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 های دولت بر رشد اقتصادی در ایرانمدت و بلندمدت بدهیاثرات کوتاه
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 4حسین اصغرپور

 
 82/54/4930تاریخ پذیرش:                41/50/4931 تاریخ دریافت:

 چکیده

جهت  کشورهاشود. این وب میمحس توسعهدرحالترین مشکلات کشورهای ی ساختاری یکی از مهمکسری بودجه
کنند. این رویکرد با بخشی از این کسری اقدام به استقراض از نظام بانکی، بخش خصوصی و یا دنیای خارج می تأمین

متفاوتی بر روی اقتصاد داشته باشد. به دلیل  تواند آثارها و ساختار و شرایط اقتصادی کشورها میتوجه به ترکیب بدهی
با استفاده را در ایران  های دولت بر رشد اقتصادیمدت و بلندمدت بدهیکوتاه تأثیری حاضر مطالعه له،أاهمیت این مس

 بررسی کرده است. 8332-8314ی زمانی طی دوره ARDLاز روش 
الگوی رشد  در تأثیر. این داردمنفی  تأثیرایران بر رشد اقتصادی  GDPدولت به  نسبت بدهی ،نتایج نشان داد    

در بلندمدت نسبت به غیرنفتی و همچنین  GDPی مبتنی بر درآمدهای نفتی نسبت به الگوی رشد مبتنی بر اقتصاد
رشد هر دو الگوی  ی فیزیکی درتوان به اهمیت قابل توجه سرمایهمی مطالعهاز دیگر نتایج این است.  بیشتر مدتکوتاه

 یرنفتیغ GDPرشد مبتنی بر  الگویدر  فقط انیی انسسرمایهو اهمیت  نفتی و غیرنفتی GDP اقتصادی مبتنی بر
 .اشاره کرد

 

  ARDL درآمدهاي نفتی، کسري ساختاري بودجه،، ، بدهی دولترشد اقتصادي :هایدواژهکل

 

 JEL: H69 ,H63 ,E69 ,E62بندی طبقه
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 مقدمه .1
امری  8ارنارسایی بازجهت رفع  گری آنبر اساس وظایف حاکمیتی و تصدیدخالت دولت در اقتصاد 

 دتواند به اندازه نارسایی بازار مصداق داشته باشنارسایی دولت نیز می ،با این وجودناپذیر است. اجتناب
 اندازه دولت، حضور بخش خصوصی در بهینهرشد غیر که باطوریهب ؛(44: 8311)بانک جهانی، 

ی ن ظرفیت و پایهمنجر به محدودتر شدو این وضعیت به مرور زمان  شودتر میکمرنگ اقتصاد
 یابدی اندازه دولت افزایش میبا رشد غیربهینه ای جاری دولتههزینه شود. از سوی دیگرمالیاتی می

در نتیجه این شرایط، بار . دار هستندرکمتری برخو پذیریطافاز انع نیز برای کاهشها و این هزینه
کند و دولت با غلبه می دولتای جاری دولت بر درآمدهغیربهینه و بزرگ ای ناشی از اندازه هزینه

به دلیل کارایی کم ی بزرگ دولت اندازه علاوه بر این موارد،شود. کسری تراز عملیاتی مواجه می
پذیری و رشد اقتصادی را در پی جویانه، کاهش رقابتهای رانتهای دولتی و گسترش فعالیتفعالیت

 2ساختاریی این امر نیز کسری بودجه حالت تیجهدر ن(. 3: 8311)بازمحمدی و چشمی،  خواهد داشت
در  کهیطوربهکشورهای برخوردار از منابع طبیعی این وضعیت شدیدتر است. در کند. ( پیدا میمیئدا)

گری و تصدی حاکمیتیاین کشورها وجود رانت اقتصادی ناشی از منابع طبیعی در طول زمان وظایف 
 است. ادهغیر سازنده توسعه د صورتبهدولت را 

 با ،ساختاریجبران کسری  جهت رانت منابع طبیعیاز کشورهای برخوردار در بسیاری از مواقع     
ای و مازاد سرمایه کنندای در بودجه میاقدام به ایجاد مازاد تراز سرمایه های عمرانیکاهش هزینه

 بلندمدتو منفی ایدار تبعات پ این امر دارایدهند. های جاری تخصیص میرا به هزینه یجادشدها
نیز قادر به جبران کل کسری تراز  این رویکرد در بسیاری از کشورها. استبرای رشد اقتصادی 
 .شودمی تأمینطریق استقراض از خارج یا اقتصاد داخلی  مانده ازو کسری باقی عملیاتی دولت نیست

ی ع طبیعی با ناکارایی و اندازهخصوص برخوردار از رانت منابهو ب توسعهدرحالطورکلی کشورهای به
داری ربرخو علیرغمبخش خصوصی در مقیاس کلی در این قبیل کشورها . بزرگ دولت مواجه هستند

های اقتصادی ندارد. از از فعالیت یتوجهقابلنسبت به بخش دولتی، سهم  بالاتر وریکارایی و بهره از
و  بخشاین گذاری انداز و سرمایهپسرشد  سوی دیگر رشد بخش خصوصی در این کشورها نیازمند

 استقراض دولت از اقتصاد داخلیاست که  یدر حالحاکم شدن فضای اطمینان در اقتصاد است. این 
 ، همچنین ترکیب ابزارهای بدهیساختار اقتصاد شرایط و مالی کسری ساختاری بسته به تأمین برای
انداز و ... وصی به منابع مالی، کاهش پستواند منجر به نااطمینانی، محدودیت دسترسی بخش خصمی

ناکارایی در تخصیص منابع عمومی و اختلال در سیستم بازار علاوه بر اینکه  ی این امرشود. در نتیجه
تواند شود، در نتیجه رشد اقتصادی میباقی خواهد ماند، بخش خصوصی در اقتصاد نیز منقبض می

                                                           
1. Market Failure 

2. Structural Budget Deficits 
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های دولت و تواند منجر به ناپایداری بدهیشرایطی میحتی در بلندمدت استمرار چنین  کاهش یابد،
ی رانت منابع طبیعی منجر به توسعه در کشور ایران نیزدر نتیجه کاهش رشد بلندمدت اقتصادی شود. 

های دولتی گری و حاکمیتی دولت در اقتصاد شده است و آثار سوء بدهیی نقش تصدیغیر بهینه
 ه،ألبه دلیل اهمیت این مستواند مصداق داشته باشد. ی میناشی از کسری بودجه بر رشد اقتصاد

های دولت بر رشد اقتصادی در ایران و بلندمدت بدهی مدتکوتاهر به بررسی اثرات ی حاضمطالعه
با وقفه  یونروش خود رگرسو  8332-8314ی زمانی ی سالانه دورهدادهز اپردازد. در این راستا می
 ه است.استفاده شد (ARDL) 8یعیتوز
شود، در بخش سوم مطالعات تجربی مرور در ادامه در بخش دوم به مبانی نظری پرداخته می    
است و در بخش پنج  یافتهیصتخصشناسی و روش شوند، بخش چهارم به معرفی مدل تحقیقمی

 گیرد.گیری صورت میدر بخش ششم نیز نتیجه .دنشومیو نتایج تحلیل تحقیق برآورد  الگوی
 

 مبانی نظری .2
های چگونه تعهدات بدهی»اند که های زیادی با این چالش مواجه بودهطول تاریخ بشری دولت در

های مالی ها منجر به بحرانبدهیبرخی موارد، در حتی «. ثر مدیریت کنند؟ؤم صورتبهخود را 
بر بوده است، تنها زمان اند. بهبود اقتصاد این قبیل کشورها نهاند و رفاه شهروندان را تهدید کردهشده

، بحران مالی و اقتصادی مثالعنوانبهافتد. می تأخیرمسیر رشد به  بلکه قرار گرفتن دوباره آنها در
و کشورهای اروپایی همچون یونان، ایرلند،  2008 ، آرژانتین در8331، روسیه در 8334مکزیک در 

ناشی از انباشت  وانفعالاتفعل، 2088-2080 پرتغال، اسپانیا و ایتالیا البته با درجات کمتر در سال
عنوان ارکرد مفید هم داشته باشند. بهک توانندمی هااند. بدهینشان داده یخوببههای دولت را بدهی

ی ایالات متحده؛ دولت فدرال از طریق افزایش انباره 2003و جولای  2001مثال در رکود دسامبر 
ها تر شدن رکود شد. انباشت حجم بالای بدهیو مانع از عمیق کرد بدهی اقدام به حمایت از اقتصاد

های انبساطی پولی با هدف ثبات های انبساطی مالی به همراه سیاستاتخاذ سیاست یلبه دلعموماً 

ممکن است  ییتنهابه( خریدهای دولتی 8334) 2شود. مطابق با مطالعه گالیاقتصادی ایجاد می

( 2004) 3که براتسیوتیس و رابینسون طورهمانکنند. از طرف دیگر،  کننده عملیک تثبیت عنوانبه

های دولت که از کسری ناشی نشان دادند، بدهی 8334مورد مکزیک در سال  وتحلیلیهتجزدر 
بنابراین، شواهد تجربی متناقض در مورد کارکرد و ؛ توانند منجر به بحران مالی شوندشوند میمی

                                                           
1. Autoregressive Distributed Lag method (ARDL) 

2. Galí 

3. Bratsiotis and Robinson 
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مثال سطوح بالای  عنوانبه (.2-8: 2088، 8)جیمنز قتصاد وجود داردهای دولت در ااثرات بدهی

