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  چكيده
 توليد آنميزان ريسك با  قيمت دريافتي توليدكننده براي يك محصول متناسب كه زماني

از برنامه  تدريج آن محصول به و در غير اين صورت، ؛ديابرود توليد آن تداوم انتظار مي ،باشد
بازدهي  با هدف بررسي وضعيت جبران ريسك ،حاضر مطالعهشود.  ميتوليد حذف 

رمايه گذاري دارايي سالگوي قيمتاز با استفاده  ،هاي ايرانتوليدكنندگان سيب در استان
)CAPM .يپرتفوپس از تشكيل با توجه به اطلاعات موجود،  ،راستا نيدر ا) صورت گرفت 
هر  يبرا سكير بيضر ،مختلف هايمحصول در استان نيا ديتول يكشور بر اساس بازده بيس
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ترين استان و ريسككم 21/0ايلام با ضريب  كه . نتايج مطالعه نشان داددشاستان محاسبه 
هاي توليدكننده سيب ترين استانپرريسك 88/1و  92/1يب ابا ضر ،ترتيب ، بهسمنان و تهران

آن را در كليه ريسك  سيب محصول هايقيمت ،ند. از نگاه جبران ريسكروميشمار  به
رضوي، گيلان،  جز ايلام، البرز، يزد، كرمانشاه، فارس، خراسان ههاي مورد مطالعه ب استان

 ، در بسياري از مناطق،همچنين ؛دكنيراحمد و سمنان جبران ميلويه و بويكرمان، اصفهان، كهگ
، بالا بودن دليل اصلي عدم جبران ريسك پايين بودن نسبي عملكرد اين محصول و در نتيجه

در مناطق وري زمين ن اساس، تمركز بر بهبود بهرهاي . براستآن در آن مناطق  ةشد قيمت تمام
  شود.شده توصيه ميياد
  

  ، ريسك سيستماتيك، جبران ريسك، سيب، ايران.هيسرما ييدارا گذاريمتيق يالگو :ها واژهكليد
  JEL  :D81 ،G32 ،O13 يبند طبقه

  
  مقدمه

 ريسك با متوأ اقليمي، و جوي شرايط از پذيريتأثير علتهب ،كشاورزي بخش در توليد
 باغي يربخشز در معمولاً هاخسارت اين. است ديده خسارت طبيعي عوامل از همواره و بوده
در دوره ي كشاورز مهيگزارش صندوق ببر اساس  .است كشاورزي هايزيربخش ساير از بيش

 خسارت دچار بيمه پوشش هاي زير باغ سطح از درصد 25/69 ،متوسط طور به ،1396تا  1387
 ،طور متوسط ، بهدر همين دوره ،. همچنيناست قابل توجهبسيار  كه ،شده عوامل طبيعي از ناشي
سهم  وميليون ريال بوده  3543572بخش باغي زيرن غرامت پرداختي بيمه كشاورزي به ميزا

خود اختصاص  هاي پرداختي دولت در بخش كشاورزي را بهدرصدي از كل غرامت 4/48
درصدي از  58/19بخش باغي، سيب سهم در بين محصولات زير .)MAJ, 2017( داده است
 خسارات در توليد اين محصول است. وسعت ةدهند كه نشان ،هاي پرداختي را داشتهغرامت

رات شرايط جوي نظير ناشي از تغيي باغي در اكثر موارد بخشزيرين خسارات هنگفت در ابروز 



......در سيب توليدكنندگان ريسك جبران وضعيت بررسي   

٢٠٧

فقط به يك  ،در صورت وقوع تغييرات،اين  .استسرمازدگي و يخبندان، تگرگ و خشكسالي 
 تأثيرزيادي از باغداران  تعدادوسيع و  اي منطقه بر بلكه ،شوندباغ يا منطقه كوچك محدود نمي

در  ،يعني ك دارد؛سيستماتي ماهيت ولاتاغلب ريسك توليد محص ،ند. بنابراينگذار مي
د پذيرن تأثير مي از آنمنطقه  همه توليدكنندگانريسك،  ةعوامل ايجادكنندصورت وقوع 

)Nemati, 2013(. 

 اغلب كه استبخش زيراين  هاينيز يكي ديگر از ويژگيباغي محصولات  ثباتي قيمتبي
بروز  محصولات صادرات و واردات زمينه در متغير هايسياست اجراي و توليد نوسان دليل به
بازار محصولات  در فعال افراد همه روي سيستماتيك است و نيز از نوع ريسك قيمت كند.مي

علاوه بر ريسك توليد و قيمت كه در داخل  )Schnepf, 1999( دگذارمي تأثيركشاورزي 
 كشور داخل به محصولات واردات طريق از نيز كشورها ساير هايريسك كشور مطرح است،

 درآمد كه شودمي باعث عوامل اين تمامي .)Sadler and Magnan, 2011( يابدمي انتقال
  باشد. همراه ريسك با گانتوليدكنند

ميزان  ،1396در سال . بخش باغي ايران استزيرمحصول سيب يكي از محصولات مهم 
درصد از كل ميزان توليد  7/17ميليون تن بوده كه برابر با  7/3توليد اين محصول حدود 

 217سيب نيز در اين سال برابر با  هاي باغبارور كشور در اين سال است. سطح  محصولات باغي
. اين محصول از نظر استكشور  بارور هاي درصد از كل سطوح باغ 1/9هكتار بوده كه  هزار

ت زيربخش رتبه اول و سوم را در ميان محصولا ،ترتيب ، بهكشت ميزان توليد و سطح زير
نيز همانند ساير محصولات باغي همراه با  سيب توليد محصول .)MAJ, 2017( ستباغباني دارا

 هاي پرداختي دولت دارد. گفته شد، سهم بالايي در غرامتگونه كه  و همان استريسك 
 زانيو م دآييدست م هاطلاعات ب نيانگيم به اريمع انحراف كه از نسبت )CV1( تغييرات ضريب
 ريسك گيرياندازه معيارهاي از يكيدهند، يرا نشان م نيانگيواحد م كي يبه ازا يپراكندگ

هاي كشور لكرد سيب در استاناين معيار براي قيمت و عم .)Curto and Pinto, 2009( است
                                                                                                                                                   
1. Coefficient of Variation 



 111شمارة   ،28اقتصاد كشاورزي و توسعه، سال 

٢٠٨ 

بررسي اين معيار  نشان داده شده است. 1محاسبه شده و در نمودار  1387- 94دوره  در طول
 راي نمونه،مناطق مختلف يكسان نيست. ب در سيبو قيمت  عملكرد ريسك دهد كهنشان مي

 45/0و  05/0برابر با  ،ترتيب ، بهردبيللرستان و ا هاي ضريب تغييرات عملكرد سيب در استان
   است.

