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Government investment and public debt are two important 

tools of financial policy affecting macroeconomic 

performance, which can be considered as one of the few 

remaining policy instruments to support growth. In the 

current study, the panel smooth transition regression model 

(PSTR) has been used to identify the threshold levels of 

government investment and public debt in 23 oil exporting 

countries during 2000 to 2021. Considering investment and 

public debt in separate models as transmission variables, the 

estimated results indicate the existence of a two-regime non-

linear relationship. The estimation results show that in this 

group of countries, the positive effects of government 

investment on economic growth increase with the increase in 

the level of investment. During the first regime, public debt 

has a negative effect on economic growth. If public debt 

surpasses the threshold level, its negative impact on 

economic growth decreases. 
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در  بر رشد اقتصادی گذاری دولتی و بدهی عمومیای سرمایهاثرآستانه

 (PSTR)نلی اکشورهای صادرکننده نفت: رویکرد رگرسیون انتقال ملایم پ
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رگذار گذاری دولتی و بدهی عمومی دو ابزار مهم سیاست مالی تاثیسرمایه

های هرمتوانند به عنوان معدود اباشند که میبر عملکرد کلان اقتصادی می

العه مانده برای حمایت از رشد در نظر گرفته شوند. در مطسیاستی باقی

طوح س( برای شناسایی PSTRنلی )ارسیونی انتقال ملایم پحاضر از مدل رگ

ه کشور صادرکنند 23گذاری دولتی و بدهی عمومی در ای سرمایهآستانه

 استفاده شده است. با در نظر گرفتن 2021تا  2000های طی سال نفت

 ،الهای مجزا به عنوان متغیر انتقگذاری و بدهی عمومی در مدلسرمایه

ارد. ه بر وجود یک رابطه غیر خطی دو رژیمی دلالت دنتایج  برآورد شد

ثبت مدهنده آنست که در این گروه از کشورها اثرات نتایج برآورد نشان

گذاری گذاری دولتی بر رشد اقتصادی با افزایش سطح سرمایهسرمایه

شد در رژیم اول دارای تاثیر منفی بر ریابد. بدهی عمومی افزایش می

ای، تاثیر منفی فزایش بدهی عمومی از سطح آستانهاقتصادی است که با ا

  یابد.آن بر رشد اقتصادی کاهش می
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 مقدمه. 1

باشد که منابع مورد نیاز سایر های اقتصادی کشور مینظام مالی یکی از مهمترین بخش

کند و بدون وجود یک نظام مالی پیشرفته وکارآمد، اقتصاد اقتصادی را تامین میهای بخش

 2008-2009کشور قادر به توسعه و رشد مستمر نخواهد بود. پس از بحران مالی جهانی 

ای را برای تثبیت رشد اقتصادی و جلوگیری از ها، سیاست مالی پیشگیرانهبسیاری از دولت

 های دولتی و بدهی عمومی گردیدردند که منجر به گسترش هزینهفروپاشی نظام مالی آغاز ک

یافته و نیز کشورهای های کشورهای توسعهبدهی. افزایش شدید (1،2016چن وهمکاران)

های جدی در مورد ی بحران اقتصادی و مالی جهانی منجر به نگرانیظهور در نتیجهدرحال

 ها شد.تر آنلی و تاثیر اقتصادی گستردهپایداری ما

 شرفتهیپ یاز اقتصادها یاریدر بس قتصادیا بهبود ،یجهان یبحران مالخروج جهان از با 

 فیضع دائمیوجود دارد که تقاضا به طور  ییهاینگران در حال حاضراست.  فیهنوز ضع

 شیافزا، است یبررس راهکارهایی که برای این موضوع در حال از  یکیی بماند. باق

. تقاضا را تحریک کند تواندیاست که م یعموم یهارساختیز در یگذارهیسرما

 از رشد است تیحما یبرا ماندهیباق یتاسیس یهااز معدود اهرم یکیگذاری عمومی سرمایه

عمومی دو ابزار مهم گذاری دولتی و بدهی رو سرمایهاز این .(2،2016آبیاد وهمکارن)

ها با رشد اقتصادی باشند و ارتباط آنن اقتصادی میسیاست مالی تاثیرگذار بر عملکرد کلا

 گذاران بسیار مهم است. برای سیاست

های عمومی، ممکن است بر گذاری دولتی و افزایش متعاقب بدهیتوسعه سرمایه

تاثیر  تواندمی ین امر به نوبه خودجبری داشته باشد و ا 3برونرانیگذاری خصوصی اثر سرمایه

بدیل کند. را به یک اثر منفی ت آن گذاری دولتی را تضعیف و یا حتی اثر مثبتمثبت سرمایه

گذاری این بدان معناست که سیاست مالی که برای تحریک رشد اقتصادی به توسعه سرمایه

ه اثر فشار)مثبت( رو هنگام مطالعممکن است پایدار نباشد. از این ،دولت بستگی دارد

                                                      
1. Chen et al. 

2. Abiad et al. 
3. Crowed out effect 
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گذاری دولتی بر رشد اقتصادی باید تاثیر بالقوه کشش بدهی عمومی بر رشد اقتصادی سرمایه

. با (2008و دیگران،  1رولی)گرفته شود  دولتی نیز در نظرگذاری ناشی از گسترش سرمایه

گذاری دولتی با لزوم بررسی ارتباط میان بدهی عمومی و سرمایه ،توجه به مطالب بیان شده

گذاری دولتی در بدهی عمومی و سرمایه ایآستانه مقداررشد اقتصادی و همچنین برآورد 

ده نفت، کننگردد. در کشورهای صادرمیجهت دستیابی به رشد اقتصادی پایدار آشکار 

بخشی از درآمدهای دولتی از فروش نفت و نه از طریق مالیات و یا بدهی عمومی حاصل 

گذاری دولتی در این کشورها با توجه به عدم تامین شود. بر این اساس ممکن است سرمایهمی

 ،متری داشته و در مقایسه با سایر کشورهاکمالی آن از طریق بدهی عمومی، اثر برونرانی 

گذاری دولتی و فاوتی بر رشد اقتصادی داشته باشد. لذا در تحقیق حاضر تاثیر سرمایهتاثیر مت

نلی در کشورهای صادرکننده ابدهی عمومی در چارچوب الگوی رگرسیون انتقال ملایم پ

نلی این قابلیت را دارد که اثر اگیرد. رگرسیون انتقال ملایم پمینفت مورد بررسی قرار 

گذاری دولتی را بر رشد اقتصادی بررسی نماید. هی عمومی و سرمایهای متغیرهای بدآستانه

گذاری دولتی( در سطوح مختلف در این مدلها ضریب متغیر انتقال )بدهی عمومی و سرمایه

بخش تنظیم شده است. پس از مقدمه، بخش دوم به  ششمقاله حاضر در  امکان تغییر دارد.

