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   ايران اقتصادتوزيع درآمد درو  توسعه مالي بررسي رابطه

  
  

    يارمحمدي جواد عرب ، علي اصغر سالم
  

  چكيده
هاي اخير در علم اقتصاد مطرح و  ي است كه در سالرابطه بين توسعه مالي و نابرابري توزيع درآمد، از جمله روابط كلان اقتصاد

سازي شده  اي مدل  اثر توسعه مالي بر نابرابري توزيع درآمد در اقتصاد ايران به گونهپژوهش،در اين . مورد آزمون قرار گرفته است
ين توسعه مالي و نابرابري  رقيب كه يكي ناظر بر رابطه خطي و ديگري ناظر بر رابطه غيرخطي بنظريهاست كه امكان بازسنجي دو 

گيري دو متغير   و با به كار1386 - 1352 هاي سري زماني سال با استفاده از اطلاعات  رامدلاين . دشوتوزيع درآمد است، فراهم 
ه نسبت نقدينگي ب"متفاوت براي توسعه مالي، نخست نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي و ديگر، مؤلفه اصليِ اولِ سه متغيرِ 

نسبت ارزش " و "نسبت مانده اعتبارات اعطايي به بخش خصوصي از كل مانده اعتبارات اعطايي"، "توليد ناخالص داخلي
 توسعه مالي رابطه منفي و دست آمده، هبر اساس نتايج ب. ايم داده، مورد آزمون قرار "معاملات بازار سهام از توليد ناخالص داخلي

دهد   نتايج نشان مي،همچنين. وود و جيوانويچ غيرخطي است داري با توزيع درآمد داشته و اين رابطه موافق با فرضيه گرين معنا
  . ولي نرخ اين افزايش منفي استبودهكه همگام با افزايش درآمد سرانه، نابرابري توزيع درآمد در حال افزايش 

  . درآمد، رشد اقتصادي، ضريب جيني، شاخص تعميق ماليتوسعه مالي، نابرابري، توزيع :ديــواژگان كلي

  JEL :  D31, G20, P30بندي طبقه
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  مقدمه  .1
توان به دو بخش واقعي و مـالي تقـسيم            هاي اقتصادي را مي     بندي كلي، اقتصاد و فعاليت      در يك تقسيم  

گـذاري، توليـد، اشـتغال و سـاير          در بخـش واقعـي اقتـصاد، متغيرهـايي چـون مـصرف، سـرمايه              . نمود
قعـي در   شوند؛ حال آنكه بخـش مـالي بـه عنـوان مكمـل بخـش وا                 متغيرهايي از اين جنس تعيين مي     

ديگـر در ايـن     هـاي      است و لذا بازارهاي پول، اوراق بهادار و دارايي          هاي اقتصادي   برگيرنده ساير فعاليت  
  .ندشو بندي مي بخش دسته

اند، ارتباط بين اين دو  هاي گذشته اقتصاددانان با آن مواجه بوده هايي كه در سال     يكي از چالش  
گري مالي در رشد اقتصادي تأكيد داشـت، و           واسطهپس از شومپيتر كه بر اهميت خدمات        . بخش است 
پردازان به ميزان زيادي از نقش  اي مؤثر بين دو بخش مالي و واقعي قائل بود، نظريه  گاه رابطه   با اين ديد  

ها، اقتصاددانان    بخش مالي در اقتصاد و تأثير آن بر بخش واقعي چشم پوشيدند و به اين ترتيب تا سال                 
اما در يك پيشرفت قابل توجه، اهميت و تـأثير نظـام   . لي بر بخش واقعي بودندمنكر اثرگذاري بخش ما 

 3و شـاو  ) 1973( 2كينـون   ، مـك  )1969 (1ميتس ـا  گذار گلـد    ادي در مطالعات تأثير   مالي بر توسعه اقتص   
به هر حال هر چند همچنان برخي مطالعات كنوني نيز جهت عليت را از رشد               . به اثبات رسيد  ) 1973(

هاي واقعي اينك امري پذيرفتـه شـده           مالي بر متغير    يابند، اما تأثير توسعه     توسعه مالي مي  اقتصادي به   
 تأثير بخش مالي بر بخـش واقعـي اقتـصاد    مسير در حال حاضر رشد اقتصادي تنها       افزون بر اين،  . است  

را اقتـصاد    نيـز بخـش واقعـي        ي از جمله مصرف و توزيع درآمد       ديگر مسيرهاينيست و توسعه مالي از      
  .دهد تحت تأثير قرار مي

بحث در خصوص توزيع درآمد به عنوان نمادي از عدالت اجتماعي و ارتباط متقابل آن با رشـد                  
در .  مورد توجه و چالش برانگيز بـوده اسـت     هاي   از موضوع  ي اقتصاد متونو توسعه اقتصادي همواره در      

كردن و يـا محـدود    بـر پايـه لغ ـ    هـا   تثناي كشورهايي كـه نظـام سياسـي آن        اس ه كشورهاي جهان ب   بيشتر
اند، شكاف عميقي بين طبقه پايين و بالاي جامعه وجود داشته و نـابرابري توزيـع                  ها قرار داشته    مالكيت

________________________________________________________ 
1. GoldSmith 
2. McKinnon 
3. Shaw 
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تـوان صـرفاً ناشـي از تفـاوت در            عامل اصلي اين توزيع نـابرابر را نمـي        . اي برقرار است    درآمدي گسترده 
ه توزيـع نـابرابر درآمـدها بـه دليـل توزيـع نـابرابر               هاي مختلف دانست، بلك     بازدهي نيروي كار در گروه    

اين تمركز ثروت در دست گروه محدود نخبگـان اقتـصادي و سياسـي جامعـه      . هاي توليدي است    ثروت
هاي بعد از خـود سـهم بيـشتري از توليـد              را قادر ساخته تا با گسترش سرمايه انساني خود و نسل          آنها  

هايي اسـت   هاي مالي يكي از راه لي و گسترش ابزارها و واسطه     ما  توسعه بخش . ملي را از آن خود سازند     
تواند اين تمركز ثروت را كنترل نموده و امكانات بيشتري در اختيار افراد كمتـر برخـوردار قـرار                     كه مي 
گذاري در سرمايه انساني خود سهم خـويش از توليـد ملـي را افـزايش        نيز بتوانند با سرمايه   آنها  دهد تا   
  . دهند

درآمد از اهميت قابل توجهي در اقتصاد برخوردار است و از جمله متغيرهـايي اسـت كـه    توزيع  
 بررسي عوامل تأثيرگذار بر توزيع درآمد حـايز اهميـت           ،بنابراين. گذاران است   بسيار مورد توجه سياست   

در جستجوي عوامل مؤثر بر توزيع درآمد، رشد اقتصادي را مورد           ) 1955 (1نخستين بار كوزنتس  . است
پـس از آن مطالعـات فراوانـي در ايـن خـصوص صـورت               . وارون را ارايه نمود    Uتوجه قرار داد و نظريه      

اهميـت رابطـه بـين      . در اين ميان توجه چنداني به آثار بخش مالي بر نابرابري وجود نداشـت             . پذيرفت
. ايان شد بيش از پيش نم   ) 2007 (2 و در مطالعه كلاسنس و پروتي      به تازگي بخش مالي و توزيع درآمد      

برخي بهبود در بخش مالي رسـمي       .  آثار بخش مالي بر نابرابري درآمدي دقيق نيست        نظريبيني    پيش
 موارد رابطه بين توسعه مالي و نـابرابري درآمـد منفـي             بيشتر در    ولي 3دانند  را به نفع افراد ثروتمند مي     

  .شود ارزيابي مي
ي معيار واحدي نداشته و به سـادگي و         سنجش هر دو مفهوم نابرابري توزيع درآمد و توسعه مال         

هايي چون ضـريب جينـي، سـهم          براي ملاحظه چگونگي توزيع درآمد، شاخص     . پذير نيست   دقت امكان 
هـاي مختلـف از درآمـد مـورد           هاي متنوع سهم دهـك      هاي مختلف از درآمد و يا نسبت        درآمدي دهك 