  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  1394 تا 1387 هاي كشور طي دورهضريب تغييرات عملكرد و قيمت سيب در استان - 1نمودار 

 گذاران سرمايه و توليدكنندگان اقتصاد، در شده پذيرفته اصلبر پاية يك  ،از طرف ديگر
 ريسك بدون گذاري سرمايه يك از بيش يدرآمد ،هاريسك تحمل برابر در كه دارند تظاران
سيب  توليدكنندگان آيا« كه استمطرح  سؤالات اين ،حال. )Dhrymes, 2017(آورند  دست هب

 دريافت براي محصول خود مناسب هاي قيمت موجود هايريسك در برابر ي مختلفاهدر استان
ر مناطق مختلف، د يافتيدر يهامتيق ايآ«، »؟دهد پوشش آنها را انتظار مورد بازده كه كنندمي

 كدام و ريسككم مناطق كدام ،از لحاظ ريسك سيستماتيك«و » است؟ سكير زانيمتناسب با م
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 قيمت اگر كه دارد اهميت رو ها از اين بدين پرسشب پاسخ ».د؟نشو مي محسوب ريسكپر مناطق
 محصول اين براي بازار در گرفته شكل قيمت يا و دولت توسط محصول يك براي شده تعيين

 آن كه رودمي انتظار دهد، پوشش را هاريسك و باشد مربوط بدان ريسك ميزان با متناسب
 محصول آن ،باشد اين از غير اگر و ؛كند پيدا افزايش كشور در آن توليد و يابد توسعه محصول

 ريزيبرنامه براي اطلاعاتي چنين وجود رو، از اين. شد خواهد حذف كشت يالگو از تدريج به
  . است نياز مورد و مفيد كاملاً صحيح توليدي و ايتوسعه هايسياست اتخاذ و

ويـژه بخـش    هـاي مختلـف و بـه   در بخـش به مسئله ريسك سيستماتيك بسياري  پژوهشگران
ــهكشــاورزي  ــدپرداخت ــاره  ان ــادآوري مــي اي از  كــه در پــي، پ   ســتون شــود. دنيــل و فدر آنهــا ي

)Daniel and Featherstone, 2001،( بـه  1گـذاري دارايـي سـرمايه    الگوي قيمـت از  با استفاده ،
ت بـه بـازدهي كـل    نسـب  هـاي آمريكـا  ريسـك سيسـتماتيك بـازدهي كشـاورزي ايالـت      بررسي

هـا  از ايالت كدامدر هر  براي پوشش ريسك و بازده مورد انتظار اين كشور پرداختندكشاورزي 
ا بـا  وو آيـو  026/0يسـك  ماساچوسـت بـا ضـريب ر    ،مطالعه اين نتايج محاسبه كردند؛ بر پايةرا 

هــاي آمريكـا در بخــش   تــرين ايالـت تــرين و پرريسـك ريسـك مكــ ،ترتيـب  ، بــه528/1ضـريب  
تظار، نـرخ بـازدهي   بازدهي مورد ان گيرياندازه ، برايند. در اين مطالعهرو شمار مي بهكشاورزي 

حاسبه نـرخ  م در نظر گرفته شد و سكيبدون ر گذاريهيسرما ينرخ بازدهعنوان  اوراق خزانه به
دليـل داشـتن    وا بـه هـاي مـورد مطالعـه نشـان داد كـه ايالـت آيـو       بازدهي مورد انتظار براي ايالت

 ،همچنـين  درصـد) را دارد؛  27/6مـورد انتظـار (  بالاترين ضريب ريسك، بيشترين ميزان بازدهي 
  درصد است. 7/1معادل  ترين ايالتريسكعنوان كم ي مورد انتظار ماساچوست بهبازده
براي  CAPMمدل  از )، با استفادهBigge and Langemeier, 2004ير (مو لانگ گبي

 500داران ايالت كانزاس نسبت به شاخص بررسي سودآوري نسبي و ريسك سيستماتيك مزرعه

                                                                                                                                                   
1 .Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
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S & P1 نتيجه 2001 تا 1982 هايطي سال مزرعه در كانزاس 318بازدهي  گيري از و با بهره ،
د و حدود نكندريافت مي يادشده را درصد كمتر از شاخص 1/8رع مزا ،طور متوسط كه به گرفتند

  دارند. دين شاخصنها ريسك سيستماتيك كمتري نسبت بآدرصد  6/9
 هايزمين بازده تحليل و به تجزيه، CAPMبا استفاده از مدل  )،Thorsen, 2010تورسن (

اين مطالعه شامل سود بازده مورد استفاده در  رداخت.پ 1947- 2007 دوره در دانمارك جنگلي
مطالعه نشان  نتايجو داري و افزايش قيمت زمين در طول اين دوره بود  عملياتي فعاليت جنگل

بوده و  CAPMشده در مدل  بينياز بازدهي مورد انتظار پيش ها بيشترداد كه بازدهي اين زمين
  است.قيمت زمين بوده  ةافزايش قابل ملاحظ دليل آنكه  ،ها جبران شدهريسك آن

ريسك سيستماتيك ، CAPMل گيري از مدبا بهره ،)Tóth et al., 2014تات و همكاران (
ريسك سيستماتيك در دو بخش  گيري و به اندازه ندكرداكي را بررسي ودر كشاورزي اسلو

نشان داد كه ريسك سيستماتيك  نتايج ؛ندپرداختهاي كشاورزي ها و بنگاهتعاوني ةجداگان
اما ريسك انفرادي (غيرسيستماتيك) بخش  ،هاي كشاورزي استاز بنگاهبخش تعاوني بيشتر 
با استفاده از  )،Tóth et al., 2017( اي ديگر، تات و همكاران ر مطالعهد تعاوني كمتر است.

