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  چكيده

 مطالعه حاضر سعي شـده اسـت تـا بـا اسـتفاده از           با توجه به سهم بالاي بخش كشاورزي در اقتصاد ايران، در          
 هانـسن و حـداقل مربعـات    –هـاي همجمعـي گريگـوري      و روش1342-86هـاي   سال هاي سري زماني داده

وري سـرمايه در بخـش كـشاورزي ايـران در             واتسون، تاثير سركوب مالي بـر بهـره        -معمولي پوياي استوك  
ز اين مطالعه نشان داد كه سركوب مالي تـاثير معنـاداري در     نتايج حاصل ا  . درازمدت مورد مطالعه قرار گيرد    

وري سرمايه در بخش كشاورزي ايران نداشته است، اما انباشـت سـرمايه و پـس انـدازهاي                   درازمدت بر بهره  
اين نتايج حكايت از كنتـرل شـديد نظـام بانكـداري توسـط              . اند غير مالي تاثير مثبت و معناداري بر آن داشته        

بنابراين پيشنهاد خاص مطالعه حاضـر  . مانع انجام درست وظايف توسط بخش مالي شده است  دولت داشته و    
  . رهاسازي تدريجي سياست سركوب مالي است
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   مقدمه-1

، سركوب مالي )1973(كنيون و شاو  مك.  استفاده شد1970 اولين بار در دهه 1واژه سركوب مالي
هاي مالي در اقتصاد  فعاليت كامل و بهينه واسطهرا مجموعه قوانين دولتي معرفي كردند كه از 

، سركوب مالي را فن نگهداري نرخ )1980(فراي ). 1384عراقي و تقوي، (كنند  جلوگيري مي
، سركوب مالي را )2001(باي و همكاران . ها زير حد تعادلي بازار تعريف كرد بهره سپرده

شده و نرخ ذخيره احتياطي بالا  دايتهاي دولت از قبيل، كنترل نرخ بهره، اعتبارات ه سياست
نيز سركوب مالي را تحميل نرخ ذخيره احتياجي و نقدينگي بالا بر نظام ) 2005( گوپتا .دانستند

بانكي، عدم تشويق بازار نقدينگي و سهام خصوصي، كنترل نرخ بهره در نظام بانكي و پايين 
هاي  گذاري و تشويق سرمايهداشتن آن براي جلوگيري از رقابت بخش خصوصي و دولتي  نگه
  . هزينه تعريف كرد كم

بسياري از كشورهاي در حال توسعه از نرخ راكد رشـد اقتـصادي و نـرخ بـالاي                  ،  1970دهه  بعد از   
، تعـدادي از     ايـن مـشكلات    ازبـراي فـارغ شـدن       . بردنـد  تحت نظام سركوب مـالي رنـج مـي        ،  تورم

  را  آزاد سـازي مـالي     )1980(، و متيـسون     )1976(، كـاپور    )1973 ( و شـاو   كنيون  مك محققين مانند 
ع ي ـ كه بطور كل در برگيرنده سياست نرخ بهره بالا براي شتاب بخشيدن به فرايند تجمكردندمطرح  

مدت زمان زيـادي اسـت      با اين كه    . است در نتيجه رشد اقتصادي بيشتر با نرخ تورم كمتر           وسرمايه  
امـا   ،هاي آزاد سازي مالي را اجرا كننـد         سياست شود تا  هاي در حال توسعه پيشنهاد مي      كه به كشور  

سـركوب  بيـشتر   هاي اين كـشورها نظـام مـالي خـود را             شود كه دولت   در دنياي واقعي، مشاهده مي    
هـاي سـركوب مـالي چـه          بنابراين همواره اين سوال مطرح بوده و هست كه اتخاذ سياست           .كنند مي

 كلان اقتصادي خواهـد داشـت؟ هرچنـد بـراي           وري سرمايه و رشد و ساير متغيرهاي       تاثيري بر بهره  
هاي مختلفي ارائه شده، اما پاسـخ آن بـه يـك مـساله تجربـي تبـديل شـده                     پاسخ به اين سوال نظريه    

  .است
 در  هرچند .كند اي است كه نظام مالي خود را سركوب مي         ايران از جمله كشورهاي در حال توسعه      

وري سرمايه، بـر خـلاف كـشورهاي خـارجي           رههاي سركوب مالي بر به     ر سياست ياثتزمينه بررسي   
اي وجـود نـدارد       اما بر اساس اطلاعات نويـسندگان مطالعـه        مطالعات محدودي صورت گرفته است    

________________________________________________________ 
1. Financial Repression 
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لـذا بـا    . وري سرمايه در بخش كـشاورزي بررسـي شـده باشـد            ها بر بهره   كه در آن تاثير اين سياست     
لعـه حاضـر سـعي شـده اسـت تـا ايـن          توجه به سهم بالاي بخش كشاورزي در اقتصاد ايران، در مطا          

  .شكاف تحقيقاتي پر شود
در بخش دوم، نتيجه تجربي برخي مطالعـات مهـم آورده      . اين مقاله در پنج قسمت تنظيم شده است       

در قسمت سوم، درباره مباني نظري موضوع و الگوي اقتصادسنجي قابل برآورد و روش      . شده است 
بنـدي و پيـشنهادها در        بـي در بخـش چهـارم و جمـع         نتـايج تجر  . برآورد آن توضيح داده شده است     

  .بخش پنجم ارائه شده است
  

  مروري بر مطالعات انجام شده -2

وري  مانند بهره(مطالعات بسيار زيادي درباره تاثير سركوب مالي بر برخي متغيرهاي كلان اقتصادي 
چند مطالعه مهم مرتبط وجود دارد، در ادامه به ) گذاري انداز و سرمايه سرمايه، رشد اقتصادي، پس

اصلاحات مالي و برنامه تثبيت اقتصادي كشور اروگوئه را ) 1985(هانسن و ديملو . شود اشاره مي
رسند كه اين اصلاحات   مورد بررسي قرار داده و به اين نتيجه مي1979-82هاي  در طول سال

انداز داخلي،   پسشود، چرا كه آزادسازي مالي باعث افزايش باعث بهبود عملكرد اقتصادي مي
گذاري  افزايش نگهداري دارايي مالي واقعي و جريان ورودي سرمايه و بهبود كارايي سرمايه

هاي پانلي مربوط به كشورهاي هند، كره، مالزي، نپال،  نيز با استفاده از داده) 1995(فراي . شود مي
 رابطه مثبتي وجود 1ري سرمايهو پاكستان، تايوان و تايلند نشان داد كه بين نرخ بهره و معيار بهره

  .دارد

نرخ بهره واقعي، اعتبارات (هاي سركوب مالي  ، تاثير سياست)1998(ديميترياديس و همكاران 
سريلانكا، هند، (وري سرمايه در پنج كشور آسياي جنوبي  بر بهره) هدايت شده و ذخيره قانوني

 مورد 1990 تا 1963هاي  اي سري زماني ساله را با استفاده از داده) جنوبي، فيليپين و تايلند  كره
از . رسند كه تنها در كشور كره اين تاثير مثبت بوده است بررسي قرار داده و به اين نتيجه مي

