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Investigating the Threshold Effect of Public Debt 
on Economic Growth  Using Threshold Regression 
Model: Evidence from Selected Countries

Abstract        Achieving optimal economic growth is always one of the 
most important goals of any country, and due to the role of public debt in 
financing capital and economic growth, different views have been formed 
in this regard. One of the most recent views pertains to the non-linear 
relationship between public debt and economic growth. In this view, in the 
first regime, public debt has a positive and significant effect on economic 
growth, while in the second regime and after crossing the threshold level,  
it has a negative effect on economic growth. Accordingly, this study  
attempts to investigate the nonlinear effect of public debt on the economic 
growth rate for a selected group of countries; it also attempts to determine 
their respective threshold level. For this purpose, using the data for the 
period 1980-2017 and the Pool model, the existence of nonlinear effect of 
public debt on economic growth was investigated; In addition, using the  
threshold regression model (PTR), the debt threshold level of each  
country was determined. Findings confirmed an asymmetric U-reverse 
effect of public debt on economic growth. Correspondingly, it was found  
that the threshold level in the selected countries is lower on average  
compared with  developed countries.
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بررسی اثر آستانه ای بد هی  عمومی بر رشد  اقتصاد ی 
از  شواهد   آستانه ای:  رگرسیون  مد ل  از  استفاد ه  با 

کشورهای منتخب

پذيرش: 1399/08/28د    ريافت: 1398/11/14

چکيد    ه: د ستیابی به رشد  اقتصاد ی مطلوب همواره یکی از مهم ترین اهد اف کشورهاست، و به 
د لیل نقش بد هی های عمومی د ر تامین سرمایه و رشد  اقتصاد ی، د ید گاه های مختلفی د ر این 
زمینه شکل گرفته است. از جمله جد ید ترین این د ید گاه ها وجود  رابطه غیرخطی بد هی عمومی 
بر رشد  اقتصاد ی است. به این معنا که د ر رژیم اول، بد هی عمومی اثر مثبت و معناد اری بر 
رشد  اقتصاد ی د ارد ، اما د ر رژیم د وم و پس از عبور از سطح آستانه اثر منفی بر رشد  اقتصاد ی 
می گذارد . د ر این راستا، این پژوهش به بررسی اثرگذاری غیرخطی بد هی های عمومی بر نرخ 
رشد  اقتصاد ی گروهی از کشورها و تعیین سطح آستانه آن ها می پرد ازد . با استفاد ه از د اد ه های 
بازه زماني 2017-1980 و مد ل Pool، وجود  اثر غیرخطی بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی 
بررسی می شود  و با بکارگیری مد ل رگرسیون آستانه ای )PTR( سطح آستانه بد هی هر کشور 
تعیین می گرد د . یافته ها اثر نامتقارن U معکوس بد هی های عمومی را بر رشد  اقتصاد ی تایید  
می کند . همچنین، مشخص می شود  مقد ار سطح آستانه د ر کشورهای منتخب به طور میانگین 

بسیار پایین تر از کشورهای توسعه یافته است.

کليد    واژه ها:  رشد  اقتصاد ی، بد هی عمومی، رگرسیون آستانه ای، تورم، اثر آستانه ای.
.E62, F34, H62, H11 :JEL طبقه بند    ي

سید  عزیز آرمن
استاد  گروه اقتصاد ، د انشگاه شهید  چمران اهواز، خوزستان، ایران.

احمد  صلاح منش
استاد یار گروه اقتصاد ، د انشگاه شهید  چمران اهواز، خوزستان، ایران، 

)نویسند ه مسئول(.
فرزانه شالیاری

د انشجوی د کتری اقتصاد ، د انشگاه شهید  چمران اهواز، خوزستان، 
ایران. 