 چهارمبخش ه تحقیق اختصاص یافته است و در بخش سوم به پیشینپردازد. می مبانی نظری

 شده است.نتایج تجزیه وتحلیل پنجم در بخش  پرداخته شده است. به مدل و روش تحقیق 

 است.  شدهو پیشنهادات ارائه  بندیجمعدر بخش پایانی نیز 

 

 . مبانی نظری2

لکرد عمدستیابی به نرخ بالای رشد اقتصادی یکی از اهداف اساسی هر کشوری است و 

های لازم برای این شرطموثر در اقتصاد یکی از پیشدولت به عنوان یک بخش مناسب 

به عنوان یکی از اقتصادی هدف است. در چند دهه اخیر، اندازه دولت و تاثیرات آن بر رشد 

های اقتصادی مطرح شده است. یک بخش دولتی بزرگ ممکن مهمترین مباحث پژوهش

                                                      
1. Rowley 
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های خود، از طریق افزایش مالیات، استقراض و یا چاپ پول بر نهاست برای تامین مالی هزی

 های دولت بسیار کوچک یا حتیاقتصاد تاثیری منفی داشته باشد یا به طور عکس اگر هزینه

بسیار تواند صفر باشد، رشد اقتصادی به دلیل مشکلات موجود در تامین کالاهای عمومی می

رساند میهای دولتی که رشد را به حداکثر نهمحدود گردد، درنتیجه میزان مطلوب هزی

ی اثرگذاری دولت نحوه (. 2016، 1اسیماکوپلس و کاراویاس) باشدای قابل بحث میمسئله

 رشد اقتصادی ریشه در مخارج مصرفی، مخارج برمتغیرهای کلان اقتصادی و به ویژه  بر

های دولت و نیز نحوه تامین مالی مخارج از طریق مالیات، پرداخت گذاری و سایرسرمایه

در ادامه از لحاظ نظری نحوه . (1392)کاوند و واجاری،  درآمد نفت و سایر درآمدها دارد

 شود. گذاری دولتی و بدهی عمومی بر رشد اقتصادی بررسی میاثرگذاری سرمایه

 

 گذاری دولتیاثرات اقتصادی سرمایه. 1-2

سیاستی است و در میان گذاری دولتی در کشورهای در حال توسعه یک ابزار سرمایه

سیاستمداران و طراحان اقتصادی کشورهای در حال توسعه، ابزار قدرتمندی برای 

گذاری افزایش سرمایه .(1394مومنی و خضری،( باشدهای رشد اقتصادی و ثبات میسیاست

های دولت، تولید کل و گذارد. اول، مشابه سایر هزینهعمومی از دو راه بر اقتصاد تاثیر می

دهد که میزان افزایش می 2مدتتکاثری مالی کوتاه ضریب اشتغال )تقاضای کل( را از طریق

، (3،2201اوربچ وگوردینچکو) این ضریب براساس وضعیت اقتصادی کشورها متفاوت است

گذاری خصوصی با توجه به ماهیت مکملی خدمات ثانیا ممکن است اثر جانشینی بر سرمایه

 زیرساختی داشته باشد.

های اجتماعی را بهبود گذاری دولتی زیر ساختبراساس نظریه سنتی کینزی، سرمایه

گذاری خصوصی را افزایش خواهد داد تا رشد وری نهایی سرمایهخواهد بخشید و بهره

گذاری خصوصی اما ممکن است اثر جانشینی بر روی سرمایه ،اقتصادی را تحریک کند

                                                      
1. Asimakopoulos and karavias    

2. Short-Term Fiscal Multiplier 
3. Auerbach and Gorodnichenko 
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گذاری سرمایه دیگرداشته و در نتیجه مانع رشد اقتصادی در همان زمان گردد. به عبارت

چن و همکاران، ) گذاردگذاری خصوصی اثرات جبرانی و جانشینی میدولتی بر سرمایه

شود، که از طریق بدهی عمومی تامین مالی می . همچنین، افزایش مخارج دولت(2017

علاوه بر آن، یک اثر طرف  .(2016آبیاد و همکاران،)تواند تاثیر بیشتری داشته باشد می

گذاری زیرساختی عمومی به عنوان ظرفیت تولیدی اقتصاد که با موجودی سرمایه 1عرضه

گذاری عمومی، کارایی سرمایهعدم  یابد نیز وجود دارد. افزایش میسرمایه زیرساختی بالا

سرمایه عمومی  شود تنها بخشی از جرتواند مناجرا و نظارت ضعیف پروژه، می ،مانند انتخاب

 شودشود که منجر به کاهش بازده تولیدی در بلندمدت می تبدیل های تولیدیبه زیرساخت

تواند به طور می رو به طور کلی سه عامل کلیدی وجود دارد که، از این(2005 ،2کاسلی)

گذاری عمومی تاثیر بگذارد: درجه رکود اقتصادی و تطبیق بالقوه بر میزان اثرگذاری سرمایه

گذاری عمومی و نحوه تامین مالی آنها. زمانی که رکود اقتصادی و تسویه کارایی سرمایه، 3پولی

ممکن است  خلیتولید ناخالص داو نسبت بدهی به  استتر پولی وجود دارد اثرات تقاضا قوی

گذاری عملا کاهش یابد. اثرات بازدهی نیز در کشورهایی با میزان بالایی از کارایی سرمایه

رود و به گذاری عمومی اضافی هدر نمیهای سرمایهزیرا هزینه ،تر استعمومی بزرگ

ی که گذاری عمومشود. در نهایت، افزایش سرمایههایی با نرخ بازده بالا اختصاص داده میپروژه

تواند اثرات بازدهی بیشتری نسبت به گردد میاز طریق بدهی عمومی تامین مالی می

 .(2016ن، آبیاد و همکا) گذاری که با توازن بودجه همراه هستند، داشته باشدسرمایه

 

 بدهی عمومیاثرات اقتصادی . 2-2

که ساختار اقتصادی شفافی برای ی های دولتی در کشورهایافزایش سیستماتیک هزینه

باشند، سیاست رو میدریافت درآمدهای مالیاتی ندارند و با کسری بودجه ساختاری روبه

سایر منابع تامین مالی  های تامین مالی دولت در کنارایجاد بدهی را به عنوان یکی از روش

                                                      
1. Supply-Side 

2. Caselli 
3. Monetary Accommodation 
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باشد و با توجه به رو بدهی جزء اجتناب ناپذیر پرتفوی مالی دولت میقرار داده است. از این

تواند پیامدهای اقتصادی ها میشرایط و ساختار اقتصادی کشورها و ترکیب ابزار بدهی

 متفاوتی به همراه داشته باشد. 

اقتصادی سه دیدگاه وجود دارد. براساس  گذاری بدهی بر رشدبه طورکلی در مورد اثر

های عمومی( اگر به مکتب کینزی، در زمان رکود اقتصادی، کسری بودجه )افزایش بدهی

 ،های عمومی، تحقیق و توسعه و ... به کار رودهایی همچون زیرساختمنظور تامین هزینه

تواند رشد بلندمدت می های کلان اقتصادی دارد و با افزایش تقاضای کل،اثر مثبت بر فعالیت

را به طور مثبت تحت تاثیر قرار دهد. دیدگاه مکتب نئوکلاسیکی حاکی از آن است که 

دهد و انداز را از طریق افزایش مصرف فعلی کاهش میافزایش کسری بودجه، نرخ پس

گردد. اصل برابری گذاری و سپس رشد در آینده میبنابراین منجر به کاهش سرمایه

انتقال بین  ،کند که برای یک سطح مشخص از مصرف دولتینیز بیان می 1ریکاردویی

ای مالیات تاثیری بر مصرف بخش خصوصی ندارد و تغییر در کسری بودجه برای رشد دوره

اقتصادی خنثی است و در این صورت کارکرد دولت به عنوان یک ابزار در راستای ثبات 

. مساله کلیدی در خصوص (3،2014؛ آپیره2،2012ادا)د باشداقتصادی به شدت محدود می

تواند بر انباشت سرمایه و کاهش رشد می که این بدهی بدهی عمومی مربوط به میزانی است

های بهره های مختلفی از جمله نرختواند از طریق کانالاقتصادی تاثیر داشته باشد. این امر می