رسد محدود یبه نظر م یاستیس نیچن تأثیر، اما کندرا وسوسه می تورم قیطری آن از ها، تسویهبدهی
 یتوسعهبه  ازین یبده تیریمد ن،یعلاوه بر ا هزینه داشته باشد. درازمدتدر و ممکن است باشد 

دارد )راوداناویز و  یاوراق قرضه دولت یمناسب و عملکرد بازارها ینگیاز نقد نانیطمحصول اابزارهای 

های دولت و بخش ی بدهیدو طیف حدی مبانی نظری رابطه ،هر حال (. به2: 2088، 2همکاران

ی کینزی است. اصل برابری ریکاردویی بیان و نظریه 3واقعی اقتصاد، شامل اصل برابری ریکاردویی
ها )انباشت ای مالیاته برای یک مسیر )سطح( مشخص از مصرف دولت، انتقال بین دورهکند کمی

بنابراین در یک اقتصاد ؛ ی بر مصرف بخش خصوصی نداردتأثیرهای دولت( ها یا کاهش بدهیبدهی
گذاری و تولید نیز تغییری نخواهند کرد. اگر این اصل در اقتصاد صادق باشد، بسته نرخ بهره، سرمایه

یک ابزار در راستای ثبات اقتصادی به شدت محدود  عنوانبههای مالی ر این صورت کارکرد سیاستد
ها با ها، کاهش مالیاتها است. از نظر کینزیندیدگاه کینزین برخلافله کاملاً أخواهد شد. این مس

دولتی( در یک دوره مصرف بخش خصوصی را  حفظ سطح مخارج مصرفی دولتی )انباشت بدهی
: 4208، 4)آپیره کندثر میأدهد و در نتیجه متغیرها اقتصادی همچون تولید و اشتغال را متفزایش میا

 استدلال باروارزی ریکاردویی دوباره مورد توجه قرار گرفت. ی هم( قضیه8314) 1(. با مطالعه بارو838
در  آید،نمی حساببهثروت خالص  برای خانوارها یبخش خصوصی در دست اوراق قرضه دولت کرد

ی ندارد. مطالعات مختلفی بر این نتایج صحه گذاشتند. تأثیر یمصرف خصوص ها بربدهی این جهینت
 (.8331، 4)بیکر ها حمایت کردندالبته نتایج برخی از مطالعات تجربی دیگر نیز از دیدگاه کینزی

دارد که در ( بیان می3833، 1های دولتی )الماندورف و منکیوبدهیی دیدگاه متعارف درباره    
های دولتی بالا( بر درآمد بدهی)شود و کسری مالی مدت، تولید بر مبنای تقاضا تعیین میکوتاه
سطح محصول  که یزمانمثبت دارد. این اثرات مثبت احتمالاً  تأثیر، تقاضا کل و کل تولید تصرفقابل

اند در ( بیان کرده8333و منکیو ) واقعی زیر ظرفیت بالقوه است، بزرگتر خواهد بود. الماندورف
انداز بخش عمومی ناشی از کسری بلندمدت اگر برابری ریکاردویی صادق نباشد، کاهش در پس

انداز ملی انداز بخش خصوصی جبران نخواهد شد. در نتیجه پسطور کامل با افزایش پسبودجه به
کند. و هم خارج کاهش پیدا می گذاری هم در داخلآن کل سرمایه به دنبالکاهش خواهد یافت و 

وری های بالا، بهرهگذاری در داخل منجر به کوچکتر شدن موجودی سرمایه، نرخ بهرهکاهش سرمایه

                                                           
1. Jiménez 

2. Rawdanowicz and et al 

3. Ricardian Equivalence 

4. Apere 

5. Barro 

6. Becker 

7. Elmendorf and Mankiw 
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 یخارج یهاانیجر ایتر )و نییپا یخارج گذارییهسرماشود. در عوض، و دستمزد نیروی کار پایین می
آتی کشور خواهد داشت. این  GNPکاهش  جهیتو در ن یخارج هیبر درآمد سرما یاثر منف کی بالاتر(

دلیل وجود انحرافات هتواند بمی GNPیا  GDPهای دولتی بر روی اثر منفی افزایش در بدهی
 توان همواره به انباشت بدهی دولتی ادامه داد، بلکه لازم است دربنابراین نمی؛ مالیاتی تقویت شود

مدت با بر اساس دیدگاه متعارف؛ در کوتاه هرحالبههای دولت تسویه شوند. ی رونق بدهیدوره
گذاری بخش خصوصی یابد اما در بلندمدت سرمایههای دولت، تقاضای کل افزایش میافزایش بدهی

از  ییممکن است که سطوح بالا (.8333)الماندورف و منکیو،  شودمواجه می 8با اثر جایگزینی )ازدحام(
و  ای مطرح کندضد چرخه یهااستیانجام س یکشور برا کی ییتوانا هایی را درتیمحدودها یبده

حال،  نیبا ا (.8331 ،2یمیو ر یمی)ر یابد کاهش یو رشد اقتصاد شیافزا تولیدنوسانات  جهیدر نت
 بیترک بهاحتمال دارد  شتریب ایچرخه ضد یهااستیانجام س یبرا ییو توانا یبده نیرابطه ب

؛ 2088، 3دولت )هاسمن و پانیزا یهایسطح بده تا به داشته باشد یبستگ دولتی یهایبده
 متفاوت یساختار بدهپولی متفاوت و  باتیبا ترت یدهد که کشورهاینشان م نیا(. 2088، 4گراوهدی

کارایی  حالبه هر ها با مشکلات مواجه هستند. یاز بده یمتفاوت اریدر سطوح بس ادیبه احتمال ز
ها در کشورهای مختلف متفاوت است. تصاد و وضعیت مالی دولتهای دولت بسته به شرایط اقبدهی

 (.2: 2088)جیمنز،  بر همین اساس اثرات بدهی دولت بر اقتصاد هنوز چندان روشن نیست
باشد، مقبول  1مناسب یعموم یمال تأمینحالت کلی استقراض دولت تا زمانی که سازگار با  در    

اتخاذ شود، به عبارتی ارزش فعلی  عمومی مناسب مالی مینتأسیاست ایجاد بدهی بر اساس اگر  است.
های ی رکود با ارزش فعلی مجموع مازاد بودجه( در دورهیجادشدهاهای )مجموع کسری بودجه 4بدهی

ی پرداختی بهرهبر اساس  ی ارزش فعلیمحاسبهآنکه  شرطبه) ی رونق برابر باشددر دوره یجادشدها
ایجاد بدهی توسط دولت )با اغماض از برخی تغییرات( صرفاً  ؛ت بگیرد(گان بدهی صورکنندتأمین به

برای آنکه دولت در واقع  .شودمیمنجر به انتقال موقتی منابع مالی از سمت بخش خصوصی به دولت 
اصول تبعیت کند. « 1بازی غیر پونزی»تعهدات خود را پرداخت نماید، باید بدهی دولت از شرایط 

بر این ایده استوار است که باید از کسری ساختاری و دائمی ممانعت شود.  ناسبعمومی م مالی تأمین
(، دولت 8323که از این ایده حمایت کرد. مطابق نظر کینز ) اولین اقتصاددانی بود 1جان مینارد کینز

                                                           
1. Crowding out Effect  

2. Ramey and Ramey 

3. Hausmann and Panizza 

4. De Grauwe 

5. Sound Public Finance 

6. Present Value 

7. No Ponzi Game 

8. John Maynard Keynes 
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ی رکود کسری بودجه ایجاد کند و این کسری باید با ایجاد مازاد در زمان رونق جبران باید در دوره
)مصلحتی( در شرایط رونق اقتصادی یکی از  8های مالی اختیاریسیاستاتخاذ  بر این اساس،ود. ش

های ساختاری و انباشت بدهی است. کسری دائمی منجر به ایجاد انتظاراتی ترین دلایل کسریمهم
شد های خود نخواهد شود که مبنی بر این انتظارات؛ دولت هرگز قادر به بازپرداخت بدهیمی

تواند به نااطمینانی در فضای اقتصادی منجر شود. این (. این انتظارت می22: 2088، 2ورتاشوک)
مواجه  های استقراضافزایش هزینهدولت را با  ،ی استقراض خارجیخصوص در حوزههنااطمینانی ب

 سازد.می
اهنگ ، بانک مرکزی و دولت تحت یک چارچوب عملکرد همی دارای کسری ساختاریدر کشورها    

 تأمینگیری از بانک مرکزی و با انتشار پول قرار دارند که طی آن بخشی از کسر بودجه دولت با وام
های مرکزی، حفظ و که یکی از اهداف بلندمدت بانکتوان گفت درحالیشود. در واقع میمالی می

مالی  تأمینله های مالی از طریق کنترل تورم است، در رویارویی با مساارتقاء ثبات مالی سیستم
ن یشود. در ادبیات اقتصادی اکسری بودجه دولت و روآوری به خلق پول، این هدف نادیده گرفته می

حاکمیت مالی (. 2: 8333)صباغ کرمانی و همکاران،  شودنامیده می« 3حاکمیت مالی»پدیده اصطلاحاً 
چندان قادر نخواهد  ک مرکزی، بانیجهنت در. کنند یداپهای پولی حالت انفعالی شود سیاستمنجر می