saarman@scu.ac.ir

salahmanesh@scu.ac.ir

شي
وه

پژ
 - 

مي
 عل

مه
لنا

ص
ف

22
51

-9
09

2 )
پي

)چا
اپا 

ش
ه 1

مار
  ش

م   
نج

 و پ
ست

ل بي
سا

 29
-5

ص 1
ص 

13
99 

هار
ب

مقاله پژوهشی

do
i  1

0.
29

25
2/

jp
bu

d.
25

.1
.2

9



شی
وه

پژ
ی- 

علم
مه 

لنا
ص

ف
جم

 پن
ت و

س
ل بی

سا
ه 1

مار
ش

13
99

ار 
به

30

مقد‌‌‌‌مه

مهم ترین هد ف هر اقتصاد ی د ستیابی به رشد  اقتصاد ی مستمر و پاید ار است. برای رسید ن به رشد  
اقتصاد ی مطلوب، مشارکت بخش خصوصی و عمومی اجتناب ناپذیر است. د ولت مي تواند  براي تامین مالي 
هزینه هاي خود ، د رآمد هایي را د ر قالب د رآمد هاي مالیاتي و غیرمالیاتي جمع آوري کند . د ر صورت نبود  
تکافوي د رآمد هاي د ولت براي پوشش هزینه ها و مواجهه د ولت با کسري بود جه، د ولت مي تواند  از راه هاي 
مختلفي از جمله استقراض از مرد م )انتشار ابزارهاي بد هي نظیر اوراق قرضه(، و استقراض از بانک مرکزي 
)انتشار پول( استفاد ه نماید  )جعفری صمیمی و همکاران، 1395(. بر اساس گزارش وزارت امور اقتصاد ی و 
د ارایی1 د ر سال 1395 د ر کشورهای توسعه یافته که از ساختار اقتصاد ی منسجم و شفافی برخورد ار هستند ، 
د رآمد های مالیاتی یکی از اجزای اصلی منابع مالی د ولت محسوب می شود . د ر این کشورها، استقراض د ولت 
از منابع د اخلی و خارجی از ارکان نظام تامین مالی د ولت است و چرخه های تجاری نقش بسزایی د ر مصون 
ماند ن از رکود  اقتصاد ی ایفا می کند . د ر مقابل، د ر کشورهای کم تر توسعه یافته که ساختار اقتصاد ی شفافی 
برای د ریافت د رآمد های مالیاتی ند ارند ، ابزارهای استقراضی از جمله منابع اصلی تامین مالی د ولت است 
و انباشت بد هی و نبود  پاید اری بد هی ها می تواند  منشا بحران های مالی و اقتصاد ی د ر این کشورها باشد  و 
بد هی های د ولت که از کسری ناشی می شوند  می تواند  به بحران مالی منجر شود . شواهد  تجربی متناقض د ر 
مورد  کارکرد  و اثرهای بد هی های د ولت د ر اقتصاد  وجود  د ارد  )Garcia Jiménez, 2011(. بنابراین، پرسش 
مهمی که د ر این خصوص همواره مطرح است، نحوه اثرگذاری انواع بد هی د ولت بر رشد  اقتصاد ی است. 
پژوهش های موجود  د ر این زمینه نشان می د هند  که بد هی های د ولت با توجه به شرایط و ساختار اقتصاد ی 

کشورها و ترکیب آن، می تواند  پیامد های اقتصاد ی متفاوتی به همراه د اشته باشد .
مطابق اد بیات موجود  د ر این زمینه می توان گفت که د ر مورد  اثر استقراض و بد هی ها بر رشد  اقتصاد ی 
سه د ید گاه کلی مطرح است )Ogunmuyiwa, 2011(. بر اساس د ید گاه نخست، کشورها می توانند  از طریق 
استقراض، ظرفیت و رشد  اقتصاد ی خود  را افزایش د هند . اهمیت استقراض برای رشد  و توسعه اقتصاد ی 
را می توان به وسیله الگوی د وشکافه و سه شکافه توضیح د اد . د ر حالی که مطابق با د ید گاه د وم، اثر منفی 
استقراض بر ظرفیت و رشد  اقتصاد ی وجود  د ارد  )این د ید گاه بر انباشت، سرریز، و تهد ید  بد هی ها تاکید  
د ارد (. د ر کنار د و د ید گاه اول، د ید گاه د یگری بر اساس ترکیب آن ها شکل می گیرد  که بیان می کند  از لحاظ 
نظری اثر بد هی های عمومی بر رشد  اقتصاد ی مبهم است و د ر قالب الگوهای خطی نمی توان به تبیین ارتباط 
آن ها پرد اخت و نیاز به بررسی اثرگذاری غیرمتقارن و غیرخطی بد هی های د ولت و رشد  اقتصاد ی است. 