 هايو واحدزارعي مزارع محصولات  يو بازده سكير، به بررسي پرتفوي ماركوويتز نظرية
نشان داد كه واحدهاي دامداري ريسك و بازدهي كمتري  جنتاي ؛ندپرداخت ياكواسلو يدامدار

هاي توليدكننده سودآوري بيشتر واحد ،همچنين و نسبت به مزارع محصولات زراعي دارند
  ها بتوانند ريسك خود را پوشش دهند.ي در بلندمدت موجب شده است كه آنمحصولات زراع

در داخـل  نبـوده و   ن ايـران جامع مورد توجه پژوهشـگرا  طور هموضوع ريسك سيستماتيك ب
هـايي چنـد اشـاره     كه در پي، به نمونـه  گرفته است صورتدر اين زمينه  يمطالعات اندككشور، 

                                                                                                                                                   
1- S&P500  واقع در ،هيسرما بازار. كنديم يبررس را هيسرما بازار در فعال يهاشركت عملكرد ي است كهشاخص؛ ،

 بازار ارزش از درصد هشتاد شاخص نيا و است كرده منتشر شركت كي كه است يسهام كل ارزش دربرگيرندة
 دلار ارديليم 5/3 حداقل با ييكايآمر يهاشركت فقط لزوماً ،فهرست نيا در نشيگز يبرا. شوديم شامل را هيسرما
  .ندشو محسوب مي طيشرا واجد بازار ارزش
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 گيـري از الگوهـاي  بـا بهـره   )،Tahamipour et al., 2014پـور و همكـاران (   شـود. تهـامي   مـي 
 ايـران به تبيين الگوي وابستگي فضايي ريسـك سيسـتماتيك گنـدم در    ، 1رگرسيون فضاييخود

نتيجه گرفتند كه ريسك عملكرد گنـدم ديـم در ايـران ماهيـت سيسـتماتيك دارد و       و پرداختند
 همچنـين،  گيـرد و برمـي كننـده ايـن محصـول را در   هاي توليدمجموعه قابل توجهي از شهرستان

ــاوت       ــايه متفـ ــاطق همسـ ــين منـ ــايي بـ ــتگي فضـ ــدت همبسـ ــتشـ ــ .اسـ ــي سـ   لامي و نعمتـ
)Salami and Nemati, 2014بـه بررسـي    ،فضـايي  رگرسـيون خودبا اسـتفاده از الگوهـاي    ) نيز

 نتايج .پرداختند ريسك سيستماتيك عملكرد و عوامل مؤثر بر شدت آن در محصول سيب ايران
 ةبـه دو منطق ـ  تـوان  را مـي  كه مناطق توليد محصول سيب در كشور بود حاكي از آن اين مطالعه
وقوع سرماي شـديد   ،مناطق توليدي كوهستاني د. دركرتفكيك  ياكوهپايهو و پست كوهستاني

 د.انجامــبــروز ريســك سيســتماتيك مــي بــهســالي وقــوع خشك ،ايوكوهپايــه و در منــاطق پســت
و  2مـدل ريكـاردين  گيـري از   بهرهبا  )،Pishbahar et al., 2015بهار و همكاران ( همچنين، پيش

دمـا و بـارش و نيـز     هـاي  وسـان چـون ن هممتغيرهاي اقليمي برخي از  تأثير ،3اقتصادسنجي فضايي
 بررسي كردند را ايكود فسفات بر عملكرد ذرت دانه و اوره كود ،هاي بذرميزان مصرف نهاده

عنـوان   بـه بتـوان آن را  اي بوده اسـت كـه   تغييرات اقليمي به اندازه هاي نتيجه گرفتند كه نوسان و
  د.كرريسك سيستماتيك شناسايي  املوع

هاي  سيب در استان محصول سيستماتيك ريسكبندي رتبه به كه نظر اين از ،حاضر مطالعه
اين  كنندگانتوليد جبران ريسك آيا كه پردازدمي موضوع اين نيز به ارزيابي و كشور مختلف

 به تواندمي و شود مي محسوب جديد اي مطالعه ،دگيرمي صورت مناسب اي گونه محصول به
  .دده ارائهمفيد  اطلاعاتي كشاورزي بخش ناگذارسياست و ريزان برنامه
  
  

                                                                                                                                                   
1. Spatial Autoregressive models 
2. Ricardian model 
3. Spatial econometrics 
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  هاروش و مواد
تعيين ريسك سيستماتيك هر يك الگوي تعادلي براي ، گذاري دارايي سرمايهلگوي قيمتا

است. به  فعاليت مورد نظررابطه بين ريسك و بازده فعاليت نسبت به شاخص پرتفوي بازار و 
گذاري قيمت آنها جه به ريسكها با تودارايي چگونه دهد كهنشان مياين الگو ، سخن ديگر
بررسي ارتباط بين ريسك يك توان براي از اين الگو مي رو، . از اين)Sharpe, 1964( شوندمي

  د. كربازدهي مناسب استفاده  براي ايجادگذار ي و قيمت مورد انتظار سرمايهگذارسرمايه
ترين  . مهماست يفروضداراي الگوهاي مشابه همانند نيز  گذاري دارايي سرمايهلگوي قيمتا

رفتار  ماركوويتز E-V1ة نظرياساس  گذاران برسرمايهكه فرض اين الگوعبارت است از آن
نيز  يبازدهي بيشتر ،دگذاري خوسرمايه دركه براي تحمل ريسك بيشتر  بدان معني ،كنند مي

  )، بلوم و فرند Black et al., 1972بلك و همكاران ( .)Narayan, 1990( انتظار دارند
)Blume and Friend, 1973،( فاما ) و مكبثFama and MacBeth, 1973 فارل ،(  
)Farrell, 1983) تروي و درايور ،(Turvey and Driver, 1987) سليك ،(Celik, 2012( و 

ييد كردند كه ارتباط قوي و أت ،در مطالعات خود)، Bukvic et al., 2016( و همكاران بوكويچ
آنها فرضيات مدل  مطالعات نتايج تجربي ؛ همچنين،مثبت بين بازدهي و ريسك وجود دارد

CAPM ييد كرده است. أرا ت  
گذاري يك سرمايه بازدهياز رگرسيون خطي  با استفاده ،)Sharpe, 1964(شارپ  طبق نظر

)TRiبر روي بازدهي پرتفوي بازار ( )TRm(گذاري مورد ك سيستماتيك سرمايه، ضريب ريس
بازدهي بازار از  ،. در اين معادلهاست) 1فرم اين رگرسيون مطابق رابطه ( آيد.دست مي به نظر

  .شود مي حاصلهاي موجود در بازار گذاريميانگين وزني تمام سرمايه

)1(   i i i m iTR a TR e   

                                                                                                                                                   
1. the Expected return-Variance of returns 
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 ي پرتفويبازدهبر روي را گذاري مايهسريك هاي سري زماني بازده رگرسيون داده 1 شكل

) بيانگر ريسك سيستماتيك و فاصله عمودي هر نقطه از iدهد. شيب اين خط (بازار نشان مي
  .)Narayan, 1990( استگذاري سيستماتيك براي هر سرمايهريسك غير ةدهندخط نشان

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  )Narayan, 1990( نارايان :أخذم

  بازار پرتفوي بازدهي وگذاري سرمايهيك  دهيباز رابطه - 1 شكل
متفاوت است و مختلف هاي گذاريسرمايهبراي  گذاريضريب ريسك سيستماتيك سرمايه