)همچون ثبات قیمت، رشد اقتصادی و  برای آناهداف تعیین شده  ،های پولیبود بر اساس سیاست
مستقل با در نظر گرفتن درآمد ناشی  صورتبهکمک به اشتغال( را دنبال کند. در این حالت مقام مالی 

منفعل نرخ رشد پول را تنظیم  صورتهبکند و بانک مرکزی ، تراز اصلی را تعیین می4الضرباز حق
بدهی دولت به  (.1شود )تئوری مالی تورمکند و بر اساس این نرخ رشد تورم در جامعه تعیین میمی

کند و از این طریق منجر به دسترسی بخش خصوصی به اعتبارات را محدود می نیز های تجاریبانک
تواند گذاری بخش خصوصی میسرمایه ،امری این شود. در نتیجهی بانکی میافزایش نرخ بهره

گذاری واند فرآیند سرمایهـتهای اقتصادی نیز میکاهش یابد. از سوی دیگر بدهی دولت به بنگاه
های خصوصی و در نتیجه تولید آنها را با وقفه مواجه سازد. همچنین بدهی دولت به خانوارها بنگاه

انداز آنها را کاهش دهد. در کل ایجاد مصرف و پس تواند سطحمی نامناسبعمومی  مالی تأمینتحت 
ی رکود در اقتصاد را طولانی کند و همچنین در تواند دورهبدهی جهت جبران کسری ساختاری، می

ود. باید در نظر داشت که ـی دولت شگری غیرسازندهدیـجر به توسعه تصنز مـزمان رونق نی
های دولتی )ناشی از کسری بودجه ساختاری( بدهی رو به رشد دائمی و ایهای جاری بهرهپرداخت

                                                           
1. Discretionary Fiscal Policy 

2. Curtaşu 

3. Financial Dominance 

4. Seigniorage Revenue 

5. Fiscal Theory of Inflation 
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ی است که ایجاد بدهی در دوره یدر حالشود. این خود منجر به تشدید کسری بودجه ساختاری می
 توانست نوسانات تولید ملی را تعدیل کند.رکود و جبران آن در دوران رونق می

 

 مطالعات تجربی .3
اقتصادی  یرهایمتغهای دولت بر م به بررسی اثر بدهیمطالعات مختلف بر اساس مبانی فوق اقدا

 شود.اند که در ادامه به برخی از این مطالعات اشاره میکرده
 2یمال یدر مراحل مختلف آزادسازرا  هیاقتصاد ترک یو مال یتعامل بخش واقع( 8331) 8یلدان

طریق بدهی )اوراق  مالی کسری بودجه از تأمینکه  دادنشان  CGE یسازهیشب است. کرده یبررس
پیگیری این  کهیطوربهدارد.  اقتصاد کلان یبر رو یتوجهقابل یاثرات منف 3قرضه( و پولی کردن

شود و ی میو بخش خصوص یمال یبازارها آورد و منجر به کوچک شدنسیاست بر نرخ بهره فشار می
بر رشد  دولت یهایبده رتأثی( 2080) 4چیچریتا و روتر خواهد شد. ی منقبضاقتصاد واقع تینها در

( 8310از شروع )ه سال 40دوره  کی یط ورویدوازده کشور منطقه  را در یناخالص داخل دیسرانه تول
نسبت  کهیطوربهاقتصادی را نشان داد  بر رشد ی دولتبده یرخطیغ تأثیرآنها  یبررسبررسی کردند. 

رشد بلندمدت خواهد داشت.  بر یخربمدرصد، اثرات  800-30بدهی به تولید ناخالص بیش از 
 تقریبیممکن است از سطح د اقتصادی ـبر رشبالا ی دهـب یر منفـاثهمچنین آنها بیان کردند که 

ی را در ترمحتاطانهبدهی  لذا آنها اتخاذ سیاست .ی شروع شودناخالص داخل دتولی درصدی 10-10
و نسبت  یعموم یلانه نسبت بدهسا رییکه تغ ندنشان داد نیهمچناند. این سطح بدهی توصیه کرده

 یناخالص داخل دیبا رشد سرانه تول یو خط منفیرابطه  یناخالص داخل دیبودجه به تول یبودجه کسر
نرخ رشد بر ( رییتغ ایدولت )سطح  یهایبده در این مطالعه برای اثرگذاریکه  ییهاکانالدارد. 
 ی،دولت یگذارهیب( سرما ی،خصوص بخش اندازسـپاز: الف(  دـانارتـعب است شدهیمعرفی اقتصاد

( 2082) 1مینیآ و پارنت بلندمدت است.ی و واقعی اسم نرخ بهره د( ( وTFPکل عوامل ) یور( بهرهج
بررسی کردند.  4هموارشدهای پانل دیتای رگرسیون آستانهبا استفاده از مدل  را و رشد یبده نیرابطه ب

با رشد  GDPدرصدی نسبت به  881الی  30بین  یدر بازه یعموم یکه بدهنتایج نشان داد 
شود. این رابطه مثبت می GDPدرصدی  881ی بیشتر از اما در بازه؛ اقتصادی رابطه منفی دارد

ی غیرخطی پیچیده بین بدهی دولت و رشد اقتصادی بود. این همچنین نتایج حاکی از وجود رابطه
سازی شود، قابل مدلزا تعیین میبرون صورتبهی آنها هایی که آستانهها بر اساس مدلپیچیدگی

                                                           
1. Eldan 

2. Financial Liberalisation. 

3. Monetisation. 

4. Checherita and Rother 

5. Minea and Parent 

6. The Panel Smooth Threshold Regressions Model 
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 در قالبانتقال شوک مخارج دولت  ی دولت را برمال وضعیت تأثیر (،2083) 8یر و همکارانما نیست.
در حالتی که نرخ بهره واقعی از  دهدینشان منتایج . کردند وتحلیلیهتجز 2ینزیکنئومدل  کی

 کنواختیرفتار کمتر  منجر بهدولت  یهایبالاتر بده سطوحپذیری محدودی برخوردار باشد، انعطاف
 نیممکن است ا ها بیشتر شودشود و هر چقدر سطح بدهیمیاقتصاد کلان  یرهایمتغ )نوسانی(

 دیبه تول ینسبت بده ه ازایکه ب دادنشان  این مطالعه یسازهیشبشود. همچنین  تیتقو سمیمکان
 این ،شودمی تیتقو های تجاریبا چرخه جهتهم یقیحق ینوسانات دستمزدها ،بالاتر یناخالص داخل

؛ تر استنییپا با دیوناقتصاد  کینسبت به  ی سودهیحاش شدید ایچرخه رفتار خلاف دهندهنشان
نتیجه  و در کاهش دهد های شغلی راو فرصتممکن است سود  وضعیت مالی دولت کانال ن،یبنابرا

 مالی شود.منجر به افزایش بیکاری ناشی از شرایط 
در  را یداخل یهایو بده یخارج یبده ،یرشد اقتصاد نی( رابطه ب2083) 3و همکاران آمارو

 یکه بده بررسی کردند. نتایج نشان داد OLSبا استفاده از روش  2080-8310دوره  طی هیجرین
( به 2084) آپیره ی در نیجریه دارند.رشد اقتصاد برمثبت  تأثیر یداخل یهایبدهو  یمنف تأثیر یخارج

ی گذاری بخش خصوصی در نیجریه طی دورههای بخش عمومی بر سرمایهبررسی اثرات بدهی
پرداخته است. نتایج نشان داد که  بوت استرپبه روش متغیر ابزاری و تکنیک  2082-8318زمانی 
 تأثیرهای خارجی گذاری بخش خصوصی دارند، بدهیهای داخلی اثر خطی و مثبت بر سرمایهبدهی

U گذاری بخش خصوصی دارند. نسبت مخارج مصرفی بخش خصوصی به تولید شکل بر سرمایه
کند گذاری این بخش دارد. بر اساس این نتایج مطالعه توصیه میناخالص داخلی اثر منفی بر سرمایه

ناخالص  دینسبت به تولدر حد وجوهی نماید که  یخارج یهابه استقراض از دولتاقدام  هیجرینکه 
 گرفته شود. به کارمولد  هایگذارییهسرمادر  دیبا کافی بزرگ باشند و این وجوه قدربه یلداخ

و در ایران ارزی و بدهی دولت  -تبیین رابطه میان سیاست پولی( به 8313قبادی و کمیجانی )
ت مد( با اعمال قیود همزمانی بلند8341-8311آنها بر تورم و رشد اقتصادی در دوره زمانی ) تأثیر

یک ابزار  عنوانبههای بانکی دهد میانگین وزنی نرخ سود سپردهی. روابط بلندمدت نشان ماندپرداخته
ثر بر افزایش حجم ؤکند، اما افزایش بدهی دولت یک عامل مدر اقتصاد ایران نقشی را ایفا نمی مؤثر

های بانکی و سپرده گذاری تغییرات حجم پول، نرخ سودتأثیرها است. در مورد افزایش قیمت پول و
توان طورکلی میبه .شودمدت مشاهده نمیبدهی دولت بر تغییرات سطح تولید رابطه معناداری در بلند

های نرخ ارز و کید بر نوسانأکید بر حجم پول و سیاست ارزی با تأگفت که نقش سیاست پولی با ت
افزایش نرخ تورم در اقتصاد ایران  کید بر بدهی دولت از عوامل مؤثر برأمالی دولت با ت هاییاستس

