,t+1دوام(، کالاها و خدمات بی

نیز اثرات جمعیتی و تحولات  Zi,t+1شود و صورت جداگانه وارد تصریح میدسترسی و عمق مالی به
 کند. بازار کار را کنترل می

 داده .3

 پانل-. داده شبه1 - 3
ایی که خانوارهای شهری و روست مدنامه هزینه و درآهش از پرسشداده مورد استفاده در این پژو

صورت اج بهاست. این داده قابلیت استخرشود استخراج شده ساله توسط مرکز آمار ایران منتشر میهر
ورد استفاده بازه توان سری زمانی داده مقطعی را از آن استخراج کرد. داده مپانل را نداشته و تنها می

دوام، ف بیشود. با استفاده از این داده اطلاعات مربوط به سطح مصررا شامل می 1399-1383زمانی 
 استخراج است.های خانوار قابلدرآمد، مبلغ و تعداد وام دریافتی خانوار و سایر ویژگی

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

 1399-1383 یزمان بازه طول در

1319 سنیهای گروه
-

1315
 

1324
-

1320
 

1329
-

1325
 

1334
-

1330
 

1339
-

1335
 

1344
-

1340
 

1349
-

1345
 

1354
-

1350
 

1359
-

1355
 

1364
-

1360
 

1369
-

1365
 

1374
-

1370
 

 778 2073 3117 3901 4295 4155 3948 3601 2767 1958 1404 560 میانگین اندازه سلول

 (1399-1383 یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قی: محاسبات تحقمنبع)

                                                                                                                                         
1. Blundell, Pistaferri & Preston (2008) 

2. Parker et al. (2022) 

3. Hoseini (2020) 
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. شواهد وجود حساسیت مصرف در اقتصاد ایران2 - 3  

دهند پروفایل مصرف سرانه و درآمد سرانه در طول زمان یکدیگر ( نشان می1989) 1ارول و سامرزک

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

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

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

انه رف و درآمد سرمیانگین وزنی مص (1)(. شکل 2008گیرد )آگیلا و همکاران، مصرف صورت می

ها را برای خانوارهای ایرانی تر از میانگینهمراه یک انحراف معیار بالاتر و پایینمعادل حقیقی به

شود مصرف و درآمد سرانه تا حد زیادی در طول زمان یکدیگر را دنبال دهد. مشاهده مینمایش می

آمد کمتر است؛ شواهد رود محدوده نوسانات مصرف از درطور که انتظار میحال همان، با اینکنندمی

 دهند.بینی فرضیه درآمد دائمی را نشان میاولیه مشاهداتی خلاف پیش

 های توسعه مالیشاخص .3 – 3

درآمد -نامه هزینههای توسعه مالی از اطلاعات مالی خانوارها مندرج در پرسششاخص برای ساخت

غ وام از سال خانوار است. داده مبل کنیم. این اطلاعات شامل مبلغ و تعداد وام دریافتیاستفاده می

 ست.اقابل استخراج  1383حال داده تعداد وام دریافتی از سال ، با اینشودآوری میجمع 1387

کننده اعتبار ، درصد خانوارهای دریافت1389تا سال  شودمشاهده می (2)طور که در شکل همان

هستیم.  روروبهسترسی خانوارها به اعتبار اما پس از این سال با کاهش شدید د ،رو به افزایش بوده

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

صورت شاخص دسترسی مالی بهشود. آغاز می 1386طوری که روند کاهشی این نسبت از سال ، بهدارد

(. 2023شود )سامویل و وندوال، خانوارها تعریف می های دریافتیمیانگین وزنی مجموع تعداد وام

های دریافتی خانوار مبلغ وام میانگین وزنی .1تعریف است: نیز به دو شکل قابلشاخص عمق مالی 

 . 2مد خانواریانگین وزنی نسبت مبلغ وام به درآم .2

دهد. ن میساله را نشا 10های سنی سری زمانی شاخص دسترسی مالی به تفکیک گروه (3)شکل 

ای که در این گونه، بهروندی فزاینده دارد 1389های سنی، دسترسی مالی تا سال برای تمامی گروه

روند  این 1389اما پس از سال  ،وام دریافت کرده است 0.19سال هر خانوار به صورت میانگین 

 شود. رار میصورت مشابهی تکهای سنی بهشده برای تمامی گروه؛ الگوی مشاهدهشودکاهشی می

                                                                                                                                         
1. Carroll & Summers (1989) 

 Global Financial Development (2022) طبق تعریف .2



 

 113                 1403 زمستان ـ چهارم ارهـ شم چهارمبیست و  فصلنامه پژوهشهای اقتصادی )رشد و توسعه پايدار( ـ سال

  

  