بلندمدت، احتمالا مالیات بالاتر در آینده، تورم بالاتر، محدودیت دسترسی بخش خصوصی 

 ها رخ دهدپذیری در برابر بحرانینان بیشتر و آسیبانداز، عدم اطمبه منابع مالی، کاهش پس

 .(1395 ؛ سلمانی و همکاران،4،2010کومار و وو)

 

 

 
                                                      
1. Ricardian Equivalence 

2. Dada  

3. Apere 
4. Kumar and woo 
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 . پیشینه تحقیق3

دی گذاری دولتی و بدهی عمومی بر روی رشد اقتصادر خصوص بررسی اثرگذاری سرمایه

لی خارجی و داخ مطالعات متعددی انجام گرفته است. در این قسمت به برخی مطالعات

 .شودصورت گرفته در این زمینه اشاره می

های دولت ای به بررسی تاثیر غیرخطی میانگین بدهیدر مطالعه  (2201) 1چیچریتا و روتر

ل ساله از سا 40کشور منطقه یورو طی یک دوره  12اخلی سرانه در ناخالص دبر رشد تولید 

درصد تولید  90-100دهد که بدهی تا سقف نشان می نهاپرداختند. نتایج مطالعات آ1970

و با افزایش نسبت بدهی تاثیر آن بر تولید  داشته اقتصادی بر رشد مثبتیناخالص داخلی اثر 

های هایی که از طریق آن بدهیها نشان دادند کانالآنشود. ناخالص داخلی سرانه منفی می

انداز بخش خصوصی، پس :تاثیر غیرخطی دارد عبارتنداز دولتی بر نرخ رشد اقتصادی

افزایش . واقعی بلندمدت و وری کل عوامل و نرخ بهره اسمیگذاری دولتی، بهرهسرمایه

و در صورت تداوم، موجب ردد گبدهی تا سقف معینی باعث افزایش متغیرهای مذکور می

 .دهدرا کاهش میها شده و از این طریق رشد اقتصادی کاهش آن

نیز ارتباط غیرخطی و خطی بلندمدت  بین  (2015) 2ابرهارت وپرسبیترو  ای دیگردر مطالعه

ارتباط منفی  ز آن است کهحاکی ا نهابدهی عمومی و رشد را بررسی نمودند که نتایج تجربی آ

بدهی بر رشد و معناداری بین بدهی و رشد بلندمدت اقتصادی وجود دارد. همچنین نحوه تاثیر 

به طوری که سیاست مناسب برای یک کشور ممکن است  ،در کشورهای مختلف متفاوت است

ری دولتی و گذای سرمایهبهینهمقدار (، 2016چن وهمکاران ) برای کشور دیگر مناسب نباشد.با 

کشور توسعه  65عمومی را در یک مدل رشد اقتصادی با رویکرد انتقال ملایم پانلی برای  بدهی

بررسی نمودند. نتایج بررسی آنان حاکی از آن است 1991-2015یافته و درحال توسعه طی دوره 

گذاری ههنگامی که نسبت سرمایتاثیر مثبتی دارد اما گذاری دولتی بر رشد اقتصادی که سرمایه

گذاری دولتی از مثبت به رسد تاثیر سرمایهبر تولید ناخالص داخلی به یک آستانه مشخصی می

                                                      
1. Checherita and Rother 

2. Eberhardt and Presbitero 
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ای اقتصادی نیز از یک حد آستانهیابد. همچنین تاثیر بدهی عمومی بر رشد منفی تغییر می

گذاری دولتی و بدهی عمومی در برخوردار است. طبق تحقیقات آنان با وجود گسترش سرمایه

بر رشد اقتصادی کشور طی دوره موردنظر  این متغیرها تاثیر منفی، ین پس از بحران مالی جهانچی

کشور 17گذاری دولتی در ( در بررسی اثرات کلان سرمایه2016آبیاد و همکاران)نگذاشته است. 

، شواهد جدیدی از 1985-2013( طی دوره OECDهمکاری اقتصادی و توسعه ) عضو سازمان

دریافتند که  نهادهند. آگذاری عمومی در کشورهای توسعه یافته ارایه میرمایهاثرات کلان س

مدت و هم در بلندمدت، موجب افزایش تولید گذاری عمومی هم در کوتاهافزایش سرمایه

گذاری خصوصی دارد. همچنین آنها بیان شود و اثر جانشینی بر سرمایهوکاهش بیکاری می

و نسبت  استتر ی و تسویه پولی وجود دارد اثرات تقاضا قوینمودند زمانی که رکود اقتصاد

گذاری عمومی در افزایش سرمایه. ممکن است عملا کاهش یابد تولید ناخالص داخلیبدهی بر 

گذاری عمومی بالاتری هستند و از طریق بدهی عمومی تامین تولید کشورهایی که دارای سرمایه

، به بررسی اثرات غیرخطی بدهی بر رشد اقتصادی (2018)1داماکار گردند، موثرتر است.مالی می

کشور توسعه یافته  23در   1970-2012طی دوره  پانلی با استفاده از مدل رگرسیون انتقال ملایم

عه پرداخت. نتایج وی حاکی از آن است که اثر رشد بلندمدت بدهی کشور درحال توس 113و 

ای از مثبت به منفی تغییر عمومی نامتقارن است و تاثیر بدهی عمومی بر رشد در سطح آستانه

توسعه  تر بدهی در کشورهای درحالتواند در سطوح پایینکند. همچنین بدهی عمومی میمی

زمانی که از سطح درآمد به عنوان در نهایت رشد گردد.  یافته مانعنسبت به کشورهای توسعه

شود، تاثیر منفی بدهی عمومی بر رشد با افزایش سطح درآمد استفاده می ایشرایط آستانه

 یابد. کشورها کاهش می

رابطه غیرخطی میان بدهی عمومی و رشد اقتصادی را در چهار کشور ( 2019) 2خانفیر

درصد از تولید ناخالص  8/42دهد که تا سطح کند. نتایج نشان میافریقایی بررسی می

                                                      
1. Karadam 
2. Khanfir 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

22
86

45
4.

14
01

.1
3.

48
.5

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 je
m

r.
kh

u.
ac

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
11

 ]
 

                            11 / 28

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22286454.1401.13.48.5.7
https://jemr.khu.ac.ir/article-1-2305-en.html


178  167-194، صفحه 1401، 48، شماره 13دوره  /یاقتصاد یمدلساز یقاتتحق   

د اقتصادی دارد؛ در حالی که در رژیم دوم یعنی داخلی، بدهی عمومی تاثیر مثبتی بر رش

 ای، بدهی عمومی تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد. مقادیر بالاتر از حد آستانه

ای بدهی عمومی بر رشد اقتصادی را در کشورهای اثر آستانه (2020) 1اندوریسیمپا

نلی استفاده اکند. در این مطالعه از روش رگرسیون انتقال ملایم پآفریقایی بررسی می

 66تا  62ای بدهی حد آستانه ،دهد که برای کشورهای مورد بررسیشود. نتایج نشان میمی

درصد است. سطح پایین بدهی تاثیری بر رشد اقتصادی ندارد در حالی که حد بالای آن بر 

 رشد اقتصادی موثر است. 

رشد اقتصادی در کشورهای عضو جامعه  به بررسی اثر بدهی عمومی بر (2022) 2مکوبا

دهد پردازد. نتایج نشان میمی 2018تا  2000( در دوره زمانی SADCتوسعه آفریقای جنوبی )

درصد بیشتر شود،  60ای که اگر نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص داخلی از حد آستانه

تر بدهی عمومی، پایینبدهی عمومی تاثیر منفی بر رشد اقتصادی خواهد داشت. در مقادیر 

 تاثیر آن بر رشد اقتصادی مثبت است. 