                                                           
1. Mayer and et al 

2. New Keynesian Model 

3. Umaru and et al 
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های بر اساس داده را پایداری مالی دولت ایران( نا8338خیابانی و همکاران ) .شودمحسوب می
دهد . نتایج این بررسی نشان میانددادهو با روش همجمعی چندجانبه مورد آزمون قرار  8310-8311

الضرب به اما اگر حق؛ لی قرار نداردکه دولت در مقیاس بودجه عمومی، در وضعیت پایداری ما
دهد خواهد شد. این نتیجه نشان می تأمینمجموعه درآمدهای دولت اضافه شود؛ شرایط پایداری مالی 

افشاری و  که سیاست مالی ایران، فقط با اتکاء به تورم، قادر به بازپرداخت بدهی دولت خواهد بود.
و به مدل هموارسازی مالیاتی بارو بر اساس  در ایرانبه آزمون تجربی سیاست مالی ( 8338همکاران )

نتایج اند. پرداخته جوسیلیوس -گرنجر و جوهانسن-جمعی چندگانه مانند انگلهمجمعی و همروش 
نفت در  منبعاین تحقیق حاکی از آن است که فرآیند مالی در ایران پایدار نیست و دولتمردان ایران 

اند. همچنین نتایج این تحقیق لت استفاده مطلوب نکردههای دوجهت حذف کسری بودجه و بدهی
های مالی کنونی ادامه سیاستبا دهد که درآمدها و مخارج دولت مستقل از هم هستند و نشان می

ه ( ب8333فتاحی و همکاران ) .تواند پایداری بلندمدت مالی را برای کشور به ارمغان آورددولت نمی
که ضریب  داد. نتایج نشان اندپرداخته 8330-8311دوره  یایران ط در اقتصاد یبده یپایدار یبررس

گذشته در  یهااز نقش مازاد بودجه یوقفه مثبت و معنادار است که حاک با GDPبه  ینسبت بده
 .است یبودجه فعل یگذشته در کسر یهابودجه یدهنده نقش کسرطور معادل نشانیا به یبودجه فعل

صورت ضعیف در به یبده یمدت پایداردر کوتاه دادنشان  یهمجمعو تحلیل  یتابع واکنش مال
آینده بتواند  اینکه دولت در یپایدار نیست، بنابراین برا یاقتصاد ایران وجود دارد، اما در بلندمدت بده

را متنوع کند و از  یتلاش کند تا اقتصاد و منابع درآمد بایستیرا کاهش دهد م یخطر بحران بده
 بکاهد. ینفت یه به درآمدهابودج یوابستگ

دولت بر رشد  کید بر اثرات بدهیأی حاضر از مطالعات صورت گرفته در توجه تمایز مطالعه
با چنین حال هب مدت و بلندمدت است. این موضوع تااقتصادی مبتنی تولید کل و غیرنفتی در کوتاه

 بررسی نشده است. مورد کشور ایراندر رویکردی 
 

 شیوه برآوردو  پژوهش الگوی .4
در  یبده یرنحوه ورود متغدر ابتدا لازم است  ،های دولت بر رشد اقتصادیبدهی تأثیرجهت بررسی 

های اقتصادسنجی در این راستا دو رویکرد سازگار با روش مشخص شود.اقتصادی  رشد یهاالگو
( که از کار 8314) 8مر (غیردولتی)دولتی و  یدوبخشاز تابع تولید توان میدر رویکرد اول  وجود دارد؛

است، استفاده کرد و سپس بر  شدهاقتباس( در مورد نقش صادرات در رشد اقتصادی 8312) 2فیدر

                                                           
1. Ram 

2. Feder 
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های ( را برای بدهی8314) مالگوی ر ،های( دولتو بدهی هاییداراترازنامه )ساختار اصول اساس 
 دولت تعدیل کرد.

و بخش  Gبخش دولتی جموع تولید شامل م (Y( تولید کل اقتصاد )8314مطابق فرض رم )
( به ازای نیروی کار شاغل نوشته شود، در این صورت 8314است. اگر الگوی تولید رم ) Cغیردولتی 

 خواهیم داشت:
 

(8) c= c(k ,g); / ,k / , /c C c C C Gc C L K L g G L= = =  

(2) g= g(k ); / , /g G g G Gg G L k K L= =  

; y=c +g الف( -3) /y Y L=  

. ب( -3) + .k =k;  , ,C G
c c g g c g C G

L L
w k w w w L L L

L L
= = = +  

(4) 1  k

k

g

c
δ= +  

 

 (2) و رابطه غیردولتیبه ازای نیروی کار شاغل در بخش  تابع تولید بخش غیردولتی (8) رابطه    
ی بر اساس رابطهدهد. را نشان می به ازای نیروی کار شاغل در بخش دولتی تابع تولید بخش دولتی

به ازای نیروی  خش غیردولتیتولید بروی  (g) شاغل در آن یروی کاربخش دولتی به ازای ن تولید( 8)
به ازای نیروی کار  دهد کل تولیدنشان می الف( -3)رابطه  تأثیر دارد. (cشاغل در بخش غیردولتی )

سرمایه فیزیکی به ازای نیروی کار  دهدنشان می (ب -۳)است و رابطه  cو  gمجموع ( y) شاغل
به ازای نیروی کار  موجودی سرمایه بخش غیردولتی برابر با میانگین وزنی (k) شاغل در اقتصاد

به ازای نیروی کار شاغل در این بخش  و موجودی سرمایه بخش دولتی( ckشاغل در این بخش )
(gk) ی در رابطه ها از شاغلین کل اقتصاد است.یروی کار شاغل بخشوزن نیز برابر با سهم نو  است

به ترتیب نیروی کار شاغل در کل اقتصاد، بخش غیردولتی و دولتی را نشان  GLو L، CLب(  -3)
) ،(4) در رابطهدهد. می / )k gg g k= ∂  به ازای نیروی کار شاغل تولید نهایی موجودی سرمایه ∂

)،در بخش دولتی / )k cc c k= ∂ در به ازای نیروی کار شاغل نهایی موجودی سرمایه  یدتول ∂
دهد. تولید نهایی عوامل تولید در دو بخش را نشان میت تفاو δو  بخش غیردولتی است

باشد تولید نهایی عوامل تولید در بخش دولت از تولید نهایی عوامل  صفربزرگتر از  δکهیدرصورت
 تولید در بخش غیردولتی بیشتر است.
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  یرابطه و (الف -3) همچنین استفاده از دیفرانسیل و 2 و 8کامل از روابط  گیریدیفرانسیلبا 
 :شودصل میحا (1)ی رابطه (ب -3)

 

(1) 
(1 )

( )dg 
(1 )

c gk
g

c c

w wc
dy dk c dg

w w

δ
δ

+ −
= + +

+
 

 

( برابر است با مجموع GNWبخش دولتی ) 8؛ ثروت خالصبر اساس اصول ترازنامه دولت
بخش  4سرمایه( فیزیکیهای )یی( و داراGIN) 3های نامشهودیی(، داراGFA) 2های مالیدارایی

اگر این رابطه به ازای نیروی ( است. GDEBبخش دولتی ) 1های مالی( منهای بدهیGKدولتی )
 رابطه زیر برقرار است: کار شاغل در بخش دولتی نوشته شود،

 

(4) g g g g gnw fa k in deb= + + −  

 

های فیزیکی بخش دولتی از طریق استقراض ییگذاری در دارارفاً سرمایهص که شوداگر فرض 
گیری گذاری وجود نداشته باشد، در این حالت با دیفرانسیلهای نصب سرمایهمالی شود و هزینه تأمین

 شود:( حاصل می1ی )( رابطه4ی )از رابطه
 

(1) 0g g gdnw dfa din

g g g g g g gdnw dfa dk din ddeb dk ddeb
= = == + + − → =  

 

ی زیر ( در آن جایگزین شود، رابطه1ی )کامل گرفته شود و رابطه نسیلیفراد( 2ی )اگر از رابطه
 شود:حاصل می

 

(1) dg = g .dk dg = g .ddebg gdk ddeb

k g k g

=→  

 

 :خواهیم داشت yو تقسیم آن بر ( 1) ی( در رابطه1ی )با قرار دادن رابطه
 

(3) 
(1 )

. . . . ( ).g . .  
(1 )

g g c g g gk
k k

c g c g

ddeb deb w w ddeb debcdy dk k
c

y w k y deb y w deb y

δ
δ

+ −
= + +

+
 

                                                           
1. Net Worth 

2. Financial Assets 

3. Intangible Assets 

4. Physical Assets (Capital) 

5. Financial Liabilities (Debts) 
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با قرار دادن     

1 .k

c

c k
b

w y
و  =

2

(1 )
( ( ).g ).  

