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ــادی  ــات اقتص ــاخص های ثب ــن ش ــم تری ــی از مه ــتمر یک ــادی مس ــد اقتص رش
ــران  ــت به نظــام بانکــی در ای ــی می-شــود. رشــد بدهــی دول ــر کشــوری تلق ه
ــر رشــد اقتصــادی افزایــش داده اســت.  نگرانی هایــی را در خصــوص تأثیــر آن ب
بــه دلیــل اهمیــت موضــوع، ایــن پژوهــش تأثیــر آســتانه ای نســبت بدهــی دولــت 
بــه نظــام بانکــی بــر رشــد اقتصــادی را در ایــران طــی دوره زمانــی 1395- 1360 
ــات اقتصــادی  ــک اطلاع ــن پژوهــش از بان ــات ای بررســی نمــوده اســت. اطلاع
ــه منظــور تخمیــن مــدل از الگــوی  ــده اســت. ب بانــک مرکــزی اســتخراج گردی
رگرســیون انتقــال ملایــم )STR( و بــرای انجــام محاســبات از نرم افــزار 
ــه  ــت ک ــی از آن اس ــش حاک ــج پژوه ــت. نتای ــده اس ــتفاده  ش Eviews10اس
ــر  ــام بانکــی از GNP براب ــه نظ ــت ب ــی دول ــتانه ای نســبت بده ــزان حدآس می
ــه  ــه زمانیک ــت ک ــر اینس ــق بیانگ ــج تحقی ــن نتای ــت.  همچنی ــد اس 45.4 درص
نســبت بدهــی دولــت بــه نظــام بانکــی از GNP کوچکتــر از حدآســتانه اســت، 
بدهی هــای دولــت به نظــام بانکــی تأثیــر مثبــت معنــاداری روی رشــد اقتصــادی 
ــر از  ــی از GNP بزرگت ــام بانک ــه نظ ــت ب ــی دول ــبت بده ــه نس دارد و زمانیک
ــاداری روی  ــر منفــی معن ــه نظــام بانکــی تاثی ــت ب حدآســتانه باشــد، بدهــی دول

رشــد اقتصــادی دارد. 

ــه نظــام بانکــی، رشــد اقتصــادی، حــد  ــت ب ــدی: بدهــی دول ــای کلي واژه ه
ــم ــال ملای ــیون انتق ــوی رگرس ــتانه، الگ آس

N7, L92 Jel طبقه بندی
�

چکیده 
The Continuous economic growth is considered as one of the 
most important indicators of economic stability in any coun-
try. The growth of government debt in the banking system in 
Iran has raised concerns about its impact on economic growth. 
Because of the importance of the issue, this research has ex-
amined the threshold effect of government debt ratio on eco-
nomic growth in Iran during the period of 1981-2016.The data 
were extracted from the central bank’s economic database. To 
meet the end of this paper, The Smooth Transition Regression 
(STR) model has been used. The results show that the thresh-
old namely the ratio of government banking debt relative to  
the GNP is 45.4%. The results also show that when the ratio is 
lower than the threshold, Government debt to the banking sys-
tem has a significant positive effect on economic growth And 
when the ratio is greater than the GNP threshold. Government 
debt to the banking system has a significant negative impact 
on economic growth. 

Keywords: Government Debt To Banking System,  
Economic Growth, Threshold, Smooth Transition Regression
JEL Classifications: N7, L92

Abstract



  
  

 

هاای دولات در    ر صعودی بادهی رشد اقتصادی و همچنین سی
های اخیر، پاژوهش در ایان خصاوص ضاروری باه نظار        سال
 عماومی هاای   بادهی  حجم دهد می نشان ارقام و رسد. آمار می

 ریاال  میلیاارد  هازار  351 باا  برابار  5933 سال در ایران دولت
 ریاال  میلیاارد  هازار  1315 رقم به 5931 سال در که است بوده
 باه  دولات  کال هاای   بدهی نسبت ،5933 سال در. است رسیده
 ساهم  ایان  که است بوده درصد51 با برابر داخلی ناخالص تولید
 باه  توجاه  با. است رسیده درصد44 عدد به 5931 سال پایان در
 و باشاد  مای  نفات  کننده صادر کشورهای از یکی ایران که این

 ناپایاداری  اسات  وابسته نفتی درآمدهای به شدت به آن بودجه
 کالان هاای   شااخص  بار ای  ملاحظاه  قابل آثار تواند می بدهی

 (.5939 ،همکاران و فتاحی. )باشد داشته اقتصادی
هدف از انجام این پژوهش بررسای ارتبااب باین نسابت بادهی      

و رشاد اقتصاادی اسات. باا توجاه باه        GNPنظام بانکی از  دولت به
نظاام   گردد که بین بدهی دولت به مطالب فو  این فرضیه  مطرح می

بایسات ایان    بانکی و رشد اقتصادی رابطه معناداری وجود دارد که می
فرض مورد آزمون قرار گیرد. برای انجام بارآورد پاژوهش از الگاوی    

 ت.اس ، استفاده گردیده(STR)رگرسیونی انتقال ملایم 
دهی شده اسات   این مقاله در پنج  بخش اصلی سازمان

که شامل مقدمه، ادبیاات تحقیاق )شاامل مباانی نظاری و      
شناسااای و سااااختار الگاااوی پاااژوهش،   پیشاااینه(، روش

ها و بخش پایاانی پاژوهش دربرگیرناده     وتحلیل داده تجزیه
 ها است. گیری و پیشنهاد نتیجه

 پیشینه تحقیق. 2
تدا باه مباانی نظاری و ساهس باه      در  بخش ادبیات تحقیق اب

 شده است. بررسی پیشینه مطالعات داخلی و خارجی پرداخته
 مبانی نظري .2-1

تارین   نرخ رشد اقتصادی، از مهم و میزان تولید ناخالص داخلی
کاه میازان    های عملکردی اقتصاد کلان است. درحالی شاخص

د متوسط رفاه اقتصاادی افارا   بیانگر میزان ناخالص داخلیتولید 
جامعه است، نرخ رشد اقتصادی، سارعت افازایش یاا کااهش     

تبد آن سرعت بهبود یا کاهش ساطح   تولید ناخالص داخلی و به
دهااد )کریماای پتااانلارو  رفاااه اقتصااادی مااردم را نشااان ماای 

 (. 5934همکاران،
های تولید ناخالص  با توجه به اینکه در این پژوهش از واژه

ده ابتادا بایاد باه تعریا      داخلی و رشد اقتصادی استفاده گردی
 از یکای  داخلای  ناخاالص  ها پرداخات. تولیاد   عملیاتی این واژه

 داخلای  ناخاالص  تولیاد . اسات  اقتصاد در گیری اندازه معیارهای
 طای  در کاه  اسات  خدماتی و کایها ارزش مجموع دربرگیرنده

 .شود می تولید کشور یک در سال، یک معموی  معین، دوره یک
 خدماتی و کای نهایی، خدمات و کایها از منظور تعری  این در

 بارای  ها آن خود واند  قرارگرفته تولید زنجیر انتهای در که است
 دیلت اقتصادی، شوند. رشد نمی خریداری دیگر خدمات و تولید

 اگار . دارد ملای  سرانه درآمد یا تولید کای، خدمات و بر افزایش
 کشاور  یاک  در ممکان  وسایله  هار  باه  خدمات یا کایها تولید

اقتصادی  رشد کشور، آن در که گفت توان می کند، پیدا افزایش
 .است  افتاده اتفا  مثبت

در ادبیات اقتصادی عوامل مؤثر بر رشاد اقتصاادی شاامل    
 :باشد می ذیلموارد 
 (کار نیروی یا سرمایه افزایش) تولید های نهاده افزایش
اثربخشی در تولید ) افزایش کارایی و  عوامل وری بهره افزایش

 استفاده از تمامی منابد مالی و غیرمالی(
 اقتصاد در خالی احتمالی های ظرفیت کارگیری به

تاوان از دیگار عوامال مهام تأثیرگاذار در رشاد        ولی مای 
های فکاری از کشاور،    اقتصادی به  جلوگیری از خروج سرمایه

المللی، بهبود  تعامل سازنده با دیگر کشورها، مناسبات خوب بین
ریزی دقیق  مستمر، مشارکت همه آحاد جامعه و همچنین برنامه

)فلاحتای و   های محیط اقتصادی اشاره کرد و منطبق با واقعیت
 (.5933همکاران، 

  

 

 همقدم. 1
رشد اقتصادی مستمر توأم با تورم پایین عموماا  یاک شاخصاه    

اقتصاادی  تواند تداوم رونق  شود که می ثبات اقتصادی تلقی می
رکاود و بحاران یاک سایکل     را به همراه داشته باشد. روناق،  

دفعات در قارن اخیار    اقتصادی است که اغلب کشورها آن را به
ایان سایکل   اند. قطعاا  نقاش دولات در مادیریت      تجربه نموده

ایان   توسعه انکارناپذیر است. در بخصوص در کشورهای درحال
گاری   واساطه  ملی، تمایل به انداز پس نرخ بودن پایین کشورها،

هاای اقتصاادی و    جای پرداختن به تولید به دلیل محادودیت  به
هاای اقتصاادی در تاأمین     مالی بنگااه  های محدودیت سیاسی،

 باایی  انحصارگرایی، نارخ مالی داخلی و خارجی، نبود رقابت و 
 عرصاه  در را هاا  دولت حضور بیکاری و کاهش رشد اقتصادی،

 دولت در اقتصاد، نقش افزایش با .است نموده تر پررنگ اقتصاد
 اقتصااد  کال  کاارایی  و شاده  محدودتر غیردولتی بخش حضور
نظیر کسری بودجاه و   مشکلاتی فرآیند این است. یافته کاهش
 تاراز  تاورم و کساری   و نقادینگی  افازایش  هاا،  بادهی  بحاران 
  .است داشته دنبال به را های دولت پرداخت

های تأمین مالی جهت خرید یاا   هرچند که یکی از روش
ها است  ها از طریق ایجاد بدهی ها یا انجام هزینه ایجاد دارایی

هاای اقتصاادی باه     و سطح معقول آن به دولت و سایر بنگاه
های شایانی  اقتصادی کمکهای عملیاتی و رشد  ادامه فعالیت

هاای دولات از میازان     نماید ولی چنانچه ساطح بادهی   را می
تواند باعا  ایجااد تاورم،     متعارف افزایش یابد این فرآیند می
هاا و   گذاری و افزایش هزیناه  کاهش رشد اقتصادی و سرمایه

هاا تاا یاک حاد      ریسک مالی گاردد. بناابراین ایجااد بادهی    
یا سطح  نچه از میزان مطلوبای مطلوب است ولی چنا آستانه
تواند آثار مخربی را  قبول خود فاصله بگیرد می ای قابل آستانه

های مالی دولت به وجاود آورد. در   نظمی در سیاست مانند بی
هاا جهات پرداخات     هاای دولات   این شرایط یکی از سیاسات 

اورا  مشاارکت و ساایر اورا     ،ها انتشاار اورا  قرضاه   بدهی

تواناد ریساک ماالی و کساری      که مای  بهادار بلندمدت است
  های آتی دولت را افزایش دهد. بودجه سال

های اقتصاد کلان  ترین شاخص رشد اقتصادی یکی از مهم
دهنده سرعت افزایش یاا کااهش تولیاد     هست و نرخ آن نشان

ناخالص داخلی و درنتیجه، سرعت بهبود یا کاهش سطح رفاه و 
بیکااری و فقار نیاز     هایی چون برخورداری افراد است. شاخص

که  نحوی عموما  تحت تأثیر تولید و رشد اقتصادی قرار دارند، به
رشد اقتصادی بایتر، در بلندمدت باه کااهش نارخ بیکااری و     

 (. 5931)استادی،  انجامد سطح فقر می
برای رسیدن باه رشاد اقتصاادی مطلاوب، مشاارکت بخاش       

اجتناااب اساات. در کشااورهای    خصوصاای و عمااومی غیرقاباال  
ریازی   توسعه نقش و وظیفه بخش عمومی و دولت در برنامه حالدر

هاای کالان و اساتراتژیک     گاذاری  اقتصادی و مشارکت در سرمایه
تارین منباد درآمادها و     تولیدی بسیار مهم و اساسای اسات. مهام   

 ها است. اما در کشاورهای جهاان ساوم    مخارج دولت، انواع مالیات
هاای   یاتی پاسخگوی هزیناه ازجمله ایران(، ازآنجاکه درآمدهای مال)

جاری و عمرانی دولت نیست درنتیجه درآمدهای غیرمالیااتی مانناد   
بخش دیگاری از عوایاد دولات را تشاکیل      ،نفت، گاز و سایر منابد

 (.  5939 ،دهد)موییی و گل خندان می
گاذار بازرو و تأثیرگاذار در     عناوان یاک سارمایه    دولت به

رکاود و   ،روناق سیکل اقتصادی هر کشور نقاش مهمای را در   
هاای   هاای اقتصاادی بار عهاده دارد بناابراین سیاسات       بحران

و  رشد سطح ثبات اقتصادی و پایداری، تواند دولت می اقتصادی
تااأثیر خااود قاارار دهااد. ت ییاارات   توسااعه اقتصااادی را تحاات

دولات و بخصاوص ت ییاار در    غیرهدفمناد در سااختار ساارمایه  
ز طریاق افازایش   تواناد ا  مدت و بلندمدت مای  کوتاه های بدهی

هااای فراواناای را در افاازایش  اهاارم مااالی و عملیاااتی چااالش
دولات در آیناده ایجااد     یهاا  موقد بدهی پرداخت به  ،ها هزینه

های مذکور بار   یر بسیار مهم بدهینماید. بنابراین با توجه به تأث
خصاوص   هعوامل کلان اقتصادی مانند تولید ملی، صادرات و ب

    72  بارانی، سعیدی، غنی زاده، نصیری: بررسی اثرات آستانه ای بدهی های دولت به نظام بانکی ...  