1. https://iridmo.mefa.ir
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بد ین صورت که افزایش بد هی های خارجی تا یک سطح معقول و مد یریت شد ه به نام »سطح آستانه« سبب 
رشد  اقتصاد ی می شود . اما پس از گذشت حجم بد هی ها از این سطح آثار منفی آن بر رشد  اقتصاد ی پد ید ار 

 .)Oleksandr, 2003 می شود  )علیزاد ه و همکاران، 1394، جعفری و همکاران، 1395؛ و
با توجه به این که ایران کشوری د رحال توسعه است و توسل به استقراض و بد هی از جمله روش های 
تامین کسری بود جه د ولت است، این موضوع لزوم توجه به اثرهای بد هی عمومی را بر اقتصاد  کشور نمایان 
می سازد . با وجود  اهمیت موضوع، پژوهش های اند کی د ر این خصوص انجام شد ه است و آن پژوهش ها نیز 
فقط به بررسی اثر بد هی های خارجی پرد اخته اند . به نظر می رسد  تاکنون پژوهشی به بررسی مقایسه ای 
وضعیت سطح آستانه اثرگذاری بد هی های عمومی بر رشد  اقتصاد ی ایران با سایر کشورها و تعیین سطح 
آستانه نپرد اخته است. بنابراین، می توان گفت سهم این پژوهش د ر اد بیات شامل بررسی اثرگذاری بد هی 
عمومی بر رشد  اقتصاد ی کشور، و د ر صورت تایید  وجود  رابطه غیرخطی د ر این زمینه، تعیین سطح آستانه 

اثر گذاری بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی کشور و مقایسه آن با تعد اد ی از کشورهاست.

مبانی نظری پژوهش

اقتصاد ی کشورها نظریه های متعد د ی مطرح  بر رشد   اثرگذاری بد هی عمومی  برای شرح نحوه 
است، از جمله کانال کسری بود جه و نظریه سرریز بد هی. بد هی های عمومی همواره یکي از راه هاي 
تامین کسري بود جه است و از این طریق بر رشد  اقتصاد ی تاثیر می گذارد . د ر خصوص آثار اقتصاد ي 
کسري بود جه د و د ید گاه عمد ه وجود  د ارد . د ید گاه سنتي و د ید گاه طرفد اران نظریه برابري ریکارد ویي.

د يد گاه سنتي

بر اساس نظر طرفد اران د ید گاه سنتي، کاهش د ر مالیات ها موجب افزایش د ر مصرف جاري می شود . 
افزایش مصرف د ر کوتاه مد ت سبب افزایش تقاضاي کل، و د ر نهایت افزایش سطح تولید  و اشتغال مي شود . 
د ید گاه رایج نئوکلاسیک د ر خصوص کسري بود جه بر اساس این است که کاهش د ر مالیات افزایش د ر 
مصرف را موجب مي شود . اما پس اند از بخش خصوصي متناظر با کسري بود جه افزایش نمي یابد  و پس اند از 
مليّ کاهش مي یابد . د لیل منطقي افزایش تقاضا این است که مالیات د ر نتیجۀ سیاست کسری بود جه به 
نسل هاي بعد ي منتقل مي شود ، و مصرف کنند گان د ر یک د وره زماني محد ود  احساس مي کنند  که ثروت شان 
افزایش می یابد  و به همین د لیل مصرف خود  را افزایش مي د هند . نئوکلاسیک ها د ر تحلیل های خود  فروض 
محد ود  بود ن عمر مصرف کنند گان و برنامه ریزي مصرف کنند گان براي مصرف د ر طول زند گي را بر اساس 
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یک راه حل بهینه بین د وره اي و امکان قرض گرفتن را د ر نظر مي گیرند . اما کینزین ها استد لال های خود  را بر 
اساس د و فرض امکان نبود  بکارگیري منابع تولید  د ر سطح اشتغال کامل و کوتاه نگر1 بود ن مصرف کنند گاني 
که د چار محد ود یت نقد ینگي هستند ، استوار می کنند  )جعفری صمیمی و همکاران، 1385(. بر اساس فرض 
د وم کینزین ها، مصرف نسبت به تغییرهای د رآمد  قابل تصرف بسیار حساس است. همچنین، میل نهایي 
به مصرف د ر افراد  کوتاه نگر زیاد  است. سیاست کسري بود جه سبب افزایش مصرف مي شود . د ر واقع، افراد  
کسري بود جه را ثروت خالص د ر نظر مي گیرند . بنابراین، کسري بود جه د ولت مي تواند  سبب افزایش د ر 
مصرف و سرمایه گذاري و د ر نهایت تقاضاي کل و رونق اقتصاد ی شود  )جعفری صمیمی و همکاران، 1385؛ 
مولایی و گل خند ان، 1393؛ محمود ی، 1395(. د ر واقع، بر اساس این د ید گاه افزایش بد هی د ولت می تواند  

برخی از محد ود یت هاي پس اند از و موارد  آن را برطرف کند  و موجب رشد  اقتصاد ي گرد د .