براي يك  بتا تر از يك داشته باشد. اگر بزرگ ر از صفر تات مقداري از كوچك تواندمي
 بازار تغييرات با كاملاً هاگذاريسرمايه اين بازده تغييرات ،باشد يك با برابر گذاري سرمايه

مورد  گذاريسرمايه بازده ،)پرتفوي( بازار بازده در تغيير واحد يك ازاي به ،يعني ؛است نطبقم
 پرتفوي ريسك با نظر مورد گذاريسرمايه ريسك ،واقع در. كندمي تغيير واحد يك نيز نظر

 گذاريسرمايه بازده تغييرات حالت، اين در باشد، يك از تر بزرگ بتااگر  .است يكسانبازار 
 بازده كه شودمي باعث بازار بازده در تغيير واحد يك ،يعني ؛است بازار بازده تغييرات از بيشتر

  گذاري بازدهي سرمايه
 شيب= بتا

 خط مشخصه

 بازدهي پرتفوي بازار

 عرض از مبدأ
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 گذاريسرمايه به گذاريسرمايه نوع اين. كند تغيير واحد يك از بيش گذاريسرمايه نوع اين
 اين در ،واقع در. است همراه گذارسرمايه براي فراوان ريسك با و بوده معروف 1تهاجمي
 در و است بيشتر پرتفوي هاي نوسان از نظر مورد گذاريسرمايه بازدهي هاي نوسان ،حالت
 محسوب هاي بازارگذاريمتوسط كل سرمايهاز  رتريسكي نظر مورد گذاريسرمايه ،نتيجه
 در يك از تر بزرگ بتاي دارايدر يك منطقه  سيب محصول درآمد اگر نمونه،براي . شود مي

 توليد ريسك كه شودمي نتيجه گونه اين ،باشد كشور كل سيب در پرتفويدرآمد  با مقايسه
 ارظانت حالت اين در. است بيشتر طقامنكل  يتفوپر ريسك ازخاص  ةمنطق آندر  سيب

 بيشتر نيزدر اين منطقه  سيب از حاصل درآمد كه است اينمورد نظر  ةدر منطق سيب توليدكننده
 باشد، يك از تر كوچك بتابرعكس حالت قبل، اگر . باشد كشور پرتفوي از حاصل درآمد از

 به گذاريايهسرم نوع اين. است بازار بازده تغييرات از كمتر گذاري سرمايه بازده تغييرات
 سنجش مورد پرتفوي ريسك از ترپايين آن ريسك و بوده معروف 2تدافعي گذاريسرمايه
 با گذاريسرمايه بازده كه شودچنين نتيجه مي ،باشد صفر از تر كوچك بتادر حالتي كه . است
 زدهبا بيانگر آن است كه صفر با برابر يبتاوجود  سرانجام، .دارد معكوس رابطه بازار بازده

اين اساس، با برآورد رابطه  بر .)Black, 1993( ندارد بازار بازده با ايرابطه هيچ گذاريسرمايه
توان وضعيت ريسك نسبي توليد سيب در هر منطقه را در دست آوردن ضريب بتا مي ه) و ب1(

   .دكرمقايسه با ريسك توليد اين محصول در كل كشور محاسبه و تعيين 
 بايدسرمايه گذار براي تحمل ريسك بيشتر  ،ين الگوبر اساس ا ،شد گفتهگونه كه  همان

 از روي مورد انتظار ارتباط بين ريسك و بازده ،الگو د. در اينكنبازدهي بيشتري نيز دريافت 
  :)Farrell, 1983(شود تعيين مي )2رابطه ( در قالب 3بازار امنيت خط

                                                                                                                                                   
1. aggressive investment 
2. defensive investment 
3. security market line 
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)2(   
     2

cov i m
i f m f

m

R R
E R R R R


 

   
   

مرتبط با  سكيمتناسب با ر ام iگذارينرخ بازدهي انتظاري سرمايه E(Ri)كه در آن،
. استنرخ بازدهي پرتفوي  Rmگذاري بدون ريسك و نرخ بازدهي سرمايه Rf،يگذار هيسرما
در  شده نيتضم يكه بازده شوديم گفته هاگذاريهيمااز سر اي به دسته سكيبدون ر گذاريهيسرما

 كي رانيها در ا در بانك گذاريسپرده نمونه، ي. برادهنديدست م شده به انجام گذاريهيقبال سرما
 زدهنرخ با يبانك يهانرخ سود سپرده ،جهيشود و در نتيم يتلق سكير دونب يگذارهيسرما
 تيكم با برابر )2(رابطه  داخل پرانتز در تيد. كمشويمحسوب م سكيبدون ر گذاري هيسرما

رو، كميت ريسك  ؛ از ايننمايش داده شد iبا نماد  ،)1كه در رابطه ( است كيستماتيس سكير
  :)Estrada, 2002(شود  بدين صورت تعيين مي سيستماتيك

 
2

cov i m
i

m

R R





 
   آيد: درمي )3(صورت رابطه  گذاري بهزده مورد انتظار سرمايهبا ،ته شدبه آنچه گف بنا

)3(      i f i m fE R R R R    
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  )Narayan, 1990(مأخذ: نارايان 
  خط امنيت بازار - 2شكل 

 يك ريسك بين خطي ارتباط كه است» بازار امنيت خط« ةمعادل) 3(رابطه  ،واقع در
 2 شكل در رابطه اين .دهدمي نشان را گذاريسرمايه آن انتظار مورد بازدهي و گذاري سرمايه
 يك ريسك مقدار هرچه د،شومي مشاهده شكل در اين كه گونه همان. است شده داده نشان

 هم گذاري سرمايه آن بازدهي كه است آن بر انتظار ،باشد تربيش )بتا پارامتر( گذاريسرمايه
 آن ريسك ميزان از تابعي گذاريسرمايه يك انتظار مورد بازده ،سخن به ديگر .باشد بيشتر

بدون  گذاريسرمايه بازده نرخ و سرمايه بازار در نظر مورد پرتفوي بازده نرخ گذاري،سرمايه
 مشخص و نظر مورد پرتفوي بازده و گذاريسرمايه كريس محاسبه با بنابراين،. است ريسك
 از گذارسرمايه يكمورد انتظار  بازده توانمي ريسك بدون گذاريسرمايه بازده نرخ كردن
 ايدن جبران كرمشخص  يبرا ،روش نيدر ا كهاز آنجا  .آورد دست هب را خود گذاريسرمايه

با  شود،يمحصول استفاده م ةشد تمام نهيو هز متياز اطلاعات عملكرد، ق ،سكيعدم جبران ر
د. كررا مشخص  سكيعدم جبران ر ايجبران  ياصل شهير توانيروش م نيا يريكارگ هب