با استفاده از مدل رشد خان و رینهارت و تابع تولید نئوکلاسیکی  (1390) حاجی و عسگری

گذاری به تفکیک خصوصی و دولتی بر به بررسی اثرات سرمایه 1346-1386های برای سال

 تاثیر است که بیانگر آن هاآن اند. ضرایب متغیرها در تابع رشد تخمینیرشد اقتصادی پرداخته

سایر متغیرها به  ازرشد اقتصادی  رلید ناخالص داخلی بگذاری خصوصی به تونسبت سرمایه

جهت دستیابی به رشد اقتصادی پایدار باید توجه جدی و اساسی به سرمایه . مراتب بیشتر است

گذاری بخش خصوصی، اتخاذ سیاست اقتصادی جهت تخصیص کاراتر منابع انسانی، سرمایه

سلمانی . داشت  و ایجاد ثبات اقتصادی هاگذاری بخش دولتی در زیرساختای، سرمایهسرمایه

های دولت بر رشد اقتصادی در مدت و بلندمدت بدهیبه بررسی تاثیر کوتاه (1395) و همکاران

آنها نشان  اند. نتایجپرداخته 1354-1392طی دوره زمانی   ARDLایران، با استفاده از روش

بر رشد اقتصادی ایران تاثیر منفی دارد که این تاثیر در الگوی رشد  GDPدهد نسبت بدهی به می

غیرنفتی  تولید ناخالص داخلیبر درآمدهای نفتی نسبت به الگوی رشد مبتنی بر  اقتصادی مبتنی
                                                      
1. Ndoricimpa 
2. Makhoba 
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به  (1396) مدرسه و نجاتیچهرازی  و همچنین در بلندمدت نسبت به کوتاه مدت بیشتر است.

با استفاده 1359-1391وری بر رشد اقتصادی طی دوره زمانی های عمومی و بهرهاثر بدهی بررسی

. نتایج آنها حاکی از آن است پرداختنددر ایران  های گستردهاز مدل الگوی خودتوضیح با وقفه

مدت روی رشد اقتصادی اثر مثبت و معناداری وری کل عوامل تولید در کوتاهرات و بهرهکه صاد

مدت دارای اثری منفی و بدهی مدت و بلنددارند. این درحالی است که بدهی داخلی در کوتاه

 رشد اقتصادی دارند. برخارجی در بلندمدت دارای اثر مثبتی 

ر رشد بگذاری دولتی و بدهی عمومی ای سرمایهاثر آستانه (1397فلاحتی و حیدریان )

جود رابطه واند. نتایج نشان دهنده اقتصادی را در استانهای کشور مورد بررسی قرار داده

گذاری در ی مورد بررسی است. بدهی عمومی و سرمایهغیرخطی و دو رژیمی بین متغیرها

ای در رژیم دوم تاثیر رژیم اول تاثیر مثبتی بر تولید دارند در حالی که با عبور از حد آستانه

 شود. این متغیرها بیشتر شده و منفی می

های عمومی ای بدهیای به بررسی اثر آستانهدر مقاله (1398ژیلایی اقدم و همکاران )

اند. نتایج دولت بر رشد اقتصادی در کشورهای منطقه خاورمیانه و شمال آفریقا پرداخته

های دهنده وجود رابطه غیر خطی بین بدهی عمومی و رشد اقتصادی است. در کشورنشان

الی که در حدر رژیم اول بدهی عمومی تاثیر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد در  مورد مطالعه

 شود. رژیم دوم تاثیر آن بر رشد اقتصادی منفی می

ان های دولت در اقتصاد ایربه بررسی مقدار بهینه بدهی (1400زمانی و مجیدی )

 U هدکه رابطه بین بدهی دولت و رشد اقتصادی به صورتدپرداختند. نتایج نشان می

 16/54ن برابر معکوس است و نسبت بهینه بدهی دولتی به تولید ناخالص داخلی در اقتصاد ایرا

  است. 32/108ها بر اساس این تحقیق ای شاخص بدهیدرصد است. مقدار آستانه

 

  . مدل تحقیق و روش برآورد4

زا تقسیم نمود. در توان به دو گروه کلاسیک و درونمی های رشد رابه طور کلی مدل

شود و زا، نرخ رشد اقتصادی بلندمدت در داخل مدل تعیین میهای رشد درونمدل
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انداز، ها بر اثرات پستوانند بر رشد اقتصادی موثر باشند. این مدلهای اقتصادی میسیاست

. برخی (2007، 1کاربنی و مدا) ندکنرشد جمعیت و تکنولوژی بر رشد اقتصادی تاکید می

تواند به طور مستقیم در گذاری عمومی مولد نیز میکه سرمایه دهندمطالعات اخیرا نشان می

وری نهایی سرمایه و نیروی زیرا رشد اقتصادی را از طریق تغییر بهره ،تابع تولید به کار رود

 (.2016چن و همکاران، ) دهدقرار میکار تحت تاثیر 

گذاریسرمایهجهت مطالعه اندازه بهینه وترکیب مخارج دولتی )مخارج  در این مقاله

kG G و مخارج مصرفی
cG (1 )G   ،0 1به پیروی از چن و  ( و بدهی عمومی

همچنین . شودزا استفاده میاز یک مدل نظری غیرخطی در یک مدل رشد درون همکاران

بررسی ترکیب بهینه بدهی عمومی و (، به منظور PSTRلی)اناز مدل انتقال ملایم پ

مدل رگرسیون انتقال   گردد.زا استفاده میرشد درون های گذاری دولتی درمدلسرمایه

رگرسیون  مدل، مدل این زاست. های برونزنندهنلی، مدل اثرات ثابت با تخمیناملایم پ

هنگام حرکت از یک را با اجازه دادن به ضرایب رگرسیونی برای تغییر به  2ای پانلیآستانه

برای  .(2017وهمکاران، 3گونزالز) دهد)افراطی( یا حالت به رژیم دیگری تعمیم می رژیم

یک مدل   (2006و همکاران) 4کولیتاز  ( و2005این منظور، به پیروی از گونزالز و همکاران)

PSTR  با  دو رژیم حدی و یک تابع انتقال و براساس مدل ارائه شده توسط چن

 شود:( به صورت زیر تصریح می2016وهمکاران)

(8) 𝑌̇𝑖𝑡

𝑌𝑖𝑡
= 𝛼0 + 𝛼1

𝐾̇𝑖𝑡

𝐾𝑖𝑡
+ 𝛼2

𝐿̇𝑖𝑡

𝐿𝑖𝑡
+ 𝛼3

𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
+ 𝛼4

(1) 𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 +

  𝛼4
(2) 𝐺̇𝑖𝑡

𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 𝑔(𝑞𝑖𝑡; 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑖𝑡  

 

(9) 𝑌̇𝑖𝑡

𝑌𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1

𝐾̇𝑖𝑡

𝐾𝑖𝑡
+ 𝛽2

𝐿̇𝑖𝑡

𝐿𝑖𝑡
+ 𝛽3

𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 + 𝛽4

(1) 𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
+

𝛽4
(2) 𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
𝑔(𝑞𝑖𝑡; 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑖𝑡                             

                                                      
1. Carboni and Medda 

2. Panel Threshold Regression  

3. Gonzalez 
4. Colletaz 
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نیز جزء خطا است  uitاثرات سری زمانی و  λ𝑡اثرات ثابت مقاطع ،  𝜇𝑖که در رابطه بالا 