(1 )

c g g

k k

c

w w deb
b c

w y

δ
δ

+ −
= +

+
  توانمی 

 نوشت: صورت زیرهای سری زمانی را بهی تجربی رگرسیونی برای دادهرابطه
 

(80) 0 1 2

ddeb
+e  

deb

g tt t
t

t t g t

dy dk
b b b

y k
= + +  

 

 آورد: به دستتوان ضرایب مدل فوق را بر اساس تصریح لگاریتمی زیر نیز می
 

(88) 0 1 2ln( ) ln( ) ln( )+v  t t gt ty b b k b deb= + +  

 

ی انسانی، باز بودن تجاری و توان سایر متغیرهای محیطی و کنترلی همانند سرمایهمی حال
درآمدهای نفتی در مورد کشورهای عمده صادرکننده نفت را جهت کامل بودن تصریح رگرسیونی به 

ها دولت در الگو ( اضافه کرد. شایان ذکر است در این الگوها متغیر بدهی88( یا )80مدل رگرسیونی )
های دولت، حضور متغیر نسبت پایداری بدهی مرتبط با است، اما بر اساس ادبیات نظری اهرشدهظ

توان در له میأدر الگو ضرورت دارد. جهت حل این مسهای دولت به تولید ناخالص داخلی حجم بدهی
نسبت آن به تولید ناخالص از  (gtdeb) بدهی دولت جای متغیره( ب88( یا )80الگوی رگرسیونی )

)داخلی / )gtdeb y  نسبت اثرات اندازه دولت در مطالعاتی که درصدد بررسی استفاده کرد. این تعدیل(

 یدوبخشبر مبنای رویکرد تابع تولید بر روی رشد اقتصادی مخارج دولت به تولید ناخالص داخلی( 
 3گنالپ و هان گور(، 8314(، رم )8313) 2(، لاندوآ8311) 8اند نیز صورت گرفته است )رابینسونبوده

(2002.)) 
وری کل عوامل کانال بهره اقتصادی الگوهای رشدمتغیر بدهی دولت در  واردکردنیکرد دوم در رو
(، 2004) 4توان به مطالعه بلاویدر این راستا شواهد تجربی کافی وجود دارد که می .استتولید 

تابع ( اشاره کرد. در این رویکرد 2081) 4و بنهاریس و خلیفه محمد (2088) 1افونسو و تووار جالیس
 شود:صورت زیر نوشته میازای نیروی کار شاغل بهبه تولید کل اقتصاد 

                                                           
1. Rubinson 

2. Landau 

3. Günalp and Han Gür 

4. Blavy 

5. Afonso and Tovar Jalles 

6. Bin Haris and Khalifa Mohammad 
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(82) 1  t t
t

t

dy dk
b A

y k
= +  

 

ی آن کنندهعوامل تعیین زی ااست که تابع وری کل عوامل تولیدنرخ رشد بهره ؛tA رابطه فوقدر 
شود. این عوامل بیشتر شامل متغیرهای کنترلی مدل رشد و متغیرهای محیطی در نظر گرفته می

 :توان نوشتاقتصاد مورد بررسی است. در مورد کشور ایران می
 

(83) 0 2 3 4 5

dhcap dopen doil
=A +b +b +b +b +v  

hcap open oil

gt t t t
t t

gt t t t

dsdeb
A

sdeb
 

 

و  باز بودن تجاری؛ opentناخالص داخلی،  لت به تولیدهای دو؛ نسبت بدهیgtsdebکه در اینجا

oilt( جایگذاری شود:82معادله ) ( در83درآمدهای نفتی است. حال اگر معادله ) ؛ 
 

(84) 0 1 2 3 4 5

dhcap dopen doil
b +b +b +b +v

hcap open oil

gtt t t t t
t

t gt t t t

dsdebdy dk
b b

y k sdeb
= + +  

 

در مورد سایر متغیرهای اقتصادی )اندازه دولت،  است. شدهگرفتهدر نظر  0bبرابر با 0Aکه در آن
 و 8333) 8خلخالیامیر ( و دار و 8331خلخالی و دار )امیر در مطالعات تجارت و...( چنین رویکردی 

س تبدیل داگلا -تابع تولید کابفرم ( به 84اگر الگوی ) هرحالبه است. شدهگرفته به کار( 2002
( 8332) 2که این الگوی در واقع تعمیمی از مدل منکیو و همکاران شودمی شود، در این حالت مشاهده

 که:است. به طوری
 

(81) 3 51 2 4 v

0 e tb bb b b

t t t gt t ty T k hcap sdeb open oil=  

 

ی رابطهکه در آن 
0 0ln( )A T= ( لگاریتم طبیعی گرفته شود:81صادق است. اگر از تابع ) 

 

(84) 0 1 2 3 4 5ln( ) ln( ) b ln( )+b ln( )+b ln( )+b ln( )+vt t gt t t t ty b b k sdeb hcap open oil= + +  

 

های رشد اقتصادی های دولت را وارد مدللفه بدهیؤتوان مدر نتیجه بر اساس دو رویکرد فوق می    
ید در نظر داشت که با .3ندگرفته شو به کاررویکرد اقتصادسنجی  کرد که در مطالعات تجربی بازا درون
که در ، به طوریانددی از الگوی خاصی پیروی نکردهمطالعات صورت گرفته در زمینه رشد اقتصا اکثر

                                                           
1. Dar and Amir Khalkhali 

2. Mankiw and et al 

 شود.وارد تحلیل می ییهای دولت در قالب قید بودجه و همچنین سبد داراسازی بدهیگوهای رشد مبتنی بر اصول بهینهدر ال .3
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در  شدهمطرحی انسانی ی فیزیکی و سرمایهمتغیرهای نیروی کار، سرمایهبر مطالعات تجربی علاوه 
 منظوربه نیز ، عوامل دیگریکشور مورد مطالعهمتناسب با شرایط خاص ، (8311) 8لوکاس مدل

علت این عمل را  (8330) 2. خان و رینهارتاندشدهضافه ا ی رشدالگوبه  بهتر رشد اقتصادی توضیح
زا نه تنها الگوهای رشد درون دانند. بر اساسهای رشد در توضیح رشد اقتصادی میناتوانی مدل

ثرند )درگاهی ؤدر توضیح رشد اقتصادی م عوامل نیروی کار و سرمایه، بلکه متغیرهای کلان دیگر نیز
 (.2: 8312و قدیری، 

در این تحقیق سه مدل ه چارچوب و رویکردهای نظری و تجربی تشریح شده در فوق، با توجه ب
 در نظر گرفته شده است: های دولت بر رشد اقتصادی ایرانبدهی تأثیربرای بررسی  زیر

 

(81) 
t 0 1 t 2 t 3 t 4 t t

LGDPNL =α +α LCAPL +α LHCAP +α LOPEN +α SDEB +ε  

(81) 
t 0 1 t 2 t 3 t 4 t t

LGDPNL =β +β LCAPL +β LHCAP +β LOPEN +β SDEBN +v  

(83) 
t 0 1 t 2 t 3 t 4 t t

LGDPL =γ +γ LCAPL +γ LHCAP +γ LOILL +γ SDEB +w  

 

 نیروی کار )جمعیت شاغل(،سرانه : لگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی LGDPLآن،  که در
LGDPNNLدون نفت نیروی کار،: لگاریتم طبیعی سرانه تولید ناخالص داخلی ب LCAPL لگاریتم :

: لگاریتم طبیعی شاخص باز بودن تجاری LOPENطبیعی موجودی سرمایه سرانه جمعیت شاغل؛ 
لگاریتم طبیعی درآمدهای ؛ LOILو واردات به کل تولید ناخالص داخلی(؛ )نسبت مجموع صادرات 

نسبت  :SDEBN ؛ناخالص داخلی نسبت بدهی دولت به تولید :SDEB؛ سرانه جمعیت شاغلنفتی 
عامل زمان نیز  tها و جزء خطای مدل w و ε ،v داخلی بدون نفت ناخالص یدتولبدهی دولت به 

 شود.استفاده می 8332-8314های سری زمانی طی دوره برای برآورد این الگوها از دادهاست.  ل()سا
ها و های دولت به نظام بانکی )بانک مرکزی، بانکمحدودیت آماری، صرفاً بدهی یلبه دلدر اینجا 

 سسات مالی و اعتباری( مدنظر قرارگرفته است.ؤسایر م
های پویای د رابطه بلندمدت، به دلیل در نظر نگرفتن واکنشدر برآور OLSاز روش  استفاده    

، منطقی به نظر روینازاه نخواهد کرد. ائمدت موجود بین متغیرها، لزوماً برآورد بدون تورشی را ارکوتاه
مدت را در خود داشته های کوتاهکه پویایی گیردرسد؛ در چنین مواردی الگوهایی مورد توجه قرار می

الگویی  ARDLنتیجه موجب شوند تا ضرایب الگو با دقت بیشتری برآورد شوند. روش باشند و در 
آورد؛ تا علاوه بر آزمون همجمعی بین متغیرها، ضرایب بلندمدت پویاست که این امکان را فراهم می

                                                           
1.�Lucas 

2. Khan and Reinhart 
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این  ARDLروش  یریکارگبهمزیت اصلی  (.8311)نوفرستی،  مدل را با دقت مناسب برآورد کرد
باشند  8دارای ریشه واحدمانا باشند و یا برخی  نظر از اینکه متغیرهای تحقیق در سطحاست که صرف

ی هم انباشتگی )بلندمدت( بین متغیرها را بررسی و توان رابطهشوند، می 2گیری ماناتفاضل باریکبا و 
یک مدل  .دست آوردهب

1 2( , , ,..., )kARDL p q q q زیر نوشت: صورتبهتوان را می 
 

(20) k '

t i i it t ti=1
α(L,p)Y = β (L,q )X +δ W +ε∑  

 
2 p 2 q

1 2 p i i i1 i2 iq
α(L,p)=1-α L-α L -...-α L , β (L,q )=1-β L-β L -...-β L  

 

برداری از  tW شامل بردار متغیرهای مستقل، itXمتغیر وابسته،  tY ،عملگر وقفه Lکه در آن؛ 
، متغیر و روند، متغیرهای مجازی و یا متغیرهای أمبدمتغیرهای قطری )غیرتصادفی( نظیر عرض از 