شاخص تعميق مالي، شاخص بنياني     گيرند و در سنجش توسعه مالي، معيارهايي چون           استفاده قرار مي  

________________________________________________________ 
1. Kuznets 
2. Claessens & Perotti 
3. Rajan.(2003). 
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توسعه مالي، شاخص ساختاري توسعه مالي، نسبت تعريف محدود پول به توليد ناخالص داخلي، نسبت               
اسكناس و مسكوك در دست اشخاص به تعريف محدود پول، نسبت نقدينگي بـه حجـم پـول، نـسبت                    

به توليـد ناخـالص داخلـي،       هاي بانكي     اعتبارات بخش خصوصي به توليد ناخالص داخلي، نسبت سپرده        
هاي نقدي، نسبت موجودي بازار اوراق بهادار به نقدينگي و يا معيارهاي تركيبي به كـار   نرخ رشد بدهي 

ترديد اسـتفاده از هريـك از ايـن معيارهـا،              بي 1.متغيرها است اين  تلفيق  آنها  شوند كه اساس      گرفته مي 
  .شود ها استفاده مي ز اين شاخصمزايا و معايبي دارند و با توجه به اهداف مطالعه ا

 اثر توسعه مالي بر توزيـع درآمـد، بـا           نظري پس از تشريح مباني      كنيم در اين مطالعه سعي مي    
استفاده از اطلاعات ايران و انتخاب معيارهاي مناسب توسعه مـالي و توزيـع درآمـد، ايـن فرضـيه كـه                      

  . بوته آزمون گذاشته شوديابد، به نابرابري توزيع درآمد در اثر توسعه مالي كاهش مي

   مباني نظري.2
.  مختلف وجود دارد   هاي  روشادبيات نظري رو به رشدي در خصوص اثر توسعه مالي بر توزيع درآمد از               

 وارون  Uبندي نمود؛ نخـست فرضـيه          دسته اصليهاي مختلف را در قالب دو مكتب           نظريهتوان     مي ولي
 بنرجـي و    هاي  ي فرضيه خطي كه در مقاله     شد و ديگر  مطرح  ) 1990 (2وود و جيوانويچ    كه توسط گرين  

كه در ادامه ملاحظه خواهد شد، در هـر          چنان. توسعه داده شد  ) 1993 (4و گالر و زِيرا   ) 1993 (3نيومن
 ،در واقـع  . شـود   بيني مـي    اي منفي بين توسعه مالي و نابرابري توزيع درآمد پيش           ، رابطه نظريدو مدل   

كـردن   هـاي بـازار سـرمايه و فـراهم     لي، به وسيله از بـين بـردن ناكـارايي   هاي ما توسعه بازارها و واسطه   
گذاري در سرمايه انساني خود و يا         هاي بيشتر براي افراد كم درآمد در جهت استقراض و سرمايه            فرصت

هاي اقتصادي با بازگشت سرمايه بـالا، در بهبـود توزيـع              گذاري در پروژه    به وسيله ايجاد فرصت سرمايه    
  .ر استدرآمد مؤث
  

________________________________________________________ 
  27 ص ).1387.(يارمحمدي عرب. ك.ر.  1

2. Greenwood & Jovanovich 
3. Banerjee & Newman 
4. Galor & Zeira 
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  وود و جيوانويچ  وارون گرينU فرضيه .1. 2
. دهـد   معكوس بين توسعه مالي و توزيـع درآمـد را پيـشنهاد مـي    Uاي به شكل      نخستين مكتب، رابطه  

رابطه بين توسعه مالي و نـابرابري را در چـارچوب           ) 1993(وود و جيوانويچ      پيشگامان اين مكتب، گرين   
اي از عوامل اقتصادي قابل تمايز در دو دسـته            تصادي را با زنجيره   اق. دندكريك مدل رشد درونزا مطرح      

 تخـصيص  بـراي  اسـت،  tk عامل اقتصادي كه صاحب ثروتtدر دوره . در نظر بگيريد  ) 1 و   0(متفاوت  
tttبـه طـوري كـه       . نمايـد   گيري مي   تصميم tiگذاري   و سرمايه  tcثروت خود بين مصرف    ick += .

  :شرايط حداكثر مطلوبيت انتظاري در طول زندگي براي يك عامل اقتصادي به صورت زير خواهد بود

∑
∞

=0t
tt )]}u(cβMax{E[                                       (0,1)β∈  

نخـست  : دو نوع تكنولوژي توليـد در ايـن اقتـصاد در دسـترس هـستند              .  در آن نرخ تنزيل است     βكه
و بـا   براي هر واحد سرمايه و ديگري توليدي با ريسك بـالاتر            δتوليدي مطمئن با بازگشت نسبتاً اندك     

)(تواند به صورت شوك تكنولوژيكي مركب به شكل           ارزش انتظاري بالاتر كه مي     tt εθ  نـشان داده    +

θ,θ(θ(جايي كه . شود t ε,ε(ε(دهد و    شوك كلي را نشان مي     ∋ t  شوك خاص اسـت كـه در        ∋−

E(ε(0آن  t   .شود كه حد پايين شوك مركب مثبت است  فرض ميافزون بر اين،. =
هـاي   گـذاري   اطلاعـات در سـرمايه     تواند بر مـشكل ضـعف       گران مالي مي    توسعه ابزارها و واسطه   

ن بـرد   ها و در نتيجه پي      آوري و تحليل اطلاعات مربوط به تعداد زيادي از پروژه           ريسك، از طريق جمع   پر

 را نيـز از  tεگري مـالي، شـوك خـاص    به علاوه توسعه واسطه. به ميزان صحيح شوك كلي، غلبه نمايد     
  .طريق توزيع ريسك هموار خواهد نمود

اي بازار مالي از طريق اين فـرض كـه            وضعيت هزينه ) 1978 (1سند  به علاوه، همسو با نظر تون     

با در نظر داشـتن ايـن   . براي ورود به بازارهاي مالي وجود دارد، به مدل وارد خواهد شدq هزينه ثابت 
 و مـشاركت  كننـد  هزينه ورود، تمامي عوامل اقتصادي بدون واسطه و فوري در بازار مالي مشاركت نمي        

اوليـه  براي پوشـش سـطح   آنها در بازارهاي مالي محدود به عوامل اقتصادي خواهد شد كه حجم ثروت  

________________________________________________________ 
1. Townsend 
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توان در دو گروه   براي يك دوره زماني مشخص، تمام عوامل اقتصادي را مي        ،بنابراين. ورود كفايت نمايد  
بندي نمود؛ عواملي كه در حال حاضر در بازار مالي مشاركت دارند و عواملي كه در حال حاضر در          دسته

  .سيستم مالي مشاركت ندارند
گـذاري بخـشي از     ندارند، اگـر تـصميم بـه سـرمايه    براي عواملي كه در بازارهاي مالي مشاركت  

گـذاري در ابتـداي       د، آنگاه حاصل سـرمايه    ن نماي t در تكنولوژي پر ريسك در دوره        tϕپورتفوليوي خود 
  : خواهد بود1به صورت رابطه  t+1دوره 

δ] )(1)ε(θ[ik ttttt1t ϕϕ −++=+                                                             )1(  

كننـد،    دهد كه ثروت افرادي كه در بازارهـاي مـالي مـشاركت نمـي                به طور ضمني نشان مي     رابطهاين  
  .پذيرد اطميناني مربوط به شوك خاص تأثير ميطور قابل توجهي از نا به

توانـد،    نمايند، يك عامل اقتصادي مـي       الي مشاركت مي  براي عاملان اقتصادي كه در بازارهاي م      
r(θ(بازگشت سرمايه موعود   t     دسـت آورد و ايـن       هگذاري در سيستم مالي را ب        به ازاي هر واحد سرمايه

گيرند و تخصيص منابع مـالي بـر       گذاري تصميم مي    هاي سرمايه   گران مالي هستند كه بين پروژه       واسطه
بنابراين، ثـروت يـك     . گيرد  تي موجود صورت مي   ااز مجموعه اطلاع  آنها  اساس تجزيه و تحليل پيشرفته      