  
  

 

هاای دولات در    ر صعودی بادهی رشد اقتصادی و همچنین سی
های اخیر، پاژوهش در ایان خصاوص ضاروری باه نظار        سال
 عماومی هاای   بادهی  حجم دهد می نشان ارقام و رسد. آمار می

 ریاال  میلیاارد  هازار  351 باا  برابار  5933 سال در ایران دولت
 ریاال  میلیاارد  هازار  1315 رقم به 5931 سال در که است بوده
 باه  دولات  کال هاای   بدهی نسبت ،5933 سال در. است رسیده
 ساهم  ایان  که است بوده درصد51 با برابر داخلی ناخالص تولید
 باه  توجاه  با. است رسیده درصد44 عدد به 5931 سال پایان در
 و باشاد  مای  نفات  کننده صادر کشورهای از یکی ایران که این

 ناپایاداری  اسات  وابسته نفتی درآمدهای به شدت به آن بودجه
 کالان هاای   شااخص  بار ای  ملاحظاه  قابل آثار تواند می بدهی

 (.5939 ،همکاران و فتاحی. )باشد داشته اقتصادی
هدف از انجام این پژوهش بررسای ارتبااب باین نسابت بادهی      

و رشاد اقتصاادی اسات. باا توجاه باه        GNPنظام بانکی از  دولت به
نظاام   گردد که بین بدهی دولت به مطالب فو  این فرضیه  مطرح می

بایسات ایان    بانکی و رشد اقتصادی رابطه معناداری وجود دارد که می
فرض مورد آزمون قرار گیرد. برای انجام بارآورد پاژوهش از الگاوی    

 ت.اس ، استفاده گردیده(STR)رگرسیونی انتقال ملایم 
دهی شده اسات   این مقاله در پنج  بخش اصلی سازمان

که شامل مقدمه، ادبیاات تحقیاق )شاامل مباانی نظاری و      
شناسااای و سااااختار الگاااوی پاااژوهش،   پیشاااینه(، روش

ها و بخش پایاانی پاژوهش دربرگیرناده     وتحلیل داده تجزیه
 ها است. گیری و پیشنهاد نتیجه

 پیشینه تحقیق. 2
تدا باه مباانی نظاری و ساهس باه      در  بخش ادبیات تحقیق اب

 شده است. بررسی پیشینه مطالعات داخلی و خارجی پرداخته
 مبانی نظري .2-1

تارین   نرخ رشد اقتصادی، از مهم و میزان تولید ناخالص داخلی
کاه میازان    های عملکردی اقتصاد کلان است. درحالی شاخص

د متوسط رفاه اقتصاادی افارا   بیانگر میزان ناخالص داخلیتولید 
جامعه است، نرخ رشد اقتصادی، سارعت افازایش یاا کااهش     

تبد آن سرعت بهبود یا کاهش ساطح   تولید ناخالص داخلی و به
دهااد )کریماای پتااانلارو  رفاااه اقتصااادی مااردم را نشااان ماای 

 (. 5934همکاران،
های تولید ناخالص  با توجه به اینکه در این پژوهش از واژه

ده ابتادا بایاد باه تعریا      داخلی و رشد اقتصادی استفاده گردی
 از یکای  داخلای  ناخاالص  ها پرداخات. تولیاد   عملیاتی این واژه

 داخلای  ناخاالص  تولیاد . اسات  اقتصاد در گیری اندازه معیارهای
 طای  در کاه  اسات  خدماتی و کایها ارزش مجموع دربرگیرنده

 .شود می تولید کشور یک در سال، یک معموی  معین، دوره یک
 خدماتی و کای نهایی، خدمات و کایها از منظور تعری  این در

 بارای  ها آن خود واند  قرارگرفته تولید زنجیر انتهای در که است
 دیلت اقتصادی، شوند. رشد نمی خریداری دیگر خدمات و تولید

 اگار . دارد ملای  سرانه درآمد یا تولید کای، خدمات و بر افزایش
 کشاور  یاک  در ممکان  وسایله  هار  باه  خدمات یا کایها تولید

اقتصادی  رشد کشور، آن در که گفت توان می کند، پیدا افزایش
 .است  افتاده اتفا  مثبت

در ادبیات اقتصادی عوامل مؤثر بر رشاد اقتصاادی شاامل    
 :باشد می ذیلموارد 
 (کار نیروی یا سرمایه افزایش) تولید های نهاده افزایش
اثربخشی در تولید ) افزایش کارایی و  عوامل وری بهره افزایش

 استفاده از تمامی منابد مالی و غیرمالی(
 اقتصاد در خالی احتمالی های ظرفیت کارگیری به

تاوان از دیگار عوامال مهام تأثیرگاذار در رشاد        ولی مای 
های فکاری از کشاور،    اقتصادی به  جلوگیری از خروج سرمایه

المللی، بهبود  تعامل سازنده با دیگر کشورها، مناسبات خوب بین
ریزی دقیق  مستمر، مشارکت همه آحاد جامعه و همچنین برنامه

)فلاحتای و   های محیط اقتصادی اشاره کرد و منطبق با واقعیت
 (.5933همکاران، 

73   نشریه علمی )فصلنامه( پژوهش های اقتصاد صنعتی، سال دوم، شماره 6، زمستان 1397   



  
  

 

هاا اسات. از    شد. این مسئله کاملا  برخلاف دیادگاه کینازین   خواهد
ها با حفا  ساطح مخاارج مصارفی      ها، کاهش مالیات نظر کینزین

دولتی)انباشت بدهی دولتی( در یک دوره مصرف بخش خصوصای  
دهد و درنتیجه مت یرهای اقتصادی همچون تولیاد و   میرا افزایش 

 کینازی،  دیادگاه  (. بر اساس5154، 5)آپیره کند اشت ال را متأثر می

 در پردازد، افزایش می موقت های کسری اثرات بررسی به اساسا  که

 خصوصای  بخاش  ثروت خالص افزایش به منجر دولتی های بدهی

دهد.  می افزایش را کل تقاضای و خودمصرف نوبه به و این امر شده
 بخاش  کاه  اسات  این دیدگاه این فروض ضمنی ترین مهم از یکی

 بینای  پیش را دولت های مالی سیاست اثرات کامل طور به خصوصی

 اثارات  بررسای  باه  کاه  نئوکلاسیک هاا  دیدگاه کند. براساس نمی

 خاالص  دولات،  بادهی  در افازایش  پاردازد،  مستمر می های کسری

 بخاش  مصارف  آن تبد به و داده افزایش را خصوصی بخش ثروت

 ثباات  فارض  باا  ریکااردولی،  دیدگاه در .یابد می افزایش خصوصی

 بر اثری ها، مالیات اثر کاهش در ایجادشده بدهی دولت، های هزینه

 کساری بودجاه   جباران  بارای  دولت ندارد چراکه خانوارها مصرف

 قرضه اورا  یا و بگیرد وام یا است مجبور ها، مالیات کاهش از ناشی

 آیناده  در را آن بهاره  و وام اصال  بایاد  دولت منتشر کند. ازآنجاکه

 خواهد آینده زمان در ها مالیات افزایش ناچار به پس کند، بازپرداخت

 بودن نگر آینده و بر عقلایی فرض ریکاردویی، دیدگاه در چون بود،

 (.5931اردکلو و همکاران،  )وهابی است کنندگان مصرف
(، نسبت بدهی باایی دولات را باه میازان     5155) 5گرینر 

دهد. بدهی دولت تأثیری بر  مدت ربط می رشد کمتر در طوینی
رشد اقتصادی در بلندمدت یا اشت ال ندارد، ولی بر ثبات اقتصاد 

 تأثیرگذار است.
نظریه دیگری که کیفیت اثرگذاری بدهی دولت بر رشاد را  

در  ای موسوم است. نهکند به نظریه حد آستا غیرخطی تلقی می
ای تأثیر مثبت بر رشد  این نظریه، بدهی دولت تا یک حد آستانه

                                                                      
1. Apere 
2. Greiner  

ای، بادهی بیشاتر تاأثیر     از آن نقطه آستانه  اقتصادی دارد. پس
گذاری  چراکه احتمال دارد سرمایهداشت منفی بر اقتصاد خواهد 

یافته و جریان خروج منابد اتفا  افتد )اوزون و  خصوصی کاهش
 (.5155، 9همکاران 

 پيشينه پژوهش . 2-2

بادهی دولات و رشاد    "(، در پژوهشی با عناوان  5151) 4سامی
دولت و رشاد اقتصاادی    به بررسی رابطه بین بدهی "اقتصادی

پرداخت که آیاا   5331-5113کشور در طول دوره زمانی 51در 
رابطه بین بدهی دولت و رشد واقعی اقتصاد ضعی  است یا نه. 

هاای اقتصاادی    مختلا  را بارای گاروه   هاای   همچنین آستانه
شااان، ساااختار اقتصاااد   مختلاا  باار اساااس سیسااتم باادهی  

ات ج رافیایی و شان، ملاحظ شان و انواع نظارت سیاسی سیاسی
دهاد کاه    کارد. نتاایج تحقیاق نشاان مای     سطح درآمد برآورد 

مت یار   GDPدرصاد   554تاا   34های بدهی در طیفی از  آستانه
فراتر از  GDPافزایش بیشتر در نسبت بدهی به  ٪51است. هر 

توساط رشاد واقعای تولیاد را     مدرصاد   آستانه بدهی، یک تا سه
دهد. نتیجه نشان داد که کشورهای مختل ، آساتانه   کاهش می

هاای بادهی    کنند. آستانه بدهی را در سطوح متفاوتی تجربه می
مال  لزوما  تنها به عوامل سیاسی وابسته نیساتند، بلکاه باه عوا   

دیگری مثل اقتصاد سیاسی و ساختارهای نظارتی، ج رافیایی و 
های بدهی نسبت باه افاق    موارد دیگر نیز بستگی دارند. آستانه

 زمانی تحلیل، حساس هستند.
(، تأثیر بدهی دولت را، بر رشد واقعی 5154) 1آنتونی و جوز

ساال، تحلیال    1، هم سالیانه و هم در متوساط  GDPو سرانه 
ین، تأثیر مت یرهای دیگر را که با نسبت بدهی به کردند. همچن

GDP  کشاور اروپاایی باا     54دولت ارتباب دارند را نیز در مورد
(،  تعیااین کردنااد. نتااایج 5155 -5351ساااله )49دوره زمااانی 

                                                                      
3. Uzun et al.  
4. Swamy  
5 . Antonio & Jose   

  

 مواجه چالش این با زیادی های دولت بشری تاریخ طول در
 مؤثر صورت به را خود های بدهی و تعهدات چگونه» کهاند  بوده

 باه  منجار  هاا  بادهی  ماوارد،  برخای  در حتای . «کنند؟ مدیریت
 .اناد  کارده  تهدیاد  را شهروندان رفاه واند  شده مالی های بحران
 بلکاه  است، بوده بر زمان تنها نه کشورها قبیل این اقتصاد بهبود
 تاأخیر  باا  اقتصاادی  رشاد  مسایر  در را ها آن دوباره گرفتن قرار

 باه  نیاز  مفیادی  کارکرد توانند می ها بدهی البته. کند می مواجه
 نشاان  شده انجام های پژوهش اغلب هرچند. باشند داشته همراه
 باشاند  مای  ناشی کسری از که دولت های بدهی  که است داده
 تجربای  شاواهد  ولای،  شاوند   ماالی  بحران به منجر توانند می

 وجاود  اقتصاد بر دولت بدهی اثرات و کارکرد مورد در متناقض
 .(5155 5جیمز از نقل به ،5931 دیگران، و سلمانی) دارد

را  اقتصاد در دولت دخالت عدم عمدتا  کلاسیک اقتصاددانان
معرفای   هاا  بحران رفد عامل را دولت کینز ولی کنند، می تجویز
مختلا    فکری مکاتب از نظر صرف اقتصاددانان کند. امروزه می
ورزناد.   مای  تأکیاد  اقتصاادی  رشد به نیل درراه دولت دخالت بر

مرهاون   زیاادی  حاد  تاا  پیشارفته  کشاورهای  شکوفایی و رشد
 با استفاده توانند می ها دولت است بوده ها دولت رهبری و دخالت

 منحنای تقاضاای   اختیاردارناد،  در کاه  پولی و مالی ابزارهای از

 مهمای، چاون   اهداف به طریق، این از و دهند انتقال را اقتصاد

تثبیت اقتصادی دست  و تورم مهار بیکاری، کاهش یا تولید رشد
 (. 5933همکاران،  و یابند )فلاحتی

 اقتصاادی  کالان  هاای  سیاسات  5فیشر مطالعه به توجه با

نرخ  ایشان، اعتقاد شد. به خواهد اقتصادی رشد به منجر مناسب
 به منجر ارز نرخ شدید نوسانات و زیاد بودجه کسری بای، تورم

 اطمیناانی نا موجب تورم بای شد. خواهد اقتصادی رشد کاهش

 کساری  دهاد.  می کاهش را گذاری سرمایه جهت انگیزه و شده

 داد.  خواهاد  کااهش  را وری بهره و انباشت سرمایه نیز، بودجه

                                                                      
1. Jimenez 
2. Fischer  

نحاوه   در به سزایی نقش اقتصادی کلان های سیاست رو، ازاین
 (. 5933،دارند )فلاحی و همکاران خارجی منابد از استفاده

 تقراض داخلای منابد کسری بودجه دولت از سه طریق  اس
، استقراض از نظام باانکی و اساتقراض از   )انتشار اورا  قرضه(

شود که در این مقاله استقراض از نظاام باانکی    خارج تأمین می
کسری بودجه از طریاق اساتقراض از    تأمین موردبررسی است.