 رينسبت به سا رو، نيباشد و از ا گذارياستيس يراهنما توانديروش م نيا جينتا ،نيبنابرا

  بازده انتظاري

Rf 

1.0

E(Rm) 

خط امنيت

 بتا
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 در را وهواآب رينظ سكياثرگذار بر ر يرهايمتغ تأثير كه صرفاً سكير يرگياندازه هايروش
  .است ترمناسب رند،گيمي نظر

 يك كشور هاياستان از كدام هر در سيب توليد اگر گفته، پيشبا توجه به توضيحات 
توليد اين محصول در كل مناطق توليدي كشور را  ،شود گرفته نظر در متفاوت گذاريسرمايه

 ،پرتفوي اين در .درنظر گرفتگذاري سيب در كشور عنوان پرتفوي كل سرمايه توان بهمي
 در هر اين محصولحاصل از توليد  درآمد با برابر توانسيب در هر استان را مي توليد بازدهي
  :آيدمي دست به) 4( رابطه در نظر گرفت كه ازام iاستان  استان مورد نظر مثلاً در هكتار

)4(   i i iTR Y P  

قيمت دريافتي توليدكننده به ازاي هر  Pi ،(كيلوگرم) تارعملكرد سيب در هك Yi كه در آن،
. بازدهي كل ام است iدرآمد در هكتار سيب در استان TRi و امiكيلوگرم سيب در استان 

و  شودحاصل مي مختلف هاياستان در سيب درآمدهاي موزون جمع از حاصل )TRm( پرتفوي
   آيد:دست مي ) به5از رابطه (

)5(   1

n

m i i
i

TR W TR


 
   

 دست در . بااستام از كل درآمد سيب در سطح كشور  iسهم درآمدي استانWi كه در آن،
 پرتفوي درآمد بر امi استان در مد سيبآدر كردن رگرس با و اطلاعات از جزء دو اين داشتن
شايان  .آيدمي دست هب امi استان براي سيستماتيك ريسك ضريب ،كل كشور در محصول اين

با اطلاعات فعلي تشكيل شده و  صرفاً آمده دست هپرتفوي سيب كشوري ب است كه ييادآور
  .است گذاريسرمايه پرتفوي بهينه متفاوت از

 بنديرتبه امكان هم با آنها مقايسه و كشور مختلف هاياستان براي يادشده ضريب برآورد با
دن كرراي مشخص ب، اما شود.مي فراهم نظر مورد محصول توليد ريسك نظر از هااستان

بايد بازدهي جاري هر  ،توليدكنندگان سيب در هر استانوضعيت جبران ريسك سيستماتيك 
د. شو آيد، مقايسهدست مي ) به3گذاري با بازدهي انتظاري آن كه با توجه به رابطه (سرمايه
 ةدش قيمت تمامتوان با استفاده از جاري توليدكنندگان سيب در هر استان را ميبازده 
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نشان داده شده است ) 6رابطه ( دست آورد كه در هبمحصولات و قيمت دريافتي توليدكننده 
)Narayan, 1990(: 

)6(   
p f

i
f

P P
R

P




  

بازده  Ri هر كيلوگرم از محصول و ةشدقيمت تمام Pf، قيمت دريافتي توليدكننده Pp كه در آن،
) 7( رابطه از استفاده با پرتفوي نيز بازده . نرخاست امiدر استان  سيببه ازاي هر كيلوگرم 

پرتفوي كشوري سيب بازدهي mRو  1امi استان درآمدي سهم Wi آن، در كه شودمي محاسبه
   است:

)7(   
n

m i i
i i

R W R



   

 ريسك باشد، انتظار مورد بازده از تر بزرگ بررسي مورد محصول توليد جاري بازده اگر
 نيدر ا. ماند مي جاي هب نيز مازادي ،آن توليدكنندگان براي و شودمي جبران كاملاً محصول
 ،برعكس است؛ ينيب قابل پبش يعتيوض نيتوسعه آن در مناطق با چن يو حت ديتداوم تول ،حالت
 ريسك ،باشد انتظار مورد بازده از تر كوچك بررسي مورد محصول توليد جاري بازده اگر
 توسعه به تمايل كه است آن انتظار ،اساساين  بر. است نشده جبران محصول دييتول

 گذاريسرمايه اين ،برعكس و يابد افرايش تدريج به اول توليدكنندگان گروه در گذاري سرمايه
براي بررسي وضعيت جبران ريسك محصولات در  .شودرو  هروب كاهش با دوم گروه در

 ،)8كه مطابق رابطه ( استفاده كرد )CIi(توان از شاخص جبران مي ،هاي مورد بررسيحالت
مثبت بودن اين كميت به معني جبران ريسك  ،كه گفته شد گونه همان و شودمحاسبه مي

   است:محصول 

)8(   ( )i i iCI R E R   

                                                                                                                                                   
 آيد.دست مي ليدكننده سيب بههاي توبه مجموع درآمد سيب در تمام استان امiاين سهم از نسبت درآمد سيب در استان   - 1
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هاي كشور از شامل عملكرد سيب در استان حاضر رد استفاده در پژوهشهاي موداده
، قيمت دريافتي 1387- 94هاي در سال هاي وزارت جهاد كشاورزياطلاعات آمارنامه

ة شد و قيمت تمام هاتفكيك استان به 1387- 94هاي توليدكنندگان از مركز آمار ايران طي سال
 اقتصاد ريزي، برنامه هايپژوهش سسهؤاز م 1394و  1393هاي ها براي سالتفكيك استان آن به

 هزينه فرآيند كه آنجا از د.شروستايي وزارت جهاد كشاورزي استخراج  توسعه و كشاورزي
 آن با متناسب ريسك بدون گذاريسرمايه است، ساله يك كشاورزي محصولات در كردن
 نرخ عنوان به توانمي را هاسپرده اين از حاصل سود و باشد بانكي ساله يك هايسپرده تواندمي

بر اساس نرخ سپرده  ة حاضر،گرفت. در مطالع نظر در ريسك بدون گذاريسرمايه بازدهي
عنوان كمترين و بيشترين نرخ  پانزده و بيست درصد به، دو نرخ 1396هاي كشور در سال بانك

  شوند.بازدهي در نظر گرفته مي
) و 1ابتدا با استفاده از رابطه ( ،آنچه گفته شده به با توجبندي رهيافت مطالعه، در جمع