  

 

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

 هانیانگیاز م ترنییبالاتر و پا
 مصرف و درآمد سرانه و بالاتر بودن نوسانات درآمد از نوسانات مصرف یحرکت: همنیخط چ *

 (1383-1399 یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قیق: محاسبات تحمنبع)

غ یعنی نسبت وام به درآمد و میانگین وزنی مبل ،های عمق مالیشاخص (5)و  (4)های شکل

ها، پس دهند. طبق این شاخصهای سنی را نشان میهای دریافتی توسط خانوار به تفکیک گروهوام

باشیم که مشابه ی میهای سنهد کاهش عمق مالی خانوارها در میان تمامی گروهشا 1389از سال 

است.  1389توجه شروع افول مالی خانوارها از سال است. نکته قابل (3)شده در شکل روند مشاهده

ز ادهند توسعه مالی در سیستم بانکی کشور پس ، نشان می2019محمودزاده، نجفی و عینیان، 

 شود )افول مالی(.متوقف می 1386ر سال ساله، د 10رشدی 
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 و ( راست محوربدون نفت ) یناخالص داخل دیبه تول لاتی: نسبت تسه2 شکل

 (محور چپاز کل خانوارها ) کننده وامافتیدر یخانوارها

 مد و درآ نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قیو محاسبات تحق یبانک مرکز یزمان یهای: سرمنبع)

 (1399-1383 یهاسال یخانوارها

 
 ساله 10های سنی شاخص دسترسی مالی به تفکیک گروه: 3شکل 

 (1399-1383 یهاسال یو درآمد خانوارها نهیاز هز یریخام آمارگ یهاداده از قی: محاسبات تحقمنبع)
 

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

8.60%

12.50%

0

20

40

60

80

100

0

5

10

15

20
13

83

13
84

13
85

13
86

13
87

13
88

13
89

13
90

13
91

13
92

13
93

13
94

13
95

13
96

13
97

13
98

13
99

درصد خانوارهای دریافت کننده وام نسبت تسهیلات به تولید ناخالص داخلی بدون نفت

0/00

0/05

0/10

0/15

0/20

0/25

0/30

13
83

13
84

13
85

13
86

13
87

13
88

13
89

13
90

13
91

13
92

13
93

13
94

13
95

13
96

13
97

13
98

13
99

1320-

1329
1330-

1339
1340-

1349
1350-

1359
1360-

1369
1370-

1379

0/00

0/05

0/10

0/15

13
87

13
88

13
89

13
90

13
91

13
92

13
93

13
94

13
95

13
96

13
97

13
98

13
99

1320-

1329
1330-

1339
1340-

1349
1350-

1359
1360-

1369
1370-

1379



 

 115                 1403 زمستان ـ چهارم ارهـ شم چهارمبیست و  فصلنامه پژوهشهای اقتصادی )رشد و توسعه پايدار( ـ سال

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

 ساله 10های سنی گروه
 از  یریخام آمارگ یهابراساس داده قیو محاسبات تحق یبانک مرکز یزمان یهای: سرمنبع)

 (1399-1383 یهاسال یو درآمد خانوارها نهیهز

 (ییشناساروش ) یابزار ریمتغ انتخاب. 4

,lnYi,t∆های متغیر رشد درآمد )تأخیراز  1-2 شطابق بخم ∆lnYi,t−1, عنوان متغیر ابزاری ( به…

و  1زایی متغیر ابزاریزیرا شروط برون ،شودجهت آزمودن حساسیت اضافی مصرف استفاده می

 داریم: (4)سازد. با استفاده از رابطه را برقرار می 2ازهمبستگی 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  (11 )                                                                               

,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 بوده و شرط برون لذا ناهمبسته ،نیز نامرتبط هستند

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

 کنند:صورت فرآیند زیر مدل می( درآمد را به2008فری و پرستون )بلاندل، پیستا

log𝑌𝑖,𝑡+1 = 𝑍𝑖,𝑡+1
′ 𝜑𝑡 + 𝑃𝑖,𝑡+1 + 𝜗𝑖,𝑡+1    (12     )                                    

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

بینی )قابل پیشقابل ءجز کنندهقومیت است که مشخص و های جمعیتی، میزان تحصیلاتویژگی

 کند:تبعیت می 3رآمد است که از یک فرآیند مارتینگلدائم د شوک Pi,t+1انتظار( درآمد است. 

