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   مقدمه -1

عمده هدف اقتصادهاي در حال توسعه، گذر از وضع موجود و رسیدن بـه جایگـاه توسـعه    

یـافتگی،   هـاي توسـعه  یافتگی است که ایران نیز از این قاعده مستثنا نخواهد بود. از شـاخص 

نسبت تولید ناخالص داخلـی   –د سرانه بالا نیل به رشد اقتصادي بالا و مستمر و کسب درآم

خواهد بود. کسب رشد اقتصادي بالا و به نـوعی درآمـد سـرانه بـالا از عوامـل       -به جمعیت

اعـم از بـدهی عمـومی، خانوارهـا و     -پذیرد که در این میان بـه اثـر بـدهی     متعددي تاثیر می

نظریـات اقتصـادي، بـدهی    توان اشاره کرد، چراکه طبـق   زا میعنوان متغیر برون به -شرکتی

-اي است که در صورت وجود پایداري به عنوان محرك اقتصادي عمـل مـی  مثل تیغ دولبه

کند و در صورت تداوم بدهی و رشد فزاینده آن با ایجاد نااطمینانی و محدودیت دسترسـی  

انـداز بـه عنـوان مـانعی بـراي رشـد اقتصـادي         بخش خصوصی به منابع مالی و کـاهش پـس  

 ود.ش محسوب می

 تـر شـدند و مشـتریان علاقـه    میـل دهی بـی ها به وام بانک 2008-2009طی رکود جهانی 

کمتري به گرفتن وام به دلیل تعهدات مالی پیشـین کـه طـی شـرایط سـخت اقتصـادي بایـد        

دادند. طبق آمارهاي بـه دسـت آمـده، بـدهی خانوارهـا در      شد از خود نشان بازپرداخت می

رو شده است. به طـور مثـال، کـل بـدهی خانوارهـا در       اي روبهندههاي اخیر با روند فزایدهه

رخ داد بـه شـدت    2008تـا زمـانی کـه بحـران مـالی در سـال        1990ي بریتانیا از اواخر دهـه 

درصـد   95افزایش یافت. بیشترین بدهی به صورت نسبتی از درآمد خانوارهـا در بریتانیـا از   

 600یافت (کـل مقـدار بـدهی خانوارهـا از      افزایش 2008درصد در اوایل  160تا  1997در 

  ).  2017، 1میلیارد پوند در این زمان رسید (هاراري 1600میلیارد پوند به 

سال گذشته، نسبت مجموع هر سه بخش بـدهی (دولتـی، خانوارهـا و شـرکتی)      30طی 

 2010درصـد در سـال    314بـه   1980درصد در سال  167در کشورهاي پیشرفته از  GDPبه

 در هـر سـال در سـه دهـه     GDPدرصـد   5فته است یا به طور متوسط رشد بیش از فزونی یا

  ).2012، 2اخیر داشته است (سچتی و روتر

هاي منوط به رابطه بدهی و رشد همچنان به لحاظ نظري به قطعیـت  از آنجایی که بحث

، کننـد  مشخصی نرسیده است و مطالعات تجربی صورت گرفته نیز نتایج متفاوتی را بیان می

                                                                                                              
1- Harari 
2- Checherita and Rother  
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هـا را در ایـن خصـوص    اما این افزایش شدید در میـزان بـدهی، فصـل جدیـدي از پـژوهش     

موجب شده است. حال سوال این است که درصورت افزایش شدید و سریع بـدهی، جـاي   

چنین افزایش سـریع در سـطوح بـدهی چیسـت؟ چـه      نگرانی وجود دارد؟ پیامدهاي حقیقی 

نتایج حاصل از مطالعات تجربی، نقطه شـروع   رساند؟ چرازمانی اثر نامطلوب آن صدمه می

توانـد بـه   کننـد؟ آیـا نـابرابري درآمـدي مـی      اثر نامطلوب بدهی بر رشد یکسانی را بیان نمی

  رشد به حساب آید؟ -بدهی عنوان متغیر اثرگذار در ناهمگنی رابطه

) 1961( 1مودیگلیانیدر خصوص رابطه بدهی و رشد، ادبیات تحلیلی قوي وجود دارد. 

دهد که بدهی دولتی رشد اقتصـادي را بهبـود   در مدلی با کارگزاران عمر محدود، نشان می

تـر را بـراي    هـاي بـزرگ  بخشد. وي همچنـین اثـرات بـالقوه منفـی درتـامین مـالی بـدهی        می

دهـد کـه عـاملان اقتصـادي بـا عمـر       نشـان مـی   )1974( 2برو کند. هاي آتی مشخص می نسل

شـان  یابد، مصـرف واقعـی   ی که مخارج دولت افزایش مینامحدود و اطلاعات کامل هنگام

  کنند که مالیات در آینده افزایش بیابد.  کند، چون پیش بینی می کاهش پیدا می

دارد که در صورت انباشـت بـدهی خانوارهـا     ) در مطالعه خود اذعان می2017هاراري (

انوارهـا بـر رشـد    هـا، اثـر مثبـت بـدهی خ    شان در بازپرداخـت بـدهی  به دلیل کاهش توانایی

هـاي   ) بـا اتکـا بـر شـواهد تجربـی و داده     2012شود. سـچتی و روتـر (   اقتصادي معکوس می

 18آماري مربوط به اشکال مختلـف بـدهی نظیـر بـدهی، خانوارهـا، شـرکتی و عمـومی در        

، علاوه بر نشان دادن تاثیر بدهی عمومی بر رشداقتصادي، تاثیر دیگـر  OECDکشور عضو 

ارها و شرکتی) را نیز بر رشد اقتصادي بررسی کردند. نتایج ایـن مطالعـه   اشکال بدهی (خانو

رشد براي دیگر اقلام بـدهی   -حاکی از آن است که رابطه غیرخطی مشابه با بدهی عمومی

  نظیر بدهی خانوارها نیز قابل تصور است. 

ثـر  نابرابري درآمدي و اثر آن بر رشد اقتصادي از دو منظر قابل بررسی است؛ نخسـت، ا 

تـرین  مستقیم نابرابري بر رشد و دوم، اثر غیرمسـتقیم نـابرابري بـر رشـد اقتصـادي. از اصـلی      

) اسـت کـه توزیـع نـابرابر     1955( 3نظریات رایج در رابطه با اثرات مستقیم، نظریه کـوزنتس 

داند. وي معتقد است بـا توزیـع درآمـد بـه نفـع      درآمد را از شروط اصلی رشد اقتصادي می

                                                                                                              
1- Modigliani 
2- Barro 
3- Kuznets 
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گذاري شدت یافته و سـودهاي حاصـل از آن بـه مـابقی     سرمایهدرآمدي،  هاي بالايدهک

وارون  Uافتـد. نظریـه   کنـد و درنتیجـه توسـعه اتفـاق مـی     هـاي درآمـدي ریـزش مـی    دهک

) نیـز همسـو بـا کـوزنتس توزیـع نـابرابر درآمـد را عامـل مـوثر در رشـد           1995( 1ویلیامسون

) بیـان  2000صورت گرفتـه توسـط بـرو (    کند. در این میان، مطالعه تجربیاقتصادي بیان می

کنـد  ناعادلانه درآمد در کشورهاي فقیر، رشـد اقتصـادي را متوقـف مـی     دارد که توزیعمی

  بخشد.که سطوح عادلانه درآمد رشد اقتصادي را در کشورهاي ثروتمند شدت میدرحالی

صـادي از  توانـد اثـر غیرمسـتقیم روي رشـد اقت    جدا از اثر مستقیم، نابرابري درآمدي مـی 

بین تامین مالی و توسعه بگذارد. دو توضیح عمده براي این قضـیه وجـود دارد؛    طریق رابطه

اول اینکه هنگام نابرابري بالاتر، سـود حاصـل از ایجـاد بـدهی بـا هـدف حمایـت از اقشـار         

ها منجر بـه ثبـات    درآمدتر و کمک به هموارسازي مصرف و تامین نیازهاي مصرفی آن کم

نهایت رشد اقتصادي بالاتر خواهد شد. دومین مورد به افق زمانی مقامات در  اقتصادي و در

قدرت بستگی دارد. زمـانی کـه توزیـع درآمـد غیرهمـوار اسـت، مقامـات سیاسـی، انگیـزه          

ها از توسعه اقتصادي، سود  بیشتري براي استفاده از بدهی براي ارتقاي رشد دارند، چون آن

  ).2015، 2و پارخبیشتر کسب خواهند کرد (مارچیون 

ریــزي و بــا توجــه بــه اهمیــت مطالعــه رابطــه بــین بــدهی و رشــد اقتصــادي بــراي برنامــه 

) 2015هـاي اقتصـادي در ایـن مقالـه بـه پیـروي از کـار مـارچیون و پـارخ (         گـذاري  سیاست

ناهمگنی رابطه غیرخطی بین رشد اقتصادي و بدهی درخصوص بدهی خانوارها در ایران را 

آزمـایی   دهیم. بنابراین فرضیاتی که در ایـن پـژوهش بـه دنبـال راسـتی     میمورد بررسی قرار 

رابطه بدهی خانوارها و رشد درآمد سرانه در اقتصاد ایران یک  -1ها هستیم، عبارتند از:  آن

میزان نابرابري درآمدي رابطه ایـن غیرخطـی را تحـت تـاثیر قـرار       -2رابطه غیرخطی است. 