ضريب ريسك سيستماتيك هر ، 1387- 94اطلاعات درآمد توليدكنندگان سيب در طول دوره 
) 3در رابطه ( )،i( براي هر استان آمدهدست هضريب ريسك ب ،سپس آيد؛دست مي هاستان ب
هر استان بر اساس بازدهي جاري آنها ي مورد انتظار توليدكنندگان و بازده شود گذاري مي جاي

هاي محاسبه بازدهي استان برايآيد. دست مي ه) ب7رتفوي (رابطه ) و نرخ بازدهي پ6(رابطه 
 1387- 94هاي دكنندگان در سالشده و قيمت دريافتي تولي نيز از اطلاعات قيمت تمام مختلف

مقايسه بازدهي جاري و انتظاري، شاخص جبران ريسك (رابطه با  ،در نهايتشود. استفاده مي
  شود.و وضعيت جبران توليدكنندگان هر استان بررسي مي آيد ميدست  ه) ب8

  
  بحث و جينتا

پرتفويي براي آن  ،ها، در كل كشوربندي ريسك سيستماتيك سيب در استانبراي رتبه
هاي  توليد سيب استان حاصل از شامل درآمد موزوندرآمد اين پرتفوي  .تشكيل داده شد

ريسك هر استان نسبت به پرتفوي سيب كشور  ،)1با استفاده از رابطه ( ،. سپساستتوليدكننده 
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د دهيده است. اين نتايج نشان مآم 2و نمودار  1نتايج آن در ستون دوم جدول كه  سنجيده شده
با  ترتيب، ، بهسمنان و تهران هاي ترين استان و استانريسككم 21/0كه استان ايلام با ضريب 

 ؛ همچنين،ندرو شمار مي بههاي توليدكننده سيب ترين استانپرريسك 88/1و  92/1يب اضر
همي ه يب ريسك سيستماتيك نزديك باضراز رضوي و اردبيل  هاي همدان، خراساناستان

هاي استانز و نيريسك  هاي همعنوان استان را در يك گروه بهها توان آنبرخوردارند و مي
، اصفهان، هاي كرمانگيلان، گلستان، لرستان، مركزي و مازندران را در گروهي ديگر و استان

يب اضر بندي كرد.طبقهدر گروهي جداگانه  را احمد و چهارمحال و بختيارييلويه و بويركهگ
 شرقي، قم، آذربايجان شمالي، آذربايجان هاي كردستان، خراساناستان ريسك سيستماتيك
در توليد  ها بودن اين استان ريسكپر دهندة بوده و نشانتر از يك  بزرگ غربي، تهران و سمنان

   .استسيب 
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ضريب ريسك سيستماتيك و شاخص جبران ريسك سيب در هر استان در مقايسه با  - 1جدول 
  پرتفوي سيب كشور
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  -6  -2  22  18 16 03/161 4/31 21/0 ايلام
  -5  -1  23  19 18 03/161 9/319 27/0 البرز
  1/0  3  23  20 23 03/161 7/116 33/0 زنجان
  -22  -19  25  23 4 03/161 8/54 52/0 يزد

  -4  -2  25  23 21 03/161 126 53/0 كرمانشاه
  -14  -12  25  23 11 03/161 4/110 56/0 فارس
  10  12  26  24 36 03/161 144 61/0 همدان

  -17  -15  26  24 9 03/161 5/97 63/0خراسان رضوي
  1  3  27  25 28 03/161 5/97 67/0 اردبيل
  -16  -15  27  26 11 03/161 4/109 73/0 گيلان
  -1  1/0  27  26 26 03/161 7/121 74/0 گلستان
  4  5  27  26 31 03/161 4/146 76/0 لرستان
  -1  1/0  27  26 26 03/161 7/121 76/0 مركزي
  8  9  27  26 35 03/161 1/120 77/0 مازندران
  -14  -13  28  27 14 03/161 3/114 80/0 كرمان
  -19  -18  28  27 9 03/161 7/105 84/0 اصفهان

  -12  -12  29  28 16 03/161 1/136 89/0احمدلويه و بويريكهگ
  -1  1/0  29  28 28 03/161 5/143 89/0چهارمحال و بختياري

  31  31  30  29 60 03/161 4/169 98/0 قزوين
  20  20  30  30 50 03/161 3/148 01/1 كردستان

  3  2  30  31 33 03/161 5/129 07/1خراسان شمالي
  22  21  31  31 52 03/161 2/138 09/1آذربايجان شرقي

  4  4  31  31 35 03/161 7/154 12/1 قم
  21  19  33  34 54 03/161 2/157 30/1آذربايجان غربي

  6  2  38  43 45 03/161 7/314 88/1 تهران
  -13  -18  39  43 25 03/161 6/254 92/1 سمنان
     هايي كه در آنها، سيب يكي از محصولات عمده است.استان                  هاي پژوهشمأخذ: يافته
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  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  ضريب ريسك سيستماتيك سيب در هر استان در مقايسه با پرتفوي سيب كشور - 2نمودار 

 درصد انزدهپ ريسك بدون گذاريسرمايه ،كشور در كه شرايطي در، 1 جدولبا توجه به 
 حداقل كه باشد ايگونه هب محصول قيمت دارند انتظار كشور توليدكنندگان سيب ،دارد بازدهي
 درصد اين و) 6 ستون( برسد درصد هجده از بالاتر كمي محصول اين توليد از حاصل بازدهي
 ،جدول همين اساس بر. يابد افزايش مختلف مناطق در توليد ريسك ميزان با متناسب بازدهي

 سيب توليدكنندگان ،يابد افزايش درصد بيست به ريسك بدون گذاريسرمايه بازدهي نرخ اگر
 كه است حالي در اين ).7 ستون(دارند  انتظار خود توليد از را درصد 22 بالاي حداقلي نرخ هم
 ،ندا مواجه آن با مختلف هاياستان در سيب توليدكنندگان كه بازدهي نرخ ،موجود شرايط در
 ،هااستان برخي از در ،در حال حاضر. ندارد توليدكنندگان انتظار مورد بازدهي با ناسبيت هيچ
 از ترپايين مراتب هب ،برعكس ديگر، مناطق در و انتظار مورد مقدار از بالاتر مراتب هب بازدهي اين
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 ،هااستان از توجهي قابل تعداد در كهاين است  تركنندهنگران نكته. است انتظار مورد درصد
   .كندنمي جبران را توليد ريسك اساساً توليد فعلي بازدهي كه است ايگونه هب وضعيت

 پانزده و بيست درصدگذاري بدون ريسك وضعيت جبران ريسك سيب در دو نرخ سرمايه
سيب در  بازدهي دهد كه ريسكنشان مي 3و نمودار  1هشتم و نهم جدول  هاي در ستون