د يد گاه برابري ريکارد ويي

نظریه د یگر د ر مورد  کسري بود جه، د ید گاه ریکارد ین هاست که به برابري ریکارد ویي معروف است. این 
نظریه بر اساس د و فرض انتظارهای عقلایي و فرض افق د ید  خانوارهاست. به د لیل کاهش مالیات و استقراض 
د ولت برای تامین کسری بود جه، د ولت ناچار مي شود  براي بازپرد اخت بد هي هاي خود  و بهره آن ها، مالیات ها 
را د ر آیند ه افزایش د هد . بر اساس این، د ید گاه ریکارد و معتقد  است که مرد م بر اساس تجربه د رمی یابند  که 
افزایش د ر قرضه د ولت به د لیل کاهش مالیات ها، یک د رآمد  موقتی را د ر زمان حال نصیب فرد  مي کند . 
بنابراین، مرد م بیش تر پس اند از مي کنند  برای این که بتوانند  مالیات بیش تری د ر آیند ه به خاطر افزایش د ر 
قرضه د ولت پرد اخت کنند . ریکارد و اعتقاد  د ارد  که افزایش د ر کسري بود جه، ناشي از افزایش هزینه هاي 
د ولت است که به هر حال، باید  د ر زمان حال یا بعد  پرد اخت شود . بنابراین، کاهش مالیات ها که ناشی از 
سیاست کسري بود جه است، اثري بر مصرف و پس اند از ند ارد ، و د ر نتیجه بر سایر متغیرهاي اقتصاد ي از 
جمله رشد  اقتصاد ي بی اثر است. موضوع د یگر، محد ود یت د ر اخذ وام است. مطابق نظریه ریکارد ویي، اگر 
مسئله محد ود یت گرفتن وام براي مصرف کنند گان مهم نباشد  و فرضیه د رآمد  د ائمي معتبر باشد ، د ر این 
حالت مصرف کنند گان مصرف جاري خود  را تغییر نمی د هند  و د ر نتیجه سایر متغیرهاي اقتصاد ي تحت تاثیر 
قرار نمي گیرند  )Buchanan, 1976(. مسئله د یگری که طرفد اران نظریه ریکارد و د ر خصوص کسري بود جه 
اشاره مي کنند ، بحث نسل هاي آیند ه است. بارو2 )1974(، با تایید  د ید گاه ریکارد و بیان مي کند  نسل هاي آیند ه، 

1. Myopic
2. Barro
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فرزند ان و نوه هاي نسل کنوني هستند ، پس نباید  آن ها را جد اگانه به حساب آورد . د ر واقع، نسل کنوني به 
نسل آیند ه اهمیت مي د هد  که ناشی از روابط متقابل بین نسل هاست؛ برای مثال می توان به ارث براي فرزند ان 
اشاره کرد  )مولایی و گل خند ان، 1393؛ و Barro, 1974(.  بنابراین، می توان گفت بر اساس این د ید گاه، افزایش 

بد هی د ولت که اغلب بر اساس منابع د اخلی است، می تواند  اثر منفی بر رشد  اقتصاد ي د اشته باشد .

نظريه سرريز بد هی

بر اساس این نظریه که توسط کروگمن1 )1988( ارائه می شود ، یکی از اصلی ترین کانال هایی که بد هی 
به وسیله آن بر رشد  اقتصاد ي اثر می گذارد ، سرریز بد هی است. سرریز بد هی2 به معنای رشد  بد هی بیش تر از 
حد  معین است. د ر این حالت رشد  اقتصاد ي کاهش می یابد . یک بار بد هی بزرگ، مانعی براي سرمایه گذاري 
به شمار می آید ، چون سرمایه گذاران انتظار د ارند  که بازد هی سرمایه گذاری شان به  خاطر طلبکاران خارجی 
کاهش یابد  )زمانیان و همکاران، 1394(. د ر اد بیات اقتصاد ی این نظریه را می توان بر اساس منحني لافر 
بیان کرد . بر اساس نمود ار )1(، افزایش بد هي هاي یک کشور تا حد  معینی )نقطه B(، با افزایش مصرف و 
سرمایه گذاري، رشد  اقتصاد ی را افزایش می د هد ، اما اگر بد هی ها از سطح بهینه خود  بیش تر شود ، با افزایش 
 B نرخ بهره و بروز اثر جایگزینی د ر مخارج سرمایه گذاری، رشد  اقتصاد ی کاهش می یابد  )حرکت از نقطه
به C(. افزایش بیش از حد  بد هی ها به وقوع بحران بد هی منجر می شود  و رشد  اقتصاد ی )حرکت به سمت 

پایین نقطه C( کاهش می یابد  )مولایی و گل خند ان، 1393؛ محمود ی، 1395(. 