  شود.داده و ناهمگنی آن را موجب می

هاي یاد شده، این مقاله در به منظور دستیابی به هدف تعریف شده مقاله و آزمون فرضیه

پــنج بخــش تنظــیم شــده اســت: پــس از مقدمــه و در بخــش دوم ادبیــات نظــري و تجربــی   

شود. در بخش سوم و چهارم، مدل تجربی مطالعـه  درخصوص موضوع مورد بحث ارائه می

                                                                                                              
1- Williamson 
2- Marchionne and Parekh 
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گیـري و پیشـنهادات    شود. در بخش پـنجم و پایـانی نتیجـه   ارائه شده و برآورد آن انجام می

  شود. ارائه می

  

  مبانی نظري   -2

مدرن است که مشوق اقتصادها در رشـد   در جامعه 1تامین مالی یکی از واحدهاي ساختاري

مانند. آید. بدون تامین مالی و بدون بدهی، کشورها فقیر هستند و فقیر باقی میبه حساب می

توانند حتـی بـدون درآمـد    انداز کنند، افراد میها بتوانند قرض بگیرند و پس هنگامی که آن

تواننـد  هـاي اقتصـادي مـی   جاري نیـز مصـرف داشـته باشـند. از طریـق ایجـاد بـدهی، بنگـاه        

گذاري را ندهد. هنگـامی کـه    آن سرمایه ها اجازه گذاري کنند، حتی اگر فروش آن سرمایه

توانند نقش خودشـان را در ثبـات   رض بگیرند، مقامات مالی میها یا خانوارها بتوانند قبنگاه

دهـی بـه افـراد نیـز رشـد اقتصـادي را در        اقتصاد کلان ایفا کنند. جهش روبـه بـالاي قـرض   

مدت افزایش خواهد داد، چراکه افراد پول بیشتري را صرف خرید کالاها و خـدمات   کوتاه

منجـر بـه افـزایش درآمـدهاي حاصـل از      در اختیار خواهند داشت. به طور بـالقوه، ایـن امـر    

  وکار، سود و اشتغال خواهد شد. کسب

 2بدهی و درآمد اولین بار توسـط کینـز  ) بحث درخصوص 1974بر اساس دیدگاه برو ( 

ها سیاست مالی را براي اثرگذاري روي سطح مطرح شد. او معتقد بود دولت 1930در سال 

ها در تلاشند که به اهداف اقتصادي نظیر  ولتکنند. دتقاضاي عمومی در اقتصاد استفاده می

طبق نظریه تعادل ریکـاردویی نیـز   ها، اشتغال کامل و رشد اقتصادي دست یابند. ثبات قیمت

عاملان اقتصادي با عمر نامحدود و اطلاعـات کامـل هنگـامی کـه مخـارج دولـت افـزایش        

د مالیـات در آینـده   کنن ـبینـی مـی   دهند، زیـرا پـیش   شان را کاهش مییابد مصرف واقعی می

افزایش یابد. بنابراین، تعادل ریکاردویی به اثر ناچیز بدهی دولت بـر رشـد اقتصـادي اشـاره     

  .دارد

هـا بـر رشـد اقتصـادي را مـورد بحـث قـرار        نظریات موجود در اقتصاد، آثار انواع بدهی

دهد. بـدهی  تواند رشد اقتصادي را تحت تاثیر قرار دهند. در این بین، بدهی خانوارها می می

                                                                                                              
1- Building Blocks 
2- Keynes  
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ها یا موسسـات مـالی قـرض گرفتـه      خانوارها پولی است که توسط خانوارها عموما از بانک

هاي دانشـجویی و ترازهـاي کـارت اعتبـاري     هاي شخصی، رهنی، وامشود که شامل واممی

مانند یک تیغ دولبه اسـت؛ اسـتفاده معتـدل و    کند که بدهی به است. ادبیات نظري تاکید می

بخشد، اما هنگامی که بی احتیاطانه و بیش از به طور واضحی رفاه را بهبود می عاقلانه از آن

تواند یک فاجعه به بار آورد. براي یک کشـور بـدهی   آن می حد از آن استفاده شود، نتیجه

سازد. براي بیش از حد، توانایی دولت را در ارائه خدمات ضروري به شهروندان ضعیف می

گیري بیش از حد منتج بـه ورشکسـتگی و فسـاد مـالی     ها نیز قرضخانوارهاي نوعی و بنگاه

  شود.می

تواند به طور کلی بـراي افـراد و بـراي اقتصـاد     معتقدند بدهی می )2014( 1بان و راستوم 

توانند براي خرید خانه و کالاهاي بـادوام نظیـر ماشـین یـا لـوازم       مفید باشد، چراکه افراد می

ز این طریق، استاندارد زندگی خویش را بهبـود بخشـند. بـه    آشپزخانه پول قرض بگیرند تا ا

پرداخت موردنیاز براي خرید یک ماشین، خانه  عبارت دیگر، بدهی به افرادي که پول پیش

دهد با علم به داشتن درآمـد کـافی   یا ثبت نام در یک کلاس آموزشی را ندارند، اجازه می

قـرض بگیرنـد و نیـاز خـود را مرتفـع       به جهت بازپرداخت وام طی اقساط در آینده، اکنـون 

دهد تا مصرف خود را از کالاها و خدمات طی دوره  سازند. بدهی این امکان را به افراد می

کند کـه مصـرف    زندگی خویش هموار سازند. مدل چرخه زندگی یا درآمد دائمی بیان می

تر ممکن اسـت  ان. براي مثال، افراد جو2به درآمد مورد انتظار در طول عمر فرد بستگی دارد

به این امید که درآمد بالاتري در آینده دریافت خواهند کرد و قادر خواهند بود پول قرض 

 گرفته شده را بازپرداخت کنند، وام تقاضا کنند.

توانـد بـراي کـل    رساند، مـی بدهی خانوارها به همان ترتیب که به افراد و خانوار نفع می

ایجاد  هاي کاهش موقت درآمد، ثباتدر طی دوره اقتصاد نیز از طریق هموارسازي مخارج

ــاران  ــن و همک ــد (روه ــا و   2015، 3کن ــان خانواره ــدهی در می ــالایی از ب ). داشــتن ســطح ب

شـود و اقتصـادهاي   وکـار خصوصـی، اغلـب نشـانه توسـعه مـالی در نظـر گرفتـه مـی          کسب

تجربـه   تر به نسبت اقتصادهاي در حال توسعه، سطوح بـدهی خصوصـی بـالاتري را    پیشرفته

                                                                                                              
1- Bunn and Rostom 

2- Modigliani and Brumberg 
3- Rohn et. al  
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). البته به این نکتـه  2016، 1المللی تسویهو بانک بین 2012المللی پول، کنند (صندوق بینمی

توانـد هـم بـراي افـراد و هـم بـه طـور        باید توجه شود که سطوح بالاي بدهی خانوارهـا مـی  

آفرین باشد. تغییر ناگهـانی در شـرایطی ماننـد از دسـت     تر براي کلان اقتصاد مشکلگسترده

هاي معوق که بـا وجـود نبـود درآمـد بایـد پرداخـت شـود،        شغل و بازپرداخت بدهی دادن

هـا، فـرد   کند. بنابراین، بـه منظـور ادامـه بازپرداخـت بـدهی     تر میشرایط را براي فرد سخت