𝑖𝑖𝑑که ∼ 𝑁(0, 𝜎2)  .فرض شده استi  وt های تابلویی نیز به ترتیب مقاطع و ابعاد زمانی داده

Yباشند. همچنینمی Y


،K K


،L L


،k kG G


Dو  D


گر نرخ رشد اقتصادی، به ترتیب بیان 

نرخ رشد سرمایه خصوصی، نرخ رشد نیروی کار، نرخ رشد سرمایه دولتی و نرخ رشد بدهی 

;𝑔(𝑞𝑖𝑡باشند. تابع انتقال عمومی می 𝛾, 𝑐)  یک تابع پیوسته و کراندار بین صفر و یک است

 دهد، کهرا نشان میها انتقال ملایم بین رژیم شود وای تعیین میکه توسط مقدار متغیرآستانه

 گردد:( به صورت لاجستیکی زیر تصریح می2005نزالز و همکاران )به پیروی از گو

(10) 𝒈(𝒒_𝒊𝒕; 𝜸, 𝒄) = [𝟏 + 𝒆𝒙𝒑 (−𝜸∏_(𝒋 = 𝟏)^𝒎▒〖(𝒒_𝒊𝒕 − 𝒄_𝒋))〗

]^(−𝟏)     𝜸 > 𝟎  𝒄_𝟏 ≤ 𝒄_𝟐 ≤. . . ≤ 𝒄_𝒎     

و پارامتر شیب نام  استیم دیگر بیانگر سرعت تعدیل از یک رژیم به رژ 𝛾در این تابع 

تواند از بین باشد که براساس مطالعه کولیتاز و هارولین میای میمتغیر انتقال یا آستانه𝑞𝑖𝑡 .دارد

متغیرهای توضیحی، وقفه متغیر وابسته و یا هر متغیر دیگر خارج از مدل که از حیث مبانی تئوریکی در 

. در این مطالعه یکبار نرخ رشد گردد ابطه غیرخطی باشد، انتخابارتباط با مدل بوده و عامل ایجاد ر

بردارگذاری دولتی و بار دیگر نرخ رشد بدهی عمومی به عنوان متغیر انتقال انتخاب شده است.  سرمایه

1 2 mc (c ,c ...c ) ن،)کولیتاز و هارولی های وقوع تغییر رژیم استای یا مکاننیز پارامترهای حد آستانه 

شامل آزمون خطی بودن، انتخاب و تعیین متغیر انتقال  PSTRهای دستورالعمل ساختار مدل .(2006

 است.ای مانده، تعیین تعداد حدهای آستانهباقی بودن خطیمبنی بر و در صورت رد فرضیه صفر 

زن حداکثر ( که معادل تخمینNLS)1برآورد مدل با استفاده از روش حداقل مربعات غیرخطی

با آزمون تواند می PSTRگیرد. آزمون غیرخطی بودن در مدل ( است، صورت میML)2رستنمایید

:𝐻0 فرضیه 𝑟 = تحت فرضیه صفر دارای پارامترهای  PSTRانجام شود، اما با توجه به اینکه مدل    0

شکل، باشند. به منظور حل این مهای دو فرضیه فوق غیر استاندارد میاست، آماره 3مزاحم نامعین

 ( در این خصوص تقریب سری تیلور تابع انتقال2006( و کولیتاز و هارولین)2005گونزالز و همکاران )

                                                      
1. Non-Linear Least Squares 

2. Maximum likelihood 
3. Contains Unidentified Nuisance Parameters    
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 𝑔(𝑞𝑖𝑡; 𝛾, 𝑐)  را بر حسب پارامترr حولr 0  مطابق رابطه زیر پیشنهاد و در نتیجه آزمون یک فرضیه

 اند:یر پیشنهاد کردهرا مطابق رابطه ز 1معادل در رگرسیون کمکی

(11) 𝑌̇𝑖𝑡

𝑌𝑖𝑡
= 𝛼0 + 𝛼1

𝐾̇𝑖𝑡

𝐾𝑖𝑡
+ 𝛼2

𝐿̇𝑖𝑡

𝐿𝑖𝑡
+ 𝛼3

𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
+ 𝜑0

𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 +

𝜑1
𝐺̇𝑖𝑡

𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 𝑞+. . . +𝜑𝑚

𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 𝑞𝑚 + 𝑢𝐺,𝑖𝑡

∗                          
 

(12) 𝑌̇𝑖𝑡

𝑌𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1

𝐾̇𝑖𝑡

𝐾𝑖𝑡
+ 𝛽2

𝐿̇𝑖𝑡

𝐿𝑖𝑡
+ 𝛽3

𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘 + 𝛿0

𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
+

𝛿1
𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
𝑞+. . . +𝛿𝑚

𝐷̇𝑖𝑡

𝐷𝑖𝑡
𝑞𝑚 + 𝑢𝐷,𝑖𝑡

∗   

𝑢𝐺,𝑖𝑡که 
∗ = 𝑢𝐺,𝑖𝑡 + 𝑅𝑚𝜑1

𝐺̇𝑖𝑡
𝑘

𝐺𝑖𝑡
𝑘⁄   و𝑢𝐷,𝑖𝑡

∗ = 𝑢𝐷,𝑖𝑡 + 𝑅𝑚
′ 𝛿1

𝐷̇𝑖𝑡
𝐷𝑖𝑡

بوده و   ⁄

همچنین 
mR و

mR طبق رابطه بالا، فرضیه صفر که بیانگر خطی مانده بسط تیلور هستند. باقی

0بودن رابطه بین متغییرهاست به صورت 1 mH : ... 0     1 و 1 mH : ... 0      مطرح

گردد که رد فرضیه صفر دلالت بر وجود رابطه غیر خطی و عدم رد آن وجود رابطه خطی می

منظور آزمون این فرضیه به تبعیت از کولیتاز و هارولین دهد. به غیرهای مدل را نشان میبین مت

 شود: به صورت زیر استفاده می Fو  LMهای از آماره

(13) 𝐿𝑀 =
𝑇𝑁(𝑆𝑆𝑅0 − 𝑆𝑆𝑅1)

𝑆𝑆𝑅0
∼ 𝜒2

𝑚𝑘 

(14) 𝐹 =
𝑇𝑁(𝑆𝑆𝑅0−𝑆𝑆𝑅)

𝑆𝑆𝑅0/(𝑇𝑁−𝑁−1)
∼ 𝐹(𝑚𝑘, 𝑇𝑁 − 𝑁 − 𝑚𝑘)  

مجموع مربعات   𝑆𝑆𝑅1نلی خطی و امجموع مربعات باقیمانده مدل پ SS𝑅0در روابط فوق 

تعداد متغیرهای  Kتعداد مقاطع،  Nدوره زمانی، Tاست. همچنین  PSTRباقیمانده غیرخطی 

ه در مورد ذکر دو نکتباشند. ای میتعداد حدهای آستانه mتوضیحی لحاظ شده در مدل و 

تواند برای انتخاب مناسب آزمون خطی بودن حائز اهمیت است: اول اینکه این آزمون می

ای برده شود. بدین صورت که این آزمون برای مجموعه نیز بکار  PSTRمتغیر انتقال در مدل 

                                                      
1. Auxiliary regression 
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تری آزمون خطی بودن از متغیرهای انتقال استفاده شده و هر متغیری که بتواند به نحو قوی

تواند برای تعیین تعداد به عنوان متغیر انتقال انتخاب شود. دوم اینکه این آزمون می ،رد کند را

ای در تابع انتقال لجستیکی یا به عبارتی به عنوان تعیین شکل تابع انتقال مناسب حدهای آستانه

ادامه در  ،در صورتی که رابطه غیرخطی میان متغیرها مورد تایید قرار بگیرد استفاده گردد.