هاي  ديدگاه اين محققين، موفقيت دولت در شناسايي دلايل شكست بازار و اجراي صحيح سياست
  .اشدتواند عاملي براي توجيه اين مساله ب سركوب مالي مي

________________________________________________________ 
1. Incremental Capital Output Ratio (ICOR) 
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، )1994(  كـالوميريس و هيمـل بـرگ   ،)1986(كيـو   نم،  )1983( تيلـور    به طور كلـي، افـرادي ماننـد       
ديميترياديس و ، و )2000( و همكاران فانگ، )1997( ديمترياديس و آريستيس، )1994(استيگليتز 

، به تاثير مثبت سركوب مالي بـر عملكـرد اقتـصادي در كـشورهاي مختلـف اشـاره                   )2001(لواينتل  
 ،)1980( متيسون ،)1997( سيگالب ،)1976( كاپور ،)1973( شاو و    مك كينون  رده، در حالي كه   ك

 و بنـسيونجا ،  )1991(يچ  وناوج  گرين وود و   ،)1995( فراي،  )1989(، جلب   )1985(هانسن و ديملو    
  .كنند به تاثير منفي آن اشاره مي) 2001(بويد و همكاران ، و )1991( اسميت

 شاو و مكمل بودن پول و -كنيون ي مكهابه ارزيابي الگو) 1378 (صمديدر مطالعات داخلي، 
رسد كه آزادسازي مالي و  ه و به اين نتيجه مي پرداخت1374 تا 1341در طول دوره سرمايه فيزيكي 

گذاري و  نسخ سركوب مالي يا رها كردن سقف نرخ بهره واقعي منجر به افزايش پس انداز، سرمايه
  . شود ي ميدر نهايت رشد اقتصاد
گذاري و رشد اقتصادي   بر سرمايهبهرهسازي نرخ   به بررسي اثر آزاد،)1384( كشاورزيان و عظيمي

 نرخ بهره واقعي با رسند كه پرداخته و به اين نتيجه مي 1381 تا 1345هاي  سال ايران در طول
كنند  ، نيز بيان مي)1384(پور  ختايي و سيفي. گذاري و رشد اقتصادي ايران رابطه مثبت دارد سرمايه

ها موثر باشد، اما در اقتصاد  گذاري كه اگرچه تغييرات نرخ سود تسهيلات بايد در سطح سرمايه
ايران از آنجايي كه نرخ بهره بصورت دستوري تعيين شده و تمايلات بازارهاي مالي در آن 

  .اهد شدها نخو گذاري انعكاسي ندارد، كاهش نرخ سود تسهيلات، موجب افزايش سرمايه
،  نيـز بـه بررسـي عوامـل مـوثر بـر سـركوب مـالي در اقتـصاد ايـران                       )1384(خليلي عراقي و تقوي     

نيافتگي بازار پول و سرمايه، عملكـرد   رسند كه از بين عواملي مانند توسعه پرداخته و به اين نتيجه مي   
ار اقتـصادي و    سازي، ناكارايي نهادي، رانت جويي، اقتصاد وابسته به نفـت، فـش            نامطلوب خصوصي 

هـاي سـركوب مـالي،       عدم انضباط مالي، موثرترين عامل براي تشويق دولت براي اجـراي سياسـت            
  .باشد وابستگي اقتصاد ايران به نفت مي

اي وجود نـدارد كـه بـه بررسـي تـاثير             دهد كه در اقتصاد ايران مطالعه      بررسي اين مطالعات نشان مي    
همچنين جهت اثرگذاري در    . شاورزي پرداخته باشد  وري سرمايه در بخش ك     سركوب مالي بر بهره   

  .مطالعات خارجي روشن نيست و بايد به صورت تجربي تعيين شود
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 مباني نظري و الگوي مورد استفاده -3
  مباني نظري -3-1

ي احتيـاطي منجـر بـه     ي دولت در بازار مالي به شكل كنترل نـرخ بهـره، اعتبـارات و ذخيـره        مداخله
با توجه به ايـن كـه هـدف اصـلي ايـن مقالـه بررسـي تـاثير                   . گردد كوب مالي مي  ي سر  ايجاد پديده 

وري سـرمايه در بخـش كـشاورزي ايـران اسـت، در ايـن قـسمت تـاثير ايـن                      سركوب مالي بر بهـره    
  . شود وري سرمايه توضيح داده مي ها بر بهره سياست

ــه    ــرخ بهــره مــورد بحــث مكاتــب اقتــصادي مختلــف از جمل ــان  مكتــب ســركوبسياســت ن گراي
  . 4 بوده است3 و مكتب پساكينزي2، مكتب ساختارگرايان1)كلاسيك(

 منفي بودن نرخ بهره واقعيو  كه پايين معتقدند) 1973(كينون و شاو  گرايان از جمله مك سركوب
 و بر شدهانداز  پس ، مانع تشكيل)به دليل سركوب مصنوعي نرخ بهره اسمي و بالا رفتن نرخ تورم(

 مانع سركوب مالياثر منفي خواهد داشت، زيرا دي، انباشت سرمايه و درآمد، جريان رشد اقتصا
 وضعيتيدر چنين . را با مشكل روبرو مي كند و تامين مالي  شدهانداز بخش خصوصي  پستجميع

انداز  سازد تا پس ، كشورهاي در حال توسعه را قادر مي)يا نسخ سركوب مالي (آزادسازي مالي
  و وابستگي زياد به جريان سرمايه خارجي را كاهش دهندافزايش دادها راقتصادي داخلي و رشد 

كند كه كنترل نرخ بهره و ايجاد محدوديت در اين زمينه،  ، بيان مي)1995(فراي ). 1384نادري، (
  .شود وري سرمايه مي منجر به ايجاد مازاد تقاضا براي اعتبارات شده و باعث كاهش بهره

مطرح كرده و به تاثير بودن نرخ بهره را نارسايي يا نبود بازارهاي مالي پايين علت ساختارگرايان، 
گذاري و از اين طريق بر رشد  انداز و سرمايه يافته نهادهاي مالي بر فرايند پس  شبكه گسترشمثبت

 الگوي ،ساختارگرايان جديداما ). 1384خليلي عراقي و تقوي، (كنند  اشاره مياقتصادي، 
  است،ر گرفته نشدهظرسمي در آن در ن كه نقش بازارهاي غيربا توجه به اين كنيون و شاو را  مك

زدايي بازارهاي مالي رسمي  معتقدند كه مقرراتطرفداران اين مكتب . مورد انتقاد قرار دادند
ها از بازارهاي  ها در اين بازارها شده و بنابراين، موجب انتقال سپرده موجب افزايش نرخ بهره سپرده

________________________________________________________ 
1. Classics 
2. Structuralism 
3. Post- Keynesian 

  .مراجعه كنيد) 1384(ها به خليلي عراقي و تقوي  يشتر اين نظريهبراي مطالعه ب .4
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 اما نرخ ،گيرد  صورت مي1 ماليگسترشدر اين حالت  .دنشو  به بازارهاي رسمي ميرسمي غير
رسمي به  بنابراين، انتقال پول از بازارهاي غير. يابد  ثابت لزوماً افزايش نمييها انباشت دارايي