اردبيل، لرستان، مازندران، قزوين، كردستان، خراسان شمالي، هاي زنجان، همدان،  استان
 ) وسيب كشور هاي از باغ درصد با شصت(غربي و تهران  شرقي، قم، آذربايجان آذربايجان
مركزي و چهارمحال بختياري فقط با گلستان، هاي سيب در استانبازدهي ريسك  ،همچنين

در نمودار  جبران شده است. ي بدون ريسكرگذادرصد براي نرخ سرمايه پانزدهدرنظر گرفتن 
هايي درصد) و در ميان استان 31شود كه بيشترين مازاد بازدهي در استان قزوين (مشاهده مي ،3

بيشترين تفاوت بين بازدهي جاري و انتظاري در  ،ها جبران نشدهسيب در آنبازدهي  كه ريسك
 .استدرصد)  - 22استان يزد (

 
  هاي پژوهش مأخذ: يافته

  شاخص جبران ريسك سيب در هر استان در مقايسه با پرتفوي سيب كشور - 3نمودار 
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 ةشد دريافتي توليدكننده و قيمت تمام جبران ريسك در هر استان به عملكرد، قيمت
 ةكنند ها در اين موارد تعيينتفاوت استان سخن، ديگر محصول در آن استان بستگي دارد. به
 دو استان تهران و سمنان نمونه، ست. برايهاحصول در آنجبران يا عدم جبران ريسك يك م

متفاوت  كاملاًريسك اين دو وضعيت جبران  در حالي كه ،ندا يب ريسك مشابهاضر داراي
استان تهران ، 1392- 94 ةدر طول دور ،شودمشاهده مي 2كه در جدول  گونه هماناست. 

رغم علي موجب شده است كه وعموضاين . نسبت به استان سمنان داشته استعملكرد بيشتري 
 باغ سيب در متوسط درآمد هر هكتاركمتر بودن قيمت دريافتي توليدكننده در استان تهران، 

 اين در سيبهر كيلوگرم  ةشد قيمت تمامبيشتر از استان سمنان و  درصد چهارده استان اين
نرخ بازدهي  ،آنه در نتيج كه باشدكمتر از استان سمنان  ريال) 4845( درصد 31حدود  استان

كه هر از آنجا . بوده استدرصد بيشتر از استان سمنان  بيستدر استان تهران  سيبهر كيلوگرم 
ند، برخوردار بازده انتظاري يكسان ازيب ريسك سيستماتيك مشابه، ادليل ضر ، بهدو استان

جبران  در استان تهران و عدم سيبتفاوت در بازده جاري اين دو استان موجب جبران ريسك 
هاي هاي بازدهي جاري در استاننرخ تفاوت زياداين اساس،  آن در استان سمنان شده است. بر

 ) ريشه در تفاوت3 (نمودار هادر برخي استانتوليدكنندگان عدم جبران ريسك مختلف و 
د. البته اين هاي مختلف كشور دارهر واحد محصول در استان شده (هزينه توليد) قيمت تمام

 .استهاي توليد ل عملكرد محصول در هكتار و هزينهثر از دو عامأشده مت در قيمت تمام تفاوت
علت اصلي تفاوت تفاوت قابل ملاحظه در عملكرد سيب ، در اين دو استان توان گفت كه مي

هاي البرز و تهران مقايسه وضعيت جبران ريسك استان همچنين، است.بوده  شده در قيمت تمام
دهد كه عملكرد پايين سيب در استان البرز نشان مي اند، و مشابه به هم نزديك ،يكه از نظر مكان

كننده در نسبت به استان تهران موجب شده است كه علي رغم بالاتر بودن قيمت دريافتي توليد
دو برابر استان تهران باشد و ريسك آن  تقريباً استان اين محصول درة شد استان البرز، قيمت تمام

هاي گيلان و مازندران نيز كه استان افزون بر اين، وضعيت جبران ريسك درده نشود. پوشش دا
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دليل تفاوت در  ، بهدارند يكديگرند و هم وضعيت ريسك مشابه هم از نظر مكاني نزديك
  .است متفاوت كاملاً ،شده ، تفاوت در قيمت تمامعملكرد و به تبع آن

  استان در چهار مقايسه وضعيت جبران ريسك - 2جدول 
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  6  2  38  43 45 7/512 10558 15328 45/33  تهران
  -13  -18  39  43  25  7/447  15403  19290  08/25  سمنان
  -5  -1  23  19 18 4/466 21463 25170 51/18  البرز
  -16  -14  27  26  11  2/181  14178  15780  71/11  گيلان

  7  8  27  26  35  5/198  11021  13759  72/15  مازندران
  پژوهشهاي خذ: يافتهمأ

  
  شنهادهايو پ گيري نتيجه

، ترين استان و سمنان و تهرانريسككم 21/0ايلام با ضريب  ة حاضر،مطالع بر اساس نتايج
؛ ندرو شمار مي بههاي توليدكننده سيب ترين استانپرريسك 88/1و  92/1يب ابا ضر ترتيب، به

 ،همدان، فارس، اهكرمانش، زد، يزنجان، البرز، لامياهاي استان همچنين، ضرايب ريسك در
، اصفهان، كرمان، مازندراني، مركز، لرستان، گلستان، لانيگ، لياردبي، رضو خراسان
هاي و استان استكمتر از يك  نيقزوي و اريو بخت چهارمحال، احمدريو بو هيلويكهگ
افزون بر وضعيت بهتري دارند.  ،شوند و از اين نظرريسك توليدكننده سيب محسوب مي كم
و  تهران، يغرب جانيآذربا، قم، يشرق جانيآذربا، يشمال خراسان، كردستانهاي ناستا اين،



 111شمارة   ،28اقتصاد كشاورزي و توسعه، سال 

٢٢۶ 

 روند. اما شمار مي بهپرريسك  هايتر از يك بوده و استان يب ريسك بزرگاداراي ضر سمنان
در  گيريريسك تنها يك وجه از اطلاعات لازم براي تصميم ،كننده)گذار (توليدبراي سرمايه

كند هاي حاصل از توليد است كه مشخص ميآمددوم در ةجنب ة آن است؛توليد و ادام زمينة
داراي ريسك  هاياستان ،از اين نظر شود.شده جبران مي اندازه ريسك متحمل چگونه و تا چه

. (مانند استان سمنان) بدترين وضعيت را دارند جبران ريسك منتج به عدمآمدهاي و در بالا
 ،همچنين .خواهند بود در معرض حذف تدريجي يد سيبتول ،هادر اين استان ،بنابراين
(نظير ايلام، البرز، شوددر همين حد هم ريسك آنها جبران نمي كه البتهريسك هاي كم استان