ها بـا توجـه بـه    دهد. عوامل دیگر نظیر افزایش بازپرداخت بدهیمخارج خود را کاهش می

است مخارج (مصرف) را کاهش دهـد کـه در نهایـت کـاهش      بالا نیز ممکن هاي بهرهنرخ

  آورد.تقاضا و رکود را براي اقتصاد به بار می

گذارد در رابطه با بخـش مـالی   حالت دیگري که بدهی خانوارها بر اقتصاد اثر منفی می

هـا بـراي    تـر باشـد؛ هنگـامی کـه بانـک     دهی راحـت  تواند پیامد قوانین واماست. این امر می

دهـی پرریسـک شـده و احتمـال     پردازنـد، منجـر بـه وام   یان جدید به رقابت مـی جذب مشتر

کـافی بخـش مـالی     شود. اگر به انـدازه هاي دریافتی خانوارها را موجب مینکول بالاي وام

چه به طور مسـتقیم یـا از طریـق قـرض دهـی پـول بـه         -هاي پرریسک تعلق گیردبه این وام

شـود. بـازار   بحران بانکی در اقتصاد را موجب مـی  -نددهموسساتی که این کار را انجام می

مثــال بـارزي از ایــن سـناریو اســت    2008وام مسـکن در آمریکـا از ابتــدا تـا رکــود بـزرگ     

  ).2015(روهن و همکاران، 

 حائز اهمیت دیگر هزینه تاکنون تمرکز روي مقدار کل بدهی خانوارها بوده است. نکته

بـرد تـا بـدهی خانوارهـا پرداخـت شـود؟ ایـن        هزینه میماهیانه پرداخت بدهی است. چقدر 

اصـل وام، نـرخ بهـره وام و مـدت زمـانی کـه فـرد بایـد وام را          میزان هزینه براسـاس انـدازه  

هـا را  تـر، هزینـه بازپرداخـت وام   هـاي بهـره پـایین   بازپرداخت کند، تعیین خواهد شـد. نـرخ  

هـاي بهـره   افـزایش یابـد، امـا نـرخ    دهد. بنابراین حتی اگر مقدار بدهی خانوارهـا  کاهش می

پذیر است. در واقع مردم مخارج  بازپرداخت وام)، امکان کاهش یابد این امر (کاهش هزینه

شوند. البته این قضیه هنگامی مصـداق   کمتري طی ماه براي پرداخت بدهی خود متحمل می

تجربـه کنـیم.   اي به نسـبت انباشـت بـدهی خانوارهـا را     کند که کاهش قابل ملاحظهپیدا می

هاي عکس این قضیه نیز برقرار است، بدهی خانوارها ممکن است کاهش پیدا کند، اما نرخ

                                                                                                              
1- Bank for International Settlement  
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بالا به این معنی است که مردم در هر ماه به جهت پرداخت بدهی خود، هزینه بیشـتري   بهره

  ).2017شوند (هاراريمتحمل می

ین بـدهی خانوارهـا و   اي غیرخطـی ب ـ توان گفـت رابطـه  با توجه به موارد مطرح شده می

رشد اقتصادي وجود دارد، چراکه بدهی خانوارها از طریـق هموارسـازي مصـرف و ایجـاد     

کنـد. همچنـین تـوان بازپرداخـت     ثبات کلان اقتصادي به بهبود رشد اقتصـادي کمـک مـی   

بدهی خانوارها به دلایلی نظیر افزایش نرخ بهره و کاهش نسبی درآمد، کـاهش یافتـه و بـه    

اي جد به اقتصـاد وارد کـرده و منجـر بـه کـاهش      ک نکول منجر شده و صدمهافزایش ریس

  شود.  رشد اقتصادي می

نکته حائز اهمیت درخصوص رابطه غیرخطـی بـین بـدهی خانوارهـا و رشـد اقتصـادي،       

متفاوت بودن نقاط آستانه است که اشاره به ناهمگنی این رابطه دارد. با توجه به فرضیه دوم 

اهمگنی به نابرابري درآمدي نسـبت داده شـده اسـت. در ایـن مقالـه، اثـر       این مطالعه، علت ن

شـود. در ادامـه ادبیـات    نابرابري بر رابطه بین بدهی خانوارها و رشـد اقتصـادي بررسـی مـی    

  کنیم.نظري و تجربی مرتبط با اثر نابرابري بر رابطه بین بدهی و رشد اقتصادي را مرور می

ابرابري درآمدي، ضریب جینی است که به صـورت  گیري نترین شاخص اندازه معروف

اندازه نسبت میزان نابرابري درآمد در جامعه مفروض به حداکثر اندازه ممکـن نـابرابري در   

یک الگوي توزیع درآمد کاملا ناعادلانه تعریف شده است. این متغیر از دو کانال، قـدرت  

تـراز کـردن    که افراد به جهت هـم اي اثرگذاري بر بدهی را دارد؛ نخست، با توجه به انگیزه

ــه گـــرفتن وام روي مـــی   ــد، بـ ــران دارنـ ــا دیگـ ــود بـ . دوم، 1آوردنـــد ســـطح زنـــدگی خـ

درآمـد در شـرایط نـابرابري     هاي سیستم مالی در راستاي حمایت از افراد کم گذاري سیاست

دهـد. ایـن مطالـب    الشعاع قـرار مـی   درآمدي بالا است که انبساط عرضه اعتباردهی را تحت

دارد که نه تنها بـدهی و درآمـد سـرانه بـا یکـدیگر رابطـه دارنـد، بلکـه بـه دلیـل            می اذعان

تواند این رابطـه را دسـتخوش    تعاملات نابرابري درآمدي و بدهی، نابرابري درآمدي نیز می

تغییر کند و با استناد به مراتب مطرح شـده ضـرورت توجـه بـه نـابرابري درآمـدي در حـین        

  ). 2015شود (مارچیون و پارخ،  درآمد سرانه مشخص میبررسی رابطه بدهی و رشد 

                                                                                                              
1- Keep with up the Joneses 
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ي نـابرابري و رشـد اقتصـادي، نظریـه کـوزنتس      تـرین نظریـات رایـج در مقولـه    از اصلی

دانـد. وي بیـان   ) است که توزیع نابرابر درآمد را از شروط اصلی رشد اقتصـادي مـی  1965(

یل نهایی بـه مصـرف در اقشـار    هاي قشر پایین جامعه، اشباع شدنی نیست و مکند که نیاز می

درآمد بالاتر است. بنابراین، بخش اعظمی از درآمد این طیف درآمـدي، صـرف خریـد     کم

هاي با درآمد بـالا بـه نسـبت، بخـش بیشـتري از درآمـد       شود، اما در مقابل دهککالاها می

 تـر کنند، چراکه میل نهایی به مصرف این طیف درآمـدي پـایین  انداز میخود را صرف پس

 شود و درنهایت، تجربـه  گذاري میسرمایه -انداز پس ها وارد چرخه بوده و مازاد درآمد آن

افتـد  اتفـاق مـی   1ریزش یکباره شود. بعد از آن پدیدهرشد اقتصادي بالا و توسعه حاصل می

گذاران تقاضایشان براي نیروي کار (افراد کم درآمد)، بالا برده و ریزش به پایین که سرمایه

  اي متعادل هموار شود.گیرد و ممکن است توزیع درآمد به گونه رت میصو

) نیز همسـو بـا کـوزنتس توزیـع نـابرابر درآمـد را از       1995( 2وارون ویلیامسون Uنظریه 

اول  داند. ویلیامسون معتقد است رشـد اقتصـادي در مرحلـه    شروط اصلی رشد اقتصادي می

شود، چرا کـه هنگـامی    اي منجر می همگرایی منطقهبعد به  اي و در مرحلهبه واگرایی منطقه

شود، الگوي توزیع متعادل درآمدي توسـط کارآفرینـان پیشـرو شکسـته     که توسعه آغاز می

هـاي  شود، ریزش به پایین صورت گرفته و دولـت  خواهد شد و زمانی که توسعه حاصل می

 کنند.  اي منصفانه توزیع میرفاه، درآمد را به گونه

کنـد کـه   ) نیـز اسـتدلال مـی   1996( 3ابري و رشـد اقتصـادي، اسـتیگلیتز   درخصوص نـابر 

اقتصادي موفق و سریع همراه با کاهش سـریع در نـابرابري    تجربه شرق آسیا از روند توسعه