و به دنبال آن افازایش   نقدینگینظام بانکی به معنای افزایش 
تارین راه تاأمین کساری     خواهد بود. در ایران عماده  تورمنرخ 

بدهی دولات باه باناک     .بودجه، استقراض از نظام بانکی است
های پشتوانه، اورا  بهادار و اسناد خزانه،  مرکزی در قالب سفته

کسااری حساااب ذخیااره تعهاادات ارزی، سااایر اعتبااارات و     
شود. محدود کردن بدهی دولت  گردان خزانه بررسی می تنخواه

هاای اصالی اساتقلال     عنوان یکی از مؤلفه به بانک مرکزی به
یار مهمی درزمیناه نالال شادن    بانک مرکزی از دولت نقش بس

هاا( دارد. در   بانک مرکزی به هدف اصالی خاود )ثباات قیمات    
خصوص اعمال سق  در رابطه با بدهی دولت با بانک مرکازی  

های داخلی پایه پولی  دو رویکرد وجود دارد  رویکرد اول، دارایی
هاای خاارجی پایاه پاولی      مشخصی از داراییدرصد  تواند از نمی

ویکرد دوم، سق  بدهی دولت به بانک مرکازی  تجاوز نماید. ر
صورت درصدی از درآمدهای دولت در ساال گذشاته تعیاین     به
 (.5934 ،)میر بهاری شود می

هاای دولات و    ی بادهی  دو طی  حدی مباانی نظاری رابطاه   
بخش واقعی اقتصادی، شامل اصال براباری ریکااردویی و نظریاه     

د که بارای مسایر   کن کینزی است. اصل برابری ریکاردویی بیان می
 هاا  ای مالیاات  ت، انتقاال باین دوره  )سطح( مشخص از مصرف دول
تاأثیری بار مصارف     (هاای دولات   )انباشت بدهی یا کاهش بدهی

بخش خصوصی ندارد  بنابراین در یک اقتصااد بساته، نارخ بهاره،     
کرد. اگار ایان اصال در    ذاری و تولید نیز ت ییری نخواهناد گ سرمایه

هاای ماالی    ن صاورت کاارکرد سیاسات   اقتصاد صاد  باشد، در ایا 
شادت محادود    ثباات اقتصاادی باه   عنوان یک ابزار در راساتای   به
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هاا اسات. از    شد. این مسئله کاملا  برخلاف دیادگاه کینازین   خواهد
ها با حفا  ساطح مخاارج مصارفی      ها، کاهش مالیات نظر کینزین

دولتی)انباشت بدهی دولتی( در یک دوره مصرف بخش خصوصای  
دهد و درنتیجه مت یرهای اقتصادی همچون تولیاد و   میرا افزایش 

 کینازی،  دیادگاه  (. بر اساس5154، 5)آپیره کند اشت ال را متأثر می

 در پردازد، افزایش می موقت های کسری اثرات بررسی به اساسا  که

 خصوصای  بخاش  ثروت خالص افزایش به منجر دولتی های بدهی

دهد.  می افزایش را کل تقاضای و خودمصرف نوبه به و این امر شده
 بخاش  کاه  اسات  این دیدگاه این فروض ضمنی ترین مهم از یکی

 بینای  پیش را دولت های مالی سیاست اثرات کامل طور به خصوصی

 اثارات  بررسای  باه  کاه  نئوکلاسیک هاا  دیدگاه کند. براساس نمی

 خاالص  دولات،  بادهی  در افازایش  پاردازد،  مستمر می های کسری

 بخاش  مصارف  آن تبد به و داده افزایش را خصوصی بخش ثروت

 ثباات  فارض  باا  ریکااردولی،  دیدگاه در .یابد می افزایش خصوصی

 بر اثری ها، مالیات اثر کاهش در ایجادشده بدهی دولت، های هزینه

 کساری بودجاه   جباران  بارای  دولت ندارد چراکه خانوارها مصرف

 قرضه اورا  یا و بگیرد وام یا است مجبور ها، مالیات کاهش از ناشی

 آیناده  در را آن بهاره  و وام اصال  بایاد  دولت منتشر کند. ازآنجاکه

 خواهد آینده زمان در ها مالیات افزایش ناچار به پس کند، بازپرداخت

 بودن نگر آینده و بر عقلایی فرض ریکاردویی، دیدگاه در چون بود،

 (.5931اردکلو و همکاران،  )وهابی است کنندگان مصرف
(، نسبت بدهی باایی دولات را باه میازان     5155) 5گرینر 

دهد. بدهی دولت تأثیری بر  مدت ربط می رشد کمتر در طوینی
رشد اقتصادی در بلندمدت یا اشت ال ندارد، ولی بر ثبات اقتصاد 

 تأثیرگذار است.
نظریه دیگری که کیفیت اثرگذاری بدهی دولت بر رشاد را  

در  ای موسوم است. نهکند به نظریه حد آستا غیرخطی تلقی می
ای تأثیر مثبت بر رشد  این نظریه، بدهی دولت تا یک حد آستانه

                                                                      
1. Apere 
2. Greiner  

ای، بادهی بیشاتر تاأثیر     از آن نقطه آستانه  اقتصادی دارد. پس
گذاری  چراکه احتمال دارد سرمایهداشت منفی بر اقتصاد خواهد 

یافته و جریان خروج منابد اتفا  افتد )اوزون و  خصوصی کاهش
 (.5155، 9همکاران 

 پيشينه پژوهش . 2-2

بادهی دولات و رشاد    "(، در پژوهشی با عناوان  5151) 4سامی
دولت و رشاد اقتصاادی    به بررسی رابطه بین بدهی "اقتصادی

پرداخت که آیاا   5331-5113کشور در طول دوره زمانی 51در 
رابطه بین بدهی دولت و رشد واقعی اقتصاد ضعی  است یا نه. 

هاای اقتصاادی    مختلا  را بارای گاروه   هاای   همچنین آستانه
شااان، ساااختار اقتصاااد   مختلاا  باار اساااس سیسااتم باادهی  

ات ج رافیایی و شان، ملاحظ شان و انواع نظارت سیاسی سیاسی
دهاد کاه    کارد. نتاایج تحقیاق نشاان مای     سطح درآمد برآورد 

مت یار   GDPدرصاد   554تاا   34های بدهی در طیفی از  آستانه
فراتر از  GDPافزایش بیشتر در نسبت بدهی به  ٪51است. هر 

توساط رشاد واقعای تولیاد را     مدرصاد   آستانه بدهی، یک تا سه
دهد. نتیجه نشان داد که کشورهای مختل ، آساتانه   کاهش می

هاای بادهی    کنند. آستانه بدهی را در سطوح متفاوتی تجربه می
مال  لزوما  تنها به عوامل سیاسی وابسته نیساتند، بلکاه باه عوا   

دیگری مثل اقتصاد سیاسی و ساختارهای نظارتی، ج رافیایی و 
های بدهی نسبت باه افاق    موارد دیگر نیز بستگی دارند. آستانه

 زمانی تحلیل، حساس هستند.
(، تأثیر بدهی دولت را، بر رشد واقعی 5154) 1آنتونی و جوز

ساال، تحلیال    1، هم سالیانه و هم در متوساط  GDPو سرانه 
ین، تأثیر مت یرهای دیگر را که با نسبت بدهی به کردند. همچن

GDP  کشاور اروپاایی باا     54دولت ارتباب دارند را نیز در مورد
(،  تعیااین کردنااد. نتااایج 5155 -5351ساااله )49دوره زمااانی 

                                                                      
3. Uzun et al.  
4. Swamy  
5 . Antonio & Jose   
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هاای   طای ساال   "اقتصاادی در ایاران   رشاد  بار  خارجی بدهی
با استفاده از رویکرد هم انباشتگی مبتنی بر مدل  5159-5331

 (، پرداختند که درARDLهای گسترده ) خود به توضیح با وقفه

 در اقتصاادی  کالان  نقش سیاسات  به ای ویژه توجه راستا، این

 نشاانگر،  آمده دست به نتایج است. شده خارجی منابد از استفاده

 ولای  اسات   ایاران  اقتصادی رشد بر خارجی منفی بدهی تأثیر

اثار   ایان  اقتصاادی  مناساب  هاای  سیاست از استفاده با توان می
 دیگار  هاای  یافتاه . کارد  معکوس حتی یا و داد کاهش را منفی

 هاای  از بادهی  بیشاتر  اساتفاده  کاه،  است آن از حاکی تحقیق

 .داشت خواهد اقتصادی رشد بر منفی اثر خارجی
(، در تحقیقاای تحاات عنااوان  5931ساالمانی و همکاااران )

هاای دولات بار رشاد      مادت و بلندمادت بادهی    اثرات کوتااه "
 هاای  بادهی  بلندمدت و مدت کوتاه اثرات "اقتصادی در ایران 

  ARDLرا  با استفاده از روش  ایران در اقتصادی رشد بر دولت
 داد، نشان بررسی کردند. نتایج 5914 -5935طی دوره زمانی 

 منفی تأثیر ایران اقتصادی رشد بر GDPبه  دولت بدهی نسبت

 درآمادهای  بار  مبتنای  رشد اقتصادی الگوی در تأثیر دارد. این

 همچنین و غیرنفتی GDPبر  مبتنی رشد الگوی به نسبت نفتی

 این نتایج دیگر از .است بیشتر مدت به کوتاه نسبت بلندمدت در

 هار  در فیزیکی ای سرمایه توجه قابل اهمیت به توان می مطالعه

 و غیرنفتای  و نفتای  GDP بار  مبتنی رشد اقتصادی الگوی دو
 GDPبار   مبتنای  رشد الگوی در فقط انسانی ی سرمایه اهمیت

 غیرنفتی اشاره کرد.
هاای   تاأثیر بادهی  "در تحقیقی تحت عنوان  (،5931) یوسفی

ی به بررسی اثرات بادهی دولات و کسار    "دولت بر رشد اقتصادی
 5913 -5939هاای   بودجه بار رشاد اقتصاادی ایاران طای ساال      

منظااور باارآورد الگااو از روش خااود  . در ایاان مطالعااه بااهپرداخاات
شاده اسات. بار     ( اساتفاده ARDLهای گسترده ) رگرسیون با وقفه

هاای گساترده در دوره    طبق نتایج روش خود رگرسایون باا وقفاه   
مدت، لگاریتم تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی با یک وقفاه   کوتاه

معنا، لگااریتم کساری بودجاه دولات، لگااریتم       تأثیر مستقیم اما بی
کننادگان و لگااریتم    بدهی  دولت، لگاریتم شاخص قیمت مصارف 

نسانی با یک وقفه تأثیر منفی و معنادار بر رشاد اقتصاادی   سرمایه ا
داشته است. همچناین باا توجاه باه تأییاد رابطاه بلندمادت باین         
مت یرهای الگو، نتایج برآورد الگو در دوره بلندمدت نشان داد کاه در  
بلندمدت، رشد اقتصادی ارتباب مثبت و معناداری با سرمایه انسانی، 

و نیروی کار و همچنین ارتباب منفای   سرمایه ثابت ناخالص داخلی
کنناده و   و معناداری با لگاریتم بدهی دولت، شاخص قیمت مصارف 

کسری بودجه داشته است. همچنین نتایج آزمون مجماوع مجاذور   
تجمعی خطاهاای بازگشاتی نشاان داد کاه الگاوی بارآورد شاده        

   گونه ت ییر ساختاری ندارد. هیچ
قیقاای تحاات عنااوان (، در تح5934یااداز زاده و نظااری )

های کالان بار رشاد اقتصاادی      صتأثیر بدهی خارجی و شاخ"
 رشاد  بار  کالان  هاای  شااخص  و خاارجی  بادهی  تأثیر "ایران

بررسی نمودند.   5913 -5935های  اقتصادی ایران را  طی سال
مادت،   نتایج پژوهش حاکی از آن است که در بلندمدت و کوتاه

 ،معنااادار داردرارجی دوجانبااه تااأثیر مثباات ولاای غیباادهی خاا
المللای(   که بدهی چندجانبه )استقراض از نهادهای باین  درحالی

 تأثیر مثبت و معنادار بر رشد اقتصادی ایران داشته است.

(، در تحقیقاای تحاات عنااوان 5934علیاازاده و همکاااران )
باه   "های خارجی بر رشد اقتصادی ایران ای بدهی تأثیر آستانه"

ارجی بار رشاد اقتصاادی    های خا  بررسی تأثیر غیرخطی بدهی
پرداختند. به این منظاور از   5939تا  5913های  ایران طی سال

استفاده کردناد. نتاایج     (STR) الگوی رگرسیون انتقال ملایم
ضامن تأییاد تاأثیر غیرخطای      ،STRحاصل از برآورد الگاوی  

هاای   های خارجی بر رشد اقتصادی، نشان داده که بدهی بدهی
ای حدود  خارجی در قالب یک ساختار دو رژیمی با مقدار آستانه

میلیون دیر، بر رشد اقتصادی اثر منفی گذاشته اسات    53551
ای که شدت این اثرگذاری منفی با عبور از سطح آستانه  گونه به

 یابد. ن به رژیم دوم افزایش میو وارد شد

  

شود،  طور که طبق معمول تأیید می پژوهش نشان داد که همان
منفای   مدت و چه در بلندمدت، برای رشاد،  بدهی، چه در کوتاه
مدت بر رشاد، تاأثیر مثبتای دارد و ایان،      است. نرخ بهره کوتاه

گیاری مهام    مدت اسات. نتیجاه   برعکس نرخ بهره در طوینی
کاه بادهی باا مت یرهاای اقتصااد       دیگر این است که درصورتی

کلان ارتباب داشته باشاد، شااهد اثارات ناامطلوب مالیاات بار       
طور  و همینسرمایه و سود و رشد اعتبار برای بخش خصوصی 

های دولت خواهیم بود. از طرفی هم، باازدهی عامال    بر هزینه
ای از مت یرهاایی   جاری و شهرنشینی، نموناه  کل، توازن حساب

هستند که سهم مثبتی در رشد اقتصادی دارند. در انتها، آنتونی 
شاکل   Uو جونز نتایجی اراله دادند که وجود رابطاه معکاوس   

دهد. در محاسبه  را نشان می بین نسبت بدهی و رشد اقتصادی
هاای نارخ رشاد     دو آستانه برای این رابطاه غیرخطای، آساتانه   

 را به دست آوردند. ٪54و  ٪51ساله برابر با  1متوسط سالیانه و 
کشااور بااین  511(، بااا تحلیاال 5159) 5آفونسااو و جااالس

رابطااه بااین رشااد، باادهی دولاات و  5351- 5113هااای  سااال
حققان به این نتیجاه دسات پیادا    وری را تحلیل کردند. م بهره

کردند که نسبت بدهی و بحران مالی بر رشد اقتصاادی، اثاری   
تواناد از رشاد    علاوه، نسابت باایی بادهی مای     منفی دارند. به

 بهره ببرد. (TFP)بازدهی عامل کلی 
مادت   (، به بررسی تأثیر کوتاه5155) 5نواز، کوریشی و آوان

تصادی پاکساتان طای   های خارجی بر رشد اق و بلندمدت بدهی
پرداختند. نتایج این تحقیق با اساتفاده   5331-5151دوره زمانی

از آزمون هم انباشاتگی یوهانسان و آزماون علیات گرنجاری      
های خارجی  دهنده وجود رابطه تعادلی بلندمدت بین بدهی نشان