کار ههای بوقفه iqکار گرفته شده برای متغیر وابسته و ههای بوقفه pهای ثابت، زا با وقفهبرون
های بهینه برای هریک از متغیرهای توضیحی را تعداد وقفه برای متغیرهای مستقل است. شدهگرفته

( HQC) 1کوئین -، حنان(SBC) 4بیزین -، شوارتز(AIC) 3ان با کمک یکی از ضوابط آکائیکتومی
بیزین  -، از معیار شوارتز800های کمتر از تعیین کرد. معمولاً در نمونه 4شدهیلتعدو یا ضریب تعیین 

 و نمایدیی میجوها صرفهتا درجه آزادی زیادی از بین نرود. این معیار در تعیین وقفه شوداستفاده می
 (.8334، 1بود )پسران و شین خواهد برخوردار بیشتری آزادی درجه از تخمین نتیجه، در

زایی، ، به دلیل اجتناب از مشکلاتی همچون خودهمبستگی و درونARDLهای روش تخمین    
دت و مهای کوتاههای اقتصادی را در دورهتوان تحلیلکارا هستند. همچنین با انجام این روش می

بررسی  ARDLگام دوم در تخمین مدل در نتیجه  (.8311زاده و کمیاب، مدت انجام داد )قلیبلند
های الگوی پویای خود بازگشت با وقفه کهآن. برای (83و  81، 81)روابط  وجود رابطه بلندمدت است

تعداد وقفه(  pی )توزیعی به سمت تعادل بلندمدت گرایش داشته باشد، باید مجموع ضرایب با وقفه
 انباشتگیبنابراین برای آزمون وجود هم؛ تر از یک باشدمتغیر وابسته در الگوی پویای برآوردی کوچک

 زیر لازم است: ی توزیعی، آزمون فرضیهدر الگوی خود بازگشت وقفه
 

(28) 
0 11 1

1 0; 1 0
p p

i ii i
H Hα α

= =
= − ≥ = − <∑ ∑  

 

                                                           
1. Unit root 

2. Stationary 

3. Akaike Criter 

4. Schwarz Criter 

5. Hannan-Quinn Criter 

6. R-Bar Squared 

7. Pesaran and Shin 
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 شود:زیر محاسبه می صورتبهمورد نیاز برای انجام آزمون فوق  tکمیت آماره 
 

(22) 
1 1

( 1) / .
i

p p

ii i
t S Eαα

= =
= −∑ ∑  

 

.که در آن
i

S Eα ی انحراف معیار متغیر وابسته در وقفهi ام است. مقدار آمارهt با  محاسباتی فوق

 دست آمدهبه tی شود. چنانچه مقدار آماره، مقایسه می(8333) 8، دولادو و مسترکمیت بحرانی بنرجی
ی تعادلی انباشتگی( رد شده و وجود رابطه)عدم وجود هم 0Hی تر از مقدار بحرانی باشد، فرضیهبزرگ

ی بلندمدت بین متغیرهای توان به بررسی رابطه، می0Hی شود. پس با رد فرضیهیید میأمدت تبلند
 (.8311پور، الگو پرداخت )ابونوری و خانعلی

مدت عدم ، این امکان وجود دارد که در کوتاهباشند انباشتها هم همکه متغیرهای مدل بدر صورتی    
 حساببه 2«خطای تعادل»عنوان ی خطا را بهتوان جملهبنابراین، می؛ تعادلی بین آنها موجود باشد

مدت متغیر وابسته با مقدار تعادلی بلندمدت آن مورد استفاده آورد. این خطا برای پیوند دادن رفتار کوتاه
استفاده نمود. مقدار عددی جزء  3(ECM)توان از مدل تصحیح خطا گیرد. بدین منظور، میر میقرا

تصحیح خطا نشانگر این است که چه میزان از انحراف و عدم تعادل متغیر وابسته در یک دوره، در 
ندمدت تر باشد، سرعت تعدیل و بازگشت به مسیر بلچه این مقدار بزرگشود. هری بعد اصلاح میدوره

 (.8311تعادلی بیشتر خواهد بود )صادقی شاهدانی و همکاران، 
 

 و تحلیل نتایج الگوی پژوهشبرآورد  .5
در  .های زمانی مبتنی بر فرض ایستایی متغیرها استسازی اقتصادی و اقتصادسنجی سریمدل

آزمون ریشه ز حاصل ا ج( نتای8د. در جدول )نباش هانباشتهم متغیرها لازم است رد این فرض، صورت
تمامی متغیرهای تحقیق  . بر اساس این جدولاست شدهارائه (ADF) 4یافتهیمتعمواحد دیکی فولر 

 روش در نتیجه استفاده از گیری مانا هستند.تفاضل باریکبا  LPXOمتغیرهای  یاستثنابه
 در تحقیق حاضر قابل دفاع است. (ARDLهای گسترده )با وقفه یخودتوضیح

ی در تحقیق حاضر به دلیل اندازههای بهینه مدل است. هفتعیین وق ARDLگام در روش  اولین    
های تحقیق استفاده ی بهینه مدلجهت تعیین وقفه (SBCبیزین ) -از معیار شوارتز کوچک نمونه

 هئ( ارا2جدول )در نظر گرفته شده است(. نتایج برآوردها در  3حداکثر تعداد وقفه برابر با شده است )
داری کامل برخوردار هستند و رگرسیون از معنی سهبر اساس معیارهای خوبی برازش؛ هر  شده است.

                                                           
1. Banerjee, Dolado and Mestre 

2. Equilibrium Error 

3. Error Correction Mechanism (Model) 

4. Augmented Dickey-Fuller test statistic 
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همسانی و  عدم وجود خودهمبستگی سریالی، عدم وجود خطای تصریحهای تشخیص نیز آزمون
 .8کنندیید میأهای برآورد شده را تپسماندهای مدل واریانس

 

 یافتهیمتعماحد دیکی فولر : نتایج حاصل از آزمون ریشه و1جدول 

 (c,t) متغیر
 آماره محاسباتی در

 نتیجه آزمون
 گیریتفاضل باریک سطح

tLGDPNL 
 گیریبار تفاضلمانا با یک -114/4* -141/0 (0,0)

tLGDPL (0,0) 811/0- *381/3- گیریبار تفاضلمانا با یک 

tLCAPL 
 گیریبار تفاضلمانا با یک -828/4* -111/0 (0,0)

tLHCAP
 

 گیریبار تفاضلمانا با یک -311/4* -811/2 (8,8)

tLOPEN
 

 گیریبار تفاضلمانا با یک -143/4* -201/3 (8,8)

tLINS
 

 گیریبار تفاضلمانا با یک -102/4* -143/8 (8,8)

tLOILL (0,8) ***411/2- .... مانا در سطح 

tLSDEB (8,8) 134/2- **888/4- گیریبار تفاضلمانا با یک 

tLSDEBN (8,8) 132/2- **200/4- گیریبار تفاضلمانا با یک 

به ترتیب اشاره به حالت آزمون  t و cدهند. در سطح احتمال یک، پنج نشان میرا داری به ترتیب معنی ***و  **، *ملاحظات: 
 و روند دارد. مبدأبا عرض از 
 های تحقیقمنبع: یافته

 

بدون نفت در نظر گرفته شود، به عبارتی الگوی رشد اقتصادی بخش غیرنفتی  GDP که یزمان    
ی فیزیکی نیروی کار شاغل منجر به در سرمایه درصدییکصورت افزایش  بررسی شود، در این

یروی کار شاغل خواهد شد. همچنین کشش بدون نفت سرانه ن GDPدرصدی در  140/0افزایش 
GDP همچنین در  شود.میدرصد  84/0با حدود  برابردر مجموع ی انسانی سرمایه سرانه نسبت به

در ضریب باز بودن تجاری به  درصدییکر کل به ازای افزایش سرانه نیروی کار د GDPاین الگو 
های بانکی دولت به در نسبت بدهی درصدییکرشد  تأثیردرصد افزایش خواهد داشت.  01/0میزان 
GDP  برGDP  ها نیز نسب بدهی که یزمانخواهد بود. شایان ذکر است  -042/0برابر با نیز سرانه

سایر  ،کندافزایش پیدا می -043/0شود این اثرگذاری به می بدون نفت وارد مدل GDPبر اساس 
 دهند.از خود نشان نمی یتوجهقابلضرایب الگو نیز تغییر 

شود. در این پرداخته می الگوی تحقیق سهی بلندمدت بین متغیرهای حال به بررسی وجود رابطه    
 شدهارائهبحرانی های با کمیت به ومحاس برآوردبرای هر سه  (22)ی بر اساس رابطه t آمارهراستا 

آخر  ردیفدر  tاتی آماره ـر محاسبیداـمقشود. (، مقایسه می8331) ، دولادو و مستربنرجیتوسط 
                                                           

دهند که ضرایب تخمینی هر سـه مـدل در طـول دوره    نیز نشان می CUSUMSQو  CUSUMثبات ساختاری  یهاآزمون .8
 است. . برای رعایت اختصار نمودارهای مربوطه ارائه نشدهمورد مطالعه با ثبات هستند
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است. در نتیجه متناظر آنها  بحرانی سطح کمیتدرصد، بزرگتر از  30در سطح اطمینان ( 2جدول )
آورد روابط بلندمدت . نتایج حاصل از برشودفرضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطه بلندمدت رد می