 2دهد رسمي را افزايش مي بازارهاي رسمي، سرمايه در دسترس را كاهش و نرخ بهره در بازار غير
) Agarwalla, 1983.(   

 قرار داده و بديل پساكينزي آن را مطرح انتقادالگوي آزادسازي مالي را مورد نيز ها  پساكينزي
شوند، اما  گذاري به طور مستقل تعيين مي انداز و سرمايه  پس،الگوي آزادسازي ماليدر . كنند مي

ش نرخ بهره موجب كاهش ها افزاي نظريه پساكينزيبراساس . سازد نرخ بهره آنها را متعادل مي
دهد و اين  شكنندگي مالي را افزايش مي  و خطر دادهگذاري شده، تقاضاي موثر را كاهش سرمايه

خليلي عراقي و تقوي، (ها است   پساكينزي نظردر حالي است كه الگوي آزادسازي مالي عكس
1384.(  
نرخ بهره داخلي را افزايش هاي آزادسازي مالي،  نيز اعتقاد دارد كه اجراي سياست) 1983(تيلور 

بنابراين كنترل نرخ . داده و باعث اشتباه بيشتر در تخصيص سرمايه در بازار اعتبارات خواهد شد
تواند اثرات مفيدي بر پايداري نظام بانكي داشته، از بروز بحران جلوگيري كرده و در عين  بهره مي

 .حال كارايي سرمايه را افزايش دهد

ايـن فرضـيه را كـه سـركوب مـالي بـه تخـصيص ناكـاراي منـابع منجـر                     ) 1994(همچنين استيگليتز   
ترين  شايع(كند كه اعمال محدوديت و كنترل بر نرخ بهره           شود، مورد ترديد قرار داده و بيان مي        مي

گذاري داشته باشد و گـاهي   حتي ممكن است اثر مثبتي بر بازده سرمايه) نوع سياست سركوب مالي 
وري سـرمايه و رشـد اقتـصادي         نجر به ناپايـداري اقتـصادي، كـاهش بهـره         حذف كنترل نرخ بهره م    

هاي سركوب مالي به ميـزان موفقيـت دولـت در شناسـايي              به اعتقاد وي، نوع تاثير سياست     . شود مي
توانـد كـارايي     تر وي نشان داد كه سركوب مالي مي        هاي دقيق  بررسي. شكست بازارها بستگي دارد   

وري  از ديدگاه وي، روند تـاثير مثبـت نـرخ بهـره پـايين بـر بهـره                 . دتخصيص سرمايه را افزايش ده    
اي  گونه قابل تفسير است كه نرخ بهره پايين، انگيزه و تركيب متقاضـيان وام را بـه گونـه                   سرمايه اين 
   .دهد دهد كه كيفيت انتظاري آنها را افزايش مي تغيير مي

________________________________________________________ 
1. Financial Deepening 

  .مراجعه كنيد) 1377(وري سرمايه به گاتاك  براي مطالعه بيشتر تاثير گستردگي بازارهاي غير رسمي بر بهره 2.
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ي ديگر دخالت  ها و مشتريان خاص نيز شيوه هاي هدايت اعتبارات به بخش  كنترل اعتبارات و برنامه   
بنـدي   هرگاه جيره . كند ي سركوب مالي را فراهم مي      دولت در بازار مالي بوده و امكان وقوع پديده        

وري پـايين باشـد، در ايـن        اعتبار توسط دولت به دلايل سياسي يا هر دليلي به سمت مصارف با بهره             
پـذير   امـا تـاثير منفـي نيـز امكـان         . مايه خواهد داشت  وري سر  صورت اين سياست تاثير منفي بر بهره      

هـاي هـدايت اعتبـارات بـه سـمت           ، اعتقاد دارد كـه برنامـه      )1994(برگ   كالوميريس و هيمل  . است
شود كه كشاورزان ثروتي را انباشت كرده و آن را به سمت خريد              بخش كشاورزي منجر به اين مي     

ابع اتفاق خواهد افتاد و چنين سياسـت كنتـرل          ي من  در اين صورت تخصيص بهينه    . زمين سوق دهند  
به اعتقـاد ايـن محققـين،    . وري سرمايه در بخش كشاورزي خواهد شد اعتباري منجر به افزايش بهره 

همچنين منكيـو  . ميزان موفقيت اين سياست، به نوع مكانيسم انتخابي جهت اجراي آنها بستگي دارد      
توانـد باعـث     طاي اعتبارات به متقاضيان خاص مي     اعتقاد دارد كه دخالت دولت به شكل اع       ) 1986(

  .  وري سرمايه شود افزايش بهره
وري  ي سـركوب مـالي شـده و بـر بهـره            ي احتياطي نيز منجر به ايجـاد پديـده         سياست كنترل ذخيره  

هـا   گذاري در زير سـاخت     ي موجود در اقتصاد به سمت سرمايه       هرگاه سرمايه . گذارد  سرمايه اثر مي  
بنـابراين كنتـرل    . گـردد  وري سرمايه مـي    ي احتياطي باعث افزايش بهره     فزايش ذخيره هدايت شود، ا  

وري سـرمايه   توانـد تـاثير منفـي بـر بهـره        اي كه منجر به سركوب مالي گردد، مي        اين ذخيره به شيوه   
  .داشته باشد

هـاي سـركوب مـالي بـر         سياسـت ) مثبـت يـا منفـي     (دهد كه تاثير     مرور مباني نظري تحقيق نشان مي     
به ميزان موفقيت دولت در شناسايي شكست بازارهـا         ) كل و در بخش كشاورزي    (وري سرمايه    بهره

  .و بنابراين انتخاب ابزار مناسب سركوب مالي بستگي دارد
  

 الگوي مورد استفاده -3-2

كـل و  (وري سـرمايه   هـاي سـركوب مـالي بـر بهـره      تـاثير سياسـت  در ادبيات تجربي، جهت بررسي   
در ايـن   . ز مباني نظري اشاره شده در بخش قبـل از الگوهـايي اسـتفاده شـده اسـت                 با الهام ا  ) بخشي

ديميتريـاديس و  ، )2000( و همكـاران  فانـگ ، )1998(مقاله به تبعيت از ديميترياديس و همكـاران  
ذكـر ايـن نكتـه      . ي رگرسيوني زير استفاده شده است      ، از معادله  )2005(، و هيونگ    )2001(لواينتل  

ي آنهـا بـه شـكل مـستقيم قابـل اسـتفاده نبـوده و         لگوي مورد استفاده در مطالعـه ضروري است كه ا 
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بنابراين براي سازگاري با اقتصاد ايران اندكي تعـديل در متغيرهـاي مـورد اسـتفاده صـورت گرفتـه                    
ي اقتـصاد    هـاي سـاده    همچنين روش مورد استفاده در اين مطالعات براي تخمين الگـو، روش           . است

ي حاضـر و همچنـين وجـود شكـست سـاختاري در              ا با توجه به هدف مطالعـه      سنجي بوده است، ام   
هـاي زمـاني    هاي نوين اقتـصاد سـنجي سـري    ها و الگوها در اقتصاد ايران، در اين مقاله از روش       داده

  : باشد ي حاضر به صورت زير مي بنابراين الگوي مورد استفاده در مقاله. استفاده شده است
  

PROD= f (FS, NFS, K, FIN?) 
  