𝑃𝑖,𝑡+1 = 𝑃𝑖,𝑡 + 𝜉𝑖,𝑡+1      (13    )                                                       

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

 شود:ربی تعیین میبه صورت تج qمرتبه 

𝜗𝑖,𝑡+1 = ∑ 𝜃𝑗𝜀𝑖,𝑡+1−𝑗
𝑞
𝑗=0       (14      )                                           

                                                                                                                                         
1. Exclusion restriction condition 

2. Relevance condition 

3. Martingale  
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 صورت زیر نوشت:توان بهحال رشد درآمد را می

∆𝑦𝑖,𝑡+1 = 𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡+1⁡⁡⁡     (15        )                                          

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

خواهیم ( 15)و  (14)زا با استفاده از روابط برای اثبات شرط همبستگی متغیر ابزاری با متغیر درون

 داشت:

∆𝑦𝑖,𝑡+1 = 𝜉𝑖,𝑡+1 + ∆𝜗𝑖,𝑡+1 =⁡𝜉𝑖,𝑡+1 + (𝜀𝑖,𝑡+1 − 𝜀𝑖,𝑡)  (16       )                      

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

 صورت زیر خواهد بود:زا و متغیر ابزاری بهدرون
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) (17  )                   

𝐶𝑜𝑣(∆𝜗𝑖,𝑡+1, ∆𝜗𝑖,𝑡) = 𝐶𝑜𝑣(𝜀𝑖,𝑡+1 − 𝜀𝑖,𝑡 , 𝜀𝑖,𝑡 − 𝜀𝑖,𝑡−1) ≠ 0  (18     )          

درآمد،  های متغیر رشدتأخیرلذا  ،مخالف صفر است (17) ۀشود تنها عبارت آخر رابطمشاهده می

زاری از لحاظ متغیر اب سازد، درنتیجهزا را نیز برقرار میشرط همبستگی متغیر ابزاری با متغیر درون

توان این شرط را اثبات به بالاتر نیز میهای مرتتأخیراستفاده است. به طریق مشابه برای نظری قابل

 کرد.

فاده از پانل است، لذا است-اساس داده شبهشده در این پژوهش بربا توجه به آنکه مدل برآورد

 (.2017متغیر ابزاری مشابه با داده پنل نیاز به اثبات دارد )جاپلی و پیستافری، 

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

 در سطح هر گروه داریم:( 2)و  (3)نشان داد. با نوشتن معادلات  (8) ۀتوان برای معادلمی

∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 =
∑ 𝐸𝑖,𝑡∆𝑙𝑛𝑌𝑖,𝑡+1
𝑛
𝑖=1

𝑛
+ 𝜗𝑐,𝑡+1    (19  )                                           

∆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)      (20       )                                                     

,Cov(∆lnYc,t+1 ≠  0، (20) نشانگر هر گروه است. طبق رابطه cشاخص  ϵc,t+1 − βϑc,t+1) 

های متغیر رشد تأخیرتوان نشان داد زایی دارد. میلذا مشابه داده پانل، تصریح مدنظر درون ،است

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

پذیری داریم. با توجه به جمعرا  (21)زایی متغیر ابزاری رابطه برونری شرط تخمین هستند. برای برقرا

 برقرار است.زایی متغیر ابزاری برونتوان نشان داد شرط می (11) ۀکواریانس و استفاده از رابط

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     (21       )                                         

  
                                                                                                                                         
1. Independent and identically distributed (iid) 
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 . نتایج5
 . آزمون حساسیت اضافی مصرف1 - 5

های توسعه در شاخص هدف این پژوهش تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف و بررسی اثر تغییر
، ضریب مذکور را 𝛽و تخمین ضریب  (8)مالی بر ضریب حساسیت اضافی است. با استفاده از معادله 

به صورت معناداری مخالف صفر است.  𝛽کنیم؛ در صورت وجود حساسیت اضافی، ضریب برآورد می
دوام ته رشد مصرف بیمتغیر وابس دهد؛ که در آنرا نشان می (8)نتایج تخمین معادله  (2)جدول 
 است. 

ا را ستون اول با استفاده از شاخص مبلغ وام، اثر عمق مالی بر هموارسازی مصرف خانواره
مق عتوان نتیجه گرفت بهبود معنادار است می %1سنجد. ضریب متغیر مدنظر منفی و در سطح می

رآمد اثر دز نسبت وام به کند. ستون دوم با استفاده امالی خانوارها به هموارسازی مصرف کمک می
ر دکند؛ ضریب حاصل از تقابل شاخص عمق مالی و رشد درآمد منفی و عمق مالی را برآورد می

رف دهد بهبود عمق مالی باعث بهبود هموارسازی مصستون اول نشان می ،معنادار است %1 سطح
 شود. می

 ساله 5 یهاگروه – یرانیا یانوارهادر خ دوامیکالاها و خدمات ب مصرف یاضاف تیحساس شواهد: 2 جدول