 ؛بر اساس روابط بلندمدت برآورد شده ه شده است.ائ( ار3مدل تحقیق در جدول ) مربوط به هر سه
درآمدهای نفتی  نیروی کار، سرمایه انسانی،سرانه فیزیکی در موجودی سرمایه  درصدییک افزایش

، 008/0، 430/0به ترتیب منجر به تغییر  GDPهای بانکی دولت به نسبت بدهیو سرانه نیروی کار 
است که تغییر  یدر حالشود. این سرانه نیروی کار می GDPدرصدی در  -834/0و  881/0
های نسبت بدهی، شاخص باز بودن تجاری و ایه فیزیکی سرانه، سرمایه انسانیسرمدر  درصدییک

درصدی در  -013/0و  804/0، 842/0، 431/0به ترتیب منجر به تغییر کل  GDPبانکی دولت به 
GDP شود. در این الگو زمانی که نسبت بدهی بانکی به سرانه بدون نفت میGDP وارد  یرنفتیغ

 شود.می -010/0و  881/0، 818/0، 484/0شود، ضرایب الگو به ترتیب برابر با مدل می
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 پویا صورتبهق : نتایج حاصل از برآورد الگوهای تحقی2دول ج

ARDL (2,0,2,2,0) ARDL (2,0,2,2,0) ARDL (2,0,1,0,0) حالت بهینه 

tLGDPNL  
tLGDPNL  

tLGDPL  متغیر وابسته 

 متغیر ضریب انحراف معیار ضریب انحراف معیار ضریب انحراف معیار

      * 031/0  424/0  
1tLGDPL −  

      * 014/0  - 218/0  
2tLGDPL −  

* 844/0  134/0  * 428/0  111/0     1tLGDPNL −  
* 034/0  - 311/0  * 034/0  - 404/0     2tLGDPNL −  

* 038/0  121/0  * 034/0  140/0  * 011/0  482/0  
tLCAPL
 

*** 431/0  424/8  *** 104/0  481/8  *** 302/0  131/8  
tLHCAP
 

 184/0  113/0   124/0  110/0  *** 111/0  - 134/8  
1tLHCAP−  

* 100/0  - 011/2  * 184/0  - 823/2     2tLHCAP−  

      * 022/0  011/0  
tLOILL
 

 023/0  041/0   030/0  044/0     tLOPEN
 

*** 033/0  - 041/0   033/0  - 041/0     1tLOPEN −  
* 038/0  828/0  * 032/0  883/0     2tLOPEN −  

   ** 022/0  - 042/0  * 022/0  - 011/0  
tLSDEB  

* 024/0  - 043/0        tLSDEBN
 

* 341/0  - 480/2  * 314/0  - 112/2  * 281/0  - 314/0 مبدأعرض از    

312/0  318/0  318/0  2R  
314/0  313/0  331/0  2R  

F(80,24)= 413/821 * F(80,24)= 400/821 * F(1,21)= 412/14 ل رگرسیونک داریمعنی *  

2χ (8)=2/844 2χ (8)=1/442 2χ  خود همبستگی سریالی 0/004=(8)

2χ (8)=8/884 2χ (8)=8/333 
2χ ریانسهمسانی وا 0/144=(8)  

2χ (8)=2/0113 2χ (8)=2/448 2χ  تصریح مدل 8/484=(8)

t=- 304/3 *** t=- 111/3 *** t=- 123/3 انباشتگیآزمون هم ***  

 دهند.را نشان می داری را در سطح احتمال یک، پنج و ده درصدبه ترتیب معنی ***و  **، *ملاحظات: 
 های تحقیقمنبع: یافته
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 بلندمدت صورتبهصل از برآورد الگوهای تحقیق : نتایج حا3دول ج

tLGDPNL  
tLGDPNL  

tLGDPL  متغیر وابسته 

معیارانحراف تغیرم ضریب انحراف معیار ضریب یارانحراف مع ضریب   

* 011/0  484/0  * 013/0  431/0  * 882/0  430/0  
tLCAPL
 

* 014/0  818/0  * 014/0  842/0  *** 018/0  008/0  
tLHCAP
 

      * 034/0  881/0  
tLOILL
 

* 024/0  881/0  * 030/0  804/0     
tLOPEN
 

   * 021/0  - 013/0  * 021/0  - 834/0  
tLSDEB
 

* 021/0  - 010/0        
tLSDEBN
 

* 213/0  - 044/3  * 231/0  - 032/3  * 233/0  - 104/8 مبدأعرض از    

 .ددهنداری را در سطح احتمال یک، پنج و ده درصد را نشان میبه ترتیب معنی ***و  **، *ملاحظات: 
 های تحقیقمنبع: یافته

 

ای از متغیرهای اقتصادی، مبنای آماری استفاده از الگوهای انباشتگی بین مجموعهوجود هم    
مدت متغیر وابسته را با مقدار تعادلی آورد. این الگوی رفتار کوتاه( را فراهم میECM) 8تصحیح خطا

درصد از عدم تعادل متغیر  1/41(؛ 4در جدول ) دهد. بر اساس نتایج برآورد شدهبلندمدت آن ارتباط می

tLGDPL رود. این رقم برای الگوی دوم و سوم که متغیر سال از بین می پس از گذشت یک

 درصد است. 8/11و  1/14است به ترتیب برابر با  tLGDPNL ی آنهاوابسته
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1. Error Correction Mechanism (Model) 
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 تحقیق تصحیح خطا الگوهایل از برآورد : نتایج حاص4دول ج

ARDL(2,0,2,2,0) ARDL(2,0,2,2,0) ARDL(2,0,1,0,0) پویا حالت بهینه مدل  

tLGDPNL  
tLGDPNL  

tLGDPL  متغیر وابسته 

غیرمت ضریب انحراف معیار ضریب انحراف معیار ضریب انحراف معیار  

      * 014/0  218/0  
1tdLGDPL −  

* 034/0  311/0  * 034/0  404/0     
1tdLGDPNL −  

* 038/0  121/0  * 034/0  140/0  * 011/0  482/0  
tdLCAPL
 

*** 431/0  424/8  *** 104/0  481/8  *** 302/0  131/8  
tdLHCAP
 

* 100/0  011/2  * 184/0  823/2     1tdLHCAP−  
      * 022/0  011/0  

tdLOILL
 

 023/0  041/0   030/0  044/0     tdLOPEN
 

* 038/0  - 828/0  * 032/0  - 883/0     1tdLOPEN −  
   ** 022/0  - 042/0  * 022/0  - 110/0  

tdLSDEB  
* 024/0  - 043/0        tdLSDEBN

 

* 341/0  - 480/2  * 314/0  - 112/2  * 281/0  - 314/0 مبدأعرض از    

* 808/0  - 118/0  * 802/0  - 141/0  * 014/0  - 411/0  
1tECM −  

110/0  141/0  132/0  2R  
184/0  182/0  113/0  2R  

F(1,24)= 828/20 * F(1,24)= 311/83 * F(4,21)= 310/22 داری کل رگرسیونمعنی *  

 دهند.داری را در سطح احتمال یک، پنج و ده درصد را نشان میبه ترتیب معنی ***و  **، *ملاحظات: 
 های تحقیقمنبع: یافته 

 
هم در  (8دهد که؛ نشان می ARDLروش های تحقیق به از برآورد مدل مقایسه نتایج حاصل    
رشد اقتصادی  در الگوی یرگذارتأث یرمتغترین ی فیزیکی مهممدت سرمایهمدت و هم در کوتاهبلند

له حاکی از این امر است که کشور ایران أاین مس شود.محسوب می یرنفتیغ تولیداتو  نفت مبتنی بر
های مختلف اقتصادی است. گذاری فیزیکی در بخشنیازمند سرمایه توسعهدرحال عنوان یک کشوربه

طی چند سال  و ار استتری برخورداز سطح فناوری پایین در ایرانهای فیزیکی سرمایهاز سوی دیگر 
و  ، بانکیهای تکنولوژیکیهمچون تحریمکشور های حاکم بر اقتصاد به دلیل محدودیت نیز اخیر

ای ای و واسطهیم ارتقاء فناوری تولید از طریق واردات کالاهای سرمایهقهای غیرمستینه؛ هزاقتصادی
و  سویکی فیزیکی و تجهیزات تولید از داشته است. به هر حال کمبود سرمایه یتوجهقابلافزایش 

سرانه نیروی  GDPپایین بودن سطح فناوری تجهیزات تولید از سوی دیگر منجر به بالا بودن کشش 
ی در مدل رشد اقتصادی مبتنی بر درآمدهای نفتی سرمایه (2 .شودی فیزیکی سرانه میر به سرمایهاک

است.  توجهقابلانسانی اهمیت ناچیزی دارد اما در الگوی رشد اقتصادی بدون نفت ضریب اهمیت آن 
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برای  یمو عمو یخصوص هاییزهانگ تواندیم یعیمنابع طب یفراواناین امر بدین دلیل است که 
اصولاً . دهد دستمزدی کاهش یراز درآمد غ ییوجود سطح بالا یلبه دلرا  یانسان هایسرمایه انباشت

 ترییینپا یفیتک و با مهارت یبه کارگران یشگرا گیرندیشکل م طبیعی منابع ییهکه بر پا یعیصنا
 یعصنا یگربت به دکمتری را نسمثبت  یاثرات خارج یلدل ینهم به دارند. یعصنا یگرنسبت به د

اقتصادی الگوی رشد  هایی که براقتصادی در کل(. 12 :8311ند )ابراهیمی و سالاریان، شومی موجب
های اقتصادی سایه ی بخشو رانت حاصل از این منابع بر بقیه اصرار دارندبا فشار بر منابع طبیعی 

بر اساس ( 3ماند. رشد اقتصادی باز میی انسانی از کارکرد اصلی خود در فرآِیند افکنده باشد، سرمایه
منفی  تأثیرکل )و بدون نفت(  GDPهای بانکی دولت نسبت به هر سه مدل برآورد شده؛ رشد بدهی

مدت نسبت به کوتاه تأثیرکل و بدون نفت سرانه نیروی کار دارد و در بلندمدت این  GDPبر رشد 
ر درآمدهای نفتی بیشتر از الگوی مبتنی بر در الگوی رشد مبتنی ب تأثیرهمچنین این بیشتر است. 