هاای   مدت بین بادهی  چنین در کوتاه و رشد اقتصادی است. هم
 ه علیت دوطرفه وجود دارد.خارجی و رشد اقتصادی رابط

                                                                      
1. Afonso& Jalles  
2. Nawaz, Qureshi & .Awan  

(، در پژوهشی با عنوان رشد در 5151) 9رینهارت و روگوف
زمان بدهی، امکان رابطه ماندگار بین میزان بدهی کل باایی  
دولت مرکزی، رشد اقتصادی و تورم را بر اساس پایگااه جدیاد   

بررساای کردنااد. 5351-5113کشااور از سااال  51هااا در  داده
ی  بین رشد و سطح پایین بدهی را ای ضع محققان وجود رابطه

، بایش از  GDPکنند، اما زمانی که نسبت بادهی باه    تأیید می
طاور متوساط،    باشد، در این صورت، نرخ رشد اقتصااد باه   31٪
 کمتر از شرایط دیگر خواهد بود.درصد  یک

های دولت بار رشاد    (،  تأثیر بدهی5151) 4چیچریتا و روتر
دوازده کشاور منطقاه یاورو     سرانه تولید ناخاالص داخلای را در  

)اتریش، بلژیک، فنلاند، فرانساه،آلمان، یوناان، ایرلناد، ایتالیاا،     
سااله  41ک دوره لوکزامبورو، هلند، پرت ال و اساهانیا( طای یا   

هاا تاأثیر غیرخطای     ( بررسی کردند. بررسی آن5351)شروع از 
کاه نسابت    نحوی بدهی دولت بر رشد اقتصادی را نشان داد به

اثرات مخربی  ،درصد 31 -511ید ناخالص بیش از بدهی به تول
ها بیان کردناد کاه    چنین آن بر رشد بلندمدت خواهد داشت. هم

اثر منفی بدهی بایبر رشاد اقتصاادی ممکان اسات از ساطح      
درصدی تولید ناخالص داخلی شروع شاود. لاذا    51-31تقریبی 
تری را در این سطح بدهی  ها اتخاذ سیاست بدهی محتاطانه آن
اند. همچنین نشان دادند که ت ییار سااینه نسابت     صیه کردهتو

بدهی عمومی و نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلای  
رابطه منفی و خطی با رشد سرانه تولیاد ناخاالص داخلای دارد.    

های دولات   هایی که در این مطالعه برای اثرگذاری بدهی کانال
ده اسات  شا  )سطح یا ت ییار( بار نارخ رشاد اقتصاادی معرفای      

گذاری  سرمایه (ب .انداز بخش خصوصی پس (از: ال اند  عبارت
نرخ بهاره اسامی و    (د .(TFP)وری کل عوامل  بهره (ج .دولتی

 واقعی بلندمدت.

 رابطاه "(، در تحقیقی با عنوان 5933فلاحی و همکاران )

                                                                      
3. Reinhart & Rogoff    
4. Checherita& Rother 
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هاای   طای ساال   "اقتصاادی در ایاران   رشاد  بار  خارجی بدهی
با استفاده از رویکرد هم انباشتگی مبتنی بر مدل  5159-5331

 (، پرداختند که درARDLهای گسترده ) خود به توضیح با وقفه

 در اقتصاادی  کالان  نقش سیاسات  به ای ویژه توجه راستا، این

 نشاانگر،  آمده دست به نتایج است. شده خارجی منابد از استفاده

 ولای  اسات   ایاران  اقتصادی رشد بر خارجی منفی بدهی تأثیر

اثار   ایان  اقتصاادی  مناساب  هاای  سیاست از استفاده با توان می
 دیگار  هاای  یافتاه . کارد  معکوس حتی یا و داد کاهش را منفی

 هاای  از بادهی  بیشاتر  اساتفاده  کاه،  است آن از حاکی تحقیق

 .داشت خواهد اقتصادی رشد بر منفی اثر خارجی
(، در تحقیقاای تحاات عنااوان  5931ساالمانی و همکاااران )

هاای دولات بار رشاد      مادت و بلندمادت بادهی    اثرات کوتااه "
 هاای  بادهی  بلندمدت و مدت کوتاه اثرات "اقتصادی در ایران 

  ARDLرا  با استفاده از روش  ایران در اقتصادی رشد بر دولت
 داد، نشان بررسی کردند. نتایج 5914 -5935طی دوره زمانی 

 منفی تأثیر ایران اقتصادی رشد بر GDPبه  دولت بدهی نسبت

 درآمادهای  بار  مبتنای  رشد اقتصادی الگوی در تأثیر دارد. این

 همچنین و غیرنفتی GDPبر  مبتنی رشد الگوی به نسبت نفتی

 این نتایج دیگر از .است بیشتر مدت به کوتاه نسبت بلندمدت در

 هار  در فیزیکی ای سرمایه توجه قابل اهمیت به توان می مطالعه

 و غیرنفتای  و نفتای  GDP بار  مبتنی رشد اقتصادی الگوی دو
 GDPبار   مبتنای  رشد الگوی در فقط انسانی ی سرمایه اهمیت

 غیرنفتی اشاره کرد.
هاای   تاأثیر بادهی  "در تحقیقی تحت عنوان  (،5931) یوسفی

ی به بررسی اثرات بادهی دولات و کسار    "دولت بر رشد اقتصادی
 5913 -5939هاای   بودجه بار رشاد اقتصاادی ایاران طای ساال      

منظااور باارآورد الگااو از روش خااود  . در ایاان مطالعااه بااهپرداخاات
شاده اسات. بار     ( اساتفاده ARDLهای گسترده ) رگرسیون با وقفه

هاای گساترده در دوره    طبق نتایج روش خود رگرسایون باا وقفاه   
مدت، لگاریتم تولید ناخالص داخلی سرانه حقیقی با یک وقفاه   کوتاه

معنا، لگااریتم کساری بودجاه دولات، لگااریتم       تأثیر مستقیم اما بی
کننادگان و لگااریتم    بدهی  دولت، لگاریتم شاخص قیمت مصارف 

نسانی با یک وقفه تأثیر منفی و معنادار بر رشاد اقتصاادی   سرمایه ا
داشته است. همچناین باا توجاه باه تأییاد رابطاه بلندمادت باین         
مت یرهای الگو، نتایج برآورد الگو در دوره بلندمدت نشان داد کاه در  
بلندمدت، رشد اقتصادی ارتباب مثبت و معناداری با سرمایه انسانی، 

و نیروی کار و همچنین ارتباب منفای   سرمایه ثابت ناخالص داخلی
کنناده و   و معناداری با لگاریتم بدهی دولت، شاخص قیمت مصارف 

کسری بودجه داشته است. همچنین نتایج آزمون مجماوع مجاذور   
تجمعی خطاهاای بازگشاتی نشاان داد کاه الگاوی بارآورد شاده        

   گونه ت ییر ساختاری ندارد. هیچ
قیقاای تحاات عنااوان (، در تح5934یااداز زاده و نظااری )

های کالان بار رشاد اقتصاادی      صتأثیر بدهی خارجی و شاخ"
 رشاد  بار  کالان  هاای  شااخص  و خاارجی  بادهی  تأثیر "ایران

بررسی نمودند.   5913 -5935های  اقتصادی ایران را  طی سال
مادت،   نتایج پژوهش حاکی از آن است که در بلندمدت و کوتاه

 ،معنااادار داردرارجی دوجانبااه تااأثیر مثباات ولاای غیباادهی خاا
المللای(   که بدهی چندجانبه )استقراض از نهادهای باین  درحالی

 تأثیر مثبت و معنادار بر رشد اقتصادی ایران داشته است.

(، در تحقیقاای تحاات عنااوان 5934علیاازاده و همکاااران )
باه   "های خارجی بر رشد اقتصادی ایران ای بدهی تأثیر آستانه"

ارجی بار رشاد اقتصاادی    های خا  بررسی تأثیر غیرخطی بدهی
پرداختند. به این منظاور از   5939تا  5913های  ایران طی سال

استفاده کردناد. نتاایج     (STR) الگوی رگرسیون انتقال ملایم
ضامن تأییاد تاأثیر غیرخطای      ،STRحاصل از برآورد الگاوی  

هاای   های خارجی بر رشد اقتصادی، نشان داده که بدهی بدهی
ای حدود  خارجی در قالب یک ساختار دو رژیمی با مقدار آستانه

میلیون دیر، بر رشد اقتصادی اثر منفی گذاشته اسات    53551
ای که شدت این اثرگذاری منفی با عبور از سطح آستانه  گونه به

 یابد. ن به رژیم دوم افزایش میو وارد شد
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 های دولت در ایرانوضعیت بدهی .5دول ج
 GNP سال

 اسمی
)هزار 
میلیارد 
 ریال(

رشد اقتصادی  نسبت بدهی دولت به تولید ملی کشور )درصد( ریال( میلیارد هزارهای دولت ) بدهی
های  واقعی به قیمت
 5931ثابت در سال 

بانک  نظام بانکی کل
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

نظام  کل
 بانکی

بانک 
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

5933 9513 351 533 33 35 355 51 3 9 9 53  
5935 9315 5545 515 35 553 394 53 1 5 9 54  
5933 4513 5459 531 35 539 5533 93 5 5 1 53  
5933 1195 5595 433 559 533 5539 94 3 9 3 51  
5931 3935 5153 433 34 931 5131 95 3 5 3 51  
5935 5934 5453 333 595 135 5553 94 3 5 3 54  
5935 51115 9149 335 513 553 5513 91 3 5 5 55  
5939 55115 9355 5533 534 5111 5339 94 51 5 3 59  
5934 55449 4533 5491 544 5535 9919 45 59 5 51 53  
5931 59535 1315 5313 554 5134 9343 44 54 5 55 91  
 رشد های دولت )درصد( سهم از کل بدهی سال

GNP 
 (ددرص)

رشد اقتصادی  های دولت )درصد( رشد ساینه بدهی
 واقعی

نظام  کل
 انکیب

 بانک
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

نظام  کل
 انکیب

بانک 
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

های  به قیمت
ثابت در سال 

0931 
5933 511 59 55 55 55 99 55 53 -3 35 53  
5935 511 53 3 51 35 51 45 51 -5 55 11  
5933 511 53 3 59 35 1 53 93 5 35 55  
5933 511 55 51 55 59 59 53 31 33 14 3  
5931 511 54 1 53 53 55 51 4 -43 99 53  
5935 511 53 1 59 55 53 53 49 41 44 55  
5935 511 53 1 54 55 91 59 55 51 53 55  
5939 511 95 1 53 33 51 55 94 53 93 54  
5934 511 91 1 51 51 -5 54 55 99 53 51  
5931 511 95 1 55 33 51 55 53 55 99 53  
  59 41 51 53 51 53 54 53 5 53 511 متوسط

 ایران  مأخذ: محاسبات تحقیق و بانک مرکزی جمهوری اسلامی

  

تحليل بر بدهی دولت به نظام بانکی )شبکه . 2-3
 بانکی و بانک مرکزي( و سایر نهادها

ها نیز مانند هر نهاد اقتصادی دیگر نیازمناد تاأمین ماالی    دولت
شاده صارف اماور جااری  و عمرانای       هستند. منابد مالی جذب

ت و همچناین  های دول( حجم بدهی5)شود. در جدولدولت می
شاده اسات. در کشاور     ها از تولید ناخالص ملی ارالهسهم بدهی

صاورت دقیاق    های دولت تا به امروز باه ایران حجم کل بدهی
تاوان بار اسااس بودجاه و نارخ       گیری نشده است اما میاندازه
صورت تقریبی این رقم  های موجود بهی پرداختی به بدهیبهره

بار   5949دولات از ساال    های بودجاه را محاسبه کرد. کسری
عناوان باازده بادون     سااله )باه   های یکاساس نرخ بهره سهرده

هاا در  شده است و رقم کل بادهی  ریسک اقتصاد ایران( انباشته
شاده اسات. بار اسااس ایان رویکارد، حجام         هرسال محاسبه

هزار 351برابر با  5933های عمومی دولت ایران در سال  بدهی
هازار   1315به رقام   5931ر سال میلیارد ریال بوده است که د

میلیارد ریال رسیده است. این در حالی است که تولید ناخاالص  
هزار میلیارد ریال بوده اسات  9513برابر با   5933ملی در سال 
رسایده   5931هزار میلیاارد ریاال در ساال     59535که به رقم 

، 5931 -5933زماانی   ( طی دوره5است. لذا بر اساس جدول )
رشاد  درصاد   51صورت ساینه متوسط  ی دولت بههاکل بدهی

نه تولید ناخالص ملی برابر با داشته است ولی متوسط رشد سای
. این رشد به قیمت جاری )اسمی( استدرصد بوده است که 53

های دولت در ایران باا سارعت بیشاتری    به عبارت بهتر بدهی
، 5933کنناد. در کال در ساال    ی دولت رشد می اندازه نسبت به

تولید ناخاالص داخلای برابار باا      های کل دولت بهسبت بدهین
به عادد   5931سهم در پایان سال درصد بوده است که این 51
 درصد رسیده است. 44

نظام بانکی به تفکیک بانک مرکزی و  های دولت بهآمار بدهی
صاورت   ها و سایر مؤسسات غیار اعتبااری( باه   شبکه بانکی )بانک

( 5)شود. بر اساس جدولنظام بانکی ثبت میحسابداری در ترازنامه 

هازار میلیاارد   533برابر با  5933م بانکی در سالنظا بدهی دولت به
هازار میلیاارد ریاال آن مرباوب باه باناک        33ریال بوده است که 

هزار میلیارد ریال مربوب به شبکه بانکی باوده اسات.    35مرکزی و 
برابار   5933ر سال ای دولت ده درنتیجه سهم نظام بانکی از بدهی

آن مربوب به باناک مرکازی و   درصد  55درصد بوده است که 59با 
 5931آن مربوب به شبکه بانکی باوده اسات و در ساال    درصد  55

درصاد، ساهم باناک مرکازی     95سهم کل نظام باانکی باه رقام    
رسیده اسات. ایان ارقاام    درصد  55و سهم شبکه بانکی به درصد  1

در تاأمین   5931-5933 طای دوره حکایت از این دارد کاه دولات   
مالی از نظام بانکی، از بانک مرکزی به سمت شبکه بانکی متمایل 