 1مدل  2مدل  3مدل  4مدل 

 متغیرها  اثرات جمعیتی وضعیت بازار کار تمامی اثرات

0.266*** 0.290*** 0.276*** 0.293*** ∆(log Income)   

(0.0499) (0.0565) (0.0476) (0.0565)  

0.00543-  0.00765-*  Age 

(0.00377)  (0.00407)   

4.93e-05  7.52-e05*  Age^2 

(4.12e-05)  (4.46e-05)   

0.406***  0.498***  ∆(log Family⁡size) 

(0.190)  (0.175)   

0.0706-  310.1-***  ∆(children) 

(0.0469)  (0.0494)   

0.558-  0.318-  ∆(single) 

(0.359)  (0.357)   

0.0352 0.022   ∆(wage⁡earner) 

(0.0358) (0.0346)    

0.398-***    ∆(Homeowner) 

(0.120)     

     

130 130 130 130 Observations 

0.549 0.407 0.513 0.407 R-squared 

 Cohort FE بله بله بله بله

64.48 71.69 64.17 59.21 CD 

76.02 79.40 72.81 70.37 KP 

0.442 1.36 0.384 1.557 Hansen J statistic 

0.802 0.507 0.825 0.459 Hansen J statistic(P-value) 
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 تأخیر ازاند. شده حیتصح یناهمسان انسیرفع وار یو برا پرانتز داخل ضرایب اریمع انحراف توضیح:

 راتییتغ ،واربعد خان راتییتغ سن، مربع سن،. است شده استفاده یابزار ریمتغ عنوانبه رآمدد 4تا  2

 ریمتغی رو هستند.کنترل  هایریمتغ رهایتعداد مزد بگ راتییتغ ،سال 15 تعداد فرزندان کمتر از

 یبزارا ریمتغ یآمار یهاآزمونKP و  CD .استشدهکنترل  زیملک ن تکینفره و مالخانوار تک یمجاز

 .کندیم مشخصرا  ییفراشناسا آزمون جهیهستند. آماره هانسن نت فیضع

ستون سوم  شود.رد نمی %5تون اول و دوم در سطح آماره هانسن جهت آزمون فراشناسایی در س

شود ضریب طور که مشاهده میکند. هماناثر بهبود دسترسی مالی را بر هموارسازی مصرف برآورد می

انوارها گیریم بهبود دسترسی مالی خمعنادار است لذا نتیجه می %1متغیر مدنظر منفی و در سطح 

آماره هانسن شود. انتظار درآمدی میوارسازی تغییرات قابلباعث افزایش توانایی خانوارها جهت هم

سی به ( افزایش دستر2023شود. سامویل و وندوال )جهت آزمون فراشناسایی در ستون سوم رد نمی

 دانند.انداز و هموارسازی مصرف خانوار میحساب بانکی را باعث بهبود پس

 ساله 5 یهاگروه –( دوامیف بمصرف )مصر یاضاف تیبر حساس ی: اثر توسعه مال3جدول 

 1مدل  2مدل  3مدل 
 متغیرها

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

    

1.342*** 0.692*** 0.803*** ∆(log Income)   

(0.233) (0.142) (0.180)  

  0.191-*** 
Loan value*∆(log Income)   

  (0.0611)  

  0.00362- Loan value 

  (0.00501)  

    

 5.242-***  Loan to Income*∆(log ⁡Income) 

 (1.693)   

 0.0741  Loan to Income 

 (0.0878)   

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

(1.375)    

0.115   Number of loans 

(0.0798)    

0.00412- 0.00208- 0.000781- Age 

(0.00346) (0.00371) (0.00435)  

6.43-e05* 3.61e-05 1.21e-05 Age^2 

(3.86e-05) (3.94e-05) (5.11e-05)  

0.674*** 0.549*** 0.521*** ∆(log Family⁡size) 

(0.192) (0.187) (0.250)  

0.130-*** 0.088-* 0.0328- ∆(children) 

(0.0417) (0.0453) (0.0781)  
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 1مدل  2مدل  3مدل 
 متغیرها

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

0.0856- 0.337- 0.444- ∆(single) 

(0.353) (0.352) (0.400)  

0.0886-** 0.0522- 0.0493- ∆(wage⁡earner) 

(0.0396) (0.0428) (0.0448)  

0.239-*** 0.344-*** 0.384-*** ∆(Homeowner) 

(0.117) (0.125) (0.133)  

130 106 106 Observations 

0.617 0.591 0.585 R-squared 

 Cohort FE بله بله بله

28.74 24.69 25.82 CD 

23.11 30.32 24.64 KP 

2.137 6.738 5.626 Hansen J statistic 

0.711 0.150 0.229 Hansen J statistic(P-value) 