انداز غير    پس NFSانداز مالي،     پس FS بهره وري سرمايه در بخش كشاورزي،        PRODt كه در آن  
  .باشند  معيارهاي سركوب مالي مي?FIN موجودي سرمايه در بخش كشاورزي و Kمالي، 
. وري سـرمايه در بخـش قبلـي بـه طـور مبـسوط بحـث شـد                  ي تاثير سـركوب مـالي بـر بهـره          درباره

. وري سـرمايه داشـته باشـد       تواند تاثير مثبت يا منفي بر بهره       شد، سركوب مالي مي   كه اشاره    همچنان
، )1963-90(، ايـن تـاثير بـراي كـشورهاي هنـد            )1998(هـاي ديميتريـاديس و همكـاران         طبق يافته 

) 1969-91(، منفي و معنـادار و بـراي كـره جنـوبي             )1964-89(، و سري لانكا     )1963-91(فيليپين  
  . وده استمثبت و معنادار ب

چنانچه فناوري، بازدهي كاهنده نسبت به مقياس داشته باشد، در اين صورت انباشـت سـرمايه تـاثير                  
در صورتي كه با بازدهي ثابت روبرو باشيم، هيچ ارتبـاطي           . وري سرمايه خواهد داشت    منفي بر بهره  

 در ايـن صـورت      بين اين دو متغير وجود نخواهد داشت، اما در صورتي كه بـازدهي فزاينـده باشـد،                
  .وري سرمايه خواهد گذاشت انباشت سرمايه تاثير مثبتي بر بهره

هـاي مـالي، فـراهم كـردن نقـدينگي، غربـال        ي نظام مـالي كـشور و واسـطه         از وظايف مهم و عمده    
هرگاه بخش مالي كـشور ايـن وظـايف را بـه درسـتي             . باشد  مي 3 و تجميع ريسك   2، تحريك 1گري

وري سـرمايه    اندازهاي مـالي تـاثير مثبتـي بـر بهـره           رود كه پس   ظار مي انجام دهد، در اين صورت انت     
هاي مالي به اين خـاطر وارد الگـو شـده اسـت      انداز  اندازهاي غير مالي به همراه پس  پس. داشته باشد 

تـاثير ايـن متغيـر نيـز     . وري سرمايه دارد يا تاثير متفـاوت      كه روشن شود كه آيا تاثير يكساني بر بهره        
  .ثبت يا منفي باشدتواند م مي

________________________________________________________ 
1. Screening 
2. Monitoring 
3. Pooling of Risk 
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هـاي   با توجه به اينكه هدف اين مقاله بررسـي روابـط درازمـدت بـين ايـن متغيرهـا اسـت، از روش                      
و ) 1996( هانـسن    –هاي همجمعي گريگـوري      در اين مقاله از روش    . توان استفاده كرد   متعددي مي 

تن بحـث شكـست     توان در نظر گرف    علت استفاده را مي   . شود ، استفاده مي  )1993( واتسون   -استوك
تنها بود و نبود    ) 1996( هانسن   –روش همجمعي گريگوري    . ساختاري در روابط موجود ذكر كرد     

، )1993( واتـسون  -كند، اما با استفاده از روش حداقل مربعات پوياي اسـتوك       رابطه را مشخص مي   
الگـوي   هانـسن    -با استفاده از روش همجمعي گريگـوري        . توان روابط درازمدت را تعيين كرد      مي

  :توان به صورت روابط زير نوشت بالا را مي
 

TteZDaaPRODC tttbt ,...,2,1:)( 10 =+++= β              
TtetZDaaPRODTC tttbt ,...,2,1:)/( 10 =++++= γβ                    
TteDZZDaaPRODSC ttbtttbt ,...,2,1:)/( 2110 =++++= ββ  

  

 متغير نماينده براي Dtb روند زماني و t بردار متغيرهاي مستقل اشاره شده در بالا، Ztكه در آن 
 .1شود هاي پيشنهادي تخمين زده مي  كه به صورت درون زا توسط آمارهشكست ساختاري است
 به الگوي تغيير در سطح به (C/T)، معادله 2به الگوي تغيير در سطح(C) در روابط بالا، معادله 

  . معروف است4)شكست ساختاري( به الگوي تغيير رژيم (C/S) و معادله 3همراه روند
  
  
  
  
  
  
  

________________________________________________________ 
هانسن يك آزمون همجمعي معتبر با وجود شكست ساختاري است و به بود و نبود رابطه اشاره -آزمون همجمعي گريگوري 1.

هاي  ب و ارتباط بين متغيرها، روشياما براي تعيين ضرا. كند كرده و تاريخ شكست ساختاري را به صورت درونزا مشخص مي
اين روش در مقايسه . يكي از آنها است) DOLS) (1993( واتسون –روش حداقل مربعات پوياي استوكمتعددي وجود دارد كه 

 و I) 0( بر هر متغير I)1(كردن متغيرهاي   اساس اين روش بر پايه رگرس.باشد هاي كوچك كاراتر مي ها، در نمونه با ساير روش
)1 (I و تقدم و تاخر تفاضل مرتبه اول متغيرهاي )1 (Iها به همراه كاربردهاي اقتصادي آنها به  براي مطالعه بيشتر اين روش. اشدب  مي

  .مراجعه كنيد) 1388(صمدي و پهلواني 
2. Level Shift Model 
3. Level Shift with Trend Model 
4. Regime shift Model 
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   نتايج تجربي-4
  هاي مورد استفاده و خاصيت آماري آنها ه داد-4-1
  هاي مورد استفاده  داده-4-1-1

متغيرهـاي مـستقل نيـز      . وري سرمايه در بخش كـشاورزي اسـت        متغير وابسته در مطالعه حاضر، بهره     
 )K(، موجودي سرمايه در بخش كـشاورزي    )NFS (مالي انداز غير  ، پس )FS(انداز مالي    شامل پس 

  .باشند  مي)?FIN(وب مالي و متغيرهاي نماينده سرك

ها نسبت ترين آن يكي از رايج.  وجود داردوري سرمايه معيارهاي متفاوتي گيري بهره براي اندازه
هاي مقطع  هر چند استفاده از اين معيار در داده. است) ICOR(افزايش سرمايه به افزايش توليد 

هاي سري  وري سرمايه در داده  بهرهكند، اما مطمئناً معيار مناسبي براي عرضي مشكلي ايجاد نمي
كه به نوعي (، جمله پسماند سولو را )1998(دمترياديس و همكاران ). 1383سلطاني، (زماني نيست 

وري  هاي محاسبه بهره به عنوان يكي از روش) دهد سهم موجودي سرمايه از رشد توليد را نشان مي
 تحت تاثير تغييرات سرمايه انساني و اشتغال در تواند از آنجا كه اين معيار مي. سرمايه معرفي كردند