که متوسط رشد ساینه بدهی دولت باه شابکه    نحوی شده است. به
بدهی دولات باه باناک مرکازی متوساط سااینه       درصد  41بانکی 
نظاام باانکی نیاز     رشد داشته است و کل بدهی دولت باه درصد  51
های دولت به ساایر نهادهاای   رشد داشته است. اما بدهیدرصد  53

اقتصادی یعنای کلیاه نهادهاای غیار باانکی شاامل پیمانکااران و        
برابار  5933... در سال های غیردولتی، صندو  توسعه ملی وشرکت

کال تولیاد ناخاالص    درصد  53هزار میلیارد ریال بوده است ) 355با 
درصاد، در ساال    59نه ملی ایران(، این رقم با رشد متوساط ساای  

درصاد   91هزار میلیارد ریال رسیده اسات )  9394این رقم به  5931
های ها از کل بدهیکل تولید ناخالص داخلی(. سهم این نوع بدهی

 5931بوده است که در سال درصد  55برابر با  5933دولت در سال 
این  دهد که هنوزرسیده است. این ارقام نشان میدرصد  33به رقم 

 ها سهم اساسی در تأمین مالی دولت دارند.وع بدهین
 هاي دولت در ایرانوضعيت بدهی. 2-4

 هاای  دولت طی ساال های  وضعیت بدهی (5)در جدول شماره 
و نسبت بادهی  دولات باه تولیاد ملای و رشاد        5931-5933

 ثابت نشان داده شده است.های  اقتصادی واقعی به قیمت
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 های دولت در ایرانوضعیت بدهی .5دول ج
 GNP سال

 اسمی
)هزار 
میلیارد 
 ریال(

رشد اقتصادی  نسبت بدهی دولت به تولید ملی کشور )درصد( ریال( میلیارد هزارهای دولت ) بدهی
های  واقعی به قیمت
 5931ثابت در سال 

بانک  نظام بانکی کل
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

نظام  کل
 بانکی

بانک 
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

5933 9513 351 533 33 35 355 51 3 9 9 53  
5935 9315 5545 515 35 553 394 53 1 5 9 54  
5933 4513 5459 531 35 539 5533 93 5 5 1 53  
5933 1195 5595 433 559 533 5539 94 3 9 3 51  
5931 3935 5153 433 34 931 5131 95 3 5 3 51  
5935 5934 5453 333 595 135 5553 94 3 5 3 54  
5935 51115 9149 335 513 553 5513 91 3 5 5 55  
5939 55115 9355 5533 534 5111 5339 94 51 5 3 59  
5934 55449 4533 5491 544 5535 9919 45 59 5 51 53  
5931 59535 1315 5313 554 5134 9343 44 54 5 55 91  
 رشد های دولت )درصد( سهم از کل بدهی سال

GNP 
 (ددرص)

رشد اقتصادی  های دولت )درصد( رشد ساینه بدهی
 واقعی

نظام  کل
 انکیب

 بانک
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

نظام  کل
 انکیب

بانک 
 مرکزی

شبکه 
 بانکی

 سایر
 نهادها

های  به قیمت
ثابت در سال 

0931 
5933 511 59 55 55 55 99 55 53 -3 35 53  
5935 511 53 3 51 35 51 45 51 -5 55 11  
5933 511 53 3 59 35 1 53 93 5 35 55  
5933 511 55 51 55 59 59 53 31 33 14 3  
5931 511 54 1 53 53 55 51 4 -43 99 53  
5935 511 53 1 59 55 53 53 49 41 44 55  
5935 511 53 1 54 55 91 59 55 51 53 55  
5939 511 95 1 53 33 51 55 94 53 93 54  
5934 511 91 1 51 51 -5 54 55 99 53 51  
5931 511 95 1 55 33 51 55 53 55 99 53  
  59 41 51 53 51 53 54 53 5 53 511 متوسط
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ساطح مشاخص نسابت     کیا باوده و در   یا صورت آساتانه  به
 ازه)از نظار اناد   تیوضاع  رییبر رشد ت  ها یاثرات بده ها، یبده
 ای آساتانه  یهاا  لاذا مادل   ،دهند ی( مبیعلامت ضر ای بیضر
مناساب و   یدولت بار رشاد اقتصااد    یاثرات بده یبررس یبرا

 سازگار است.
رگرسیونی فو  یک مادل رگرسایونی ساری زماانی      مدل

 افتهی توسعه شکل کیعنوان  آن را به توان یغیرخطی است که م
( 5355)  واتاس  و بااکون  ی وسایله  از مدل رگرسیونی که باه 

 نظر در را رگرسیونی خط دو محققان این.کرد تلقی شد، معرفی
 خاط  یک از گذار آن در که پرداختند مدلی طراحی به و گرفتند

در ادبیاات ساری    .افتاد  می اتفا  ملایم صورت به دیگر خط به
ن بار به تشاریح  نخستی برای( 5339) تراسورتا –زمانی، گرنجر 

در مطالعااات خااود   STRو پیشاانهاد ماادل انتقااال ملایاام    
انتقاال ملایام کاه     یونیها یک مادل خاود رگرسا    پرداختند.آن
 به کاربردند.   تجاری های را در طول چرخه دغیرخطی بودن

( 5113) ( و مااارینگر و میاار5115) دیجاک و دیگااران  ون
ل ملایام کاه   رگرسایونی انتقاا   یهاا  یک بررسی جامد از مدل

بود را انجام دادناد. و   رفتهپذی صورت( 5333) تراسورتا وسیله به
مدل فو  را برای امکاان لحااظ کاردن مت یرهاای خاارجی و      

 اضافی بسط دادند.    یها ونیعنوان رگرس مستقل به
های سری زمانی باه دو   برای داده توان یرا م ادشدهی مدل

 کیانتقال ملایم لجسات ( و  ESTRشکل انتقال ملایم نمایی )
(LSTRبه ) ورت زیر استفاده کردص: 

 
 مدل شماره 
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باردار   ztعارض از مبادأ و    α ی وابساته  ریا ، مت ytکه در آن 
 بیضاارا ادشااده،ی حیاساات5 در تصاار  یحیتوضاا یرهااایمت 
 ریا از مت  ینبوده و تابع یثابت تیکم گرید  ،یحیتوض یرهایمت 
qt .استF(qtتابد انتقال  )، qt  گذار،  ریمتc   پارامتر آستانه، و
1 < γ  شود می دهینام بیپارامتر ش.qt  از  کیا  هار  تواناد  مای

خارج از الگاو   یریمت  ایها و  آنهای(، وقفهztالگو ) یرهایمت 
صاورت   به تواند یاست که الگو م نیا انگریفو  ب حیباشد. تصر

زماان   یدر طا  یطاور تصاادف   که به یبیبا ضرا یتابد خط کی
 شود. ریتفس زین کنند، می رییت 

از  یعنوان تابع به θF(qt) Φ+بیضرا LSTR یالگو یبرا
q از  کنواخااتیصااورت  بااهΦ  بااهθ+Φ   کننااد ماای رییاات .

تاابد   یبارا  ،اماا (. کند می حرکت+ ∞ به -∞از   qt که ی)هنگام
ESTRیانیصورت متقارن حول نقطه م به بی، ضراc   ازΦ   باه

θ+Φ   که ی. )هنگامکنند می رییت qt  ازc  تحرک ∞±به سمت 
رفتاار   یساز مدل تیقابل یدارا LSTRمدل  ن،ی(. بنابراکند یم

  یتوصا  یالگاو بارا   نیا مثاال ا  عنوان است. به رهایمتقارن مت 
هاایمتفاوت از دوره یرونق، رفتار یها که در دوره ییندهایفرا

صاورت   باه  گار ید میا باه رژ  میرژ کیدارند و انتقال از  یرکود
 و مناسب است. کاات قابل یمدل رد،پذی می صورت میملا

مناساب اسات    یتیوضع یبرا ESTRمدل  گر،ید یسو از
( نیی)باای و پاا   یحد ریدر مقاد ایپو لیتعد ندیفرا ای بیکه ضرا

qt متفاوت  یرفتار یانیم ریمشابه داشته و فقط در مقاد یرفتار
باشد، تاابد گاذار    γ=1بیپارامتر ش که یوقت از خود نشان دهند.

5F(qtخواهد  =)  مدل  ن،یبود و بنابراSTR مدل  کیبه  لیتبد
باه   LSTRمادل   γ →∞ یوقت گر،ید ی. از سوشود یم یخط

 لیگسساته تباد   میا باا دو رژ  تیوضاع  رییا ت  یونیمدل رگرسا 
 یالگاو  کیا عمالا  باه    γ →∞، اگر ESTR. در مدل شود یم

 .مرسی می یخط
 یخطا  ینادها یفرآ رویا پ یفرض که تحویت اقتصاد نیا

 یرهایمت  انیم یاز روابط اقتصاد یخوب بیهستند همواره تقر
سات  ا ممکان  یفرضا  نیدهند. به علاوه چن یاراله نم یاقتصاد

 لیتعاد  نیگردد. تفاوت با  یا قابل ملاحظه یساز خطاها نهیزم
 ردک انیب نگونهیتوان ا می را یدر اقتصادسنج یرخطیو غ یخط

مقدار بلندمدت خود  از ریکه مت  یدر صورت ،یخط لیکه در تعد
به مقدار بلندمادت حرکات    یباشد با سرعت ثابت انحراف داشته

باه سامت    لیسارعت تعاد   ،یرخطا یغ لیکرد اما در تعدخواهد
باود. هادف    مختل  متفاوت خواهدهای  میمقدار بلندمدت در رژ

دولت باه   یبانک ینسبت بده ریثأکه ت ستا نیپژوهش حاضر ا
GNP  لیااادر چاااارچوب تحل یرشاااد اقتصااااد شروباااه را 

 

 

 دهد. نشان میدولت های  دولت به بانک مرکزی، شبکه بانکی و نهادهای سهرده ناپذیر را به کل بدهیهای  ( سهم بدهی5)همچنین، جدول
 سهم بدهی دولت به نظام بانکی )شبکه بانکی و بانک مرکزی( و سایر نهادها .5جدول

 
 

 5935-5931که از ساال   افتیتوان در می (5) نمودارطبق 
دولت های  یاز کل بده یدولت به بانک مرکزهای  یسهم بده
 5935در ساال  درصد   3/13 از عدد هیداشته بطور یروند کاهش

اسات. در مقابال ساهم     دهیرسا  5931در ساال  درصاد   5/4به 
و  هداشات  یشیاقزا بایروند تقر یدولت به شبکه بانکهای  یبده

در ساال  درصاد  9/55به عادد   5935در سال درصد  9/3از عدد 
 نیبا  نیا برابر شده اسات. در ا 9حدود  ینعیاست  دهیرس 5931

هاای   سال یط ریسهرده ناپذ یبه نهادهادولت های  یسهم بده
 یطاا کااهیاشااته اساات. بطور یرونااد نوسااان 5931تااا  5935
 3/91باوده و از عادد    یشا یروند افزا 5935تا  5935های  سال
 5933در سااال درصااد  3/35بااه عاادد   5935در سااال درصااد  
  یروناد کاهشا   5931تاا   5935هاای   سال یاست و  ط دهیرس

در درصاد   33به عادد   5935ر سال ددرصد  5/31 بوده و از عدد
 است. دهیرس 5931سال 
گرفات کاه    جهینت گونه نیتوان ا یتوجه به جدول فو  م با
روناد   یدولات باه شابکه باانک     یسهم باده  ریاخهای  در سال
 یرو یتواند اثارات مخربا   می امر نیداشته است و ا یا ندهیفزا
 کشور داشته باشد. یرشد اقتصاددر نتیجه و  یمل دیتول

 

 ساختار الگوی تحقیق  .3
 یداده ها از پرتاال باناک مرکاز    یگردآور یبرا قیتحق نیدرا

شده است.  استفاده  CBI.IR یبه نشان رانیا یاسلام یجمهور
و  Excellافازار   ها از نارم  داده  هیو پردازش اول یآور جمد یبرا
 Eviewes 51 افزار  اطلاعات از نرم یینها لیوتحل هیتجز یبرا

 باشد.  یم 5931 -5931 هشپژو یشده است. دوره زمان استفاده
ای ملایام بار    پژوهش از مادل رگارسیونی آساتانه  نیا در

اسات. ارتبااب    دهیا اساس مباحا  اقتصادسانجی، اساتفاده گرد   
در طاول زماان دچاار شکسات      یاقتصاد یرهایاز مت  یاریبس

 هاا  ت یاایرات سااختاری در داده   نیا است که لحاظ ا یساختار
حل ساده بارای رفاد ایان مشاکل      راه کیبسیار مشکل است. 