 
 

 و فرزندان ،آینده های نسل کند می بیان ریکاردو دیدگاه ییدتا با ،(1824) 1بارو است. آینده های نسلبحث ، کنند می اشاره بودجه کسری
که ناشی از  دهد می اهمیت آینده نسل به کنونی نسل ،در واقع .آورد حساب به جداگانه را ها آن نباید پس، هستند کنونی نسل های نوه

 ،نبنابرای  (.Barro, 1974؛ و 1989خندان،  گل و مولایی) اشاره کرد فرزندان برای ارث توان به می برای مثال هاست؛ نسل بین متقابل روابط
 داشته اقتصادی رشد بر منفی اثر تواند می است، داخلی منابع اساس بر اغلب که دولت بدهی افزایشاین دیدگاه،  سبر اساتوان گفت  می

 .باشد
 سرريز بدهی نظريه

 اثر اقتصادی رشد بر آن وسیلهه ب بدهی که هایی کانال ترین اصلی از یکی شود، می( ارائه 1899)2این نظریه که توسط کروگمن بر اساس

. یابد کاهش می اقتصادی رشد حالت این در .است معین حد از تر بیش بدهی رشد به معنای بدهی سرریز .است 9ریز بدهیسر، گذارد می
 خاطر  به شان گذاری سرمایه بازدهی دارند که انتظار گذاران سرمایه چون ،آید شمار می به گذاری سرمایه برای مانعی، بزرگ بدهی بار یک

 بر. کرد بیان لافر منحنیتوان بر اساس  اقتصادی این نظریه را می در ادبیات. (1984، همکارانزمانیان و ) یابد کاهش خارجی طلبکاران
رشد اقتصادی را افزایش ، گذاری سرمایه و مصرف افزایش با ، (B)نقطه  معینی حد تا کشور یک های بدهی افزایش، (1) نمودار اساس

رشد اقتصادی ، گذاری اثر جایگزینی در مخارج سرمایه بروزافزایش نرخ بهره و  با ،تر شود از سطح بهینه خود بیش ها بدهی اگراما ، دهد می
)حرکت به  شود و رشد اقتصادی میمنجر وقوع بحران بدهی  بهها  بدهی حد(. افزایش بیش از Cبه   B )حرکت از نقطه یابد کاهش می

  (.1981محمودی، ؛ 1989خندان،  گل و مولایی)یابد  می کاهش (Cسمت پایین نقطه 
 

 
 (Pattillo et al., 2011) ها بر رشد اقتصادی منحنی لافر در مورد اثر بدهی :1 نمودار

 
 کشورهای منتخب در GDPبه  عمومی بخش بدهی نسبت وضعیت

 تر کم کشورهای وجز( GDPتولید ناخالص داخلی ) نسبت بدهی عمومی به درصد 11 ایران با ،المللی پول آمار صندوق بین اساس بر

پک برای دو وادو گروه کشورهایی عضو اوپک و غیربرای  GDPبدهی عمومی به  نسبت، (9)و  ،(2) نموداردر  .گردد می محسوب بدهکار
 نفتی کشورهای به مربوط داخلی ناخالص تولید به مرکزی دولت بدهی میزان ترین کم ،نتایج اساس بر .شود می گزارش 2112 و 1891سال

، برای در مقابل. داردکاهش  عموماً 1891سال  نسبت به 2112در سال  GDPپک نسبت بدهی عمومی به وکشورهای عضو ا در .است
 رابطه بررسی .است نفتی درآمدهای به نفت کننده صادر کشورهای اتکای موضوع این دلیل .داردپک این نسبت افزایش واکشورهای غیر

 نشان ،(1981) و رضایی و همکاران ،(1994) جزی و کهرام برومند مانند پژوهشگرانیتوسط  مرکزی دولت بدهی و نفتی درآمدهای میان

                                                           
1. Barro 
2. Krugman 
3. Debt Overhang 

 رشد اقتصادی

 A بدهی عمومی

B 

C 

)Pattillo et al., 2011( نمود‌ار‌1:‌منحنی‌لافر‌د‌ر‌مورد‌‌اثر‌بد‌هی‌ها‌بر‌رشد‌‌اقتصاد‌ی