اين پژوهشگران، براي رفع اين مشكل، . تابع توليد باشد، لذا استفاده از آن، خالي از اشكال نيست
در اين . استفاده كردند) Yt/Kt-1(از نسبت جريان كنوني توليد به موجودي سرمايه ابتداي دوره 

هاي مربوط به موجودي سرمايه در   داده. معيار استفاده شده استمقاله نيز به پيروي از آنها از اين 
 اخذ شده و براي بقيه 1381 تا 1342هاي  براي سال) 1384(بخش كشاورزي نيز از اميني و نشاط 

 .ها با استفاده از روش پيشنهادي آنها برآورد شده است سال

الي از نسبت تغييرات موجودي پول انداز م پس. انداز مالي و غير مالي است انداز كل، جمع پس پس
، پس از كسر اسكناس و مسكوك در دست اشخاص، به توليد ناخالص داخلي )M2Δ (واقعي

هاي بانكي به  عبارت ديگر، اين متغير حاصل نسبت جريان سپردهه ب. آيد بدست مي) GDP(واقعي 
GDPتوان  شود و مي نكي نمياندازي است كه وارد نظام با انداز غير مالي نيز پس پس.  واقعي است

اندازها شامل تنوعي از   اين پس.انداز به دست آورد انداز مالي از كل پس آن را از كسر پس
اما براي سركوب مالي . است كه ممكن است غير مولد باشد... ها مانند زمين، طلا و  دارايي

  .شود معيارهاي متعددي وجود دارد كه در ادامه توضيح داده مي
  
  



  )1342-86( اقتصاد ايران مطالعه موردي: بخش كشاورزي وري سرمايه در بررسي تاثير سركوب مالي بر بهره
 

 

91

   سركوب ماليمعيارهاي

براي نشان دادن . ، معيارهاي متعددي وجود دارد)?FIN(گيري ميزان سركوب مالي  براي اندازه
 براي مثال .شدت سركوب مالي در مطالعات مختلف از معيارهاي متفاوتي استفاده شده است

بهره از تفاوت بين نرخ ) 1978(فراي  ،از نرخ بهره واقعي) 1992(مارتين  - آي-روبيني و سالا
هاي مربوط به اعمال  از داده) 1998 (همكاراندمترياديس و و داخل كشور و نرخ بهره جهاني 

اين . اند كرده استفاده 3 و اعتبارات هدايت شده2، ذخيره احتياطي1هاي كنترل نرخ بهره سياست
اين متغير در . اند  تعريف كرده4هاي فوق يك متغير مجازي محققين براي هر يك از سياست

هاي فوق، عدد يك و در غير اين صورت صفر را انتخاب خواهد  رت اعمال هر يك از سياستصو
ها   از چهار معيار قابل محاسبه با داده)1998(همكاران  دمترياديس و در اين مقاله، به پيروي از. كرد

و اطلاعات موجود از اقتصاد ايران استفاده شده است كه در ادامه به طور مختصر شرح داده 
  .شوند يم
  

  سياست كنترل نرخ بهره:  معيار اول سركوب مالي-1

ارزش اين . شود تعريف مي  براي سياست كنترل نرخ بهرهاين معيار، يك متغير مجازي است كه
مثبت باشد، عدد صفر و در ) نرخ بهره اسمي منهاي تورم (5كه نرخ بهره واقعي متغير در صورتي

 باشد عدد دو 10، عدد يك و اگر منفي و كوچكتر از  باشد10كه منفي و بين صفر تا  صورتي
  .خواهد بود

  
  
  

________________________________________________________ 
1. Interest Rate 
2. Reserve Requirement  
3. Directed Credits 
4. Dummy Variable 

... مدت و  هاي بلندمدت، كوتاه هاي مختلفي مانند نرخ بهره سپرده  نرخ بهره واقعي، در مطالعات مختلف از دادهبراي محاسبه 5.
معتقد است نرخ ) 1973(كينون  مك. تواند مناسب باشد شود كه كدام نوع نرخ بهره مي حال اين سوال مطرح مي. استفاده شده است

همچنين . نرخ بهره واقعي همان نرخ سود توليدات صنعتي است. دار است هاي مدت ود واقعي سپردهبهره واقعي مناسب، نرخ س
 در اين مطالعه از تعريف دوم استفاده شده و از نرخ سود. توان از كسر نرخ تورم انتظاري از نرخ بهره اسمي بدست آورد مي

  .  استجاي نرخ بهره اسمي استفاده شده   ساله به5هاي بلندمدت  سپرده
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 شدت كنترل ذخيره احتياطي: سركوب ماليمعيار دوم  -2

براي محاسبه ذخيره احتياطي بنا به پيشنهاد روبيني و . است شدت كنترل ذخيره احتياطي معيار دوم،
) M1(جاري به حاصل جمع پول هاي ت هاي بانك ، از نسبت كل سپرده)1992( مارتين - آي-سالا

ها  سپرده% 20 تا% 10كه مقدار ذخيره احتياطي  در صورتي .استفاده شده است) M2(پول  و شبه
 تا% 30كه بين   و در صورتي2 باشد، عدد 30 %تا% 20كه  باشد، اين معيار عدد يك و در صورتي

  .  را اختيار خواهد كرد3عدد  ، باشد50%
  

   سهم اعتبارات هدايت شده به بخش كشاورزي:يسركوب مالمعيار سوم  -3

كشور سهم اعتبارات هدايت شده به بخش كشاورزي از كل اعتبارات اعطايي در معيار سوم، 
 كه سهم اعتبارات اعطايي به بخش كشاورزي از كل اعتبارات درصورتي. درنظر گرفته شده است

 و 2باشد، عدد % 20تا % 10 كه بين  و در صورتي1و يا كمتر باشد، معيار سركوب مالي عدد % 10
  . ختيار خواهد كرد را ا3 عدد ، باشد%30تا % 20 در صورتي كه بين

  

  ميانگين ساده رياضي سه معيار فوق:  سركوب ماليمعيار چهارم -4

توان  ميرا  هر كدام از سه معيار فوق ،وري سرمايه بهره  بررسي ميزان تاثير سركوب مالي برجهت
 اما در اين شرايط تاثير هر سياست با فرض ثابت بودن ساير شرايط .كردمعادله به تنهايي وارد 

زمان هر سه سياست بر   تا بتوانيم تاثير همكند ميمعيار چهارم به ما كمك . شود بررسي مي
براي اين منظور از ميانگين ساده .  را مورد بررسي قرار دهيمدر بخش كشاورزيوري سرمايه  بهره

  . 1 شده است استاندارد شده فوق استفادهرياضي سه معيار
  

  ها  خاصيت آماري داده-4-1-2

آزمـون  . قبل از تخمين روابط درازمدت بين متغيرها، بايد از نامانا بودن متغيرها اطمينان حاصل كرد              
هايي است كه با وجود شكـست سـاختاري آزمـون معتبـري               يكي از روش  ) 1992(اندريوز  -زيوت  

________________________________________________________ 
 كه در اين مقاله از آن باشد مي (Principal Component Analysis)هاي اصلي  ستفاده از روش تحليل مولفه ديگر، ا روش1.