 نمايـد، در دوره   گـذاري مـي    در بازارهاي مالي سـرمايه    t را در دوره     tiعامل اقتصادي كه حجم سرمايه      
t+1 د ازعبارت خواهد بو:  

)r(θik tt1t =+                                                                                          )2(  

 نوشـته شـده     tθ، تابع بازگشت سرمايه تنها با توجه بـه شـوك كلـي              2 رابطهبايد توجه داشت كه در      
  .هاي مالي هموار شده است  به وسيله واسطهtε خاصاست، چرا كه شوك

 به عنوان   v(k) به عنوان تابع ارزش عامل اقتصادي خارج از بازار مالي و عبارت              w(k)عبارت
 و  θ(F(شود و به علاوه       نمايد در نظر گرفته مي      ار مالي شركت مي   تابع ارزش عامل اقتصادي كه در باز      

)θ(Gدهنده تابع توزيع تجمعي   به ترتيب نشانθ و εاست .  
گذاري براي عامل اقتصادي خارج از بازار مالي تحت تأثير            گيري بر سر سرمايه     يم تصم tدر دوره   

  :بيشينه كردن تابع زير است
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}))dG(εq)]dF(θv(k,max[w(kβ)imax{u(k)w(k 1t1t1t1tttt ∫ ++++ −+−=       )3(  

] )δ(1)ε(θ[ik:subject to tttttt ϕϕ −++=+1  
  

  :نوشت 4 رابطهصورت  ان بهتو  را ميبالا  رابطهنمايند  مي  اقتصادي كه در بازار مالي مشاركت براي عوامل

∫ +++−= )})]dF(θmax[v(kβ)imax{u(k)v(k 1t1tttt                                    )4(  

)r(θik:subject to tt1t =+  
شـده و در آن بـراي هـر حجمـي از               تعريـف  W بدون وابـستگي و مراجعـه بـه          V،  4رابطه  در  

K ،  w(k)v(k)گذاري    سرمايه  براي عوامل اقتصادي كـه      Kدهد كه     اين امر نشان مي   .  خواهد بود  <
در بازار حضور دارند گرانبهاتر از افرادي است كه خارج از آن هستند و بنابراين، يك فـرد پـس از ورود                      

  .به يك بازار مالي هرگز از آن خارج نخواهد شد
رابطه پويايي بين بخش مالي و نـابرابري توزيـع          ) 1990(انويچ  وود و جيو     گرين الگوي نظري در  

اند، رشد    هاي مالي كمتر توسعه يافته      در سطوح ابتدايي توسعه، زماني كه واسطه      . شود  درآمد تصوير مي  
پذيرد، در سطوح مياني توسـعه، نـابرابري توزيـع درآمـد همـراه بـا رشـد         اقتصادي به آرامي صورت مي 

يابد و هنگامي كه ساختار مـالي گـسترده و           ميق و توسعه بخش مالي افزايش مي      تر و تع    اقتصادي سريع 
  .دشو اي حاكم است، ميزان نابرابري درآمد كاهش خواهد يافت و احتمالاً با ثبات مي يافته كاملاً توسعه

 معكوس بـين    Uاي به شكل      دند كه رابطه  كربيني    پيش) 1990(وود و جيوانويچ       گرين ،بنابراين
كه ممكن است توسعه مالي در ابتداي دوره نابرابري را             به طوري  ؛لي و توزيع درآمد وجود دارد     توسعه ما 

 خانوارهـا بـه بازارهـاي       بيشتريابد و      اين نابرابري زماني كه درآمد متوسط افزايش مي        وليافزايش دهد   
  .كند يابند، گرايش به كاهش پيدا مي مالي دسترسي مي

  ش مالي و نابرابري توزيع درآمدفرضيه رابطه خطي بين بخ. 2. 2
نظـران نظيـر بنرجـي و نيـومن           وود و جيوانويچ، برخي ديگر از صـاحب          وارون گرين  Uبر خلاف فرضيه    

اي منفي و خطي بين توسعه مالي و نابرابري توزيع درآمد تـصوير               رابطه) 1993(و گالر و زِيرا     ) 1993(
  .كنند مي
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قابـل  گذاري در آن غير تصادي كه سرمايهدرآمد را در اقالگوي پوياي توزيع   ) 1993(گالر و زِيرا    
اقتـصادي كـه در آن عوامـل اقتـصادي در دو دوره زنـدگي               . دننماي  سازي مي    مدل ،تقسيم و تميز است   

توانند در هر دو دوره به صـورت          افراد مي . ها از طريق ارث با يكديگر مرتبط است         كنند و ثروت نسل     مي
گذاري نمايد    ينكه در دوره نخست زندگي در سرمايه انساني خويش سرمايه         كارگران ساده كار كنند، يا ا     

هرچنـد ممكـن اسـت بـه دليـل      . و سپس در دوره دوم به عنوان يك كارگر ماهر به كار مشغول شـوند     
گذاري در سرمايه انساني بـراي افـرادي كـه از ارثيـه               اشكالات موجود در بازارهاي مالي، فرصت سرمايه      

ار بوده و يا به هر شكل توانايي به دست آوردن اعتبار لازم براي پوشش دادن وجوه      قابل توجهي برخورد  
كـه از ارثيـه كـافي       آنهـا   شود     فرض مي  وليگذاري در سرمايه انساني را دارند نيز فراهم نباشد،            سرمايه

  .گذاري در سرمايه انساني، در دوره نخست هستند برخوردارند قادر به سرمايه
، اقتصادي را در نظر بگيريد كه تنها يك كالاي مصرفي را با             گفته  پيشطالب  با در نظر داشتن م    

دو تكنولوژي متفاوت يكي بر مبناي استفاده از مهارت افراد و ديگري تكنولوژي توليدي كه به مهـارت                  
  متفـاوت بـوده و بـه ترتيـب        ) سـاده (دسـتمزد كـارگران مـاهر و غيرمـاهر          . نمايـد   نياز ندارد، توليد مي   

swوuw تـوجهي بـيش از       به طوري كه دستمزد نيروي كار ماهر به شـكل قابـل            ؛شوند  گذاري مي   نام

us(دستمزد نيروي كار ساده است       ww  كه در دو دوره زنـدگي       yيك عامل اقتصادي با ثروت      ). <<
 را بـراي فرزنـدانش بـه جـاي          bده و ارثي بـه ميـزان        كر را تنها در دوره دوم مصرف        cنمايد، مقدار     مي
c-yb:  به طوري كه   ،گذارد  مي گـذاري     نام hگذاري در سرمايه انساني نيز        وجوه لازم براي سرمايه   . =
پردازند كـه بزرگتـر از     را ميiره نمايند، نرخ به شود كه افراد وقتي كه استقراض مي        شود و فرض مي     مي

  .كنند  است كه در هنگام قرض دادن دريافت ميr  نرخ بهره

α1αbcUشود كه تابع مطلوبيت هر فرد به صورت           فرض مي   باشد، بنـابراين حـل مـسأله        =−

bcyسازي مطلوبيت فرد با قيد      حداكثر *α)y(1bصورت   به   =+ *θyU و   =−  خواهد بـود    =

α1αكه   α)(1αθ گـذارد و      را بـه ارث مـي      x مطلوبيت يك عامل اقتصادي كـه مقـدار          ،بنابراين. =−−

*U(x)(نمايد  گذاري در سرمايه انساني را انتخاب نمي سرمايه
u (تواند به صورت زير نوشته شود مي:  

]wr))(1wθ[(x(x)U uu
*
u +++=                                                              )5(   
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گـذاري در   اگر يك عامل اقتصادي با ميراثي بيش از ميـزان سـرمايه مـورد نيـاز بـراي سـرمايه         

hx(آموزش   *(گذري در سرمايه انساني را انتخاب نمايد، مطلوبيـت وي             سرمايه) ≤
slU (    بـه صـورت

   :زير خواهد بود

]wr)h)(1θ[(xU s
*
sl ++−=                                                                      )6(  