گـذاري دوبـاره سـودهاي اولیـه در     تـوان آن را از طریـق سـرمایه    همراه بوده اسـت کـه مـی   

اي صـنعتی کـه درآمـد را بـه وسـیله      ه ـاصلاحات ارضـی، تحصـیلات دانشـگاهی، سیاسـت    

طـور افـزایش قیمـت     کند و همینتر توزیع میاي متعادلگونه دستمزدهاي بالا و صعودي به

او معتقـد اسـت ایـن    . بخشـد، توجیـه کـرد   کالاها که طرف عرضـه ي اقتصـاد را بهبـود مـی    

فت سـهم  گذاري در اقتصاد و دریا عوامل، متوسط توانایی شهروندان براي مصرف و سرمایه

                                                                                                              
1- Trickle Down 
2- Williamson 
3- Stiglitz 
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سازد. به طور کلی، استیگلیتز بر ایـن تاکیـد دارد کـه    تري از رشد اقتصادي را میسر میبیش

  هاي بالاي رشد اقتصادي منابع ارتقاي برابري را ایجاد کرده است.نرخ

توانــد اثــري جــدا از اثــر مســتقیم نــابرابري درآمــدي بــر رشــد اقتصــادي، نــابرابري مــی 

طریـق رابطـه بـین تـامین مـالی و توسـعه داشـته باشـد. دو          غیرمستقیم روي رشد اقتصادي از

توضیح عمده براي این قضیه وجود دارد؛ اول اینکه هنگام نابرابري بـالاتر، سـود حاصـل از    

درآمدتر و کمـک بـه هموارسـازي مصـرف و تـامین نیازهـاي       بدهی با حمایت از اقشار کم

 1در مـدل کـامهوف و رانسـیر    هـا و ایجـاد ثبـات اقتصـادي، بـالاتر خواهـد بـود.        مصرفی آن

آورد. )، افزایش در نسبت بدهی به درآمد نیروي کار، شکنندگی مالی را بـه بـار مـی   2015(

درآمدتر با اولویت بالاتر و سهولت بیشتر و کمـک بـه   تخصیص بدهی به افراد به نسبت کم

ر افـراد  هاي مصرفی این گروه منجر به هموارسازي مصرف و ایجاد ثبات معیشتی درفع نیاز

شود. بنابراین،  شده که در سطح کلان منجر به ثبات اقتصادي و در نهایت رشد اقتصادي می

تواند سـود بیشـتري را   افزایش بدهی در مناطق نابرابرتر با هدف حمایت از اقشار ضعیف می

 به نسبت افزایش بدهی در مناطق برابرتر به همراه داشته باشد. 

مـات منتخـب در قـدرت بسـتگی دارد. زمـانی کـه توزیـع        دومین مورد به افق زمانی مقا

رو، تـري دارنـد و از ایـن   درآمدي غیرهموار است، مقامات منتخب در قدرت، کنتـرل قـوي  

هـا سـودهاي    بیشتري براي استفاده از بدهی به جهـت ارتقـاي رشـد دارنـد، چـون آن      انگیزه

-این است که سیاسـت  حاصل از توسعه اقتصادي به دست خواهند آورد. نکته حائز اهمیت

هاي دنبـال کننـده توزیـع درآمـدي همـواره از آنجـا کـه سـهم کارفرمایـان اقتصـادي را از           

دهند (به عنوان مثال با وضع مالیات بیشتر بر درآمـد  سودهاي ایجادشده خودشان کاهش می

 توانـد در مقابـل انگیـزه   دهند)، مـی ها را از درآمد افزایش یافته، کاهش می و سود، سهم آن

انداز) را با مشکل مواجـه   پس -گذاريي تولید (سرمایههاي کلان اقتصادي و چرخهفعالیت

کـه نـابرابري درآمـدي    سازد که با تخصیص هدفمند بدهی به اهالی ایـن طیـف بـه هنگـامی    

تـر و  هاي اقتصادي با افق زمانی وسیعگذاري در فعالیتتواند انگیزه سرمایهحاکم است، می

به همراه داشته باشد، اما در مقابل این افراد در کشورهایی با توزیـع درآمـدي    برتر راسرمایه

تـري  رو، افق زمانی کوتاهتر هستند و از اینرحمانه ضعیف رقابت بی هموارتر به عنوان نتیجه

                                                                                                              
1- Kumhof  and Ranciere 
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اي دارند، اثر بدهی روي رشد کمتر است و بدهی به جهـت بـه دسـت آوردن سـود واسـطه     

  ).2015و پارخ  شود (مارچیوناستفاده می

  

  مروري بر مطالعات تجربی (خارجی و داخلی) -3

در مطالعات مختلف تجربی رابطه بین انواع بدهی و رشد اقتصادي مورد آزمون قرار گرفتـه  

مقطع از اقتصادهاي بازاري در حال ظهـور و پیشـرفته را بـا     38)، 2010( 1است. کومر و وئو

هـاي  ها با استفاده از روش بررسی کردند. آن 2007تا  1970میلیون نفر از  5جمعیت بیش از 

معکوس بین بدهی  زا یک رابطه هایی در چارچوب مدل رشد درونبرآورد مختلف و نمونه

 10انـد کـه بـه طـور متوسـط افـزایش       کردن دیگر ابعـاد آن، یافتـه  اولیه و رشد بعد از کنترل

درصـدي   2/0بـا کـاهش   ) Debt/GDPدرصدي در نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی (

  در تولید ناخالص داخلی سالانه همراه است. 

علی بین رشد و بدهی وجود نـدارد و   ) معتقدند که اساسا رابطه2012( 2پنیزا و پرسبیترو

هـا ایـن اسـت کـه یـک       ممکن است رشد اندك زمینه ساز بدهی بالا باشـد. نظـر عمـده آن   

جود دارد و این همبستگی به ویـژه در  همبستگی منفی بین بدهی عمومی و رشد اقتصادي و

  شود. تر میزمانی که بدهی عمومی صددرصد تولید ناخالص داخلی هست، قوي

) از طریـق مشـاهدات تجربـی بـه ایـن نتیجـه رسـیدند کـه         2012( 3رینهانت و همکـاران 

درصد تولید ناخالص داخلی اسـمی فزونـی یابـد،     90هنگامی که بدهی ناخالص عمومی از 

هـا معتقدنـد همبسـتگی بـین بـدهی و       آورد. آنتري را به همراه میقتصادي پاییننرخ رشد ا

هـاي تجـاري اسـت و در    هاي ناشـی از رکودهـاي چرخـه   رشد اقتصادي بیشتر توسط بدهی

بدهی و رشد اقتصادي به دو کانال بالقوه تاکید ورزیدند؛ اولین کانال بـه وسـیله    مورد رابطه

گـذاري بخـش خصوصـی بـوده و دومـین کانـال       ز و سرمایهاندا اثر مقداري بدهی روي پس

  دولتی است. هاي بهره منوط به افزایش صرف ریسک در نرخ

                                                                                                              
1- Kumar and Woo 
2- Panizza and Presbitero  
3- Reinhart  
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شـود و  کند بدهی براي تامین مالی سرمایه عمومی استفاده می) فرض می2000( 1اشوئر 

شکل معکوس غیرخطی بدهی روي رشد اقتصادي را از اثر غیرخطی سرمایه عمومی  Uاثر 

  کند.اقتصادي استنتاج می روي رشد

شکل معکوس بین بدهی  U نتایج مطالعات صورت گرفته، حاکی از وجود رابطه عمده

) با اتکا بـر  2011و رشد اقتصادي است. درخصوص بدهی خانوارها نیز سچتی و همکاران (

هاي آماري مربوط، تاثیر اشکال مختلف بدهی نظیر بـدهی خانوارهـا،   شواهد تجربی و داده

بـر رشداقتصـادي بررسـی     OECDکشـور عضـو    18هی شرکتی و بـدهی عمـومی را در   بد

رشد بـراي دیگـر   -اي مشابه با بدهی عمومیها حاکی از آن است که رابطه کردند. نتایج آن

هـا معتقدنـد انباشـت بـدهی      رشـد نیـز متصـور اسـت. آن     -اقلام بدهی نظیر بدهی خانوارهـا 

اقتصادي به دنبال داشته که نقطه اوج این تغییر اثر خانوارها پس از مدتی اثر عکس بر رشد 