  .شود در ساير مطالعات استفاده شود استفاده نشده است و توصيه مي
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همچنين براي حـصول اطمينـان از نتـايج بـه           . له، از اين روش استفاده شده است      در اين مقا  . باشد  مي
نتايج به طور كلـي حكايـت از ايـن          .  نيز استفاده شده است    PP و   ADFهاي   دست آمده، از آزمون   

  .1دارد كه كليه متغيرها در سطح نامانا هستند
  

   نتايج آزمون همجمعي-4-2
  )1996(هانسن  – نتايج آزمون همجمعي گريگوري -4-2-1

 هانسن به ترتيب بـراي چهـار معيـار          – نتايج حاصل از آزمون همجمعي گريگوري        1جدول شماره   
هـاي پيـشنهادي      آمـاره  Zt و   Zαهـاي    در اين جـدول، مقـادير آمـاره        .دهد سركوب مالي را ارائه مي    

 1جدول شماره نتايج ارائه شده در  . باشند  آماره ديكي فولر تعميم يافته مي      ADFو  ) 1978(فيليپس  
  :دهد كه نشان مي

 رابطـه همجمعـي بـين     Zt و   ADFهاي   با استفاده از معيار اول سركوب مالي و بر اساس آماره          ) الف
سال شكـست سـاختاري بـراي       . شود  تاييد مي  C/S و   C/Tمتغيرهاي مورد نظر تنها براي دو الگوي        

  . ت برآورد شده اس1364 سال C/S و براي الگوي 1365 سال C/T الگوي
هـاي    با استفاده از معيار دوم سركوب مالي، رابطه همجمعي بين متغيرهاي مورد بررسي با آماره              ) ب

ADF   و Zt تنها در چارچوب الگوي Cسال شكست ساختاري ايـن الگـو، نيـز سـال     . شود  تاييد مي
  .  تعيين شده است1354

اي مـورد بررسـي بـر اسـاس      رابطه همجمعـي بـين متغيره ـ  با استفاده از معيار سوم سركوب مالي  ) ج
سـال شكـست سـاختاري بـراي        . شـود    در چارچوب هـر سـه الگـو تاييـد مـي            Zt و   ADFمعيارهاي  
  . باشد  مي1369 و 1370 ،1355 به ترتيب C/S و C ،C/Tالگوهاي 

 رابطـه   Zt و   ADFهـاي     نيـز مـشابه حالـت قبـل، آمـاره         با استفاده از معيار چهارم سركوب مـالي         ) د
تاييـد   C/T  وC ،C/Tهـاي مـورد بررسـي را در چـارچوب هـر سـه الگـوي        همجمعـي بـين متغير  

  .باشد  مي1367 و 1370، 1351سال شكست ساختاري در هر سه الگو به ترتيب برابر . كنند مي
هاي منتخب و سال شكست مورد اسـتفاده جهـت بررسـي روابـط               ، نيز خلاصه الگو   2جدول شماره   

ركوب مـالي را بـر اسـاس نتـايج ارائـه شـده در جـدول                 وري سرمايه و س ـ    درازمدت در الگوي بهره   
  .اساس آن صورت گرفته است دهد و استنباط نهائي روابط بر  ارائه مي1شماره 

________________________________________________________ 
  .ها به پيوست مقاله مراجعه كنيد راي ملاحظه جزئيات اين آزمون ب1.
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  )1996(  هانسن–نتايج آزمون همجمعي گريگوري : 1جدول شماره 
 C/Sالگوي  C/Tالگوي  Cالگوي  آماره محاسباتي

  )هسياست كنترل نرخ بهر(معيار اول سركوب مالي 
ADF 82/4-  

)1350( 

95/5-*  
)1365( 

03/6-*  

)1364( 

Zt 84/4 –  
)1350( 

78/5-**  
)1365( 

54/6-*  
)1364( 

Zα 12/29-  
)1350( 

14/38-  
)1365( 

64/40-  
)1364( 

 )شدت كنترل ذخيره احتياطي(معيار دوم سركوب مالي 

ADF 92/5- ***  
)1354( 

96/4-  
)1352( 

- 

Zt 72/5 -**  
)1354( 

98/4-  
)1352( 

- 

Zα 98/37-  
)1354( 

87/32-  
)1352( 

- 

 )اعتبارات هدايت شده به بخش كشاورزي(معيار سوم سركوب مالي 

ADF 54/6-****  
)1355( 

14/6-***  

)1370( 

65/7-****  
)1369( 

Zt 54/6 -****  
)1355( 

13/6-***  
)1370( 

54/7-****  
)1369( 

Zα 67/39-  
)1355( 

2/39-  
)1370( 

35/40-  
)1369( 

 )ميانگين ساده استاندارد شده سه معيار قبل(يار چهارم سركوب مالي مع

ADF 42/6-**  
)1351( 

23/6-***  

)1370( 

68/6-***  
)1367( 

Zt 12/6 -**  
)1351( 

34/6-***  
)1370( 

92/6-***  
)1367( 

Zα 45/40-  
)1351( 

23/39-  
)1370( 

13/41-  
)1367( 

 GAUSS6.0زار هاي تحقيق با استفاده از نرم اف يافته: ماخذ

  :ها يادداشت
  .باشد درصد مي1 و 5/2، 5، 10به ترتيب نشانگر رد فرضيه صفر مبني بر نبود رابطه همجمعي در سطوح اطمينان **** و *** ، **،  *-1
   . الگوي سوم به علت منفي شدن ماتريس مربوطه قابل برآورد نبوده است-2
  .دهد ن مي اعداد داخل پرانتز سال شكست ساختاري را نشا-3
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 هايمعياروري سرمايه و  بهره: )1996(هانسن –مون همجمعي گريگوريزنتايج آبندي  جمع :2  شمارهجدول
  سركوب مالي

 سال شكست الگوي انتخابي  معيار سركوب مالي

 C/S*** 1364 معيار اول سركوب مالي

 C***  1369 معيار دوم سركوب مالي

 C/S *** 1354 معيار سوم سركوب مالي

 C/S*** 1376 معيار چهارم سركوب مالي

 GAUSS6.0هاي تحقيق با استفاده از نرم افزار  يافته: ماخذ

  .باشد  درصد مي1نشانگر رد فرضيه صفر مبني بر نبود رابطه همجمعي در سطوح اطمينان  *** :يادداشت
 

 بررسي روابط درازمدت بين متغيرها بـا اسـتفاده از روش حـداقل مربعـات                -4-2-2

  ) 1993( واتسون -عمولي پوياي استوكم

 هانـسن   -مدت بين متغيرها بر اسـاس آزمـون همجمعـي گـري گـوري              با توجه به اينكه ارتباط دراز     
توان بدون نگراني از مسئله رگرسـيون كـاذب بـه تخمـين ضـرايب معـادلات                 تاييد شد، مي  ) 1996(

توان استفاده كـرد، امـا روش        هاي متعددي مي   هر چند براي رسيدن به اين هدف از روش        . پرداخت
واتسون به طور مجـانبي معـادل بـا برآوردگـر حـداكثر       -استوك DOLS(1(حداقل مربعات پوياي    