گذاري در سرمايه انساني را انتخاب        توان دريافت كه افراد، سرمايه       مي 6 و   5 هاي  رابطهبر اساس   

*نماينــد، اگــر و تنهــا اگــر     مــي
u

*
sl UU تــوان بــه صــورت     ايــن شــرط را مــي  ،همچنــين. ≤

r)(2wr)h(1w us   . نيز نوشت−+≤+
hxبراي فردي با ارثيه       در سـرمايه انـساني نـاگزير از         گـذاري    كـه بـراي انتخـاب سـرمايه        ≥

hx(گرفتن است، تابع مطلوبيت وي  قرض   :به صورت زير خواهد بود) ≥

]wi)h)(1θ[(x(x)U s
*
sb ++−=                                                                 )7(  

گـذاري در سـرمايه انـساني را انتخـاب            گرفتن هستند، سرمايه   رضفكساني كه براي تحصيل مجبور به       

*نمايد، اگر و تنها اگر        مي
u

*
sb UU  رابطـه تواند به صورت       اين شرط مي   7 و   5 هاي  رابطهبا توجه به    . ≤

  : نوشته شود8

ri
t)h(1wr)w(2fx

+
++−+

≡≥                                                                 )8(  

گذاري   دهد كه تنها عوامل اقتصادي با مقادير ارثيه كافي، در سرمايه انساني سرمايه               نشان مي  رابطهاين  

 tXاگـر . ي خواهنـد مانـد    نموده و به كارگران ماهر تبديل خواهند شد و ساير افراد بـدون مهـارت بـاق                
مانده بـراي فرزنـدان وي         باشد، ارثيه باقي   tدهنده ميزان ارثيه رسيده به فرد متولد شده در زمان             نشان

)b(x) (تواند به صورت زير نوشته شود مي:  

]wr))(1wα)[(x(1)b(x uttt +++−=   fx:if t <                            )9(  

]wr)h)(1α)[(x(1)b(x stt +++−=   hxf:if t <<  
]wr)h)(1α)[(x(1)b(x stt ++−−=   hx:if t ≥  
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لندمـدت بـر    دهد كه توزيع اوليه ثروت در ب        نتايج نشان مي  . اين نتايج كاربردهاي مهمي خواهند داشت     
دار و  ها ادامه سطوح درآمد مؤثر است و نابرابري توزيع درآمد از طريق ارثِ رد و بدل شده در ميان نسل           

در بلندمدت ثروت بين دو گروه از افراد، افراد پر درآمد كه كاركنان ماهري هـستند                . دايمي خواهد شد  
هايي با سطوح     ي ثروتمند كه خانواده   گروه. شود  و افراد كم درآمد كه كارگران ساده هستند، تقسيم مي         

 .تر آموزش بالاتر هستند و گروهي فقير با سطوح آموزش پايين

هـاي   تري به منابع مالي را براي خـانواده  تر و دسترسي آسان   توسعه بازارهاي مالي سطوح وسيع    
د بـا آن    هاي اعتباري كه خانوارهاي كـم درآم ـ        همگام با توسعه مالي محدوديت    . كردفقير فراهم خواهد  

  .مواجه هستند، برداشته خواهد شد و اين امر به كاهش نابرابري توزيع درآمد كمك خواهد نمود

  شده  مروري بر مطالعات انجام.3
گذاري توسعه مالي بـر نـابرابري توزيـع درآمـد صـورت               كنون مطالعات شايان توجهي در خصوص اثر      تا

 1كـلارك و همكـاران    .  رقيب پرداخته شده اسـت     هنظري در اين مطالعات كمتر به ارزيابي دو         وليگرفته  
 مربـوط بـه كـشورهاي       تـابلويي هـاي     گيـري داده    اثر توسعه مالي بر توزيع درآمد را با بـه كـار           ) 2003(

 كـه   دهـد   نـشان مـي   هاي آنان     يافته. اند   سنجيده 1995 -1960 دورهيافته و در حال توسعه، در        توسعه
تر بوده و نابرابري توزيع درآمد همگـام   اي دارند پايين  يافته هنابرابري در كشورهايي كه بخش مالي توسع  

 خطـي قـوي و    مطالعـه رابطـه  نتايج تجربـي ايـن   . يابد هاي مالي كاهش مي     با گسترش بازارها و واسطه    
و گـالور و زيـرا      ) 1993(داري بين توسعه مالي و نـابرابري را موافـق بـا فرضـيه بنرجـي و نيـومن                      معنا

  .مايدن ييد ميأت) 1993(
، اهميت توسعه بخش مالي در كاهش نابرابري توزيع درآمد          )1998( 2و همكاران  در مطالعه لي  

 1994-1947 هدوريافته و در حال توسعه در          كشور توسعه  40هاي تابلويي مربوط به       با استفاده از داده   
ه قويـاً بـا نـابرابري       يافت ـ  نتايج حاكي از آن است كه بازارهاي مالي توسـعه         . مورد تأييد قرار گرفته است    

  .تر در ارتباط است پايين

________________________________________________________ 
1. Clark, et al 
2. Li, et al 
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يافتـه و در حـال     كـشور توسـعه  52هاي تابلويي وسـيعي شـامل       داده) 2004 (1بك و همكاران  
بـر اسـاس    .  مـورد اسـتفاده قـرار دادنـد        بالا براي آزمون فرضيه     1999 و   1960هاي    توسعه را بين سال   

اي با توسعه مـالي بـالاتر، بـه طـور نـسبي بـا شـدت        هاي ايشان، نابرابري توزيع درآمد در كشوره        يافته
هاي مالي نابرابري درآمد را به وسيله افـزايش در درآمـد افـراد                يابد و توسعه واسطه     بيشتري كاهش مي  

  . دهد فقير كاهش مي
 29براي آزمون ارتباط توسعه مالي و نابرابري توزيع درآمد، اطلاعات مربوط به ) 2006 (2ليانگ

وي در اين مطالعه نابرابري را      .  به عنوان نمونه انتخاب كرده است      2000-1986 دورهر  استان چين را د   
سعه مـالي در كـشور      دست آمده، تو   هبر اساس نتايج ب   . در بخش شهري كشور چين بررسي نموده است       

  .داري در كاهش نابرابري شهري مؤثر بوده است چين به شكل معنا
هاي سري زمـاني    دادهبا توجه بهي را در كشور هند و رابطه بخش مالي و نابرابر  ) 2010 (3آنگ

دهد كـه حتـي بـا در نظـر گـرفتن              نتايج نشان مي  . نمايد   بررسي مي  2003 -1951 دورهاين كشور در    
هاي متفاوت توسعه مالي، توسعه مالي نقش قابـل تـوجهي در كـاهش نـابرابري توزيـع درآمـد                      شاخص

  .داشته است
اطلاعـات مربـوط بـه    با توجـه بـه   وسعه مالي بر توزيع درآمد را   اثر ت ) 2006( 4و مير بيتنكورت  

. انـد   هاي تابلويي و سري زماني بررسـي نمـوده           در كشور برزيل به صورت داده      1990 و   1980هاي    دهه
در طول دوره مورد بررسـي،      د كه دسترسي بيشتر افراد به بازارهاي مالي و اعتباري           نگير   نتيجه مي  آنها

، كـاهش نـابرابري تنهـا بـه         آنهابه اعتقاد   . ي بر كاهش نابرابري در برزيل داشته است       دار و بزرگ    اثر معنا 
گـذاري رخ نـداده و در كنـار ايـن دليـل،                سرمايه برايدليل دسترسي افراد كم درآمد به اعتبارات لازم         

ه تـورم،  هاي اقتصاد كلان از جمله افزايش قابل توج ـ درآمد براي مقابله با شوك افزايش توانايي افراد كم  
  .همگام با پيشرفت بخش مالي نيز از دلايل كاهش نابرابري در شرايط توسعه مالي است