 تأخیراند. از توضیح: انحراف معیار ضرایب داخل پرانتز و برای رفع واریانس ناهمسانی تصحیح شده

های دریافتی اد واماست. مبلغ وام، وام به درآمد و تعددهعنوان متغیر ابزاری استفاده شدرآمد به 4تا  2

ان کمتر های توسعه مالی هستند. سن، مربع سن، تغییرات بعد خانوار، تغییرات تعداد فرزندشاخص

ار تک نفره سال، تغییرات تعداد مزدبگیرها متغیرهای کنترلی هستند. روی متغیر مجازی خانو 15از 

ماره های آماری متغیر ابزاری ضعیف هستند. آتست KPو  CDاست. هو مالکیت ملک نیز کنترل شد

 کند.هانسن نتیجه آزمون فراشناسایی را مشخص می
 

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

 ساله. 10 پنجره متحرک 
 شده اجرا ینآن بازه زما یمدنظر برا ونیرگرساست که  هبازه ده سال کیدهنده نشان یهر سال از محور افق *

 دهند.ها بازه اطمینان را نمایش میچینت. خط آبی ضریب برآورد شده و خطاس
 (1399تا  1383های های خام آمارگیری از هزینه و درآمد خانوارهای سالمنبع: محاسبات تحقیق از داده)
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های ی مصرف از رگرسیون پنجرهجهت بررسی اهمیت محدودیت مالی در بروز حساسیت اضاف

توانیم روند تغییرات ضریب های متحرک میکنیم. با استفاده از رگرسیون پنجرهاستفاده می 1متحرک

ساله اجرا  10های حساسیت اضافی مصرف در طول زمان را مشاهده کنیم. این رگرسیون برای بازه

بوده و آخرین برآورد برای  1392-1383 هایبه این صورت که اولین برآورد برای سال ،شده

دهد حساسیت اضافی مصرف در طول نشان می (6)گیرد. شکل صورت می 1399-1390 هایسال

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

 1396-1387 رای بازه زمانیب 8که معادل برآورد تصریح  (6)در شکل  1388و  1387های در سال

است، شاهد نزولی شدن روند افزایشی ضریب حساسیت اضافی هستیم که این مقطع  1397-1388و 

های است )شکل 1396و  1397های زمان با بهبود دسترسی و عمق مالی خانوارها در سالزمانی هم

شاهد افزایش ضریب  مجدداً ،1397(. در ادامه با تغییر روند دسترسی و عمق مالی پس از سال 3،4،5

رسد قید مالی خانوارها )میزان پایین دسترسی و عمق حساسیت اضافی مصرف هستیم. به نظر می

(، 1989مالی( عامل اصلی وجود حساسیت اضافی مصرف در اقتصاد ایران است. زلدس )

ل بروز حساسیت ( نیز محدودیت مالی را از عوام2008(، بلاندل، پیستافری و پرستون )1997) گارسیا

 دانند.اضافی مصرف می

 یداریپا آزمون. 6

( 1997تون )های هزینه و درآمد دقت بالایی ندارد. دینامهگیری درآمد خانوار از طریق پرسشاندازه

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

برای برآورد  وبگیر متفاوت است  اشتغال از درآمد با افراد مزد و حقوقخود مانند کشاورزان و افراد

شده ایج برآوردیم. جهت اطمینان از نتافراد دار دقیق این متغیر نیاز به اطلاعات بیشتری از تراکنش

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

ا از داده کنار ر، خانوارهای کشاورز، کشاورز یا خود اشتغال و کشاورز یا غیرشاغل (4)در جدول  منظور

 کنیم.یمبرآورد  (1)از جدول  4را مشابه ستون  (8)( و رابطه 2000گذاشته )جاپلی و پیستافری، 

 ،نداشتهدهد که ضرایب برآوردشده از لحاظ آماری تفاوت معناداری با یکدیگر نشان می (4)جدول 

( میانگین ضریب 2020) 2هاورانک و سوکولواباشند. اتکا میقابل (1)لذا نتایج برآوردشده در جدول 

 0.21کلان را به ترتیب  گرفته با داده خرد و با دادههای صورتیت اضافی مصرف در پژوهشحساس

 دیک است.شود نتایج این پژوهش به این عدد بسیار نزکنند؛ مشاهده میگزارش می0.48و 

  

                                                                                                                                         
1. Rolling windows regression 

2. Havranek & sokolova (2020) 
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 یهاتیها و وضعگروه کیبه تفک یرانیا یمصرف در خانوارها یاضاف تی: حساس4 جدول

 ساله 5 یهاگروه –یشغل

     