. بوده و تنها يك بردار همجمعي داشـته باشـيم  I(1) راستنمايي يوهانسن در حالتي است كه متغيرها 
بنـابراين بـه    . كـاراتر اسـت   هاي كوچك در مقايسه با ساير براوردگرها         همچنين اين روش در نمونه    

  . ي حاضر از اين روش استفاده شده است دليل كم بودن حجم نمونه، در مقاله
وري سرمايه در بخش كشاورزي با معيارهـاي مختلـف سـركوب              خلاصه نتيجه تخمين الگوي بهره    

نتـايج بـه طـور كلـي نـشان          . 2ارائه شده است  ) 3( در جدول شماره     DOLSمالي با استفاده از روش      
  :دهد كه مي

انداز غير مالي و موجودي سرمايه با هر چهار معيار سركوب مالي مثبت و     ضرايب متغيرهاي پس   -1
انـداز غيـر مـالي و بـا معيـار دوم           تنها استثناء در اين زمينه به ضريب پس       . از نظر آماري معنادار است    

________________________________________________________ 
1. DOLS: Dynamic Ordinary Least Square Method 

تر شدن مقاله در اينجا گـزارش نـشده           جزئيات تخمين معادلات با چهار معيار مختلف سركوب مالي به خاطر جلوگيري از طولاني              2.
  . و نزد نويسندگان موجود است
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وري   ورزي بـر بهـره    دار ضريب موجودي سـرمايه در بخـش كـشا           تاثير مثبت و معنا   . شود  مربوط مي 
همچنـين تـاثير    . سرمايه در اين بخش حكايت از بازده فزاينده نسبت به مقياس براي اين نهـاده دارد               

هاي شديد نظام بانكداري كشور توسط دولـت          انداز غير مالي حكايت از كنترل       دار پس   مثبت و معنا  
رزي و بنـابراين افـزايش   ي بازار مالي غيـر رسـمي در تـامين مـالي بخـش كـشاو       داشته و تاثير عمده   

 . دهد وري سرمايه در آن بخش را نشان مي بهره

 ضريب معيارهاي اول و چهارم سركوب مالي منفي و ضريب معيارهاي دوم و سوم مثبـت بـوده                   -2
توان به ديـدگاه      علت اين امر را مي     .اما هيچكدام از ضرايب از نظر آماري معنادار نبوده است         . است

،  نـسبت    )1998(، و ديميترياديس و همكاران      )1994(برگ   الوميريس و هيمل  ، ك )1994(استيگليتز  
 .داد

. انداز مالي هرچند مثبت برآورد شده است، اما از لحاظ آماري معنادار نيـست                ضريب متغير پس   -3
هــاي مــالي، وظــايف نقــدينگي،  ايــن نتيجــه حكايــت از ايــن دارد كــه نظــام مــالي كــشور و واســطه

ي وجـود سـركوب مـالي را بـه درسـتي انجـام                تجميـع ريـسك بـه واسـطه       گري، تحريـك و       غربال
 .دهند نمي

  
وري سرمايه در بخش  بهره: متغير وابسته (واتسون - خلاصه نتايج حاصل از آزمون استوك:3 جدول شماره

  )كشاورزي
  معيار چهارم  معيار سوم  معيار دوم  معيار اول  متغيرهاي توضيحي

  مثبت و بي معني  مثبت و بي معني  مثبت و بي معني  مثبت و بي معني  انداز مالي پس
  مثبت و معنادار  مثبت و معنادار  مثبت و بي معني  مثبت و معنادار  انداز غير مالي پس

موجودي سرمايه در 
  بخش كشاورزي

  مثبت و معنادار  مثبت و معنادار  مثبت و معنادار  مثبت و معنادار

معيارهاي سركوب 
  مالي

  منفي و بي معني  مثبت و بي معني   بي معنيمثبت و  منفي و بي معني

  آزمون هاي تشخيصي
R2 

D.W. 
F 

  
98/0  
99/1  

44/202  

  
94/0  
10/2  

15/210  

  
96/0  
05/2  

10/142  

  
98/0  
99/1  

3/145  
  Eviews6.0هاي تحقيق با استفاده از نرم افزار   يافته:ماخذ
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  و پيشنهادها بندي جمع -5

هاي آزاد سازي  شود تا سياست  در حال توسعه پيشنهاد ميمدت زمان زيادي است كه به كشورهاي
هاي اين كشورها نظام مالي خود  شود كه دولت مالي را اجرا كنند، اما در دنياي واقعي، مشاهده مي

هاي  بنابراين همواره اين سوال مطرح بوده و هست كه اتخاذ سياست. كنند را بيشتر سركوب مي
ري سرمايه و رشد و ساير متغيرهاي كلان اقتصادي خواهد و سركوب مالي چه تاثيري بر بهره

وري سرمايه به طور كلي به شرايط سياسي، اقتصادي و  هر چند تاثير سركوب مالي بر بهره. داشت
ها بستگي دارد، اما پاسخ اين سوال، به يك مساله  نهادي هر كشور و نحوه اجراي آن سياست

 به اين )1383( نظيفيو  ،)1379(مانند شركا و چراغي برخي از مطالعات . تجربي تبديل شده است
وري سرمايه اثر مثبت دارد، حال آنكه در  اند كه سركوب مالي بر رشد و بهره نتيجه رسيده

، به )1384(، و كشاورزيان و عظيمي )1378(، ختايي و سيفي پور )1378(مطالعاتي مانند صمدي 
در اين مطالعات، اثر . وري سرمايه اشاره شده است رهها بر رشد اقتصادي و به اثر منفي اين سياست

وري سرمايه در كل اقتصاد بررسي شده و به سطح بخشي  سركوب مالي بر رشد اقتصادي و بهره
با توجه به سهم بالاي بخش كشاورزي در اقتصاد ايران، در مطالعه حاضر سعي . توجهي نشده است

  .شده است اين شكاف مطالعاتي پر شود
وري سرمايه در بخش  اصل از اين مطالعه نشان داد كه يك ارتباط درازمدت بين بهرهنتايج ح

انداز غير مالي، موجودي سرمايه در بخش كشاورزي و  انداز مالي، پس كشاورزي و متغيرهاي پس
اما سركوب مالي در درازمدت تاثير معناداري بر . معيارهاي مختلف سركوب مالي وجود دارد

، )1994(توان به ديدگاه استيگليتز  علت اين امر را مي. در بخش كشاورزي نداردوري سرمايه  بهره
استيگليتز . نسبت داد) 1998(، و ديميترياديس و همكاران )1994(برگ  كالوميريس و هيمل

هاي سركوب مالي به ميزان موفقيت دولت در شناسايي  معتقد است كه نوع تاثير سياست) 1994(
هاي  نيز تاثير مثبت اجراي سياست) 1998(ديميترياديس و همكاران . اردشكست بازارها بستگي د

وري سرمايه دركشور كره را به موفقيت دولت در شناسايي دلايل شكست  سركوب مالي بر بهره
 .اند هاي سركوب مالي نسبت داده بازار و اجراي صحيح سياست