دو گروه ديگر  با اين همه، .قرار خواهند گرفتسيب در معرض حذف توليد  يزد و كرمانشاه)
(ضريب ريسك  ي توليدداراي ريسك بالاگروه  در موقعيت مناسب قرار دارند؛ها استاناز 

(مثل  اند پاداش ريسك خود را دريافت دارندبالاي يك) با كسب درآمد مناسب توانسته
يب اهستند (ضر ريسك و گروهي كه هم كم كردستان، آذربايجان شرقي و آذربايجان غربي)

  و لرستان).زنجان، همدان  (نظير است شده جبران ريسك آنها تر از يك) و هم ريسك كوچك
 ،آن و در نتيجه هاي نوسانتفاوت در عملكرد و  آمده، دست بهنتايج  بر پاية نجا كهاز آ

 است،عدم جبران ريسك  جبران يا صول عامل اصليمح ةشد ها و قيمت تمامتفاوت در درآمد
بيشتري  توانشانس و  ،دشونمي جبران ، ريسك آنهاريسك كه در شرايط حاضركم هاياستان
تمركز بر بهبود  هااستاناز اين گروه  براي ،رو ة توليد دارند. از اينبهبود وضعيت و ادامبراي 

افزايش امكان  ،دلايل فني شود. اگر بهتوصيه مي كشاورزي ريزان بخش ها به برنامهعملكرد آن
ليد اين گروه نيز مورد تداوم تو ،نشده نيز وجود داشته باشد عملكرد گروه پرريسك جبران

پيشنهاد اصلي  ،ي استروبهبود بهره ،ود عملكرد كه در واقع، كار روي بهباست. بنابراينر انتظا
  . ستهااستانبراي حفظ و تداوم توليد اين گروه از 

  
  
  



......در سيب توليدكنندگان ريسك جبران وضعيت بررسي   

٢٢٧

  منابع
1. Bigge, H.M. and Langemeier, M.R. (2004). Relative profitability and risk of 

Kansas farms and the SandP500. Journal of the American Society of Farm 
Managers and Rural Appraisers, 67(1): 57-63.  

2. Black, F. (1993). Estimating expected return. Financial analysts Journal, 
49(5): 36-38.  

3. Black, F., Jensen, M.C. and Scholes, M. (1972). The capital asset pricing 
model: some empirical tests. Studies in the Theory of Capital Markets, 
81(3): 79-121.  

4. Blume, M.E. and Friend, I. (1973). A new look at the capital asset pricing 
model. The Journal of Finance, 28(1): 19-34.  

5. Bukvic, I.B., Starcevic, D.P. and Fosic, I. (2016). Adequacy of the CAPM 
for estimating the cost of equity capital: empirical study on underdeveloped 
market. Economic and Social Development: Book of Proceedings, 25.  

6. Celik, S. (2012). Theoretical and empirical review of asset pricing models: a 
structural synthesis. International Journal of Economics and Financial 
Issues, 2(2): 141-178.  

7. Curto, J.D. and Pinto, J.C. (2009). The coefficient of variation asymptotic 
distribution in the case of non-IID random variables. Journal of Applied 
Statistics, 36(1): 21-32.  

8. Daniel, M.S. and Featherstone, A.M. (2001). Assessing agricultural risk 
among states. Montana, 4: 10-14.  

9. Dhrymes, P.J. (2017). Portfolio theory: origins, Markowitz and CAPM 
based selection. In: Guerard, John B. (ed.) Portfolio Construction, 
Measurement, and Efficiency (pp. 39-48), Springer, Charm (2017). 

10. Estrada, J. (2002). Systematic risk in emerging markets: the D-CAPM. 
Emerging Markets Review, 3(4): 365-379.  

11. Fama, E.F. and MacBeth, J.D. (1973). Risk, return, and equilibrium: 
empirical tests. Journal of Political Economy, 81(3): 607-636.  

12. Farrell, J.L. (1983). Guide to portfolio management. McGraw-Hill College. 
13. MAJ (2017). Agricultural statistics. Tehran: Ministry of Agriculture-Jahad 

(MAJ), Information and Communication Technology Center. (Persian)  
14. Narayan, P. (1990). Farm planning under risk: an application of the capital 

asset pricing model to New Zealand agriculture. A Thesis at Lincoln 
University.  

15. Nemati, M. (2013). Systematic production risk measurement for major 
horticultural products in Iran. Master's Thesis, University of Tehran. 
(Persian)  



 111شمارة   ،28اقتصاد كشاورزي و توسعه، سال 

٢٢٨ 

16. Pishbahar, E., Darparnian, S. and Ghahremanzadeh, M. (2015). Effects of 
climate change on maize yield in Iran: application of spatial econometric 
approach with panel data. Agricultural Economics Research, 7(26): 83-106. 
(Persian)  

17. Sadler, M. and Magnan, N. (2011). Grain import dependency in the MENA 
region: risk management options. Food Security, 3(1): 77-89.  

18. Salami, H. and Nemati, M. (2014). Exploring systematic yield risk and its 
strengthening factors for apple product in Iran: application of spatial 
autoregressive models. Agricultural Economics and Development, 27(4): 
288-299. (Persian)  

19. Schnepf, R. (1999). Assessing agricultural commodity price variability. 
ERS/USDA, Agricultural outlook.  

20. Sharpe, W.F. (1964). Capital asset prices: a theory of market equilibrium 
under conditions of risk. The Journal of Finance, 19(3): 425-442.  

21. Tahamipour, M., Salami, H., Yazdani, S. and Chizari, A.H. (2014). 
Determining spatial dependency of systematic risk of dryland wheat yield in 
Iran: application of spatial autoregressive models. Iranian Journal of 
Agricultural Economics and Development Research (IJAEDR), 44(3): 343-
356. (Persian)  

22. Thorsen, B.J. (2010). Risk, returns and possible speculative bubbles in the 
price of Danish forest land? Proceedings of the Biennial Meeting of the 
Scandinavian Society of Forest Economics. 

23. Tóth, M., Lančarič, D., Piterková, A. and Savov, R. (2014). Systematic risk 
in agriculture: a case of Slovakia. Agris On-line Papers in Economics and 
Informatics, 6(665-2016-45036): 185-193.  

24. Tóth, M., Rábek, T., Boháčiková, A. and Holúbek, I. (2017). Risk and 
profitability of animal and crop production in Slovak farms. Semantic 
Scholar. Available at https://www.semanticscholar.org.  

25. Turvey, C.G. and Driver, H. (1987). Systematic and non-systematic risks in 
agriculture. Canadian Journal of Agricultural Economics/Revue Canadienne 
d'Agroeconomie, 35(2): 387-401.  

  


	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	فصلنامه
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15