________________________________________________________ 
1. Beck, et al 
2. Liang 
3. Ang 
4. Bittencourt & Meyer  
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جهت عليت در رابطه بين توسعه مالي و توزيع درآمد را بـا اسـتفاده از اطلاعـات              ) 2009(آنگ  
 صـورت گرفتـه     VECMبر اساس اين بررسي كه بـا اسـتفاده از مـدل             . اقتصاد هند بررسي نموده است    

 بين آزادسازي بخش مالي و توزيع درآمد برقرار بوده و رابطه            يدار قوي و معنا    در بلندمدت رابطه  است،  
  .اي دو سويه است رابطهآنها بين 

مطالعـه عـصاري و همكـاران       . شـود   خصوص يافت نمـي   در اين   در ايران مطالعات قابل توجهي      
 بر فقر و نابرابري را در كشورهاي        از جمله معدود مطالعات مرتبطي است كه تأثير توسعه مالي         ) 1388(

هاي تـابلويي پويـا و        در اين مطالعه كه از مدل داده      . اند   بررسي نموده  2004-1990 در دوره    1عضو اپك 
و با اثرات ثابـت و تـصادفي بـرآورد          ) GMM(يافته   شده و با استفاده از گشتاورهاي تعميم       ايستا استفاده 

سزايي در   هتواند سهم ب     از طريق تأثير بر رشد اقتصادي مي       گيري شده كه توسعه مالي       است، نتيجه  شده
  .خيز عضو اپك داشته باشد كاهش فقر و نابرابري در كشورهاي نفت

   تبيين مدل و تشريح متغيرها.4
، كه در آن رابطه بين توسعه مالي و نـابرابري توزيـع درآمـد سـنجيده خواهـد شـد، از                      اين پژوهش در  

 ابتـدا از شـاخص تعميـق مـالي كـه        ،همچنـين . كنيم ابسته استفاده مي  ضريب جيني به عنوان متغير و     
عبارت از نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي است بـه عنـوان نماينـده توسـعه مـالي در توضـيح                      

پركاربردترين و در عين حـال  شاخص تعميق مالي . د كر يمتغييرات نابرابري توزيع درآمد استفاده خواه     
و ) 1969(ميت ســ بــار در مطالعــات گلدانخــستين مــالي اســت و وســعهتتــرين شــاخص بــراي  ســاده
هـاي مـالي رسـمي بـه           بيـانگر نـسبت انـدازه واسـطه        ايـن شـاخص   . به كار رفت  ) 1973 (2كنيون  مك

هاي مالي به طور مثبت بـا خـدمات           شود كه اندازه واسطه     معمولاً فرض مي  . هاي اقتصادي است    فعاليت
 عرضه خدمات مالي نيـز      ،هاي مالي بزرگتر باشد     هر چه اندازه واسطه   يعني  . شده مرتبط است   مالي ارايه 
 بـه توليـد   3هـاي نقـدي    نـسبت بـدهي    هاي مالي نيز به كمـك       هاي واسطه   اندازه. تر خواهد بود   گسترده

 بانكي بـه    نظامهاي نقدي شامل اسكناس و مسكوك خارج از           بدهي .قابل محاسبه است  ناخالص داخلي   

________________________________________________________ 
1. OPEC 
2. McKinnon 
3. Liquid Liability  
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بـر ايـن   . هاي مالي غيربـانكي اسـت   ها و واسطه دار بانك هاي بهره ساير بدهيهاي جاري و    علاوه حساب 
 يا ارقام قابل دشو محاسبه نمي M3در اقتصادهايي كه در آنها .  دانستM3توان آن را معادل  اساس مي

 شـاخص تعميـق     ،بنـابراين  1.شود   به عنوان جانشين آن استفاده مي      M2 از   شود،  اتكايي از آن ارايه نمي    
بايد توجه داشت كـه     . شود   حاصل مي  (GDP)به توليد ناخالص داخلي     ) M2( از تقسيم نقدينگي     مالي

بزرگتـرين اشـكال    . هايي مواجه اسـت     هاي توسعه مالي با كاستي      اين شاخص نيز همچون ساير شاخص     
اين شاخص در كنار ارتباط تنگاتنگ آن با تورم به عنوان يكي از متغيرهاي اصلي اثرگذار بـر نـابرابري                    

سيـستم مـالي را مـورد نظـر قـرار           توزيع درآمد، اين است كه كمتر كارايي و يا به عبارت ديگر كيفيت              
 تغيير در متغير شاخص تعميق مـالي  سوي ديگر،از . نمايد  دهد و تنها به حجم بخش مالي توجه مي          مي
رسد كه    به رغم وجود اين كاستي به نظر مي       . جز توسعه مالي رخ داده باشد      تواند به دلايل ديگري به      مي

خص تعميـق مـالي از قابليـت اتكـاي بيـشتري            هاي تك بعدي، همچنان شا      در مقايسه با ساير شاخص    
  .برخوردار باشد

طور كه  اند، همان هايي كه براي توسعه مالي در نظر گرفته شده بزرگترين اشكال وارد بر شاخص
ايـن مـشكل    . انـد    به آن اشاره شد، اين است كه تنها يك وجه از توسعه مالي را در نظر داشـته                  در ابتدا 

 2 و همكـاران  بنـديرا . ه اسـت  شـد هاي تركيبي تا حدود زيادي مرتفع         صاينك به كمك استفاده از شاخ     
ايـشان بـراي    . هاي متنوع توسعه مالي زدند      دست به تركيب شاخص   ) 2002 (3و ابياد و مودي   ) 2000(

 متغيري مجازي تعريف كردند و سپس با تركيب اين متغيرهاي مجازي بـا  4هريك از وجوه توسعه مالي  
هـاي مختلـف توسـعه     علاوه بر تفاوت در تعيين وجهـه    .  را طراحي نمودند   يكديگر، شاخص توسعه مالي   

 بـود و متغيرهـاي مجـازي در         4 تـا    1مالي، دامنه اعداد هريك از متغيرهاي مجازي در روش ابياد بين            
________________________________________________________ 

  124ص  ).1374.(ختايي. 1
2. Bandiera , et al 
3. Abiad & Mody 

هـا، سيـستم      بندي اعتبار بـانكي، مالكيـت بانـك         بنديرا هشت بعد نرخ بهره، حمايت از رقابت، نرخ ذخيره قانوني، سهميه            .4
د المللي را براي تعريف شاخص آزادسازي مالي در نظر گرفت و ابيـا             ها، بازار سرمايه و آزادي مالي بين        نظارتي حاكم بر بانك   

 ميـزان اسـتفاده از اعتبـارات مـستقيم و         : نيز شش بعد را براي ساختن شاخص آزادسازي مالي در نظر گرفت كه عبارتند از              
كند، وجود مقررات عمليـاتي       قوانين ورود و ساير قوانين كه رقابت را مختل مي          دانوني، وجود كنترل نرخ بهره، وجو     ذخيره ق 

  . بخش عمومي در بخش مالي و كنترل بر معاملات مالي بين الملليهاي  مقررات احتياطي، سهم دارايينبودو 
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را آنهـا   به علاوه ابياد براي تركيب متغيرها، تنها        . كردند  روش بنديرا تنها اعداد صفر و يك را اختيار مي         
اي تركيب ايـن    بر) PCA (1هاي اصلي   د، در حالي كه بنديرا از روش تحليل مؤلفه        كر  ديگر جمع مي  با يك 

هاي ساخته شده و يا  اشكال وارد بر بنديرا و ابياد، محدوديت دامنه تغيير شاخص       . دمتغيرها استفاده كر  
ن دو مطالعـه  متغيرهـايي كـه در اي ـ  . تر استفاده از متغيرهاي مجازي بـه تنهـايي اسـت            به عبارت ساده  

استفاده شده است، كيفي بوده و به اين ترتيب ايشان با اسـتفاده از متغيرهـاي مجـازي، ايـن وجـوه را                    
نگـاه بـه وجـوه مختلـف        ) 2007 (2اي از جمله مطالعه خـان و قيـوم          مطالعات گسترده . اند  كمي ساخته 