1. Krugman
2. Debt Overhang
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وضعيت نسبت بد هی بخش عمومی به GDP د ر کشورهای منتخب

بر اساس آمار صند وق بین المللی پول، ایران با 15 د رصد  نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص 
د اخلی )GDP( جزو کشورهاي کم تر بد هکار محسوب می گرد د . د ر نمود ار )2(، و )3(، نسبت بد هی 
عمومی به GDP برای د و گروه کشورهای عضو اوپک و غیراوپک برای د و سال1980 و 2017 گزارش 
به  مربوط  د اخلی  ناخالص  تولید   به  مرکزي  د ولت  بد هی  میزان  کم ترین  نتایج،  اساس  بر  می شود . 
کشورهاي نفتی است. د ر کشورهای عضو اوپک نسبت بد هی عمومی به GDP د ر سال 2017 نسبت 
به سال 1980 عموماً کاهش د ارد . د ر مقابل، برای کشورهای غیراوپک این نسبت افزایش د ارد . د لیل 
این موضوع اتکاي کشورهاي صاد ر کنند ه نفت به د رآمد هاي نفتی است. بررسی رابطه میان د رآمد هاي 
و  برومند  جزی و کهرام )1384(، و رضایی  مانند   بد هی د ولت مرکزي توسط پژوهشگرانی  و  نفتی 
همکاران )1395(، نشان می د هد  میزان بد هی د ولت مرکزي با د رآمد هاي نفتی رابطه منفی د ارد  و با 

افزایش د رآمد هاي نفتی میزان استقراض د ولت مرکزي و بد هی عمومی کاهش می یابد .

 
 

 بدهی و مرکزی دولت استقراض میزان نفتی درآمدهای افزایش با و دارد منفی رابطه نفتی درآمدهای با مرکزی دولت بدهی میزان دهد می

 .یابد می کاهش عمومی
 

 
 پکودر کشورهای عضو ا GDPنسبت بدهی عمومی به : 2 نمودار

 (https://www.imf.org) پول المللی بین صندوق: منبع
 

 
 پکواشورهای غیردر ک GDPنسبت بدهی عمومی به  :3 نمودار

 (https://www.imf.org) پول المللی بین صندوق: منبع
 

دهد که  نشان می (4) نموداردر  1891-2112دوره زمانی  درایران  GDPبررسی روند نرخ رشد اقتصادی و نسبت بدهی عمومی به 
 1884و در سال  1891-1898های  سال در همزمان. همراه با افزایش نرخ رشد اقتصادی است اغلب GDPافزایش نسبت بدهی عمومی به 
تواند  یاین موضوع ماما رشد اقتصادی در این دوره پایین است.  ،است GDP درصد 41بالا و بیش از  GDPاگرچه نسبت بدهی عمومی به 

 .و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی در کشور باشد GDPخطی نسبت بدهی عمومی به شاهدی بر وجود رابطه غیر
 

28% 
11% 21% 18% 

11% 

12% 29% 
91% %92 

%49 

%1/11 %9/1 %11 

%11 

%19 %24 

2112 1891 

 هندوستان مالزی پاکستان بنگلادش اندونزی

29% 99% 

11% 
11% 

19% 

12% 21% 

14% 
41% 41% 

2112 1891 

نمود‌ار‌2:‌نسبت‌بد‌هی‌عمومی‌به‌‌GDPد‌ر‌کشورهای‌عضو‌اوپک
)https://www.imf.org( منبع: صند وق بین المللی پول
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 بدهی و مرکزی دولت استقراض میزان نفتی درآمدهای افزایش با و دارد منفی رابطه نفتی درآمدهای با مرکزی دولت بدهی میزان دهد می

 .یابد می کاهش عمومی
 

 
 پکودر کشورهای عضو ا GDPنسبت بدهی عمومی به : 2 نمودار

 (https://www.imf.org) پول المللی بین صندوق: منبع
 

 
 پکواشورهای غیردر ک GDPنسبت بدهی عمومی به  :3 نمودار

 (https://www.imf.org) پول المللی بین صندوق: منبع
 

دهد که  نشان می (4) نموداردر  1891-2112دوره زمانی  درایران  GDPبررسی روند نرخ رشد اقتصادی و نسبت بدهی عمومی به 
 1884و در سال  1891-1898های  سال در همزمان. همراه با افزایش نرخ رشد اقتصادی است اغلب GDPافزایش نسبت بدهی عمومی به 
تواند  یاین موضوع ماما رشد اقتصادی در این دوره پایین است.  ،است GDP درصد 41بالا و بیش از  GDPاگرچه نسبت بدهی عمومی به 