  افتد.در کشورهاي مورد مطالعه اتفاق می GDPدرصد  85در میزان بدهی به اندازه 

در خصوص شواهد تجربی به دست آمده در ارتباط بـا نـابرابري درآمـدي و رشـد     

ي ) طـی تحقیقـات خـویش متوجـه شـد کـه بـا وجـود نـابرابر         2012( 2اقتصادي، لهبـاي 

شوند و دیگران براي حفظ زندگی خود تر میدرآمدي در آمریکا، ثروتمندان، ثروتمند

روند. او معتقد است که در دو دهه اخیر سهم افـراد ثروتمنـد از   در بدهی بیشتر فرو می

درآمد کل به نسبت افراد کم درآمد افزایش یافته است در نتیجه افراد فقیر براي حفـظ  

- از بدهی براي صعود از نردبان اجتماعی بـا اتکـا بـه انگیـزه     استاندارد زندگی خویش 

اســتفاده کردنــد. در مقابــل، » حفــظ موقعیــت اجتمــاعی خــود در مقایســه بــا دیگــران «

هاي اضافی بیکار زیادي داشتند که آن را به سیسـتم مـالی برگرداندنـد،    ثروتمندان پول

رو، سهم به دنبال داشت. ازاین این امر دسترسی بیشتر مابقی افراد جامعه به اعتبارات را

رفتـه ایـن نسـبت افـزایش      هاي بانکی متعلق به طیف کم درآمد بوده و رفتـه بیشتر بدهی

هاي بالونی شـده کـه   یافته است. در نهایت رشد نابرابري درآمدي منجر به ایجاد بدهی

  گرفته است.فقط به هدف هموارسازي مصرف انجام می

                                                                                                              
1- Aschauer 
2- Luhby 
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  گیــري افــرادقدنــد کــه بخــش اعظمــی از رشــد قــرضمعت) 2014و همکــاران ( 1کـویبن 

هـا بـه    دهـی بانـک  در آمریکا به دلیل انبساط عرضـه اعتبـار   2000 درآمد در اواسط دهه کم

هاي پایین درآمدي بوده که ناشی از افـزایش نـابرابري اسـت. بـا وجـود اینکـه ادامـه        دهک

پـذیر نیسـت در   مکـان تـر درآمـدي ا  هـاي پـایین  دهی به دهـک گسترش انبساط عرضه اعتبار

بلندمدت افزایش نابرابري به وجود آمده به دلیل دسترسی محـدود خانوارهـا بـه اعتبـارات،     

گـذاري  ها را در هموارسازي مصـرف خـویش و تشـویق بـه شـرکت در سـرمایه       توانایی آن

سازد کـه  هاي مختلف و...)، محدود می بلندمدت (فرستادن فرزندان به کالج، آموختن حرفه

  آورد. ت پیامد منفی براي رشد اقتصادي به بار میدرنهای

هـاي  دهـد بیشـتر مطالعـات بـر اثـر بـدهی      بررسی مطالعات انجام شده در ایران نشان مـی 

هاي خارجی بر رشد اقتصادي در سـطح ملـی متمرکـز هسـتند. از جملـه ایـن       دولت و بدهی

زاده و )، علـی 1393()، فتـاحی و همکـاران   1393توان به مـولایی و گلخنـدان (  مطالعات می

ــاران ( ــاران ( 1394همک ــان و همک ــاران ( 1394)، زمانی ــلمانی و همک ــري 1395)، س )، جعف

) اشاره کرد. نکته قابل توجه آن است که بررسی ادبیات تجربی 1395صمیمی و همکاران (

خانوارهـا و رشـد اقتصـادي انجـام     دهد در این خصوص رابطه بـین بـدهی  در ایران نشان می

 برتري این مقاله در مقایسه با مقالات داخلـی بـه بحـث تبیـین رابطـه بـین بـدهی        نشده است.

خانوارها و رشد اقتصادي از یک سو و بررسی نقش نابرابري درآمـدي در نـاهمگنی رابطـه    

  گردد.  یادشده، برمی

نـاهمگن   تـوان احتمـال وجـود رابطـه    با احتساب ادبیات نظري و تجربی مرور شـده مـی  

ه بر بحث بدهی عمومی و رشد اقتصـادي کـه پیشـتر انجـام گرفتـه اسـت،       غیرخطی را علاو

درخصوص دیگر اقلام بدهی نظیر بدهی خانوارها نیز متصور شد. بنابراین، در مقالـه حاضـر   

به پیروي از پارخ و مارچیون سعی بر آن است که علاوه بر آزمون وجـود رابطـه غیرخطـی    

طه با توجه به متغیر نابرابري درآمدي نیر مـورد  بین بدهی و رشد اقتصادي، ناهمنگی این راب

آزمون قرار گیرد. پژوهش حاضر به دلیل توجه به عوامل اثرگذار بر رشد درآمـد سـرانه بـه    

هـاي  گـذاري جهت دستیابی به رشد کمی مستمر و بالا، دید بهتري را جهت اتخاذ سیاسـت 

گـذارد و نـوآوري   ار مـی اي و چه در سطح ملی در اختی ـکلان اقتصادي چه در سطح منطقه

  گردد.  این مقاله نیز به این موضوع برمی

                                                                                                              
1- Coibon  
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  روش پژوهش   -4

 کار گرفته شده توسط اول با الگوبرداري از معادله خطی چند متغیره به جهت بررسی فرضیه

اند، تصریح مدل پایـه مطالعـه    رشد را بررسی کرده -) که رابطه بدهی2012ستچی و روتر (

داریم. تصریح اولیه مدل بـه  دهی خانوار و رشد درآمد سرانه بیان میرا براي آزمون رابطه ب

  شود. ) بیان می1معادله ( صورت

)1(               it it it ity α βDEBT θCTRL ε     

نـرخ  ityدهـد. سال را نشان می tهاي مورد بررسی و معرف استان i)، اندیس1در رابطه (

tده براي یک سال از زمان رشد درآمد سرانه محاسبه ش 1 تا زمانt  .استDEBT  بدهی

ناخالص خانوار به شکل درصدي از درآمد قابل تصرف خانوار اسـت کـه بـه عنـوان متغیـر      

هـاي سـالانه تسـهیلات    زا خواهد بود. با توجه بـه نبـود اطلاعـات متغیـر مـدنظر از داده      برون

عنوان متغیر نماینده یا جـایگزین (پراکسـی)   ها در سطح استانی بهها به خانوار پرداختی بانک

هـاي مربـوط بـه    کنیم. این آمار برگرفته شده از بانک مرکزي بـوده و بـراي داده  استفاده می

بــردار  CTRLدرآمـد خانوارهــا ازآمارهــاي موجـود در مرکــز آمــار اسـتفاده شــده اســت.    

تواننـد بـر رشـد اقتصـادي اثـر      تصـادي مـی  متغیرهاي کنترلی هستند که بر اساس نظریـات اق 

عنـوان  بگذارند. در این مقاله، از تورم (به عنوان متغیر نماینده بـراي ریسـک) و جمعیـت بـه    

  جمله خطاي تصادفی براي مدل پانل است.  iεکنیم.متغیرهاي کنترلی استفاده می

رشـد اقتصـادي بـا توجـه بـه       -طـی بـدهی  غیرخ آزمـایی رابطـه   در ادامه به منظور راستی

) و سـچتی و روتـر   2010)، رینهارت و راگـوف ( 2010مطالعات تجربی مانند کومار و وئو (

  ) است.2)، تصریح ثانویه مدل به صورت معادله (2012(

)2(             it it it it ity α βDEBT γDEBT θCTRL ε    2  

ي غیرخطـی بـین   کند که بتوانیم رابطـه می این امکان را فراهمDEBT2دوم  بیان درجه

 -غیر خطـی بـدهی   بدهی خانوارها و رشد اقتصادي را آزمون کنیم. به لحاظ تجربی، رابطه

اي منفی بـا درآمدسـرانه   اوج، رابطه رشد به این معنی است که بدهی بعد از رسیدن به نقطه

itرا دنبال خواهد کرد. بنابراین، انتظار ضریب مثبت بـراي   (DEBT ) 0   و ضـریب منفـی

iDEBTبراي t ( ) 2 معکوس شکل را داریم. بردار کنترلی و  U رابطه به جهت مشاهده 0

  شود.بیان خطا همانند آنچه در تصریح پایه گفته شد درنظر گرفته می
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-انوارهـا ) رابطه نـاهمگن بـدهی خ  2015در ادامه به پیروي از مطالعه پارخ و مارچیون (