( است کاه  STRای ملایم ) از مادل رگارسیونی آستانه هاستفاد
(، 5111(، گاونزالز و دیگاران  )  5114توسط فاو  و دیگاران )  

( 5113( و فویکیاا و دیگاران  )  5111هارلین و دیگران ) ،کولتز
 قیروش تحق نیا پژوهش از نیاست لذا در ا افتهی اراله و توسعه

 است.  دهیگرد استفاده
 کیا از  میا انتقال ملا دهیقادر است پد یا آستانه ونیرگرس
. ازآنجاکاه اثارات   دیا را محاسابه نما  گار ید تیبه وضع تیوضع
 یو تجربا  یمطالعات نظر یدولت بر رشد اقتصاد بر مبنا یبده
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ساطح مشاخص نسابت     کیا باوده و در   یا صورت آساتانه  به
 ازه)از نظار اناد   تیوضاع  رییبر رشد ت  ها یاثرات بده ها، یبده
 ای آساتانه  یهاا  لاذا مادل   ،دهند ی( مبیعلامت ضر ای بیضر
مناساب و   یدولت بار رشاد اقتصااد    یاثرات بده یبررس یبرا

 سازگار است.
رگرسیونی فو  یک مادل رگرسایونی ساری زماانی      مدل

 افتهی توسعه شکل کیعنوان  آن را به توان یغیرخطی است که م
( 5355)  واتاس  و بااکون  ی وسایله  از مدل رگرسیونی که باه 

 نظر در را رگرسیونی خط دو محققان این.کرد تلقی شد، معرفی
 خاط  یک از گذار آن در که پرداختند مدلی طراحی به و گرفتند

در ادبیاات ساری    .افتاد  می اتفا  ملایم صورت به دیگر خط به
ن بار به تشاریح  نخستی برای( 5339) تراسورتا –زمانی، گرنجر 

در مطالعااات خااود   STRو پیشاانهاد ماادل انتقااال ملایاام    
انتقاال ملایام کاه     یونیها یک مادل خاود رگرسا    پرداختند.آن
 به کاربردند.   تجاری های را در طول چرخه دغیرخطی بودن

( 5113) ( و مااارینگر و میاار5115) دیجاک و دیگااران  ون
ل ملایام کاه   رگرسایونی انتقاا   یهاا  یک بررسی جامد از مدل

بود را انجام دادناد. و   رفتهپذی صورت( 5333) تراسورتا وسیله به
مدل فو  را برای امکاان لحااظ کاردن مت یرهاای خاارجی و      

 اضافی بسط دادند.    یها ونیعنوان رگرس مستقل به
های سری زمانی باه دو   برای داده توان یرا م ادشدهی مدل

 کیانتقال ملایم لجسات ( و  ESTRشکل انتقال ملایم نمایی )
(LSTRبه ) ورت زیر استفاده کردص: 

 
 مدل شماره 
5 ( ) { ( )}t t t t t t t tY z z F q F q z                
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باردار   ztعارض از مبادأ و    α ی وابساته  ریا ، مت ytکه در آن 
 بیضاارا ادشااده،ی حیاساات5 در تصاار  یحیتوضاا یرهااایمت 
 ریا از مت  ینبوده و تابع یثابت تیکم گرید  ،یحیتوض یرهایمت 
qt .استF(qtتابد انتقال  )، qt  گذار،  ریمتc   پارامتر آستانه، و
1 < γ  شود می دهینام بیپارامتر ش.qt  از  کیا  هار  تواناد  مای

خارج از الگاو   یریمت  ایها و  آنهای(، وقفهztالگو ) یرهایمت 
صاورت   به تواند یاست که الگو م نیا انگریفو  ب حیباشد. تصر

زماان   یدر طا  یطاور تصاادف   که به یبیبا ضرا یتابد خط کی
 شود. ریتفس زین کنند، می رییت 

از  یعنوان تابع به θF(qt) Φ+بیضرا LSTR یالگو یبرا
q از  کنواخااتیصااورت  بااهΦ  بااهθ+Φ   کننااد ماای رییاات .

تاابد   یبارا  ،اماا (. کند می حرکت+ ∞ به -∞از   qt که ی)هنگام
ESTRیانیصورت متقارن حول نقطه م به بی، ضراc   ازΦ   باه

θ+Φ   که ی. )هنگامکنند می رییت qt  ازc  تحرک ∞±به سمت 
رفتاار   یساز مدل تیقابل یدارا LSTRمدل  ن،ی(. بنابراکند یم

  یتوصا  یالگاو بارا   نیا مثاال ا  عنوان است. به رهایمتقارن مت 
هاایمتفاوت از دوره یرونق، رفتار یها که در دوره ییندهایفرا

صاورت   باه  گار ید میا باه رژ  میرژ کیدارند و انتقال از  یرکود
 و مناسب است. کاات قابل یمدل رد،پذی می صورت میملا

مناساب اسات    یتیوضع یبرا ESTRمدل  گر،ید یسو از
( نیی)باای و پاا   یحد ریدر مقاد ایپو لیتعد ندیفرا ای بیکه ضرا

qt متفاوت  یرفتار یانیم ریمشابه داشته و فقط در مقاد یرفتار
باشد، تاابد گاذار    γ=1بیپارامتر ش که یوقت از خود نشان دهند.

5F(qtخواهد  =)  مدل  ن،یبود و بنابراSTR مدل  کیبه  لیتبد
باه   LSTRمادل   γ →∞ یوقت گر،ید ی. از سوشود یم یخط

 لیگسساته تباد   میا باا دو رژ  تیوضاع  رییا ت  یونیمدل رگرسا 
 یالگاو  کیا عمالا  باه    γ →∞، اگر ESTR. در مدل شود یم

 .مرسی می یخط
 یخطا  ینادها یفرآ رویا پ یفرض که تحویت اقتصاد نیا

 یرهایمت  انیم یاز روابط اقتصاد یخوب بیهستند همواره تقر
سات  ا ممکان  یفرضا  نیدهند. به علاوه چن یاراله نم یاقتصاد

 لیتعاد  نیگردد. تفاوت با  یا قابل ملاحظه یساز خطاها نهیزم
 ردک انیب نگونهیتوان ا می را یدر اقتصادسنج یرخطیو غ یخط

مقدار بلندمدت خود  از ریکه مت  یدر صورت ،یخط لیکه در تعد
به مقدار بلندمادت حرکات    یباشد با سرعت ثابت انحراف داشته

باه سامت    لیسارعت تعاد   ،یرخطا یغ لیکرد اما در تعدخواهد
باود. هادف    مختل  متفاوت خواهدهای  میمقدار بلندمدت در رژ

دولت باه   یبانک ینسبت بده ریثأکه ت ستا نیپژوهش حاضر ا
GNP  لیااادر چاااارچوب تحل یرشاااد اقتصااااد شروباااه را 
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کنایم   کنیم. بر این اساس فرض مای  انتخاب می X=SDEBرا 
ثر از ت ییار  أکه ت ییر پارامترها یا ت ییر رژیم ها به طور عمده مت

 است.  ظام بانکی بودهبدهی دولت به ن
ای نسابت باه    داری مدل حدآستانهبه آزمون معنا در ادامه،
 پردازیم: می مدل خطی

 = H0: α1 = α2 , β1 = β2 , δPفرض صفر در این آزمون 

δq , ϕ1 = ϕ2    تحات شارایط فارض صافر، اثار      باشاد   مای
ای بای معناا    امترهاای حدآساتانه  ای وجود ندارد و پار حدآستانه

دهاد کاه توزیاد     ند. این اتفاا  باه ایان خااطر رخ مای     شو می
متعلق نیسات بلکاه باه توزیاد       χ2گیری بزرو به توزید  نمونه

وسایله   هشاود کاه با    ای مرباوب مای   غیراستاندارد و غیرمشاابه 
گیارد. ایان موجاب     أثیر قارار مای  پارامترهای اختلال تحات تا  

 یشااود کااه مقاادار بحراناای توزیااد از طریااق شاابیه ساااز ماای
( از آماره خاود بارای انتقاال و    5333زده نشود. هانسن ) تخمین

یاک نموناه بازرو اساتفاده      p-valueمحاسبه مقدار تقریبای  
یکنواخات   p-value. تحت فرضیه صفر، توزید آماره است هکرد

انجاام   5تواند از طریق خودراه انادازه  می است و این نوع انتقال
 شود.
S0   و S1ها  تحت فرضیه صافر و  را مجموع مجذورات پسماند
بر اسااس   Fگیریم. آماره  ( در نظر می5شینی برای معادله ) جان

 آید.  می دست هرابطه زیر ب

F = n   (  )   (   )  (   )  
 

 نتایج تخمین. 4
شده است.  استفاده  KPSSواحد  شهیاز آزمون ر ق،یتحق نیدر ا
واحاد، فارض    شهیمعمول رهای  آزمون برخلاف آزمون نیدر ا

( مقدار 9بر اساس جدول) واحد است. شهیر ییایبر پا یصفر مبن
تار   کوچاک  قیتحق یرهایمت  هیکل یبرا kpss یمحاسبات  آماره
هستند، درصد  کیو درصد  1 داری یسطح معن یبحران ریاز مقاد
 یبارا  یزمان یسر ییایبر پا یصفر آزمون مبن هیفرض جهیدرنت
 شود.  می رفتهیپذ قیتحق یرهایمت 

                                                                      
1 . Bootstrap 

      
 باحالت عرض مبدأ و روند KPSSنتایج آزمون ریشه واحد  .9 جدول
 مقادیر بحرانی در سطح معناداری KPSSآماره محاسباتی  مت یر

 درصد51 درصد1 یک درصد
RGDP 5151/1 5931/1 4391/1 9451/1 
SDEB 5353/1 5931/1 4391/1 9451/1 
 نتایج تحقیق مأخذ: 

در ساطح ماناا    یهمگا  قیا تحق نیا یرهایازآنجاکه مت    
 لیا تحل یبارا  یاز اعتبار کاف یونیرگرس جینتا جهیهستند، درنت

 برخوردار هستند.
 یباانک  یادامه، مدل حدآستانه را با اساتفاده از نسابت باده    در

طاول   یسات ی. اما قبال از آن با میکن می برآورد GNPدولت به 
 نیا ا یبارا  .میآساتانه مشاخص کنا    ریمت  یرا برا نهیوقفه به

 ریا مختل  مت های  طول وقفه یرا براای  منظور مدل حدآستانه
را بار اسااس    نهیبهآنگاه طول وقفه  ،مینک می حدآستانه  براورد

انتخااب   نیشاوارتز و حناان کاول    ک،یآکا یاطلاعات یارهایمع
طاول   یماذکور باه ازا   یاطلاعاات  یارهاا یمع ری. مقادمیکن یم

اناد.   ( قابال مشااهده  4و دو در جادول )  کیا صافر،  های  وقفه
دولت با وقفه  یبانک یشود نسبت بده می همانطور که ملاحظه

 نیدر تخما  نیکنناد. بناابرا   یم جادیرا ا جینتا نیساله بهتر کی
دولات باه    یباانک  یوقفاه اول نسابت باده    ،یا مدل حدآستانه

GNP  ردیگ یآستانه مورد استفاده قرار م ریبه عنوان مت.             
 ای معیارهای اطلاعات برای تعیین وقفه مت یر حد آستانه .4جدول 

Hannan- 
Quinn 

SBC AIC مت یر آستانه 

35/5- 53/4- 34/5- SDEB 

54/9- 34/4- 51/9- SDEB(-1) 

33/5- 31/9- 31/5- SDEB(-2) 
 مأخذ: نتایج تحقیق 

( از مادل  5333در ادامه ما با استفاده از توصایه هانسان )   
نسبت "کنیم. زمانی که مت یر حدآستانه  می خودراه انداز استفاده

 53/59برابار   Fاسات، آمااره    "GNPبدهی بانکی دولات باه   
باشااد. ارزش  ماای  11/1باشااد و سااطح معناای داری    ماای

باشد و این بدان معنی است که یک  می 41/1برابر ای  حدآستانه
 ای وجود دارد. اثر حدآستانه

  

اساتقاده   ریا وهش از سه مت ژپ نیکند. در ا یبررسای  حدآستانه
 کرد: میخواه
درصد  وابسته که از ری( به عنوان مت RGNP) یرشد اقتصاد. 5

 .دیآ یدست م هثابت ب متیبه ق یناخالص مل دیتول راتییت 
به عنوان  GNP ((SDEB هدولت ب یبانک ینسبت بده. 5

 مستقل  ریمت 
و  کیجنگ مقدار های  سال ی( که براDR) یمجاز ریمت . 9

 کند. یم اریسال ها مقدار صفر را اخت ریسا یبرا
را  ریا ساه مرحلاه ز   دیا با یرخطیمدل غ کی حیتصر یبرا

 انجام داد:
 یبرا هیپا یالگو کی جادیا یبرا یمدل خط کی حیتصر. 5

 بودن مدل. یآزمون کردن فرض صفر خط
 .یا حدآستانه یرخطیمدل غ نیتخم. 5
بودن  اربودن الگو و معناد یخط نهیدر زم هیآزمون فرض. 9

 .یمقتضهای  با استفاده از روش یا پارامتر حدآستانه
 برآورد آنمدل تحقيق و  . 3-1

نظاام   هاای دولات باه   در این پژوهش برای بررسی تأثیر بدهی
ملایم های انتقال بانکی به رشد اقتصادی ایران از رویکرد مدل

(STR) شده است. استفاده 
 شرح زیر  است:  مدل موردنظر به

1 1 1

2 2 1

k
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 که در آن 
RGNPt دهنااده رشااد اقتصااادی در زمااان  نشااانt ، SDEBt 
های دولت به نظاام باانکی باه تولیاد      دهنده نسبت بدهی نشان

مت یر مجازی انقالاب اسات کاه     t، DRtناخالص ملی در سال 
های قبل از جنگ مقدار یک و برای بعد از آن مقدار برای سال

های دولات  ای نسبت بدهیمقدار آستانه X کند، صفر اختیار می
 پسماندهای مدل هستند.  Vt و tبه تولید ناخالص ملی است و 

ناشاناخته اسات و    Xای  در بیشتر موارد، مقادار حدآساتانه  
ورد شود. آبایست در کنار سایر پارامترهای مدل حدآستانه بر می

( روشاای را باارای دساات یااابی بااه 5339) 5خوشاابختانه چااان
براوردی سازگار، از مقدار آستانه مذکور اراله داده است. در ایان  

( را به ازای 5روش برای به دست اوردن مقدار آستاته، الگوی )
کرده و برای هر رگرسایون، مجماوع    برآورد Xمقادیر مختل  

 ^Xکنایم. آساتانه    را محاسابه مای   S(X)مربعات خطاا یعنای   
را حداقل کند. در آخرین مرحله از مدل  S(X)اری است که مقد

عناااداری ای، خطاای بااودن الگااو و همچنااین م    حدآسااتانه
 5خودپردازیهای  شده را با استفاده از روش برآورد ای حدآستانه

 دهیم. می و نسبت درست نمایی مورد آزمون قرار
 مراحل براورد الگو. 3-2

کاذب، قبل از انجام یک برای جلوگیری از مسئله رگرسیون 
سری اطمینان حاصل 9 تحلیل سری زمانی بایستی از پایایی

گردد. در صورت وجود ریشه واحد در مت یرهای الگو، رابطه 
بلندمدت یا هم انباشتگی بین مت یرهای الگو با اساتفاده از  

رنجر مورد آزمون و برآرد قرار گ -انگلای  تکنیک دو مرحله
 گیرد.  می

 GNPش، مت یر نسبت بدهی بانکی دولت به در این پژوه
(SDEB( را به عنوان مت یر آستانه )X   در نظر گارفتیم. بارای )

باانکی دولات باه عناوان     هاای   یافتن وقفه بهینه نسبت بدهی
هاای   مختلا  بادهی  هاای   حدآستانه، مدل فو  را برای وقفاه 