 .و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی در کشور باشد GDPخطی نسبت بدهی عمومی به شاهدی بر وجود رابطه غیر
 

28% 
11% 21% 18% 

11% 

12% 29% 
91% %92 

%49 

%1/11 %9/1 %11 

%11 

%19 %24 

2112 1891 

 هندوستان مالزی پاکستان بنگلادش اندونزی

29% 99% 

11% 
11% 

19% 

12% 21% 

14% 
41% 41% 

2112 1891 

نمود‌ار‌3:‌نسبت‌بد‌هی‌عمومی‌به‌‌GDPد‌ر‌کشورهای‌غیراوپک
)https://www.imf.org( منبع: صند وق بین المللی پول

ایران د ر د وره زمانی 2017-  GDP بررسی روند  نرخ رشد  اقتصاد ی و نسبت بد هی عمومی به
1980 د ر نمود ار )4( نشان می د هد  که افزایش نسبت بد هی عمومی به GDP اغلب همراه با افزایش 
نرخ رشد  اقتصاد ی است. همزمان د ر سال های 1989-1986 و د ر سال 1994 اگرچه نسبت بد هی 
عمومی به GDP بالا و بیش از 40 د رصد  GDP است، اما رشد  اقتصاد ی د ر این د وره پایین است. این 
موضوع می تواند  شاهد ی بر وجود  رابطه غیرخطی نسبت بد هی عمومی به GDP و نرخ رشد  تولید  

ناخالص د اخلی د ر کشور باشد .

 
 

 
 1891-2112 دوره زمانی درايران  GDPو نسبت بدهی عمومی به GDP روند نرخ رشد  :4 نمودار

 (https://www.imf.org) پول المللی بین صندوق: منبع
 

 بخش دهد می نشان ،است پژوهشکه آخرین سال مورد بررسی این  1981در سال  طلبکاران تفکیک به دولت های بدهی ترکیب بررسی

 21یال یعنی حدود میلیارد ر 929112بیش از  ،(1) جدول اساسبر است.  کشور بانکی سیستم به بدهی از ناشی دولت بدهی ای از هعمد
 1981این رقم در سال  .است خصوصی و دولتی اعتباری و مالی های هسسوم و ها بانک به دولت بدهی به مربوطهای دولت  درصد از بدهی

است که   خصوصی مشاوران و پیمانکاران به درصد بدهی دولت، بدهی متعلق 11 ،همچنین د.وش درصد بدهی دولت را شامل می 41حدود 
 میلیارد ریال است. 119911 حدود

 
 دولتی   و   ،تعاونی   خصوصی،   اشخاص   به   دولتی   های شرکت   و   دولت   بدهی :1جدول 

 بدهی دولت طبقهطبقه و زير

 خارجی و ،تعاونی خصوصی، بخش

 911/119 پیمانکاران و مشاوران خصوصی
 294/111 سایر اشخاص حقیقی و حقوقی خصوصی

 911 اشخاص حقوقی تعاونی
 214/99 اشخاص حقیقی و حقوقی خارجی

 112/212 اعتباری غیربانکی خصوصی های ها و موسسه بانک
 1/111/121 مجموع

 112/111/1 و نهادهای عمومی غیردولتی ها موسسه

 دولتی بخش

 491/12 پیمانکاران و مشاوران دولتی
 212/412 بانک مرکزی

 281/411 های دولتی بانک
 122/241 سایر اشخاص حقوقی دولتی

 111/191/1 مجموع
  (https://iridmo.mefa.ir) و دارایی یاقتصادامور : وزارت منبع

 
 ،شوند می تعیین کشور پول واحد حسبرب و مطلق ارقام صورت به اسمی های سقف .باشد نسبی یا اسمی شکل به تواند می بدهی سقفالبته 

  با .شود می   بیان داخلی ناخالص تولید از درصدی شکل به بدهی سقف کشورها تر بیش در ا.آمریک متحده ایالات و دانمارك کشورهای ماننده
 درصد، 81 تا 21 حدود بالا درآمد با یکشورهای برای بدهی سقف دامنه مختلف، کشورهای در مشابه  GDP  های ویژگی   و   ها اشتراك   به   توجه 