  :ئه كردتوان پيشنهادهاي زير را ارا بر اساس نتايج به دست آمده مي
 با توجه به مثبت بودن ضريب موجودي سرمايه در بخش كشاورزي و تاييد وجود بازده فزاينده -1

هاي مناسب  شود دولت با شناسايي صحيح زمينه نسبت به مقياس براي نهاده مذكور، پيشنهاد مي
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ار خود هاي كاراتر را در دستور ك هايي در جهت هدايت سرمايه به پروژه گذاري، برنامه سرمايه
 .وري سرمايه در بخش كشاورزي را افزايش دهد قرار داده تا بتواند ميزان بهره

معنا و  وري سرمايه در بخش كشاورزي مثبت اما بي انداز مالي بر بهره  در درازمدت، تاثير پس-2
 صحيح ريزي تواند يادآور لزوم برنامه اين امر مي. باشد دار مي انداز غير مالي مثبت و معني تاثير پس

انداز در دست مردم و تخصيص كاراتر آنها به  دولت براي نظام بانكي در جهت جذب پس
 .گذاري با بازده بالاتر باشد هاي سرمايه پروژه

هاي درازمدت استفاده شده است، نتايج  كه در اين مقاله تنها از نرخ بهره سپرده  با توجه به اين-3
شود در مطالعات آتي از  لذا پيشنهاد مي. ايد نگريستحاصل از مقاله حاضر را با ديد احتياط ب

مدت، نرخ بهره بازارهاي غير رسمي و يا نرخ بهره  هاي بهره ديگر از جمله نرخ بهره كوتاه نرخ
تري  اعتبارات بخش كشاورزي نيز استفاده شود تا امكان مقايسه نتايج فراهم شده و به نتيجه دقيق

هاي اصلي، شاخص ديگري براي   استفاده از روش تحليل مولفهشود با همچنين پيشنهاد مي. برسيم
 .هاي متعدد همجمعي استفاده شود سركوب مالي فراهم كرده و از روش

بنابراين پيشنهاد ديگر مطالعه حاضر با .  در اين مطالعه تنها روابط درازمدت بررسي شده است-4
  .تغيرها استمدت بين اين م لحاظ كردن موارد بالا، بررسي روابط كوتاه
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  :پيوست

، )PP (پـرون -، فيليپس ADFهاي    هاي ريشه واحد با استفاده از آزمون        نتايج حاصل از انجام آزمون    
 Gauss6.0 و   Eviews6.0  ،Microfit4.1با اسـتفاده از نـرم افزارهـاي         ) ZA( اندريوز   -و زيوت 

 بخـش  وري سـرمايه در    به جـز متغيـر بهـره      (دهند كه كليه متغيرها      نشان مي )  پ 1(در جدول شماره    
براي حصول اطمينـان    . باشند در سطح نامانا مي   )  اندريوز -كشاورزي تنها با استفاده از آزمون زيوت      

نـشان داده شـده     )  پ 1(وري سـرمايه در بخـش كـشاورزي در شـكل شـماره                از نتايج، نمودار بهره   
ود توان اطمينان حاصل كرد كه كليه متغيرها در سـطوح خ ـ           مي)  پ 1(بر اساس شكل شماره     . است

بـا توجـه بـه اينكـه آزمـون          . هـاي همجمعـي اسـتفاده كـرد        توان از آزمون   نامانا هستند و بنابراين مي    
اندريوز آزموني معتبر با وجـود شكـست سـاختاري اسـت، جزئيـات نتـايج ايـن آزمـون در                     -زيوت

  .آورده شده است)  پ2(جدول شماره 
 

  ي مورد استفاده  مقايسه نتايج آزمون ريشه واحد متغيرها:) پ1(جدول شماره 
 ADF توضيح متغير نام متغير

Microfit4 
ADF 

Eviews6 
Z. and A. 
Gauss6.0 

Perron 
Eviews6 

PROD 1 (*** وري سرمايه بهره( I **) 2( I ***) 0( I **) 1( I 

FS  1 (*** انداز مالي پس( I ***) 2( I **) 1( I **) 1( I 

NFS 1 (*** انداز غير مالي پس( I **) 1( I ***) 1( I **) 1( I 

Kt 1 (** موجودي سرمايه( I **) 2( I ***) 1( I **) 1( I 

  هاي تحقيق  يافته:ماخذ
  .باشد مي% 10 و 5، 1داري در سطح   به ترتيب نمايانگر معنا***، **،  *:يادداشت
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  )1341-83(ران وري سرمايه در بخش كشاورزي اي شكل بهره: ) پ1(شكل شماره 

  

هايي هـستند كـه شكـست سـاختاري در            سال 1368 و   1364، دو سال    )پ 1(بر اساس شكل شماره     
اما بـر اسـاس نتـايج آزمـون ريـشه           . وري سرمايه در بخش كشاورزي رخ داده است        روند متغير بهره  

 1363، سـال شكـست سـاختاري، سـال          ) پ 2(اندريوز ارائه شـده در جـدول شـماره          -واحد زيوت 
  . 1ورد شده استبرآ

  
  )1992( اندريوز -نتايج آزمون ريشه واحد با وجود تغيير جهت ساختاري بر اساس آزمون زيوت):  پ2(جدول شماره 

نام 
 مرتبه جمع بستگي  الگوي انتخابي  كمترين آماره  T  λ̂T  K  تعريف  متغير

PROD 6/8 2 1363 45  وري سرمايه بهره- C/S 
***) 0( I 

FS  8/3 7 1377 45  انداز مالي پس C/S 
**) 1( I 

NFS  9/3 6 1352 45  انداز غير مالي پس- C/S 
***) 1( I 

Kt  3/4 7 1370 45 موجودي سرمايه- C/S 
***) 1( I 

  GAUSS6.0هاي تحقيق با استفاده از نرم افزار   يافته:ماخذ
 .باشد مي% 10 و 5، 1سطح داري در   به ترتيب نمايانگر معنا***، **، *-1  : ها يادداشت

2- T ،تعداد مشاهدات هر متغير λ̂T سال شكست ساختاري و Kباشد  تعداد وقفه بكار رفته در الگو مي.  
بـر ايـن   . ه اسـت از بين سه آماره بالا براي هر متغير كمترين مقدار انتخاب شده و با ميزان بحراني تعيين شده تو سط زيوت و انـدريوز مقايـسه شـد         -3

 .باشد  درصد مي10 و 5 ،1به ترتيب در سطح ) وجود ريشه واحد(نشانگر رد فرضيه صفر *** و ** و * اساس علامت 

________________________________________________________ 
نقطه شكـست را يـك دوره قبـل از          اندريوز تنها قادر است يك نقطه شكست را برآورد كند و معمولاً             -زمون ريشه واحد زيوت   آ .1

زننـد    براي مطالعه آزمون هايي كه دو نقطه شكست را تخمـين مـي            ). 202 :1388صمدي،  (زند    سال واقعي شكست واقعي تخمين مي     
   .مراجعه كنيد) 1388(به صمدي و پهلواني 

وري سرمايه بهره
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