بانکی تخمین زده و بهترین وقفه بر اساس معیارهاای آکایاک   
(AICو ش )( وارتزSBCانتخاب می )   کنیم. حال با لحاظ کاردن

و  GNPمت یرهای رشد اقتصادی، نسبت بدهی بانکی دولت به 
را به صورت زیر نشان ای  توان مدل حدآستانه مت یر مجازی می

 دهیم.
1 1 1

2 2 1

k
t p t p t t tp

t k
t q t q t t tq

SDEB SDEB DR SDEB X
RGNP

SDEB SDEB DR v SDEB X

    

   





      
    




 

، رشد اقتصادی )رشد تولید ناخالص ملی باه  RGNPکه در ان 
و  GNPنسبت بدهی باانکی دولات باه     SDEBقیمت ثابت(، 

DR  مت یر مجازی است. هم چنین در این تحقیق مت یر آستانه

                                                                      
1 . Chan 
2 . Bootstrapping 
3  Stationary 
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کنایم   کنیم. بر این اساس فرض مای  انتخاب می X=SDEBرا 
ثر از ت ییار  أکه ت ییر پارامترها یا ت ییر رژیم ها به طور عمده مت

 است.  ظام بانکی بودهبدهی دولت به ن
ای نسابت باه    داری مدل حدآستانهبه آزمون معنا در ادامه،
 پردازیم: می مدل خطی

 = H0: α1 = α2 , β1 = β2 , δPفرض صفر در این آزمون 

δq , ϕ1 = ϕ2    تحات شارایط فارض صافر، اثار      باشاد   مای
ای بای معناا    امترهاای حدآساتانه  ای وجود ندارد و پار حدآستانه

دهاد کاه توزیاد     ند. این اتفاا  باه ایان خااطر رخ مای     شو می
متعلق نیسات بلکاه باه توزیاد       χ2گیری بزرو به توزید  نمونه

وسایله   هشاود کاه با    ای مرباوب مای   غیراستاندارد و غیرمشاابه 
گیارد. ایان موجاب     أثیر قارار مای  پارامترهای اختلال تحات تا  

 یشااود کااه مقاادار بحراناای توزیااد از طریااق شاابیه ساااز ماای
( از آماره خاود بارای انتقاال و    5333زده نشود. هانسن ) تخمین

یاک نموناه بازرو اساتفاده      p-valueمحاسبه مقدار تقریبای  
یکنواخات   p-value. تحت فرضیه صفر، توزید آماره است هکرد

انجاام   5تواند از طریق خودراه انادازه  می است و این نوع انتقال
 شود.
S0   و S1ها  تحت فرضیه صافر و  را مجموع مجذورات پسماند
بر اسااس   Fگیریم. آماره  ( در نظر می5شینی برای معادله ) جان

 آید.  می دست هرابطه زیر ب

F = n   (  )   (   )  (   )  
 

 نتایج تخمین. 4
شده است.  استفاده  KPSSواحد  شهیاز آزمون ر ق،یتحق نیدر ا
واحاد، فارض    شهیمعمول رهای  آزمون برخلاف آزمون نیدر ا

( مقدار 9بر اساس جدول) واحد است. شهیر ییایبر پا یصفر مبن
تار   کوچاک  قیتحق یرهایمت  هیکل یبرا kpss یمحاسبات  آماره
هستند، درصد  کیو درصد  1 داری یسطح معن یبحران ریاز مقاد
 یبارا  یزمان یسر ییایبر پا یصفر آزمون مبن هیفرض جهیدرنت
 شود.  می رفتهیپذ قیتحق یرهایمت 

                                                                      
1 . Bootstrap 

      
 باحالت عرض مبدأ و روند KPSSنتایج آزمون ریشه واحد  .9 جدول
 مقادیر بحرانی در سطح معناداری KPSSآماره محاسباتی  مت یر

 درصد51 درصد1 یک درصد
RGDP 5151/1 5931/1 4391/1 9451/1 
SDEB 5353/1 5931/1 4391/1 9451/1 
 نتایج تحقیق مأخذ: 

در ساطح ماناا    یهمگا  قیا تحق نیا یرهایازآنجاکه مت    
 لیا تحل یبارا  یاز اعتبار کاف یونیرگرس جینتا جهیهستند، درنت

 برخوردار هستند.
 یباانک  یادامه، مدل حدآستانه را با اساتفاده از نسابت باده    در

طاول   یسات ی. اما قبال از آن با میکن می برآورد GNPدولت به 
 نیا ا یبارا  .میآساتانه مشاخص کنا    ریمت  یرا برا نهیوقفه به

 ریا مختل  مت های  طول وقفه یرا براای  منظور مدل حدآستانه
را بار اسااس    نهیبهآنگاه طول وقفه  ،مینک می حدآستانه  براورد

انتخااب   نیشاوارتز و حناان کاول    ک،یآکا یاطلاعات یارهایمع
طاول   یماذکور باه ازا   یاطلاعاات  یارهاا یمع ری. مقادمیکن یم

اناد.   ( قابال مشااهده  4و دو در جادول )  کیا صافر،  های  وقفه
دولت با وقفه  یبانک یشود نسبت بده می همانطور که ملاحظه

 نیدر تخما  نیکنناد. بناابرا   یم جادیرا ا جینتا نیساله بهتر کی
دولات باه    یباانک  یوقفاه اول نسابت باده    ،یا مدل حدآستانه

GNP  ردیگ یآستانه مورد استفاده قرار م ریبه عنوان مت.             
 ای معیارهای اطلاعات برای تعیین وقفه مت یر حد آستانه .4جدول 

Hannan- 
Quinn 

SBC AIC مت یر آستانه 

35/5- 53/4- 34/5- SDEB 

54/9- 34/4- 51/9- SDEB(-1) 

33/5- 31/9- 31/5- SDEB(-2) 
 مأخذ: نتایج تحقیق 

( از مادل  5333در ادامه ما با استفاده از توصایه هانسان )   
نسبت "کنیم. زمانی که مت یر حدآستانه  می خودراه انداز استفاده

 53/59برابار   Fاسات، آمااره    "GNPبدهی بانکی دولات باه   
باشااد. ارزش  ماای  11/1باشااد و سااطح معناای داری    ماای

باشد و این بدان معنی است که یک  می 41/1برابر ای  حدآستانه
 ای وجود دارد. اثر حدآستانه
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 ها  گیری و پیشنهاد نتیجه .5
اساتقراض  بادهی یاا   ابزارهای ، یافته در کشورهای کمتر توسعه

 ءهاا جاز   بادهی  ازجمله منابد اصلی تأمین مالی دولت باوده و  
تواند پیامادهای   می کهها است  مالی دولت ساختارناپذیر  اجتناب

به بیانی دیگر بدهی  .به همراه داشته باشدرا اقتصادی متفاوتی 
یاا ثباات   که در صورت وجود پایداری  استای  تیغ دو لبه مانند

کناد، ولای در    عنوان محر  اقتصاادی عمال مای    بهاقتصادی 
اطمیناان و   عدمصورت تداوم بدهی و رشد فزاینده آن با ایجاد 

محدودیت دسترسی بخش خصوصی به منابد ماالی و کااهش   
در  .شود میعنوان مانعی بر رشد اقتصادی محسوب  انداز، به پس

،    (STR ) میانتقال ملا ونیرگرس بر اساس رویکرد  این پژوهش
های دولات از تولیاد ناخاالص ملای بار رشاد       تأثیر سهم بدهی

ای . مقاادار آسااتانهاقتصااادی ایااران موردبررساای قاارار گرفاات
های باانکی دولات باه تولیاد ناخاالص      اثرگذاری نسبت بدهی

کاه   طاوری  هاست بدرصد  4/41داخلی بر رشد اقتصادی برابر با 
درصد  4154که نسبت بدهی دولت به نظام بانکی کمتر از  زمانی

است، افزایش بدهی دولت به نظام بانکی باع  افازایش رشاد   
به این خاطر است که بعد از یاک   اقتصادی خواهد شد. این امر

شود و تقاضا سال منابد مالی دولت توسط کل اقتصاد جذب می
یاباد و درنتیجاه   برای کل کای و خدمات در اقتصاد افزایش می
شود و ماحصل این آن نیز عرضه اقتصاد تحریک به افزایش می

 یفرآیند افزایش رشد اقتصادی است. زماانی کاه نسابت باده    
م بانکی بیشتر از حد آستانه باشد، افازایش نسابت   دولت به نظا

شود.  دلیل منفای   بدهی باع  کاهش رشد اقتصادی کشور می
های دولت از تولید ناخالص ملی بر رشد بودن تأثیر سهم بدهی

اقتصادی این امر است که دولت با استقراض از نظام باانکی و  
سااایر نهادهااای اقتصااادی منجاار بااه افاازایش ناارخ بهااره یااا 

شاود.  هاای اقتصاادی مای    های تأمین مالی ساایر بنگااه   زینهه
درنتیجااه ایاان اماار منجاار بااه کاااهش تقاضااای تسااهیلات و  

شاود و درنتیجاه آن   گذاری برای بخش خصوصای مای   سرمایه
توان بیان یابد. بر اساس این نتایج میرشد اقتصادی کاهش می

عنوان یاک سیاسات    داشت دولت یزم است در ایجاد بدهی به
ای مؤثر بر رشد اقتصادی، نسبت بدهی دولت باه تولیاد   جهبود

ناخالص داخلی کشور را در نظر بگیرد. باید در نظر داشات کاه   

نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی در ایران هنوز کمتر 
است و لذا هنوز اثربخشی سیاست ایجااد بادهی   درصد  4/41 از

نیست کاه بعاد از   برای دولت بای است. البته این بدین مفهوم 
رسیدن به حد آستانه اثربخشای سیاسات ایجااد بادهی، رشاد      
اقتصادی معکوس و یا صفر خواهد بود بلکه بار اسااس نتاایج،    
صرفا  اثربخشی سیاست ایجاد بدهی برای دولات کااهش پیادا    

کند. توصیه بر این اسات دولات در راساتای عادم کااهش       می
ماان سررساید   های به باناک مرکازی را در ز  اثربخشی، بدهی

تسویه نماید. چراکه این امر از یکسو نظام بانکی را باا مشاکل   
ساازد و از ساوی دیگار نارخ هزیناه تاأمین ماالی        مواجه مای 
دهد کاه ایان موضاوع باه     های آتی دولت را افزایش می بدهی

هاا  ها منجر شده و درنهایت حجم بادهی تر بدهیانباشت سرید
رسد دلیال اثارات منفای    میرساند. به نظر به میزان آستانه می

نظام بانکی بر رشد اقتصاادی در ساال اول    های دولت بهبدهی
ایجاد بدهی به این دلیل است که در سال اول با افزایش بدهی 

نظام بانکی، دسترسی بخش خصوصی به منابد باانکی   دولت به
های مولد بخش شود و به همین دلیل سطح فعالیتمحدود می

شاود و ضامن آنکاه بادهی دولات      خصوصی دچار کاهش می
نظام بانکی افزایش نرخ بهره و همچناین اثارات تاورمی باه      به

دنبال دارد، تحت این موضوعات رشاد اقتصاادی کااهش پیادا     
اما در سال دوم، منابعی که دولت از محل ایجاد بدهی  ،کند می

به دست آورده است، کاملا  در امور مولد هزینه شده است و باه  
های مولد اقتصاادی شاده اسات. باه     ب فعالیتعبارت بهتر جذ

های های دولت از محل تملک داراییعبارت بهتر، عمده بدهی
ها و تشاکیل سارمایه ثابات    ای است. تملک این داراییسرمایه

شاده در   برد. سارمایه تشاکیل  دولت متوسط یک سال زمان می
کاار   هفیزیکی بخش دولتی در تولید کل اقتصاد با  قالب سرمایه

 شود.می گرفته
هاای ذیال مواجاه باوده کاه در       این پژوهش با محدودیت

 صورت ت ییر در آن امکان ت ییر در نتایج آن وجود دارد:
به شبکه  های دولت بدهی کامل به امکان دسترسی عدم (ال 

 .حسابرسی شدهمالی  صورت بر اساس بانکی
به شبکه بانکی بین وجود اختلاف در بدهی دولت امکان  (ب

 . له آمارهای مختل دلیل ارا
 

  

 اثرات حدآستانه ای .1جدول 
 SDEB(-1) مت یر حدآستانه ای

p value 11/1 
 41/1 ارزش حدآستانه

( نتایج حاصل از برآورد الگاوی تحقیاق باه روش    3در جدول )
STR زا  صورت درون شده است.که در مدل مقدار آستانه به اراله

 شود.  تعیین می
 

 مأخذ: نتایج تحقیق 

 
 نتایج حاصل از برآورد مدل تحقیق .3جدول 

 سطح احتمالی tآماره  معیار انحراف ضریب مت یر
SDEB < 414/1 

 11/1 -414/51 155/1 -59/1 مبدأعرض از 

tSDEB 
154/1 1551/1 55/5 1515 

1tSDEB  
115/1 155/1 554 11/1 

414/1<= SDEB 
 11/1 13/3 133/1 31/1 مبدأعرض از 

tSDEB 
155/1- 1115/1 33/9- 11/1 

1tSDEB  
55/5- 453/1 14/5- 15/1 

 ایمت یر غیر آستانه

DR 115/1 1153/1 54/5 13/1 
 های خوبی برازشآماره

 F 51/51آماره  31/1 ضریب تعیین

 F 11/1 سطح معناداری آماره 35/1 شده یلتعدضریب تعیین 

 51/5 سنتوا -دوربین 153/1 لگاریتم درست نمایی
 تحقیقنتایج مأخذ:                        

 
درصاد   31(، مدل برآورد شده قادر است 3بر اساس جدول )

داری  ت ییرات رشد اقتصادی را توضایح دهاد. همچناین معنای    
شده است درنتیجاه   پذیرفتهدرصد  31در سطح اطمینان  Fآماره 

صورت کلی معنادار است. آماره دوربین واتسن نیاز   رگرسیون به
هست. درنتیجه، مشکل خودهمبساتگی نیاز    51/5دد برابر با ع

در مدل وجود ندارد. بر اساس مادل بارآورد شاده تاأثیر ساهم      
های بانکی دولت از تولید ناخالص ملی بر رشد اقتصاادی  بدهی