  1مدل  2مدل  3مدل  4مدل 

غیر کشاورز و غیر خود 

 اشتغال
 متغیرها های درآمدیتمام گروه غیر کشاورز غیر کشاورز و شاغل

     

0.270*** 0.325*** 0.248*** 0.266*** 
∆(log Income)  

(0.0736) (0.0665) (0.0658) (0.0499)  

106 104 106 130 Observations 

     

1924 1923 2551 3236 Average Cell Size 

     

61.8% 49.2% 78.6% 100% 
Share(% of Total 

Observations) 

     

0.869 0.625 0.720 0.802 
Hansen J statistic(P-

value) 

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

و سهم هر  اندازه سلول نیانگیشده، مبرآورد ونیاند. تعداد مشاهدات در رگرسشده حیتصح یناهمسان

بعد  راتییتغ سن، مربع سن، یرهایمتغ اند.شده گزارش زیاز کل مشاهدات ن یشغل تیگروه و وضع

کنترل  ریمتغعنوان به زین رهایبگتعداد مزد راتییسال، تغ 15تعداد فرزندان کمتر از  راتییخانوار، تغ

کنترل  ریمتغعنوان به زیملک ن تیکخانوار تک نفره و مال یمجاز ریمتغ نیهمچن .شوندیاستفاده م

 .شوندیوارد م

های مانانوار از سازای دریافتی خهکمک هزینه تحصیلی، کمک»داده درآمد مورد استفاده شامل 

دینگی تواند باعث کاهش قید محدودیت نقاست که می« سسات خیریه و یارانه دولتیاجتماعی و مؤ

)جاپلی و  توان نتایج را با حذف این بخش از درآمد خانوار تخمین زدبرخی خانوارها شود؛ لذا می

ر، ای از درآمد خانوادولتی و خیریههای دهد حذف کمکنشان می (5)(. جدول 2011پیستافری، 

ارد که دباعث افزایش ضریب حساسیت اضافی مصرف شده، بنابراین شواهدی مبتنی بر این امر وجود 

 شوند.ها باعث بهبود توانایی هموارسازی مصرف خانوارها میاین کمک
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 ساله 5 یهاوهگر –انواع درآمد  کیبه تفک یرانیا یمصرف در خانوارها یاضاف تی: حساس5 جدول

پرانتز است و برای رفع واریانس انحراف معیار ضریب حساسیت اضافی مصرف داخل  توضیح:

شده، میانگین اندازه سلول و سهم هر اد مشاهدات در رگرسیون برآورداند. تعدناهمسانی تصحیح شده

متغیرهای سن، مربع سن، تغییرات بعد خانوار،  اند.شده گروه و وضعیت شغلی از کل مشاهدات گزارش

متغیر کنترل استفاده عنوان بهعداد مزد بگیرها سال، تغییرات ت 15تغییرات تعداد فرزندان کمتر از 

 .شوندمتغیر کنترل وارد میعنوان بهملک نیز  مالکیتمتغیر مجازی خانوار تک نفره و  .شوندمی

شد که فرض برابری نرخ بهره و نرخ ترجیحات زمانی را اعمال اشاره  1-2ابتدای بخش در 

صورت رای تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف بهب (8) ۀکنیم. با کنار گذاشتن این فرض، رابطمی

 (:1995شود )آتاناسیو و وبر، زیر نوشته می

∆𝑙𝑛𝐶𝑐,𝑡+1 = 𝛽∆𝑙𝑛𝑌𝑐,𝑡+1 + 𝜎ln⁡(1 + 𝑟𝑡+1) + 𝜃∆𝑍𝑐,𝑡+1 + 𝜀𝑐,𝑡+1 (22    )                 

 (9) ای است؛ رابطهدورهی بینکشش جانشین 𝜎نرخ بهره حقیقی بوده و ضریب  𝑟𝑡+1در این رابطه 

نتایج این تخمین را  (6)کند. جدول صورت مشابهی تغییر میبه برای تخمین اثرات توسعه مالی نیز

دهد، کنترل نرخ بهره ضریب حساسیت اضافی مصرف طور که ستون اول نشان میدهد. هماننشان می

)شاخص عمق مالی( بر کاهش  رزش وامدهد. ستون دوم اثر مقدار وزنی ارا مقدار اندکی کاهش می

های سوم و چهارم نیز اثرات شاخص عمق کند، ستونمعنا برآورد میضریب حساسیت مصرف را بی

مالی )نسبت وام به درآمد( و دسترسی مالی بر کاهش ضریب حساسیت اضافی مصرف را منفی و 

( کاهش یافته 3)به تخمین جدول  حال مقدار مطلق این ضرایب نسبتبا این ،کنندمعنادار برآورد می

 قابل اطمینان است.  5دست آمده در بخش هرسد نتایج بنظر میاست. در مجموع به

  