يـب متغيرهـاي همگـن بـه        انـد و بـا ترك       توسعه مالي را محدود به استفاده از متغيرهاي مجازي ننموده         
  .اند هاي اصلي، شاخص توسعه مالي متناسب با مطالعه خود را ساخته هايي از جمله تحليل مؤلفه شيوه

در اين مطالعه پس از استفاده از شاخص تعميق مالي به عنوان نماينده توسعه مـالي، شـاخص                  
ها مختلف توسـعه      كه وجهه تركيبي توسعه مالي نيز ساخته خواهد شد و با در نظر داشتن اين شاخص               

گيرد، اثر توسعه مالي      گيرد و علاوه بر حجم بخش مالي، كارايي آن را نيز در نظر مي               مالي را در نظر مي    
  .نماييم را آزمون ميبر نابرابري توزيع درآمد 

تواننـد    علاوه بر توسعه مالي، برداري از متغيرهاي كنترل نيز به عنوان متغيرهاي توضيحي مـي              
  : شكل كلي تابع مورد نظر  به صورت زير خواهد بود،بنابراين. فزوده شوندبه مدل ا

)control,f(FDGini ttt =                                                                        )10(  
بري دوره   قبل اثر قابل تـوجهي بـر نـابرا          چنانكه در مباني نظري ملاحظه شد، نابرابري در دوره        

تواند جامعه را به دو قطب كاركنان ماهر با درآمد بالا و كارگران سـاده                 جاري خواهد داشت؛ چنانكه مي    
 مطالعات انجـام شـده نيـز از مقـدار بـا وقفـه       بيشتراز اين رو است كه در  . با درآمد اندك تقسيم نمايد    

 U بـر اسـاس نظريـه       ،چنينهم. ضريب جيني به عنوان يكي از متغيرهاي توضيحي استفاده شده است          
 ميـزان   ،همچنـين . وارون كوزنتس ضريب جيني رابطه تنگاتنگي با سطح و مجـذور درآمـد افـراد دارد               

هاي مختلف بـه      آزادي تجاري و تورم نيز از ديگر متغيرهايي هستند كه به عنوان متغير كنترل در مدل               
و تورم به شكل قابل تـوجهي توسـعه     موجود، آزادي تجاري     ؛ چرا كه بر اساس مباني نظري      روند  كار مي 

________________________________________________________ 
1. Principal Component Analyses 
2. Khan & Qayyum 
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  : مدل كلي مورد برآورد به صورت زير خواهد بود،بنابراين. سازند مالي را متأثر مي
)11   (  

tt7t6
2
t5t4

2
t3t21t1t εINFβOPENβYβYβFDβFDβGiniβcGini ++++++++= −  

  

 درجه بـاز بـودن اقتـصاد كـه از نـسبت             OPEN درآمد سرانه،    Y شاخص توسعه مالي،     FD ،كه در آن  
.  نيـز نـرخ تـورم اسـت        INF از توليد ناخالص داخلي به دست آمـده اسـت و             مجموع صادرات و واردات   

وود و جيوانـويچ را        وارون گـرين   Uاستفاده از مجذور شاخص تعميق مالي در مـدل، بازسـنجي نظريـه              
 رقيب، يكي شكل رابطه توسـعه       نظريهچنانكه در قسمت مباني نظري مشاهده شد، دو          .سازد  مقدور مي 

براي  شكل Uاي غيرخطي و  ع درآمد را خطي تصوير نموده و ديگري قائل به رابطهمالي و نابرابري توزي  
 شاخص توسعه مالي به مدل، نظير ورود مجذور درآمد سرانه بـه مـدل،               ورود مجذور . اين رابطه هستند  

آمد را مقـدور سـاخته و آزمـون بـين           تواند بررسي شكل رابطه بين توسعه مالي و نابرابري توزيع در            مي
هاي رقيب را ممكن سازد؛ چنانكه ورود مجذور درآمد سرانه در مدل كـوزنتس در تبيـين شـكل                      نظريه

  .گيرد رابطه بين درآمد و نابربري توزيع آن مورد استفاده قرار مي
آنچـه در ايـن   . انـد  مجموعه بزرگي از متغيرهاي ديگر در مطالعات مختلف تجربي به كـار رفتـه    

 مطالعـات   بيـشتر مورد استفاده قرار گرفته است، علاوه بـر آنكـه در            مطالعه به عنوان متغيرهاي كنترل      
بـر  آنهـا   اند، پشتوانه نظري قابل توجهي از اثرگـذاري           انجام شده به عنوان متغير توضيحي وجود داشته       

نابرابري توزيع درآمد نيز وجود داشته است و به عـلاوه بـا توجـه بـه مـدل، اسـتفاده از ايـن متغيرهـا                          
  . آورده است خطي را به وجود نمي نجي معمول همچون هممشكلات اقتصادس

   برآورد مدل.5

 با استفاده از اطلاعات سري زماني  را11رابطه  بررسي اثر آزادسازي مالي بر نابرابري توزيع درآمد،   براي
 زماني متغيرهاي مـورد نيـاز       سري. دكرم  ي و در قالب دو مدل برآورد خواه       1386-1352 دورهايران در   

هاي ثابت     نقدينگي، درآمد سرانه، ضريب جيني، صادرات، واردات، توليد ناخالص داخلي به قيمت            شامل
و جاري، مانده تسهيلات اعطايي، مانده تسهيلات اعطايي به بخش خـصوصي و ارزش معـاملات سـهام                  
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مليـات   زماني بانك مركزي استخراج شده و بـا ع  بازار بورس اوراق بهادار، همگي از بانك اطلاعات سري 
  .اند دست آمده هساده رياضي بر روي اين بردارها، متغيرهاي موجود در معادله ب

   استفاده از شاخص تعميق مالي به عنوان شاخص توسعه مالي.1. 5
بنـابراين  . گيرد  در مدل نخست، شاخص تعميق مالي به عنوان شاخص آزادسازي مالي در مدل قرار مي              

 با توجـه بـه اسـتفاده از اطلاعـات           .زماني ايران برآورد خواهد شد      ري با استفاده از اطلاعات س     11رابطه  
مورد آنها  سري زماني در برآورد مدل، لازم است پيش از برآورد، پايايي متغيرهاي مدل و درجه جمعي                 

هـستند كـه   ) ريـشه واحـد  ( حاوي يك روند تـصادفي   بيشترمتغيرهاي اقتصاد كلان    . بررسي قرار گيرد  
معتبـر  سـنجي را غير     هـاي سـنتي اقتـصاد      هاي آماري بـه روش      و استنباط  رآوردبحضور چنين روندي،    

كـه  را  متغيرهـايي   . هاي اقتصادسنجي تعيين درجه جمعي است       گام براي تحليل   نخستينلذا  . سازد مي
 I(1) از درجـه يـك يـا         1 انباشـته  ،شوند گيري تبديل به متغير پايا مي      بار تفاضل    از يك  پسناپايا بوده و    

گيري  تفاضل)  بار dبه طور مثال    ( ممكن است متغيرهايي نيز با بيش از يك بار           افزون بر اين،  . نامند مي
آزمون ديكـي   " نتايج   1جدول  . گويند  مي I(d) يا   dرا انباشته از درجه     آنها  پايا شوند كه در اين صورت       

  .گذارد  بر متغيرهاي مختلف مدل را به نمايش مي2"فولر تعميم يافته
  يافته بر متغيرهاي مدل ج آزمون ديكي فولر تعميم نتاي.1جدول 

  نام متغير درجه جمعي تفاضل مرتبه اول سطح
  احتمال آماره احتمال آماره

 Y( 64/1-  54/0 57/2- 0116/0 I(1)(درآمد سرانه 
 Y2( 36/2- 16/0 08/2- 038/0 I(1)(ور درآمد ذمج

 FD( 96/1- 303/0 14/4- 0001/0 I(1)(تعميق مالي 
 FD2( 8/1- 37/0 27/4-  0001/0 I(1)(جذور تعميق مالي م

 OPEN( 11/1- 24/0 22/5- 0 I(1)(درجه باز بودن اقتصاد 
 Gini( 46/0- 51/0 53/5- 0001/0 I(1)(ضريب جيني 