 PSTRمانده برای تعیین تعداد توابع انتقال لازم در تصریح مدل باید نبود رابطه غیرخطی باقی

مورد آزمون قرار گیرد. در این آزمون فرضیه وجود یک تابع انتقال در مقابل فرضیه ضرورت 

 گردد. فرایند این آزمون نیز مشابهآزمون میمدل وجود حداقل دو تابع انتقال برای تصریح 

آزمون خطی بودن است، با این تفاوت که در این حالت تابع انتقال دوم به صورت تقریب 

. در صورتی که فرضیه صفر رد نشود، لحاظ کردن یک تابع شودسری تیلور تصریح می

کند. اما در انتقال جهت بررسی رابطه غیرخطی میان متغیرهای تحت بررسی کفایت می

وجود  PSTRون رد شود، حداقل دو تابع انتقال در مدل صورتی که فرضیه صفر در این آزم

خواهد داشت و در ادامه باید فرضیه صفر وجود دو تابع انتقال در مقابل فرضیه وجود حداقل 

ش یابد که فرضیه صفر مورد پذیرسه تابع انتقال آزمون شود. این فرایند تا زمانی ادامه می

تخمین یک مدل  -1 رود:ای این هدف به کار میقرار گیرد. به طور کلی روند متوالی زیر بر

تخمین یک  -2 داری از پیش تعیین شده.خطی یا همگن و آزمون خطی بودن در سطح معنی

آزمون نبود فرضیه رابطه  -3دو رژیمی در صورت رد فرضیه صفر غیرخطی.  PSTRمدل 

داری، تخمین مانده برای این مدل و در صورت رد این فرضیه در سطح معناغیرخطی باقی

که اولین فرضیه صفر نبود رابطه غیرخطی ادامه این روند تا زمانی-4یک مدل با دو تابع انتقال. 

 (.2017 )گونزالز و همکاران، مانده رد نشودباقی

 

 ها و نتایج تجربیداده .5

د در بانک از اطلاعات موجو برای متغیرهای تحقیق آمار و اطلاعات موردنیازآوری برای جمع

 ده است. ش ستفادهبه صورت سالانه ا 2000-2021های ، طی سالالمللی پولو صندوق بین جهانی
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( ماتریس 1در جدول )است.  1کشورهای صادرکننده نفتنمونه آماری مورد مطالعه، 

همبستگی متغیرهای تحقیق در کشورهای مورد مطالعه ارائه شده است. همانگونه که مشاهده 

سرمایه همبستگی مثبتی دارد. همچنین  و با متغیرهای رشد نیروی کارشود، رشد اقتصادی می

گذاری دولتی و رشد اقتصادی مثبت است در حالی که بین بدهی همبستگی بین سرمایه

 عمومی و رشد اقتصادی ارتباط منفی وجود دارد. 

 
 . ماتریس همبستگی میان متغیرها2جدول 

 𝑌̇ 𝑌⁄  𝐾̇ 𝐾⁄  𝐿̇ 𝐿⁄  𝐷̇ 𝐷⁄  𝐺𝑘̇ 𝐺𝑘⁄  
𝑌̇ 𝑌⁄  1     

𝐾̇ 𝐾⁄  510/0 1    

𝐿̇ 𝐿⁄  012/0 04/0- 1   

𝐷̇ 𝐷⁄  064/0- 062/0 045/0 1     

𝐺𝑘̇ 𝐺𝑘⁄  127/0 267/0 003/0 041/0 1 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

ادرکننده کشورهای ص ( روند تغییرات تولید ناخالص داخلی و بدهی عمومی در1در نمودار )

 نفت نشان داده شده است. 

 
 . روند تغییرات بدهی عمومی و تولید ناخالص داخلی در کشورهای صادرکننده نفت1نمودار 

                                                      
 کشور( و کشورهای عضو اوپک پلاس )شامل ده کشور(. 13کشورهای عضو اوپک )شامل  .1
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ه، بدهی عمومی در دوره مورد بررسی در بیشتر سالهایی که تولید ناخالص داخلی روند صعودی داشت

شته و در بدهی عمومی روند کاهشی دا 2014ا ت 2004روند کاهشی داشته است. در فاصله سالهای 

ای داشته است. تهترین سطح قرار دارد که در همین سالها تولید ناخالص داخلی روند صعودی پیوسپایین

تر شده است. این ارتباط منفی ضعف 2020تا  2014در سطوح بالاتر بدهی عمومی بخصوص از سالهای 

کوسی با رشد تولید رسی در بیشتر سالها بدهی عمومی ارتباط معبه عبارت دیگر، اگرچه در دوره مورد بر

 ناخالص داخلی دارد، اما این ارتباط منفی در سطوح پایین بدهی عمومی قویتر است.

وره مورد گذاری دولتی و تولید ناخالص داخلی در د( روند تغییرات سرمایه2در نمودار )

ایش شود، در بیشتر سالها با افزمیبررسی نشان داده شده است. همانگونه که مشاهده 

تقیم بین دو متغیر گذاری دولتی تولید ناخالص داخلی نیز افزایش یافته است. این ارتباط مسسرمایه

 بوده است.  گذاری دولتی بیشترین مقدار را دارد، قویترکه سرمایه 2014تا  2009در سالهای 

 
 ولید ناخالص داخلی در کشورهای صادرکننده نفتگذاری دولتی و ت. روند تغییرات سرمایه2نمودار 

 

ده شاستفاده  MATLABو  Eviewsافزارهای تخمین مدل از نرمآزمون متغیرها و  برای

ذب و رگرسیونی کا پیش از شروع ارزیابی مدل، جهت اطمینان از عدم حصول نتایجاست. 

 و   (2002) لوین، لین و چو های ریشه واحدبررسی مانایی متغیرهای مورد بررسی، از آزمون

از این  ( حاکی3ج ارائه شده در جدول)استفاده شده است. نتای (2003یم، پسران و شین)ا

گذاری دولتی بوده و متغیر سرمایه ماناگذاری دولتی است که تمامی متغیرها به جز سرمایه

 ود ندارد.شود و لذا مشکلی جهت ادامه برآورد مدل وجگیری مانا مینیز با یک بار تفاضل
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 های ریشه واحدآزمون. 3جدول

 IPSآزمون       LLCآزمون        

 هاحتمال                      آمار              ه                احتمال                      آمار   

  
Y Y


    
  (000/0                  )688/14-    (000/0                  )883/11- 

K K


 

  (000/0         )           313/9-    (001/0                    )978/2- 

L L


 
  (000/0                    )833/6-    (000/0                    )870/6- 

D D


 
  (000/0                  )790/13-    (000/0                    )782/8- 

k
kG G



 
  (000/0                  )485/16-    (000/0                  )842/13- 

 ماخذ: نتایج پژوهش

 

در ادامه و براساس مطالب مطرح شده، ابتدا برای بررسی وجود رابطه غیرخطی بین 

:𝐻0 ، فرضیه صفربا رشد اقتصادی گذاری دولتی و بدهی عمومیسرمایه 𝑟 = رابطه خطی   0

:𝐻1 در مقابل فرضیه 𝑟 = گیرد. نتایج مورد آزمون قرار می PSTRوجود الگوی  1

گذاری دولتی به عنوان متغیر انتقال رژیم برای که از سرمایهدهد زمانی( نشان می4جدول)