  1مدل  2مدل 

های دولتی و درآمد بدون کمک

 ایخیریه
 متغیرها کل درآمد

   

0.303*** 0.266*** 
∆(log Income) 

(0.0429) (0.0499)  

130 130 Observations 

   

0.170 0.802 Hansen J statistic(P-value) 
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 ساله 5 یهاگروه –در حضور نرخ بهره  یمصرف و اثرات توسعه مال یاضاف تی: حساس6جدول 

  1مدل  2مدل  3مدل  4مدل 

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

     

1.071*** 0.547*** 0.530** 0.240*** ∆(log Income) 

(0.261) (0.153) (0.211) (0.0444)  

  0.105-  Loan value*∆(log Income)  

  (0.0708)   

  0.000972  Loan value 

  (0.00486)   

     

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

 (1.753)    

 0.0531   Loan to Income 

 (0.0839)    

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

(1.511)     

0.119    Number of loans 

(0.0756)     

0.00608- 0.00423- 0.00396- 0.0063- Age 

(0.00384) (0.00403) (0.00496) (0.00414)  

8.25-e05* 5.66e-05 5.02e-05 6.31e-05 Age^2 

(4.55e-05) (4.55e-05) (6.01e-05) (4.73e-05)  

0.515** 0.370* 0.238 0.217 ∆(logFamily⁡size) 

(0.213) (0.201) (0.261) (0.194)  

0.139-*** 0.102-*** 0.0676- 0.0883-* ∆(children) 

(0.0436) (0.0463) (0.0728) (0.0454)  

0.153- 0.432- 0.578- 0.655- ∆(single) 

(0.445) (0.430) (0.479) (0.423)  

0.0530- 0.0174- 0.0392 0.0578 ∆(wage⁡earner) 

(0.0583) (0.0623) (0.0765) (0.0563)  

0.155- 0.208-* 0.185- 0.222-* ∆(Homeowner) 

(0.114) (0.121) (0.147) (0.119)  

0.0812*** 0.0956*** 0.108*** 0.110*** Real interest rate 

(0.0212) (0.0219) (0.0255) (0.0215)  

     

122 98 98 122 Observations 

0.664 0.645 0.646 0.624 R-squared 

 Cohort FE بله بله بله بله

24.66 22.85 27.25 89.40 CD 

18.44 26.00 25.67 93.38 KP 

8.622 7.01 6.99 3.858 Hansen J statistic 

0.0713 0.135 0.136 0.145 Hansen J statistic(P-value) 
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 تأخیراند. شده حیتصح یناهمسان انسیوار رفع یبراپرانتز و  داخل بیضرا اریمع انحراف توضیح:

 و درآمد هب وام نسبت وام، مبلغ یرهایمتغاستفاده شده است.  یابزار ریعنوان متغدرآمد به 4تا  2

 سن، یرهایمتغ. رندیگیم قرار استفاده مورد یمال توسعه یهاشاخصعنوان به یافتیدر یهاوام تعداد

 رهاید مزدبگتعدا راتییسال، تغ 15تعداد فرزندان کمتر از  راتییبعد خانوار، تغ راتییتغ سن، مربع

 زین ملک تیمالک و نفرهتک خانوار یمجاز ریمتغ نیهمچن شوندیکنترل استفاده م ریمتغعنوان به زین

 قودع لاتینرخ سود تسه موزون نیانگیم ،یقی. نرخ بهره حقشوندیم وارد کنترل ریمتغوان عنبه

ه هستند. آمار فیضع یابزار ریمتغ یآمار یهاتست KPو  CDاست.  تورم نرخ یمنها یامبادله

 .کندیرا مشخص م ییآزمون فراشناسا جهینت زیهانسن ن

 گیری. بحث و نتیجه7

یم. نتایج د دائمی با انتظارات عقلایی را در اقتصاد ایران بررسی کرددر این پژوهش فرضیه درآم

شاهد  نتیجهانتظار درآمدی است، دردهنده ناتوانی خانوارها در هموارسازی کامل تغییرات قابلننشا

که  است 0.266شده برابر با . ضریب حساسیت اضافی مصرف برآورددوام هستیمنوسانات مصرف بی

مصرف  درصدی در 2.66انتظار خانوار، باعث تغییر درصدی در درآمد قابل 10ر دهد تغیینشان می

شمارند. میسیت اضافی مصرف برشود. در ادبیات دلایل متعددی را برای مشاهده حسادوام میبی

د اطلاعات توان به اثرات جمعیتی، تصمیم عرضه نیروی کار، استفاده از داده کلان، وجومی جملهاز