کاه وقتای ساهم     نحاوی  ای اسات. باه  صورت آساتانه  ایران، به
درصد 4/41های دولت از تولید ناخالص ملی برابر کمتر از  بدهی

 باشد از یک الگوی رفتاری و زماانی کاه ایان ساهم بیشاتر از     
شاود.  باشد الگوی رفتااری دیگاری مشااهده مای    درصد  4/41

 های دولت از تولید ناخالص ملی کمتار از  زمانی که سهم بدهی
های دولت بر رشد اقتصادی است، تأثیر سهم بدهیدرصد  4/41

ار هاای دولات باه مقاد    در مثبت است، اما وقتی ساهم بادهی  
رسد، تاثیر بدهی دولت بر رشد و یا بیشتر از آن میدرصد 4/41

 گردد.  می اقتصادی منفی
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 ها  گیری و پیشنهاد نتیجه .5
اساتقراض  بادهی یاا   ابزارهای ، یافته در کشورهای کمتر توسعه

 ءهاا جاز   بادهی  ازجمله منابد اصلی تأمین مالی دولت باوده و  
تواند پیامادهای   می کهها است  مالی دولت ساختارناپذیر  اجتناب

به بیانی دیگر بدهی  .به همراه داشته باشدرا اقتصادی متفاوتی 
یاا ثباات   که در صورت وجود پایداری  استای  تیغ دو لبه مانند

کناد، ولای در    عنوان محر  اقتصاادی عمال مای    بهاقتصادی 
اطمیناان و   عدمصورت تداوم بدهی و رشد فزاینده آن با ایجاد 

محدودیت دسترسی بخش خصوصی به منابد ماالی و کااهش   
در  .شود میعنوان مانعی بر رشد اقتصادی محسوب  انداز، به پس

،    (STR ) میانتقال ملا ونیرگرس بر اساس رویکرد  این پژوهش
های دولات از تولیاد ناخاالص ملای بار رشاد       تأثیر سهم بدهی

ای . مقاادار آسااتانهاقتصااادی ایااران موردبررساای قاارار گرفاات
های باانکی دولات باه تولیاد ناخاالص      اثرگذاری نسبت بدهی

کاه   طاوری  هاست بدرصد  4/41داخلی بر رشد اقتصادی برابر با 
درصد  4154که نسبت بدهی دولت به نظام بانکی کمتر از  زمانی

است، افزایش بدهی دولت به نظام بانکی باع  افازایش رشاد   
به این خاطر است که بعد از یاک   اقتصادی خواهد شد. این امر

شود و تقاضا سال منابد مالی دولت توسط کل اقتصاد جذب می
یاباد و درنتیجاه   برای کل کای و خدمات در اقتصاد افزایش می
شود و ماحصل این آن نیز عرضه اقتصاد تحریک به افزایش می

 یفرآیند افزایش رشد اقتصادی است. زماانی کاه نسابت باده    
م بانکی بیشتر از حد آستانه باشد، افازایش نسابت   دولت به نظا

شود.  دلیل منفای   بدهی باع  کاهش رشد اقتصادی کشور می
های دولت از تولید ناخالص ملی بر رشد بودن تأثیر سهم بدهی

اقتصادی این امر است که دولت با استقراض از نظام باانکی و  
سااایر نهادهااای اقتصااادی منجاار بااه افاازایش ناارخ بهااره یااا 

شاود.  هاای اقتصاادی مای    های تأمین مالی ساایر بنگااه   زینهه
درنتیجااه ایاان اماار منجاار بااه کاااهش تقاضااای تسااهیلات و  

شاود و درنتیجاه آن   گذاری برای بخش خصوصای مای   سرمایه
توان بیان یابد. بر اساس این نتایج میرشد اقتصادی کاهش می

عنوان یاک سیاسات    داشت دولت یزم است در ایجاد بدهی به
ای مؤثر بر رشد اقتصادی، نسبت بدهی دولت باه تولیاد   جهبود

ناخالص داخلی کشور را در نظر بگیرد. باید در نظر داشات کاه   

نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی در ایران هنوز کمتر 
است و لذا هنوز اثربخشی سیاست ایجااد بادهی   درصد  4/41 از

نیست کاه بعاد از   برای دولت بای است. البته این بدین مفهوم 
رسیدن به حد آستانه اثربخشای سیاسات ایجااد بادهی، رشاد      
اقتصادی معکوس و یا صفر خواهد بود بلکه بار اسااس نتاایج،    
صرفا  اثربخشی سیاست ایجاد بدهی برای دولات کااهش پیادا    

کند. توصیه بر این اسات دولات در راساتای عادم کااهش       می
ماان سررساید   های به باناک مرکازی را در ز  اثربخشی، بدهی

تسویه نماید. چراکه این امر از یکسو نظام بانکی را باا مشاکل   
ساازد و از ساوی دیگار نارخ هزیناه تاأمین ماالی        مواجه مای 
دهد کاه ایان موضاوع باه     های آتی دولت را افزایش می بدهی

هاا  ها منجر شده و درنهایت حجم بادهی تر بدهیانباشت سرید
رسد دلیال اثارات منفای    میرساند. به نظر به میزان آستانه می

نظام بانکی بر رشد اقتصاادی در ساال اول    های دولت بهبدهی
ایجاد بدهی به این دلیل است که در سال اول با افزایش بدهی 

نظام بانکی، دسترسی بخش خصوصی به منابد باانکی   دولت به
های مولد بخش شود و به همین دلیل سطح فعالیتمحدود می

شاود و ضامن آنکاه بادهی دولات      خصوصی دچار کاهش می
نظام بانکی افزایش نرخ بهره و همچناین اثارات تاورمی باه      به

دنبال دارد، تحت این موضوعات رشاد اقتصاادی کااهش پیادا     
اما در سال دوم، منابعی که دولت از محل ایجاد بدهی  ،کند می

به دست آورده است، کاملا  در امور مولد هزینه شده است و باه  
های مولد اقتصاادی شاده اسات. باه     ب فعالیتعبارت بهتر جذ

های های دولت از محل تملک داراییعبارت بهتر، عمده بدهی
ها و تشاکیل سارمایه ثابات    ای است. تملک این داراییسرمایه

شاده در   برد. سارمایه تشاکیل  دولت متوسط یک سال زمان می
کاار   هفیزیکی بخش دولتی در تولید کل اقتصاد با  قالب سرمایه

 شود.می گرفته
هاای ذیال مواجاه باوده کاه در       این پژوهش با محدودیت

 صورت ت ییر در آن امکان ت ییر در نتایج آن وجود دارد:
به شبکه  های دولت بدهی کامل به امکان دسترسی عدم (ال 

 .حسابرسی شدهمالی  صورت بر اساس بانکی
به شبکه بانکی بین وجود اختلاف در بدهی دولت امکان  (ب

 . له آمارهای مختل دلیل ارا
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هاا باعا     با توجه باه اینکاه افازایش غیرهدفمناد بادهی     
شاده کاای و    افازایش بهاای تماام    ،هاای بهاره   افزایش هزینه

هاا و افازایش اهارم ماالی و      خدمات، کاهش نرخ بازده دارایای 
هااا را در سررسااید بااا  عملیاااتی گردیااده  و بازپرداخاات باادهی

هایی مانند امکاان اساتقراض مجادد از باناک مرکازی       چالش
ایمکان در هنگام ایجااد   گردد حتی سازد پیشنهاد می مواجه می

زمان توجه گردد و  طور هم های آن به و هزینهها به منافد  بدهی
هاا، مناابد حاصال از آن در     در صورت نیاز باه افازایش بادهی   

های ثابت مشهود و یا نامشهود که دارای منافد اقتصادی  دارایی
گذاری گردد تا باع  افزایش رشد اقتصادی و  آتی است سرمایه

 اشت ال گردد.

 

 منابع
عوامل مؤثر بر رشد اقتصادی ایران و اثر افزایش "(. 5931استادی، حسین )
های  پژوهش .فصلنامه علمی و پژوهشی. "های انرژی قیمت حامل

 .553-545صص (، 54)3 .رشد و توسعه اقتصادی
. "اد ایراناندازه دولت در اقتص"(. 5931) چشمیاکبر  و بازمحمدی، حسین

 .53 شماره ،های اقتصادی مجموعه پژوهش
(. 5931) پورحسین اص رسحابی، بهرام و   یاوری، کاظم  سلمانی،یونس

های دولت بر رشد اقتصادی در  مدت و بلندمدت بدهی اثرات کوتاه"
 .پژوهشی مطالعات اقتصادی کاربردی ایران -فصلنامه علمی ."ایران

 . 35-515صص(، 53) 1
 ."ها و تعهدهای عمومی بدهی"(. 5934) بنانیمحمد  و بتولزارعی، 

 .31-33صص  .39شماره  .حسابرس
(. 5934) محمدیان منصورصاحبه گل خندان، ابوالقاسم و   علیزاده، محمد

الگوی  .های خارجی بر رشد اقتصادی ایران ای بدهی تأثیر آستانه"
(، 5)5 .قتصادهای کاربردی ا فصلنامه نظریه. "رگرسیون انتقال ملایم

 .5-54صص
بررسی "(. 5933) کسری احمدیانبهروز و  اص ر پور، حسین  فلاحی، فیروز

با تأکید بر نقش  .رابطه بدهی خارجی و رشد اقتصادی در ایران
پژوهشی مطالعات -نامه علمیفصل. "سیاست کلان اقتصادی

 . 33-555صص .(55)3 .اقتصادی کاربردی ایران
های  تأثیر سیاست"(. 5933) آقاییفاطمه و  مجتبیالماسی،   فلاحتی، علی

. "5934 -5915های  مالی بر توزید درآمد و رشد اقتصادی طی سال
 .513 -595صص ،55شماره  .جستارهای اقتصادی

بررسی " .(5939) عسکریالناز و  علی حیدری دیزگرانی،  فتاحی، شهرام
 .و اقتصادی های مالی سیاست. "پایداری بدهی دولت در اقتصاد ایران

 . 35 -33صص .3شماره
ای  اثر سهم مخارج بودجه"(. 5939باجلان )اکبر  علیکریمی، پتانلار و 

های اقتصادی  فصلنامه پژوهش. "نظامی بر رشد اقتصادی در ایران
 . 39-39صص .(35)53 .ایران

های خارجی دولت  اثر بدهی"(. 5939) گلخندانابوالقاسم و  موییی، محمد
 .(19) 4 .فصلنامه پژوهشنامه اقتصادی. "ادی ایرانبر رشد اقتص

 .   39-513صص
شناسایی ساختار بدهی دولت به بانک ". (5934) میر بهاری، سیدمهرزاد

فصلنامه  ."المللی مرکزی در ایران و مقایسه آن با استانداردهای بین
 .515-591 صص .51شماره  .55سال  .روند

تأثیر "(. 5931) خدا ویسیحسن  و شهبازی، کیومرث  وهابی اردکلو، نگار
های دولتی بر مصرف بخش خصوصی در کشورهای  ای بدهی آستانه

 .های اقتصادی سابق( فصلنامه اقتصاد مقداری )بررسی ."عضو اوپک
 .555-591ص ص .9شماره  .59دوره 

 ."های دولت بر رشد اقتصادی تأثیر بدهی" .(5931) ، فریدهیوسفی
 .واحد قزوین آزاد اسلامی دانشگاه ،نامه کارشناسی ارشد پایان

تأثیر بدهی خارجی و "(. 5934) نظریفاطمه یداز زاده طبری، ناصرعلی و 
 .5شماره .اقتصاد مقداری. "های کلان بر رشد اقتصادی ایران شاخص
 .595 -513صص

 
  

    86  بارانی، سعیدی، غنی زاده، نصیری: بررسی اثرات آستانه ای بدهی های دولت به نظام بانکی ...  



 

 

Apere O.T. (2014). "The Impact of Public Debt 
on Private Investment in Nigeria: Evidence 
from a Nonlinear Model". International 
Journal of Research in Social Sciences, Vol. 
4(2), pp.130-138. 

António A., A. José (2014). "The Role of Government 
Debt in Economic Growth". 
http://pascal.iseg.utl.pt/~depeco/wp/wp162014. 

Afonso A. and J.T. Jalles ( 2012). "Fiscal 
Volatility, Financial Crises and Growth". 
Applied Economics Letters, 19(18), pp. 
1821-1826. 

Checherita C.  and P. Rother (2010). "the Impact of 
High Government Debt on Economic Growth: An 
Empirical Investigation for the Euro Area". 
European Central Bank, 56(7), pp. 1392-1405. 

Fischer S. (1993). "The Role of Macroeconomic 
Factors in Growth", Journal of Monetary 
Economics, Vol. 32, No. 3, pp. 485-512. 

Greiner A. (2012). "Public debt in a basic Endogenous 
Growth Model". Economic Modelling, 29(4), pp. 
1344 - 1348. 

Jimenez C.I.G. (2011). "Economics of U.S. 
Government Debt Accumulation, Submitted to 
The Graduate Faculty of the Louisiana State 

University and Agricultural and Mechanical 
College in Partial Fulfillment of the Requirements 
for The Degree of Doctor of Philosophy in The 
Department of Agricultural Economics and 
Agribusiness. 

 Martin F.M. (2009). "A Positive Theory of 
Government Debt. Review of Economic", 
Dynamics, 12(4), pp. 608–631. 

AWAZ M., Qureshi M and N.W. Awan (2012). 
"Does External debt causes Economic Growth, A 
Case Study Of Pakistan". Romanian Economic  
Journal, No.43. 

Reinhart C.M. and K.S. Rogoff (2010), “Growth in a 
Time of Debt”, NBER Working Paper No. 15639. 

Swamy V. (2015). "Government Debt and Economic 
Growth: Estimating Debt Thresholds and Debt 
Intolerance". IEG Working Paper No. 361. 

Uzun A., Karakoy C., Kabadayi B. and O. Emsen 
(2012). "The Impact of Business Review". 11(5), 
pp. 491-499. 

 Wigger B.U. (2009). "Threshold Effect of 
Government Debt on Economic Growth". A note 
on Public Debt, Tax-exempt Bonds and Ponzi 
Games”. Journal of Macroeconomics, 31(3), 
pp.492 - 499.   

 
 

87   نشریه علمی )فصلنامه( پژوهش های اقتصاد صنعتی، سال دوم، شماره 6، زمستان 1397   