، از ضـریب جینـی بـه عنـوان معیـار      کنیم. براي آزمون این فرضـیه  آزمایی می رشد را راستی

دادنـد کـه   ) نشـان  2007( 1کنـیم. گـوبین و ریـپ   نابرابري درآمدي در هر استان استفاده می

تري بـراي   ها روش آسانگیري نابرابري درآمدي همانند نسبت دهکمعیارهاي دیگر اندازه

رو، ضریب جینی معیار مناسبی است. طبق ري هستند، اما دقت کمتري دارند. از اینگیاندازه

تواند از کانال توسعه و تـامین مـالی رشـد    چارچوب نظري مرور شده، نابرابري درآمدي می

رو، در تصریح سوم مدل، ). ازاین2010اقتصادي را تحت تاثیر قرار دهد (کامهوف و رانسیر

دهیم دهی خانوار به درآمد قابل تصرف در تعامل متقابل قرار میشاخص جینی را با نسبت ب

  کنیم.) را ارائه می3و معادله (

)3  (      it it it it it ity α βDEBT δDEBT *GINI θCTRL ε      

 بیان کنش متقابل بدهی و نابرابري است. اگـر فرضـیه   DEBT*GINIدر این تصریح، 

DEBT)ما درست باشد باید ضریب مثبت معناداري بـراي  )  و ضـریب منفـی معنـادار     0

DEBTبراي *GINI( )    مشاهده کنیم.   0

ي نـاهمگن غیرخطـی   ) را بـراي آزمـودن اینکـه آیـا رابطـه     3) و (2هاي ( در گام آخر، معادله

نـاهمگن غیرخطـی    کنیم. در این بخـش بـه دنبـال بررسـی وجـود رابطـه       وجود دارد، ترکیب می

 کنـیم رابطـه  شد اقتصادي هسـتیم. بـراي ایـن منظـور، فـرض مـی      درخصوص بدهی خانوارها و ر

هـاي  معکوس) وجود دارد، امـا آن را از ایـن طریـق کـه روابـط سـهمی در اسـتان        Uوار (سهمی

دهـیم تـا نـاهمگنی ایـن     مختلف بسته به سطوح نابرابري درآمدي استانی متفاوت است، بسط مـی 

  ) است.4رخطی مدل، به صورت معادله (رابطه را نشان بدهیم. تصریح نهایی ناهمگنی غی

)4(        it it it it it

it it it it

y α βDEBT γDEBT δDEBT *GINI

ζDEBT *GINI θCTRL ε

   

  

2

2
  

DEBTو DEBT2در این رابطه *GINI2   نـاهمگن غیرخطـی    را براي آزمـون رابطـه

شـکل معکـوس، انتظـار بـر ایـن اسـت کـه ضـرایب          Uوارد مدل کردیم. براسـاس منحنـی   

)به ترتیب مثبـت  DEBT2و DEBTمتغیرهاي  )  )و منفـی و  0 )  باشـد. همچنـین    0

                                                                                                              
1- Gobbin and Rayp  
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و  DEBT*GINIبراي کنش متقابل خطی و درجـه دوم یعنـی بـراي ضـرایب متغیرهـاي     

DEBT *GINI2 به ترتیب علامت منفی( )  )و مثبت  0 )   انتظار داریم. 0

هـاي مبتنـی بـر    هاي مختلف مدل تجربـی مطالعـه از رگرسـیون   به منظور برآورد تصریح

 10هـاي موردنیـاز بـراي دوره زمـانی     شـود. داده اي استفاده میهاي پنل در سطح منطقهداده

ه که از آمارهاي مرکز آمار و بانـک مرکـزي   استان کشور بود 31) براي 1384-1394ساله (

  اند.  استخراج شده

  

  برآورد مدل تجربی -4-1

هـاي گـزینش الگـو از بـین     براي انتخاب الگوي صـحیح بـراي بـرآورد مـدل، ابتـدا آزمـون      

 -Fهـاي آزمـون   کنیم. بـا توجـه بـه آمـاره    را دنبال می 2و الگوهاي ترکیبی 1الگوهاي تلفیقی

-صفر مبنی بر ارجحیت الگوي تلفیقی به الگوي ثابت ترکیبی رد می دو، فرضیه لیمر و کاي

  شود.  هاي پنل)، انجام میهاي ترکیبی (دادههاي دادهشود. پس برآورد مدل بر اساس روش

  

  ): نتایج آزمون انتخاب بین مدل تلفیقی و ترکیبی1جدول (

 ).Probاحتمال ( درجه آزادي مقدار آماره آماره آزمون

F- 00/0 )30، 264( 48/15 لیمر 

 00/0 30 57/305 دو - کاي

  منبع: نتایج مطالعه      

  

پردازیم. می 4و اثرات تصادفی 3حال به بررسی انتخاب الگو از بین الگوهاي اثرات ثابت

کنـیم. نتـایج ایـن    اسـتفاده مـی   5براي گزینش یکی از دو الگوي موردنظر از آزمون هاسـمن 

  ) است.2آزمون به شرح جدول (

   

                                                                                                              
1- Pooled 
2- Panel  
3- Fixed Effects  
4- Random Effects  
5- Hausman  
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  : نتایج آزمون انتخاب بین اثرات ثابت و تصادفی2جدول

 ).Probاحتمال ( درجه آزادي مقدار آماره آماره آزمون

 00/0 6 10/288 دو - کاي

  منبع: نتایج مطالعه          

  

صـفر را مبنـی بـر     دست آمده از آزمـون هاسـمن، فرضـیه    ) به.Probبا توجه به احتمال (

توانیم بپذیریم. در نتیجه از بین دو الگوي اثرات ثابت را نمی پذیرش الگوي اثرات تصادفی

  شود.و اثرات تصادفی، الگوي اثرات ثابت پذیرفته می

) ارائـه شـده اسـت.    3در جـدول ( تجربـی مطالعـه در چهـار حالـت     نتایج حاصـل از بـرآورد   

دار بـین بـدهی   )) رابطه منفی امـا غیرمعنـا  1دست آمده در تصریح خطی (معادله ( براساس نتایج به

هـاي کشـور وجـود دارد. همچنـین اثـر متغیرهـاي       خانوارها و رشد درآمد سرانه در سطح اسـتان 

کنترلی شامل تورم و جمعیت به ترتیب منفی و مثبـت بـوده و مطـابق انتظـار اسـت، اثـر جمعیـت        

بـه دوم  ))، اثـر بـدهی و مرت  2معنادار، اما اثر تورم غیرمعنادار است. در تصریح غیرخطی (معادلـه ( 

بدهی بر رشد درآمد سرانه به ترتیب مثبت و منفی بوده و اثر هر دو معنادار است. این نتیجه نشـان  

 Uهاي کشور با بدهی خانوارها رابطـه غیرخطـی و   دهد رابطه بین رشد درآمد سرانه در استانمی

منفـی و   هـاي کشـور بـه ترتیـب    معکوس دارد. اثر تورم و جمعیت بر رشد درآمد سرانه در استان

مثبت است، اما اثر تورم همچنان نامعنادار اسـت. مقایسـه میـزان اثربـدهی و مرتبـه دوم بـدهی بـر        

) در مقایسـه بـا اثربـدهی    42/1دهد که قدرمطلق اثر مرتبه دوم بدهی (رشد درآمد سرانه نشان می

د درآمـد  دهد اثر اولیـه بـدهی بـر رش ـ   ) بر رشد درآمد سرانه اندك است. این امر نشان می74/1(

  سرانه در مقایسه با اثر مرتبه دوم بدهی، شدیدتر است. 