 رد. کگیری در متغیر درآمد و محدودیت نقدینگی اشاره خانوار، وجود خطای اندازهپنهان نزد 

ز داده ابا استفاده و  ی کارنیرو در این پژوهش با در نظر گرفتن اثرات جمعیتی، تصمیم عرضه

تری از ضریب حساسیت اضافی دست یابیم. وجود محدودیت خرد تلاش کردیم به تخمین دقیق

الی میت اضافی است. نشان دادیم دسترسی و عمق سترین عوامل مشاهده حسانقدینگی یکی از مهم

دهد شان میتوسعه مالی ناست. نتایج مربوط به اثر  کاهش یافته 1389خانوارهای ایرانی پس از سال 

های عمق مالی( به درآمد )شاخصدر میانگین وزنی مبلغ وام دریافتی و نسبت وام  درصدی 10بهبود 

شود، همچنین درصدی ضریب حساسیت اضافی مصرف می 13درصدی و  12.5عث کاهش ترتیب بابه

رصدی د 20.5های دریافتی خانوارها )دسترسی مالی( کاهش درصدی میانگین تعداد وام 10بهبود 

ر های بازتوزیعی توسط دولت بضریب حساسیت اضافی مصرف را به دنبال دارد. همچنین سیاست

زی مصرف ی خانوارها اثر گذاشته که خود باعث بهبود توانایی هموارساکاهش قید محدودیت نقدینگ

 شود.می

آوری اطلاعات بازار کار توسط داده هزینه و توان به دقت جمعهای این پژوهش میاز محدودیت

شود خوبی رصد نمیآوری سالانه این داده، تحولات بازار کار بهدرآمد خانوار اشاره کرد؛ به دلیل جمع

تواند محل ایراد باشد. همچنین وجود اطلاعات پنهان نزد خانوار و عدم کنترل ناد به داده آن میو است
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تواند محل نقد باشد. اطلاعات پنهان نزد خانوار به این معناست که خانوارها تنها ها میآن در تخمین

نیز اطلاعاتی  های آتی درآمد خودبلکه نسبت به شوک ،گیری نکردهبراساس اطلاعات گذشته تصمیم

برآورد اضافی دچار بیشلذا در تخمین ضریب حساسیت کنند ها را وارد تصمیمات خود میدارند و آن

خانوار، امکان در  نامههای رایج موجود در پرسششویم؛ این در حالی است که با استفاده از دادهمی

م دسترسی به داده پانل )پانل بیش عد نظر گرفتن اطلاعات آتی خانوار نسبت به درآمد خود را نداریم.

تواند پانل می-شود. استفاده از داده شبهسال( در ایران باعث محدودیت پژوهش در این حوزه می 3از 

های موقت این مشکل را تخفیف داده و جهت تخمین ضریب حساسیت اضافی مصرف نسبت به شوک

پانل وابستگی زیادی به اندازه سلول دارد -یا دائم درآمد مورد استفاده قرار بگیرد. تخمین مدل شبه

هایی مانند تحصیلی، جنسی باعث کاهش اندازه سلول و درنتیجه درآمد به گروه-و افراز داده هزینه

تواند امکان ( می2007تر )دورکس، های تخمین دقیقشود؛ استفاده از روشها میاریبی تخمین

 تماعی مختلف را فراهم کند. های اجبررسی حساسیت اضافی مصرف در میان گروه

های پژوهشی در آمد بر مصرف خانوارها یکی از خلأهای موقت و دائم درنحوه اثرگذاری شوک

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

دهد. موضوع مهم دیگری که نشان می وضعیت بازار اعتبار، دسترسی خانوارها به ابزارهای بیمه را نیز

بر  90ه های تحریم در دهاثرگذاری شوک ۀهای آتی مورد بررسی قرار گیرد، نحوتواند در پژوهشمی

اثر  1391نسبت به شوک تحریم سال  1397دانیم که شوک تحریم سال مصرف خانوار است. می

حال چندان روشن نیست؛ با این تری بر کاهش مصرف خانوار داشته است که علت این موضوعبزرگ

 ه بررسی دارد.بهای احتمالی باشد که نیاز تواند یکی از پاسخانداز خانوار و تغییرات آن میمیزان پس

ازار بخانوار است. بهبود وضعیت مالی  شمولدر گذاری این پژوهش اهمیت بهبود سیاست ۀتوصی

انتظار درآمدی، به زی مصرف ناشی از تغییرات قابلرساتواند علاوه بر بهبود در هموااعتبار و بیمه می

 های موقت یا دائم( نیز بینجامد. های درآمدی )شوککاهش اثرگذاری شوک
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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. 

Methodology 
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 the Iranian 

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 household’s 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 the 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 

contributes by examining the effects of financial development on consumption 

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