کنند که این مسئله هر دو آماره فرضیه صفر را رد می ،شودتحلیل اثر غیرخطی استفاده می

گذاری دولتی بر رشد اقتصادی بستگی بر سطح حاکی از آن است که تاثیر سرمایه

 دارد.  گذاریسرمایه
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 ماندهآزمون وجود رابطه غیرخطی و غیرخطی باقی .4 جدول

 آماره آزمون
 بدهی عمومی    گذاری دولتی سرمایه  
  LM                FLM              

LRT 
  LM              FML              

LRT    

0 1H :r 0;H :r 1           
 

0 1H :r 1;H :r 2         
 

 223/14             395/3            431/14             949/67           252/18           

066/73 

(007/0(           )009/0(           )006/0(            )000/0 )         (000/0           )

(000/0) 

 249/11             623/2            378/11              570/8              987/1             

645/8  (024/0(           )034/0(           )023/0(            )073/0(          )095/0          ) 

(071/0) 

 تز گزارش شده است.باشد و مقادیر احتمال مربوط به هر آماره داخل پرانای میهای آستانهمکانبیانگر تعداد  rتوجه: 

 ماخذ: نتایج پژوهش

 

علاوه بر آن انتخاب بدهی عمومی به عنوان متغیر انتقال نیز فرضیه صفر را رد کرده و 

بدهی ها سطح  هدهنده آن است که تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی نیز بستگی بنشان

های غیر خطی مدل، فرضیه عدم وجود رابطه غیر دارد. همچنین به منظور تحلیل ویژگی

دهنده ( نشان5ها( ارائه شده در جدول )مانده ) برای تعیین تعداد بهینه انتقال رژیمخطی باقی

:𝐻0 آن است که فرضیه صفر یک رژیم انتقالی 𝑟 = رو لحاظ تواند رد شود. از ایننمی  1

 کند.ردن یک تابع انتقال برای تصریح کامل رفتار غیرخطی متغیرها کفایت میک

 
 ای در یک تابع انتقالهای آستانهتعیین تعداد مکان . 5 جدول

 بدهی عمومی        گذاری دولتی سرمایه      

RSS           BIC          AIC     RSS           BIC          AIC     
    m=1       796/4-         717/4-            246/4       862/4-          782/4-           976/3  

     m=2      795/4-         653/4-            060/4     856/4-          770/4-           974/3 

 ماخذ: نتایج پژوهش      

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

22
86

45
4.

14
01

.1
3.

48
.5

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 je
m

r.
kh

u.
ac

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
11

 ]
 

                            21 / 28

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22286454.1401.13.48.5.7
https://jemr.khu.ac.ir/article-1-2305-en.html


188  167-194، صفحه 1401، 48، شماره 13دوره  /یاقتصاد یمدلساز یقاتتحق   

های مکان انتقال، جهت انتخاب تعداد پس از انجام آزمون خطی بودن و انتخاب یک تابع

معیارهای  ای( در تصریح الگو ، ازوقوع تغییر رژیم)حالت بهینه با یک یا دو حد آستانه

 گردد.آکائیک و شوارتز استفاده می

ک حد با یک تابع انتقال و ی PSTR( مدل 5با توجه به نتایج برآورد شده در جدول)

 مدل بهینه انتخاب شده است.  )مدل دو رژیمی( به عنوان ایآستانه

ز انتایج حاصل ت. ( گزارش شده اس6در جدول) PSTRدرنهایت نتایج برآوردی حاصل از مدل 

قال انتخاب شده )که سرمایه گذاری دولتی به عنوان متغیر انت دهد که در مدل اولتخمین مدل نشان می

 1397/0ژیم برابر با رست و مکان این تغیر ا 25/14است(، سرعت تعدیل از یک رژیم به رژیم دیگر برابر با 

د بود. در مدل دوم )بدهی بیش از این مقدار رفتار متغیرها مطابق با رژیم دوم خواه دیگر، به عبارت .باشدمی

 برآورد شده است. 3714/1با سرعتی معادل  0020/0دولتی به عنوان متغیر انتقال( نیز تغیر رژیم در مقدار 

 
 PSTRورد پارامترهای تابع رشد اقتصادی در مدل نتایج برآ .6 جدول

 Aمدل 
 گذاری دولتیسرمایه   

 Bمدل
 بدهی عمومی

 tآماره                ضریب     tآماره             ضریب    

𝜸       -                25/14            
    3714/1                     - 

c       -               1397/0  c    0020/0                     - 

𝜶𝟏 0429/0             (1888/0) 
1  

 9458/1-            (6693/2-  ) 

𝜶𝟐 9022/1             (3702/4 )  
2  

   6290/1              (4134/1) 

𝜶𝟑 147/0-           (5289/3- )    
3  

   4313/0              (1182/1) 

𝜶𝟒
(𝟏)

 0075/0-           (2237/0- )  (1)

4  
 6436/0-            (3565/5-) 

𝜶𝟒
(𝟐)

 0385/0             (7036/0 )  (2)

4  
   5595/0              (6710/4) 

 باشند.به ترتیب بیانگر پارامتر شیب و مکان وقوع تغیر رژیم می cو 𝜸توجه: 

 ماخذ: نتایج پژوهش

 

توان تابع لجستیک را با استفاده از پارامترهای مکان برآوردشده و براساس تابع انتقال می

رایند ( ف3و بدهی عمومی بدست آورد. نمودار)گذاری دولتی برای سطوح انتقالی سرمایه

 دهد.  تغییر یک رژیم غیر خطی را در هر دو مدل نشان می
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 نمودار تابع لجستیک تغیر رژیم متغیرهای انتقال. 3 نمودار

 

یابند و برای از آنجا که ضرایب متغیرها با توجه به مقدار متغیر انتقال و پارامتر شیب تغییر می

توان مقدار عددی ضرایب ارائه شده نمی ،باشندف و در طول زمان یکسان نمیکشورهای مختل

 ها مورد تجزیه و تحلیل قرار گیرند( را مستقیما تفسیر نمود و بهتر است علامت6در جدول)

کار در خصوصی و نیروی دهد که سرمایهنتایج تخمین نشان می. (1392)شهبازی و سعیدپور، 

ضرایبباشد. مدل اول تاثیر مثبتی بر رشد اقتصادی دارند که با نظریه کلاسیک سازگار می
(2)

4(2)و

4 تواند اثرات گذاری دولتی و بدهی عمومی میایهدهد افزایش سرمنیز نشان می

های گذاری و بدهی بر رشد اقتصادی را از منفی به مثبت تغییر دهد. برای ارائه ویژگیسرمایه

غیرخطی ضرایب، دو رژیم حدی مورد بررسی قرار گرفته شده است.  رژیم حدی اول متناظر 

کند و مقدار متغیر انتقال کمتر از حد مینهایت میل با حالتی است که پارامتر شیب به سمت بی

در این حالت تابع انتقال مقدار عددی صفر دارد. رژیم حدی دوم متناظر با  .ای استآستانه

نهایت میل کرده و مقدار متغیر انتقال بزرگتر از حد حالتی است که پارامتر شیب به سمت بی

عددی یک دارد. در عمل رفتار متغیرها  باشد که در این حالت تابع انتقال مقدارای میآستانه

گذاری دولتی و گیرد. در این مطالعه مقادیر میانگین سرمایهمابین این دو حالت حدی قرار می