ها بـرآورد شـده اسـت. نتـایج بـرآورد      )، مدل خطی با لحاظ اثر نابرابري در استان3در مدل (

هاي کشور مثبـت و معنـادار   دهد رابطه بین بدهی و رشد درآمد سرانه در استاناین مدل نشان می

ي نیز مطابق انتظار منفی و معنادار است. بـه ایـن معنـی کـه بـدهی      نابرابر- است. اثر تقاطعی بدهی

) 3شود و برعکس. در بـرآورد معادلـه (  بالا توام با نابرابري موجب کاهش رشد درآمد سرانه می

)، اثر تورم و جمعیت به ترتیب منفی و مثبـت بـوده، امـا اثـر تـورم      2) و (1هاي ( نیز همانند معادله

نـابرابري، میـزان    - دهد با وارد کردن اثر تقاطعی بدهی) نشان می3معادله (غیرمعنادار است. نتایج 
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) کـاهش یافتـه اسـت. بـه ایـن      2) بر رشد درآمد سرانه در مقایسه با معادلـه ( 33/0اثر اولیه بدهی (

  دهد.  معنی که اثر تقاطعی بخشی از آثار بدهی بر رشد درآمد سرانه را توضیح می

 
  هاي مختلف مدل تجربی مطالعهبرآورد تصریح): نتایج حاصل از 3جدول (

 متغیر )1معادله ( )2معادله ( )3معادله ( )4معادله (

87/13  

)*09/0( 

77/14  

)*05/0( 

9/13  

)*1/0( 

67/14  

)*06/0( 
C 

02/3  

)*87/0( 

33/0  

)*13/0( 

74/1  

)*28/0( 

02/0-  

)11/0( 
Debt 

3/2-  

)*67/0( 
 --- 

42/1-  

)*24/0( 
 --- Debt2 

32/2-  

)*84/0( 

81/0-  

)*17/0( 
 ---  --- Debt*Gini 

11/2  

)*87/0( 
 ---  ---  --- Debt *Gini2

 

02/0-  

)*015/0( 

016/0-  

)03/0( 

02/-  

)02/0( 

015/0-  

)02/0( 
Inflation 

9/4  

)*23/0( 

33/4  

)*14/0( 

09/5  

)*15/0( 

51/4  

)*09/0( 
Population 

9/0 94/0 88/0 92/0 R2
 

82/68  

)00/0( 

46/138  

)*00/0( 

86/62  

)*00/0( 

33/94  

)*00/0( 
F 

  دهد. اعداد داخل پارانتز، انحراف معیار را نشان می  - 

  درصد  5* معناداري ضرایب در سطح            

  منبع: نتایج مطالعه 

  

)، علاوه بر غیرخطـی بـودن مـدل، اثـر تقـاطعی مرتبـه اول و دوم بـدهی و        4در معادله (

دهـد اثـر   شـان مـی  نابرابري درآمدي نیز در مدل اعمال شده است. نتایج برآورد ایـن مـدل ن  

مرتبه اول و دوم بدهی بر رشد درآمد سرانه به ترتیب مثبت و منفی بوده و هر دو اثر معنادار 

است. اثر تقاطعی مرتبه اول و دوم بدهی و نابرابري طبق انتظار به ترتیب منفی و مثبت است 
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آمـدي منجـر بـه    دهـد نـابرابري در  و هر دو اثر تقاطعی معنادار نیز هستند. این نتیجه نشان می

شـود.  هاي کشـور مـی  یک رابطه ناهمگن غیرخطی بین بدهی و رشد درآمد سرانه در استان

هـاي کشـور بـه    در این مدل نیز اثر متغیرهاي کنترلی جمعیت و تورم بر درآمد سرانه اسـتان 

تریب مثبت و منفی بوده و هر دو اثر معنادار هسـتند. مقایسـه اثـر تقـاطعی مرتبـه اول و دوم      

دهد که قـدرمطلق اثـر تقـاطعی مرتبـه اول     ) نشان می4ی و نابرابري درآمدي در معادله (بده

) بیشتر است. به ایـن معنـی کـه اثـر خطـی      11/2) در مقایسه با اثر تقاطعی مرتبه دوم (32/2(

  تقاطعی در مقایسه با اثر غیرخطی تقاطعی شدیدتر است. 

-غیرخطـی بـدهی   سـازي رابطـه  اهمگندادن اثر نابرابري درآمـدي در ن ـ منظور نشان  به

را در  -براي مثال، دو استان تهـران و هرمزگـان  -رشد، دو استان با توزیع درآمدي متفاوت 

) آمارهاي مربوط به ضریب جینی، بدهی خانوارها و رشـد درآمـد   4گیریم. جدول (نظر می

دهد ان نشان میآمارهاي توصیفی مربوط به دو استدهد. سرانه در هر دو استان را نمایش می

استان تهران متوسط نابرابري کمتري را دارد و متوسط نسبت بدهی بـه درآمـد خانوارهـا در    

که استان هرمزگان متوسط نابرابري درآمدي بالاتري رسیده است در حالی 6/1این استان به 

به  است. با توجه به آمار مربوط 33/0دارد و متوسط بدهی خانوارها در این استان در حدود 

-سـر مـی  بینیم که تقریبا هر دو استان در وضعیت یکسانی بـه رشد متوسط درآمد سرانه، می

با توجه به نتایج مقاله انتظار داریم که از یک سو در استان نابرابرتر به لحاظ درآمـدي  برند. 

تر به لحاظ درآمدي باشد. همچنین شیب منحنـی  چرخش آستانه بیشتر از استان متعادل نقطه

U تر بیشتر باشد.کوس در استان متعادلمع  

  

  هاي استان تهران و هرمزگان): ویژگی داده4جدول (

 هرمزگان تهران 

 
ضریب 

 جینی

بدهی 

 خانوارها

رشد درآمد 

 سرانه

ضریب 

 جینی

بدهی 

 خانوارها

رشد درآمد 

 سرانه

 23/1 33/0 42/0 02/1 59/1 36/0 میانگین

 3/1 3/0 39/0 1 69/1 32/0 میانه

 9/1 56/0 86/0 2 93/1 69/0 نهبیشی

 08/0 26/0 28/0 04/0 2/1 28/0 کمینه

 04/0 09/0 17/0 04/0 28/0 11/0 انحراف معیار
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  ) ترسیم شده است.1دست آمده از مدل، نمودار (براي نمایش بهتر نتایج به

  

  مزگانهاي تهران و هر): رابطه بین بدهی خانوارها و رشد درآمد سرانه در استان1نمودار (

  
کـه منحنـی    1دسـت آمـده رسـم شـده اسـت     ) با استفاده از ضرایب تخمینی به1نمودار (

چین مربوط بـه اسـتان هرمزگـان اسـت؛      غیرخطی ممتد مربوط به استان تهران و نمودار خط

 9/0و بـراي هرمزگـان    82/0آستانه بدهی براي استان تهران در حـدود   نکته اول اینکه نقطه

اسـت.   دسـت آمـده در مـدل تجربـی مقالـه      ه حاکی از تایید نتـایج بـه  دست آمده است کبه

چرخش اثر براي استان هرمزگان که در مقایسه بـا اسـتان تهـران یـک اسـتان       بنابراین، نقطه

آید، دیرتر اتفاق خواهـد افتـاد. نکتـه دوم اینکـه شـیب      نابرابر به لحاظ درآمدي به شمار می

شتر از استان هرمزگـان اسـت؛ بـه ایـن معنـی کـه در       معکوس براي استان تهران بی Uمنحنی 

  یابد. استان تهران با افزایش بدهی خانوارها، رشد اقتصادي با شدت بیشتري افزایش می

                                                                                                              
 هاي مدنظر، میانگین ضـریب جینـی در هـر اسـتان را در معادلـه     براي رسم نمودار بدهی و رشد درآمد سرانه استان -1

ایم) و با تعیین بـازه  گذاري ضرایب تخمینی (همانگونه که در جدول چهار آورده ايدهیم و سپس با جچهارم قرار می

) را که تابعی از بدهی Y) معادله مربوط به رشد درآمد سرانه (DEBTصفر تا دو براي نسبت بدهی خانوار به درآمد(

 آوریم.ها است به دست میخانوار به درآمد قابل تصرف آن

0
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ها، اگر نسبت بدهی خانوارها به درآمـد قابـل تصرفشـان در دو اسـتان      براساس این نکته

هــاي اســتان بــا سیاســتباشــد هــر دو  9/0و  82/0تــر از ترتیــب کــمتهــران و هرمزگــان بــه

توانند به رشد اقتصادي خود کمک کننـد بـا   کننده تسهیلات بانکی، میارتقادهنده و تسهیل

تـر اسـت، شـدت اثرپـذیري رشـد      این تفاوت که در استانی همانند تهران کـه توسـعه یافتـه   

وانـد  تاقتصادي از انباشت بدهی خانوارها بالاتر بوده و استان هرمزگان به میزان بیشـتري مـی  