GDP ک یو دولت تحت  ی، بانک مرکزی دارای کسری ساختاریکشورهادر است.  یرنفتیغ
از بانک  یریگاز کسر بودجه دولت با وام یآن بخش یچارچوب عملکرد هماهنگ قرار دارند که ط

از اهداف بلندمدت  یکه یکیت در حالتوان گفیشود. در واقع ممی یمال تأمینو با انتشار پول  یمرکز
 ییارویق کنترل تورم است، در رویهای مالی از طرسیستم ی، حفظ و ارتقاء ثبات مالیهای مرکزبانک
شود. در یده گرفته مین هدف نادیبه خلق پول، ا یبودجه دولت و روآور یکسر یمال تأمینله أبا مس

)صباغ کرمانی و همکاران،  شودنامیده می« 8یالت میحاکم»ده اصطلاحاً ین پدیادبیات اقتصادی ا

بانک ، کنند. در نتیجه های پولی حالت انفعالی پیداشود سیاستحاکمیت مالی منجر می(. 2: 8333
)همچون ثبات  برای آنشده اهداف تعیین ،های پولیچندان قادر نخواهد بود بر اساس سیاست مرکزی

های بدهی دولت به بانکاز سوی دیگر را دنبال کند.  قیمت، رشد اقتصادی و کمک به اشتغال(
کند و از این طریق منجر به افزایش دسترسی بخش خصوصی به اعتبارات را محدود می نیز تجاری

، تواند کاهش یابدگذاری بخش خصوصی میسرمایه ،ی این امرشود. در نتیجهی بانکی مینرخ بهره
نکی ریسک نکول تسهیلات و اعتبارات اعطایی را افزایش ی بااز سوی دیگر بالا بودن نرخ بهره

های انباشت بدهیاقتصاد ایران از شود این عوامل در کنار ناکارایی بخش دولتی منجر می. دهدمی
 .به تعویق افتد بلندمدتو قرار گرفتن آن در مسیر رشد  دهمتضرر ش دولتبانکی 
 

 گیرینتیجه .6
برای آنها متناسب با عملکرد و نارسایی بازار  شدهیفتعراقتصادی  ها در راستای پیگیری اهدافدولت

با این وجود، رشد غیربهینه اندازه دولت منجر به ناکارایی در تخصیص کنند. مداخله می در اقتصاد

                                                           
1. Financial Dominance 
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له أشود. این مسمنابع عمومی، اختلال در سیستم بازار و انقباض سهم بخش خصوصی در اقتصاد می
 از ایعمده بخش جهت جبرانعمدتاً ها کند. دولتی ساختاری مواجه میدجهدولت را با کسری بو
 تأمینکنند. استقراض از نظام بانکی؛ بخش خصوصی و حتی دنیای خارج میاین کسری اقدام به 

شرایط و  و به ترکیب ابزارهای بدهی طریق استقراض بستهمالی کسری بودجه ساختاری دولت از 
در  ،لهأتواند بر رشد اقتصادی داشته باشد. به دلیل اهمیت این مسمتفاوتی میساختار اقتصادی اثرات 

های دولت بر رشد اقتصادی در ایران با مدت و بلندمدت بدهیی حاضر به بررسی اثرات کوتاهمطالعه
پرداخته شد. در این راستا سه  8332-8314ی زمانی طی دوره ARDLاستفاده از روش رگرسیونی 

 ت برای تحقیق در نظر گرفته شد.الگوی متفاو
تغییر صورت پویا نشان داد که به رشد مبتنی بر درآمدهای نفتی الگوی برآوردنتایج حاصل از     
-نسبت بدهی ، درآمدهای نفتی سرانه نیروی کار وی فیزیکی سرانه نیروی کاردر سرمایه درصدییک
 GDPدرصدی در  -011/0و  011/0 ،482/0به ترتیب منجر به تغییر  GDPبه  بانکی دولت های

ی انسانی در به تغییرات سرمایه سرانه GDPشود. این درحالی است که واکنش سرانه نیروی کار می
 یرنفتیغ GDPر با صفر است. بر اساس برآورد پویای الگوی رشد مبتنی بر مدت در مجموع برابکوتاه
، باز بودن تجاری و ی انسانیسرمایهی کار، نیرو سرانه ی فیزیکیدر سرمایه درصدییکتغییر نیز، 

 -042/0و  01/0 ،84/0 ،140/0 ییرتغمنجر به  کل به ترتیب GDPنسبت بدهی بانکی دولت به 
در الگوی رشد مبتنی بر  که یزمان شود.بدون نفت سرانه نیروی کار شاغل می GDPی در درصد

GDP نسبت به ی دولتهانسب بدهی ،یرنفتیغ GDP  این  اثرگذاری شودسنجیده میبدون نفت
 (.کنندچندانی نمیسایر ضرایب تغییر ) کندافزایش پیدا می -043/0به  نسبت

دی سرمایه فیزیکی سرانه، سرمایه در موجو درصدییکتغییر  ؛روابط بلندمدت برآورد بر اساس    
نجر به تغییر به ترتیب م GDPهای بانکی دولت به نسبت بدهیو درآمدهای نفتی سرانه ، انسانی

در الگوی رشد شوند. سرانه نیروی کار می GDPدرصدی در  -834/0و  881/0، 008/0، 430/0
، ، سرمایه انسانیفیزیکی سرانه نیروی کارسرمایه در  درصدییکتغییر  غیرنفتی نیز GDPمبتنی بر 

تغییر به ترتیب منجر به کل  GDPهای بانکی دولت به نسبت بدهیشاخص باز بودن تجاری و 
با  د.نشوبدون نفت سرانه نیروی کار می GDPدرصدی در  -013/0و  804/0، 842/0، 431/0

کل، ضریب مربوطه  GDPجای هبدون نفت ب GDPهای بانکی دولت نسبت به سنجش نسبت بدهی
 کنند(.سایر ضرایب الگو تغییر چندانی نمیبود )درصد خواهد  -01/0برابر با 

رشد اقتصادی کشور  ترین عامل دری فیزیکی مهمتوان گفت: اولاً؛ سرمایهمیبر اساس نتایج فوق     
گذاری فیزیکی و همچنین له از نیازمندی اقتصاد ایران به سرمایهأشود. این مسایران محسوب می

شود. ثانیاً؛ در رشد اقتصادی مبتنی بر سطح پایین فناوری تجهیزات تولیدی موجود در کشور ناشی می
دهد. از دست میدر فرآیند رشد اقتصادی ی انسانی اهمیت و کارکرد خود را تی سرمایهمنابع نف
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صنایع مرتبط با رانت منابع طبیعی، چندان متقاضی نیروی کار دارای است که  دلیلاین  هموضوع ب
به )مهارت و تخصص( بالا که محرک نوآوری و کارآفرینی باشد، نیستند.  ی انسانیسطح سرمایه

-سرمایهبالا بودن سطح درآمد غیر دستمزدی در اقتصادهای برخوردار از منابع طبیعی مانع از  یعبارت
های ی بدهیلهأثالثاً؛ مسشود. انسانی و همچنین استفاده از آن در امر تولید می گذاری در سرمایه

ثرات در این ا کهیطوربهبر رشد اقتصادی کشور است.  توجهقابلبانکی دولت دارای اثرات سوء 
له به دلیل پیامدهای أاین مس و الگوی رشد مبتنی بر درآمدهای نفتی شدیدتر نیز است. بلندمدت

آید. در واقع استقراض دولت از بانک مرکزی منجر به می به وجودهای دولت به نظام بانکی بدهی
 یشدهیفتعرشود و در نتیجه بانک مرکزی قادر به پیگیری اهداف حاکمیت مالی در نظام پولی می

و ها ها و رشد اقتصادی نخواهد بود. از سوی دیگر استقراض دولت از بانکخود همچون ثبات قیمت
شود و در می اعطایی منجر به افزایش نرخ سود تسهیلات و اعتباراتمالی و اعتباری  مؤسساتسایر 
کند. پیدا می گذاری بخش خصوصی از محل تسهیلات و اعتبارت کاهشسرمایه ،ی این امرنتیجه

تواند یابد که این امر میافزایش پیدا می نیزتسهیلات و اعتبارات اعطایی نکول ضمن آنکه ریسک 
خواهد بود منطقی  ،ی این عواملی همهشود. در نتیجهده غیر بهینه و اتلاف منابع مالی منجر به استفا

 داشته باشد.کشور در منفی بر رشد اقتصادی  تأثیرکه استقراض دولت از نظام بانکی 
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