 INF(  94/2-  0238/0  -  -  I(0)(نرخ تورم 
  هاي پژوهش يافته:       مأخذ

________________________________________________________ 
1. Integrated 
2. Augmented Dickey-Fuller Test 
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سـت،  جز نـرخ تـورم كـه متغيـري پايا         متغيرها به شود كه تمامي      با توجه به جدول ملاحظه مي     
 OLSدر اين شرايط اسـتفاده از مـدل         .  ديگر همگي ناپايا هستند    بيانجمعي از درجه يك بوده و يا به         

بـا توجـه بـه درجـه        . جمع باشند   مناسب خواهد بود، مگر آنكه اين متغيرها هم          نا 11رابطه  براي برآورد   
جمعي از درجه صفر و يا به عبارت بهتر پايا باشد كه  آنها  طي  جمعي متغيرها ممكن است كه تركيب خ      

  .نخواهد شدمنجر  به رگرسيون كاذب OLSجمع بوده و استفاده از رهيافت  در اين صورت متغيرها هم
جمع بوده     متغيرها هم  ،بنابراين.  نشان از پايايي آن دارد     11رابطه  آزمون ريشه واحد بر پسماند      

رابطـه  نتـايج بـرآورد   .  مربعات معمولي براي برآورد مدل خالي از اشكال استو استفاده از روش حداقل    
  : به اين روش به قرار زير است11

   نتايج برآورد مدل اول.2جدول 
 احتمال آماره ضريب نام متغير

 C(  233/0 72/2 0117/0(عرض از مبدأ 

 Ginit-1(  451/0 75/2 011/0(ضريب جيني با وقفه 

 Y( 0436/0 249/3 0033/0(درآمد سرانه 

 Y2( 0035/0- 998/2- 0061/0(ور درآمد ذمج

 FD(  624/0- 77/3- 0008/0(تعميق مالي 

 FD2( 595/0 81/3 0009/0(مجذور تعميق مالي 

 OPEN( 056/0 1/2 0454/0(درجه باز بودن اقتصاد 

  INF(  00028/0  95/0  35/0(نرخ تورم 

R2= % 21/89                           F= 55/29  

  هاي پژوهش يافته:          مأخذ

جز نـرخ تـورم       رصد و بيشتر به    د 5شود تمامي متغيرها در سطوح اطمينان         چنانكه ملاحظه مي  
دست آمده از اين مدل افزايش درآمد سرانه با نرخي كاهنـده ضـريب    هبر اساس نتايج ب   . دار هستند معنا

 وارون كـوزنتس قـرار   Uر بخـش صـعودي منحنـي     ايـران د   ،به ايـن ترتيـب    . دهد  جيني را افزايش مي   
داري وابـسته     قادير دوره گذشته خود به شـكل معنـا        موافق با مباني نظري، ضريب جيني به م       . گيرد  مي
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 ديگر افـزايش    بيانهمچنين درجه بازبودن اقتصاد نيز اثري مثبت بر ضريب جيني داشته و يا به               . است
  .شود  توزيع درآمد منجر ميدرجه باز بودن اقتصاد به افزايش نابرابري

 به كاهش ضـريب جينـي       اي منجر   بر اساس نتايج به دست آمده توسعه مالي به صورت فزاينده          
دهنده شكل غيرخطي معادلـه نـسبت بـه شـاخص      داري ضريب مجذور تعميق مالي نشان     امعن. شود  مي

علامت ضـريب نـرخ     . تتر اس   وود و جيوانويچ نزديك     توسعه مالي استفاده شده است كه به فرضيه گرين        
ر شده به طور نـسبي بـسيا    اندازه ضريب محاسبهوليتورم نيز مطابق با مباني نظري موجود مثبت بوده          

  .دار نيست كوچك بوده و به لحاظ آماري معنا
تواند در ارزيابي اثر تورم بر توزيع درآمد مناسب   نرخ تورم در مدل برآوردشده، ميوجودهرچند 

 ولـي ،  ودش ـمنجـر   ف اثرات غير تورمي ساير متغيرها بر نـابرابري توزيـع درآمـد              بوده و به ملاحظه صر    
 مثبت و   نظرياستفاده از نسبت نقدينگي به توليد ناخالص ملي به عنوان شاخص توسعه مالي و ارتباط                

ايش نقدينگي كه خود    را ايجاد كند كه چگونه افز     تواند اين تناقض      قوي بين تورم و حجم نقدينگي، مي      
تواند به بهبـود توزيـع درآمـد          زند، مي   ورم شده و از اين طريق توزيع متناسب درآمد را برهم مي           باعث ت 
شود؟ به منظور رفع اين تناقض و نيز مرتفع نمودن اشكالات وارد بر استفاده از شـاخص تعميـق                   منجر  

  .ارايه شودتر براي ارزيابي توسعه مالي  ، لازم است شاخصي مناسب مالي به عنوان نماد توسعه مالي

   استفاده از شاخص تركيبي توسعه مالي.2. 5
 شـاخص تركيبـي توسـعه       11رابطـه   در اين مدل به جاي استفاده از شاخص تعميق مالي براي برآورد             

تـوان در نظـر       براي بررسي وضعيت و روند توسعه مالي، ابعاد متنوعي را مي          . شود  مالي به كار گرفته مي    
 بـا   پـژوهش در ايـن    . تواند به نوعي بيانگر وضعيت توسعه مالي باشـند          گرفت كه هريك از اين ابعاد مي      

سه متغير نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي، نسبت مانده از ) 2007(الهام از مطالعه خان و قيوم 
تسهيلات بخش خصوصي از كل تسهيلات و نسبت ارزش معاملات سهام از توليد ناخالص داخلي بـراي             

به طور خلاصه، نسبت نقـدينگي بـه توليـد ناخـالص داخلـي              . كنيم الي استفاده مي  دادن توسعه م   نشان
دهد، نسبت مانده تسهيلات بخش خصوصي از كل تسهيلات امكـان         هاي مالي را نشان مي      اندازه واسطه 

دهـد و نـسبت       دسترسي بخش خصوصي به امكانات مالي و به عبارتي كارايي سيستم مالي را نشان مي              



  
  بررسي رابطه توسعه مالي و توزيع درآمد در اقتصاد ايران

  
145  

هام از توليد ناخالص داخلي نيز به بازار سرمايه به عنوان بخش قابل تـوجهي از بـازار                  ارزش معاملات س  
  .دارداشاره ) در كنار بازار پولي(مالي 

.  قابل محاسبه هستندياد شدههاي  زماني بانك مركزي، نسبت  با استفاده از بانك اطلاعات سري     
هـاي متعـددي بـراي تركيـب          روش. سـت  چگونگي تركيب اين متغيرها بـا يكـديگر ا         ،مانده  له باقي أمس

ها با اشـكالات و مزايـايي     هريك از اين روش.گيري است ميانگينآنها ترين  كه ساده متغيرها وجود دارد 
گيـري وجـود    ها به متغيرها براي ميانگين همراه است از جمله آنكه هيچ روش دقيقي براي انتساب وزن   

 كـاربرد فراوانـي در تركيـب        به تـازگي  هايي است كه      هاي اصلي يكي از روش      روش تحليل مؤلفه  . ندارد
ن ي ـشتر ا ي ب ي مؤلفه لازم باشد ول    P ،ستميسيك   كل   يريرپذيي مطالعه تغ  ياگر برا . متغيرها يافته است  

 ي مؤلفه اصـل   Kدا كردن آن    ي پ ير نمود، آنگاه برا   ي تصو (K<P) ي مؤلفه اصل  K را بتوان با     يرير پذ ييتغ
 مؤلفـه وجـود دارد      K كـه در     يزان اطلاع ين صورت م  ي؛ در ا  شود يفاده م  است ي اصل يها  ل مؤلفه ياز تحل 

 يتوان به جـا     ي را م  ي مؤلفه اصل  K ،نيبنابرا. ه است ير اول ي متغ Pزان اطلاع موجود در     يمانند م ) باًيتقر(
Pژه ي ويبات خطي تركي از نظر جبري اصليها مؤلفه. ه به كار بردير اولي متغPير تـصادف ي ـ متغ  X1, 