بدهی خانوارها را افزایش بدهد و از این طریق سود کسب کند. نکته حائز اهمیت این است 

آستانه  که با توجه به آمار توصیفی ارائه شده، متوسط بدهی خانوارها در تهران از مرز نقطه

به دست آمده عبور کرده است (یعنی در قسمت شیب منفی نمودار قرار گرفته) که به طـور  

  دهد.می م توانایی بازپرداخت بدهی و اثر نامطلوب آن بر رشد اقتصادي را نشانواضح عد

رشد از اسـتان فـارس بـه عنـوان      - ناهمگن غیرخطی بدهی در مثال دوم، جهت نمایش رابطه

تر از لحاظ رشد اقتصادي و در مقابـل از  استانی به نسبت نابرابرتر از لحاظ درآمدي و توسعه یافته

- مـی  عنوان استانی با نابرابري درآمدي اندك و به نسبت کمتر توسعه یافته استفاده استان ایلام به

  ) است.5هاي منتخب، به شرح جدول (کنیم. همانند مثال قبل، جدول آمار استان

  

  هاي فارس و ایلامهاي آماري استان): ویژگی5جدول (

 ایلام فارس 

 

ضریب 

 جینی

بدهی 

 خانوارها

رشد درآمد 

 سرانه

 ضریب

 جینی

بدهی 

 خانوارها

رشد درآمد 

 سرانه

 16/1 63/0 23/0 1/1 33/0 42/0 میانگین

 1/1 61/0 23/0 2/1 35/0 39/0 میانه

 7/1 78/0 33/0 7/1 42/0 81/0 بیشینه

 8/0 49/0 15/0 5/0 23/0 34/0 کمینه

 2/0 1/0 07/0 3/0 06/0 15/0 انحراف معیار

  

است  42/0آمده، متوسط نابرابري در استان فارس دست با توجه به آمارهاي توصیفی به

اسـت و بـه لحـاظ رشـد درآمـد سـرانه وضـعیت         33/0که داراي بدهی خانوارها با میانگین 
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دارد. بـراي درك   63/0و متوسط بدهی  23/0بهتري نسبت به استان ایلام با متوسط نابرابري

  رسیم شده است.) با استفاده از ضرایب تخمینی ت2بهتر این مفاهیم، نمودار (

  

  هاي فارس و ایلام): رابطه بین بدهی خانوارها و رشد درآمد سرانه در استان2نمودار (

  
  

-غیرخطی بـدهی  چین رنگ متعلق به استان فارس و نمودار خط ممتد رابطه نمودار خط

آستانه موردنظر در استان فارس در نسبت بـدهی   دهند. نقطهرشد در استان ایلام را نشان می

  است. 62/0و در استان ایلام  83/0به درآمد خانوار برابر با 

) استان نابرابرتر (فارس) داراي حد آستانه به نسبت بیشـتري بـوده و   2با توجه به نمودار (

معکوس بالاتري را تجربـه خواهـد کـرد و هـر دو تـا       Uتر (ایلام) شیب منحنیاستان متعادل

دهنـده تسـهیلات بـانکی    هاي توسعهنند از سیاستتواقبل از رسیدن به نقطه چرخش اثر، می

مند شوند. نکته حائز اهمیت این هست که با توجه به آمار توصیفی ارائه شده در جدول بهره

آستانه و چرخش اثر به سمت شیب منفی  )، متوسط بدهی خانوارها در ایلام در مرز نقطه5(

  قرار گرفته است.

هاي عنوان شـده کـه   ه تنها در توسعه یافتگی استانتفاوت دو نمودار آورده شده در مقال

در نمودار اول استان نابرابرتر، کمتر توسعه یافته نیز هست و در نمودار دوم اسـتان نـابرابرتر   

کند، اما نکته حائز اهمیت این به نسبت وضعیت بهتري را به جهت رشد اقتصادي تجربه می

آمـده از بـرآورد مـدل تجربـی      دسـت  یجه بـه هاي ارائه شده، نتیک از مثال است که در هیچ

  شود.رشد تاکید دارد، رد نمی-غیر خطی بدهی مقاله که بر ناهمگنی رابطه
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  گیري و پیشنهاداتنتیجه -5

گیري خانوارهـا بـه افـراد    هاي بدهی، قرضکند که با توجه به استفادهاشاره می )1974برو (

ه با درآمدهاي متغیـر همـوار سـازند. بـه     دهد که مصرف خودشان را هنگام مواجهاجازه می

گذاري و تولیـد خـود را در مواجهـه بـا تغییـرات فـروش       دهد تا سرمایهها اجازه میشرکت

هـاي مالیـاتی را در مواجهـه بـا مخـارج      دهد که درآمدها اجازه میهموار سازند و به دولت

هاي میان استفاده وري تخصیص سرمایه درگیري، بهرهمختلف پایدار سازند. همچنین قرض

توان گفت بدون بـدهی،  بخشد. بنابراین، به جرات میمحتمل مختلف در کشور را بهبود می

  یابد و نوسانات اقتصادي بیش از مقدار مورد انتظار خواهد بود.اقتصاد رشد نمی

یابد، در مقابل، انباشت بدهی با ریسک همراه است. هنگامی که سطح بدهی افزایش می

گیرندگان به جهت بازپرداخت به طور تـدریجی نسـبت بـه کـاهش درآمـد و      رضتوانایی ق

شود. هنگام هر شوك، بدهی تر می هاي بهره حساس فروش و همچنین نسبت به افزایش نرخ

-بالا احتمال نکول بالاتري را در پـی دارد، حتـی در ازاي یـک شـوك خفیـف نیـز قـرض       

ان یک متعهد مالی معتبر به حساب نیایند و گیرندگان با بدهی بالا، ممکن است دیگر به عنو

گذاري کـاهش  سازند، مصرف و سرمایهدهندگان قرض دهی را متوقف می زمانی که قرض

ها، کمبود تقاضـا و بیکـاري بـالا    یابد. بنابراین، اگر رکود به اندازه کافی بالا باشد، نکولمی

ایـن اسـاس بـه جـاي رشـد بـالا و       ممکن است پیامد منفی در اقتصاد به دنبال داشته باشد. بر 

اي باشـد  کننـده هاي مالی مختلتواند به معنی چرخهپایدار با تورم پایین و با ثبات، بدهی می

هاي ناشـی از نکـول   که در آن اقتصادها یکی درمیان بین رونق تجدید اعتبار و ورشکستگی

یستم مـالی بـا شکسـت    کافی عمیق هستند، س بستان کنند و زمانی که رکودها به اندازه -بده

  تواند ورشکستگی اقتصاد حقیقی را هم به دنبال خود داشته باشد.شود و میمواجه می

بحث دوم پژوهش حاضر با توجه به نتایج حاصل از چهار مدل تخمین زده شده حـاکی  

چرخش اثـر بـدهی بـر رشـد      ازآن است که بسته به سطوح نابرابري مختص هر استان، نقطه

-هایی که از سطوح بالاي نابرابري درآمدي رنج میپی خواهد داشت؛ استان متفاوتی را در

برند هنگام بدهی بالا، سود بیشتري به جهت افزایش رشد اقتصادي به دست خواهند آورد، 

هـایی بـا نـابرابري درآمـدي کمتـر دارنـد. در       آستانه بدهی بالاتري به نسبت استان زیرا نقطه

آستانه  معکوس با شیب بیشتر و نقطه Uي ي درآمدي اندك رابطههاي با نابرابرمقابل استان
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-تـر مـی  هاي با ضریب جینی پـایین دهد استانتري را تجربه خواهند کرد. این نشان میپایین

توانند از سطوح بالاتر بدهی سود کسب کنند (به دلیل افزایش شیب و حساسیت بیشتر رشد 

چرخش اثر یعنی اثر منفی افزایش بدهی بر رشد  طهنسبت به افزایش بدهی)، اما زودتر به نق

هاي با ضریب جینی بالاتر خواهند رسید. مفهوم سیاستی ما از نتایج اقتصادي به نسبت استان

دست آمده این است که آستانه سطح بدهی مناسب در هـر اسـتان وجـود نـدارد، چراکـه       به

وري در مسیر بـدهی خانوارهـا   شرایط مختص هر استان (همانند نابرابري درآمدي) نقش مح

کند و این امر منجر به اثر ناهمگن بدهی خانوارها بر رشد در تعامل با رشد اقتصادي ایفا می

  شود.هاي مختلف میاقتصادي در استان
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