به  نهاو سپس ازآ محاسبه شدهبرای هر یک از کشورها  2021تا  2000بدهی عمومی از سال 

 های زیر استفاده شده است.استفاده از معادله با PSTRدر مدل itqگر عنوان تخمین

(15) 
𝛼 =

𝜕(
𝑌̇

𝑌
)

𝜕(
𝐺̇

𝐺
)

= 𝛼4
(1)

+ 𝛼4
(2)

𝑔(𝑞̄𝑖𝑡; 𝛾, 𝑐)  
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(16) 
𝛽 =

𝜕(
𝑌̇

𝑌
)

𝜕(
𝐷̇

𝐷
)

= 𝛽4
(1)

+ 𝛽4
(2)

𝑔(𝑞̄𝑖𝑡; 𝛾, 𝑐)  

گذاری اثرات غیر خطی سرمایه 16و  15براساس پارامترهای برآورد شده و معادلات 

 ( نشان داده شده است.4در نمودار )دولتی 

 
 گذاری دولتی در مقابل متغیر انتقال.ضرایب سرمایه. 4 نمودار

 

گذاری دولتی و رشد اقتصادی در تمامی ای میان سرمایه( رابطه مثبت و فزاینده4نمودار)

در  پایینسعه اقتصادی و زیربنایی نسبتا دهد.  به علت سطح توکشورهای مورد مطالعه نشان می

گذاری دولتی این کشورها و در نتیجه کمیابی کالاهای عمومی و خدمات، گسترش سرمایه

گذاری خصوصی و رشد اقتصادی از طریق تواند حوزه نسبتا بیشتری برای تحریک سرمایهمی

این  باشد. هداشت تامین کالاهای عمومی مکمل مصرف خصوصی و افزایش تقاضای داخلی

فلاحتی و حیدریان (، 2016(، چن و همکاران )2013نتیجه با نتایج مطالعات آبیاد و همکاران )

همکاران و همچنین فلاحتی و  سازگار است. لازم به ذکر است که در مطالعات چن و (1397)

گذاری دولتی تاثیر ای، سرمایهگذاری کمتر از حد آستانهحیدریان در رژیم اول و در سرمایه

ای گذاری دولتی از حد آستانهمثبتی بر رشد اقتصادی دارد اما در رژیم دوم با افزایش سرمایه

توجه به اینکه در این مطالعه گذاری دولتی بر رشد اقتصادی منفی شده است. با تاثیر سرمایه

کشورهای صادرکننده نفت مورد بررسی قرار گرفته است، بنابراین در این کشورها بخشی از 

شود و لذا افزایش سطح گذاری دولتی از طریق درآمدهای نفتی تامین مالی میسرمایه
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در رژیم گذاری بخش خصوصی داشته و گذاری دولتی اثر برونرانی کمتری بر سرمایهسرمایه

 گذاری دولتی تاثیر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد. دوم نیز سرمایه

( کشش بدهی عمومی به ازای سطوح مختلف بدهی عمومی بر روی رشد 5نمودار )

دهد. بدهی عمومی در هر دو رژیم تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد که اقتصادی را نشان می

مورد مطالعه صادرکننده نفت ی در کشورهای بیانگر نقش بازدارنده آن بر رشد اقتصاد

، (2015) 1پرسبیترو ابرهارت و، (2010چیچریتا و روتر )این نتیجه با نتایج مطالعات باشد. می

 چن و همکارانمطابقت دارد. مطالعات  (1396مدرسه و نجاتی)، (1395) سلمانی و همکاران

مثبت ارزیابی نموده اما در  ( تاثیر بدهی عمومی در سطوح پایین بدهی عمومی را2016)

شود. در ای بدهی عمومی، تاثیر آن بر رشد اقتصادی منفی میسطوح بالاتر از حد آستانه

مقایسه با این مطالعه، مقاله حاضر در هر دو رژیم تاثیر بدهی عمومی را بر رشد اقتصادی 

عنوان متغیر  در نظر گرفتن شاخص حکمرانی به با (2018) کند. کاراداممنفی ارزیابی می

تواند تاثیر مثبتی بر رشد دهد که بدهی عمومی در کشورهایی میکنترلی در مدل، نشان می

نهادی مناسبی باشند و در کشورهایی که حکمرانی  صادی داشته باشد که دارای ساختاراقت

رو افزایش سطح بدهی از اینمناسبی ندارند، تاثیر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی منفی است. 

  باشد.توأم نمی حتی در سطوح پایین بدهی عمومیعمومی لزوما با افزایش رشد اقتصادی 
 

 
 ضرایب بدهی عمومی در مقابل متغیر انتقال.. 5 نمودار

                                                      
1. Eberhardt and Presbitero 
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 گیری  . نتیجه6

لکرد کلان گذاری دولتی و بدهی عمومی دو ابزار مهم سیاست مالی تاثیرگذار بر عمسرمایه

رای بها از یک سو زمینه را ولتی به خصوص در زیرساختگذاری داست. سرمایهاقتصادی 

یگر سوی د از اما ،آوردگذاری بخش خصوصی و در نهایت رشد اقتصادی فراهم میسرمایه

دیت در تواند از طریق اثر برونرانی باعث محدوگذاری دولتی میرشد بیش از حد سرمایه

لعه در مطاشد اقتصادی شود. گذرای بخش خصوصی شده و در نهایت مانعی برای رسرمایه

( برای شناسایی سطوح بهینه PSTRنلی )احاضر از مدل رگرسیونی انتقال ملایم پ

تا  2000های طی سال صادرکننده نفتکشور  23گذاری دولتی و بدهی عمومی در سرمایه

رد ل نتایج برآوعنوان متغیر انتقابه گذاری استفاده شده است. با در نظر گرفتن سرمایه 2021

دهنده شده بر وجود یک مدل غیر خطی دو رژیمی دلالت دارد. نتایج برآورد شده نشان

د. بر این بر رشد اقتصادی دار گذاری دولتی تاثیر مثبتیدر هر دو رژیم سرمایهآنست که 

رونرانی بگذاری دولتی بیش از اثر اساس در کشورهای صادرکننده نفت، تاثیر مثبت سرمایه

. با توجه به این گذاری در هر دو رژیم تاثیر مثبتی بر رشد اقتصادی داردرمایهآن بوده و لذا س

گذاری در گذاری دولتی و به خصوص سرمایهشود درآمدهای نفتی به سرمایهنتیجه توصیه می

  ها اختصاص یابد تا بتواند زمینه را برای رشد اقتصادی فراهم نماید.زیرساخت

 صوص بدهی عمومی، در کشورهای صادر کننده نفت،بر اساس نتایج بدست آمده در خ

کشورها پدید  بدهی عمومی در هر دو رژیم تاثیر منفی بر رشد اقتصادی دارد. بنابراین در این

د اقتصادی تواند مانعی برای رشآمدن کسری بودجه و تامین مالی آن از طریق بدهی عمومی می

تواند در ی عمومی در سطوح اولیه میمحسوب شود. بر خلاف کشورهای توسعه یافته که بده

ایین راستای تحریک رشد اقتصادی عمل کند، در کشورهای صادرکننده نفت حتی در سطوح پ

در کشورهایی  بدهی عمومی نیز، تاثیر آن بر رشد اقتصادی منفی است. استفاده  از بدهی عمومی

ارنده برای ز عاملی بازدکه سطح مناسبی از حکمرانی اقتصادی ندارند حتی در سطوح پایین نی

ریزی کند که ای برنامهرشد اقتصادی است. بر این اساس در این کشورها دولت باید به گونه

 کسری بودجه به حداقل برسد و مانعی برای رشد اقتصادی ایجاد نشود. 
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