…,Xp دهـد   يد را نشان مي جدتك دستگاه مختصاي انتخاب ي از نظر هندسيبات خطين تركيا. تاس
 يهـا   مؤلفـه .  ديآ  ي مختصات به دست م    ي به عنوان محورها   X1,X2,….Xpه با   يكه از دوران دستگاه اول    

بيشترين مقدار ممكـن باشـد و       آنها  اي از متغيرها هستند كه واريانس          ناهمبسته يبات خط ي ترك ،ياصل
كردن اعداد ثابت متأثر است، اين شرط وجـود دارد كـه             عين حال با توجه به اينكه واريانس از ضرب         در

  1.يكه باشند ها بردارهاي ضرايب مؤلفه
بـا در   . ه اسـت  شد نيز مقدور    Eviewsافزار    هاي اصلي اينك به كمك نرم       به دست آوردن مؤلفه   

همچون مـدل پـيش     .  پرداخت 11رابطه  برآورد   به   بار ديگر توان    اختيار داشتن شاخص توسعه مالي مي     
با توجه به عدم تغيير متغيرهاي ديگر مدل لازم است  . ها مورد بررسي قرار گيرد      لازم است پايايي متغير   

يافته بـر     نتايج آزمون ديكي فولر تعميم    . اين بررسي تنها در خصوص شاخص توسعه مالي صورت پذيرد         
  . قابل مشاهده است3ه شمارشاخص تركيبي توسعه مالي در جدول 

________________________________________________________ 
  ).1379.(نيرومند. ك.ر. 1
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  يافته بر متغيرهاي منتخب  نتايج آزمون ديكي فولر تعميم.3جدول 
 درجه جمعي تفاضل مرتبه اول سطح

 نام متغير
  احتمال آماره احتمال آماره

 FD( 04/2-  2685/0 34/4- 0001/0 I(1)( مالي توسعه
 FD2( 89/1 -     3312/0 44/4- 0013/0 I(1)( مالي توسعهمجذور 

  هاي پژوهش يافته:          مأخذ

شود، شاخص تركيبي توسعه مالي و مجذور آن نيز هـر دو جمعـي از              طور كه ملاحظه مي    همان
 بـا اسـتفاده از      11رابطـه   يافته بر پـسماند        نتايج آزمون ديكي فولر تعميم     ،همچنين. درجه يك هستند  

 را مقدور   OLSجمعي متغيرها داشته كه استفاده از روش          ان از هم  شاخص تركيبي توسعه مالي نيز نش     
  . قابل ملاحظه است4نتايج برآورد در جدول . سازد مي

   نتايج برآورد مدل دوم.4جدول 
 احتمال آماره ضريب نام متغير

 C(  271/0 94/2 007/0(عرض از مبدأ 

 Ginit-1(  477/0 87/2 0082/0(ضريب جيني با وقفه 

 Y(  04/0 03/3 0056/0(نه درآمد سرا

 Y2( 0033/0- 78/2- 0101/0(ور درآمد ذمج

 FD(  9146/0- 67/3- 0012/0( مالي توسعه

 FD2( 056/1 66/3 0012/0( مالي توسعهمجذور 

 OPEN( 052/0 9/1 068/0(درجه باز بودن اقتصاد 

  INF(  000253/0  828/0  415/0(نرخ تورم 

R2=% 9/88                           F= 7/28  

  هاي پژوهش يافته:             مأخذ

معناست،  ار عددي آن به لحاظ آماري بيجز نرخ تورم كه مقد توجه به نتايج، تمامي متغيرها ببا
 وارون كوزنتس در خصوص رابطه بين درآمـد سـرانه و نـابرابري توزيـع                Uهمچنان فرضيه   . دارند  معنا  

عه مـالي و نـابرابري مطـابق بـا نظريـه گـرين وود و جيوانـويچ                 شود و رابطه بـين توس ـ       درآمد تأييد مي  
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 استفاده از شاخص تركيبي توسعه مالي، مقدار عددي ضريب توسعه مـالي را              ،همچنين. غيرخطي است 
  .افزايش داده است

  هاارائه پيشنهادگيري و   نتيجه.6
ايـران و بررسـي شـواهد        بررسي رابطه بين توسعه مالي و نابرابري توزيع درآمـد در             پژوهش،هدف اين   

توانـد سـهمي در كـاهش نـابرابري در             بوده است كه آيا توسعه مالي مي       پرسشتجربي در پاسخ به اين      
اقتصاد ايران داشته باشد؟ به اين منظور با الهام از مباني نظري موجود و مطالعات انجام شـده پيـشين،               

 جداگانهز دو شاخص توسعه مالي در دو مدل سازي و با استفاده ا رابطه بين توسعه مالي و نابرابري مدل
داري بـا     دهد كه توسعه مالي رابطه منفـي معنـا          نشان مي دست آمده    هنتايج ب . مورد آزمايش قرار گرفت   

توسعه بخش مالي بـه     بيان ديگر    به اين معني كه افزايش شاخص توسعه مالي و به            ،ضريب جيني دارد  
توان تأييـد نمـود كـه         در اين شرايط مي   . نجر شده است  كاهش ضريب جيني و يا بهبود توزيع درآمد م        

  .توسعه بخش مالي در كشور سهمي در كاهش نابرابري داشته است
 رقيب در مورد چگونگي تأثير توسعه مالي بـر نـابرابري توزيـع           نظريه ، همچنين پژوهشدر اين   

ابطـه غيرخطـي    داري ضريب مجذور شاخص توسعه مالي، نشان دهنـده ر         معنا. آزمون شده است  درآمد  
در ايـن شـرايط بهبـود       . وود و جيوانـويچ اسـت       بين توسعه مالي و توزيع درآمد مطابق با فرضيه گـرين          

. اي بـر بهبـود وضـع توزيـع درآمـد اثرگـذار باشـد                تواند به طور فزاينـده      وضعيت بخش مالي كشور مي    
 وارون كـوزنتس    Uشود كه بر اساس اطلاعات سري زماني اقتصاد ايران فرضـيه               ملاحظه مي  ،همچنين

همگام با افزايش درآمد سرانه، نابرابري توزيع درآمد در حـال افـزايش اسـت ولـي     . نيز تأييد شده است   
نرخ اين افزايش منفي است و بنابراين اقتصاد ايران قبل از نقطه اوج نابرابري توزيع درآمـد در منحنـي                    

Uگيرد  وارون كوزنتس قرار مي.  
 از اين مطالعه، توسعه مؤسسات و ابزارهاي مالي         به دست آمده  به طور واضح پيشنهاد سياستي      

 كاهش نابرابري توزيع درآمد موجـود در اقتـصاد          برايت و كارايي نهادهاي مالي موجود       يو افزايش كيف  
 ـ       هرچند سهم اعتبارات اعطايي به بخش خصوصي در سال        . ايران است  رو  ههاي اخير با رشد مناسبي روب

توانـد بـه كـاهش نـابرابري      ين سهم كه نشان از كارايي بخش مالي دارد و مـي        افزايش ا  وليبوده است،   
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 بر اساس مباني نظري ارايه شده و نتـايج تجربـي،   ،همچنين. دشو توزيع درآمد منجر شود، پيشنهاد مي   
تواند بر كاهش نابرابري مـؤثر باشـد و پيـشنهاد         توزيع عادلانه اعتبارات نيز يكي از مواردي است كه مي         

.  بـانكي را عمليـاتي نمايـد       نظـام د كه بانك مركزي تدابير لازم براي توزيع عادلانه اعتبـارات در             شو  مي
 ايجاد امكان دسترسي تمامي افراد به بـازار سـرمايه           ويژه   گسترش بازار سرمايه، به    براي اقدام   ،همچنين

 آن بهبـود    دنبـال ه   ديگري باشد كه به منظور بهبود وضعيت بخش مالي و ب           هاي  امتواند از جمله اقد     مي
  .وضع توزيع درآمد توصيه شود
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