است GDP   از   11 تا 91طیفی از    در   نوظهور   اقتصادهای   بدهی   سقف   و ،درصد 21 تا 11 دامنه در یورو منطقه کشورهای
(https://iridmo.mefa.ir.) انجام شده است.  ایرانخارج و داخل  در مورد اثر بدهی عمومی بر رشد اقتصادی در گوناگونی های پژوهش
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نمود‌ار‌4:‌روند‌‌نرخ‌رشد‌‌GDP و‌نسبت‌بد‌هی‌عمومی‌به‌‌GDPایران‌د‌ر‌د‌وره‌زمانی‌1980-2017
)https://www.imf.org( منبع: صند وق بین المللی پول
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بررسی ترکیب بد هی هاي د ولت به تفکیک طلبکاران د ر سال 1396 که آخرین سال مورد  بررسی 
این پژوهش است، نشان می د هد  بخش عمد ه ای از بد هی د ولت ناشی از بد هی به سیستم بانکی کشور 
است. بر اساس جد ول )1(، بیش از 823002 میلیارد  ریال یعنی حد ود  76 د رصد  از بد هی های د ولت 
مربوط به بد هی د ولت به بانک ها و موسسه های مالی و اعتباري د ولتی و خصوصی است. این رقم د ر 
سال 1395 حد ود  45 د رصد  بد هی د ولت را شامل می شود . همچنین، 15 د رصد  بد هی د ولت، بد هی 

متعلق به پیمانکاران و مشاوران خصوصی است که حد ود  163815 میلیارد  ریال است.

جد‌ول‌1:‌بد‌هی‌‌‌د‌ولت‌‌‌و‌‌‌شرکت‌هاي‌‌‌د‌ولتی‌‌‌به‌‌‌اشخاص‌‌‌خصوصی،‌‌‌تعاونی،‌‌‌و‌‌‌د‌ولتی

بد هی د ولتطبقه و زيرطبقه

بخش خصوصي، تعاوني، 
و خارجي

163/815پیمانکاران و مشاوران خصوصی
566/234سایر اشخاص حقیقی و حقوقی خصوصی

315اشخاص حقوقی تعاونی
33/704اشخاص حقیقی و حقوقی خارجی

252/607بانک ها و موسسه های اعتباری غیربانکی خصوصی
675/016/1مجموع

بخش د ولتي

1/101/662موسسه ها و نهاد های عمومی غیرد ولتی
12/481پیمانکاران و مشاوران د ولتی

407/707بانک مرکزی
415/295بانک های د ولتی

245/172سایر اشخاص حقوقی د ولتی
1/080/655مجموع

 )https://iridmo.mefa.ir( منبع: وزارت امور اقتصاد ی و د ارایی

البته سقف بد هی می تواند  به شکل اسمی یا نسبی باشد . سقف هاي اسمی به صورت ارقام مطلق 
و برحسب واحد  پول کشور تعیین می شوند ، همانند  کشورهاي د انمارك و ایالات متحد ه آمریکا. د ر 
با   توجه   به   بیان   می شود .  د اخلی  ناخالص  تولید   از  د رصد ي  شکل  به  بد هی  سقف  کشورها  بیش تر 
با  براي کشورهایی  بد هی  د امنه سقف   اشتراك ها   و   ویژگی هاي  GDP  مشابه د ر کشورهاي مختلف، 
د رآمد  بالا حد ود  70 تا 90 د رصد ، کشورهاي منطقه یورو د ر د امنه 50 تا 70 د رصد ، و   سقف   بد هی  
 اقتصاد هاي   نوظهور   د ر   طیفی از 30 تا 50    از GDP   است )https://iridmo.mefa.ir(. پژوهش های 
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گوناگونی د ر مورد  اثر بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی د ر خارج و د اخل ایران انجام شد ه است. رینهارت 
و رگوف1 )2010(، نشان می د هند  که نسبت بد هی تا سقف 90 د رصد  GDP د ر کشورهای توسعه یافته 
اثر ناچیزی بر رشد  اقتصاد ی بلند مد ت د ارد ، و افزایش بد هی بیش تر از سطح آستانه ای )حد ود  90 
د رصد ( موجب کاهش رشد  اقتصاد ی می شود . اما لی و همکاران2 )2017(، با بکارگیری مد ل رگرسیون 
GDP حقیقی تخمین می زنند . سعید  و  این سطح آستانه را حد ود  30 د رصد  میانگین رشد   میانه، 
یو ـ ال اسلام3 )2016(، د ر بررسی رابطه غیرخطی و د رون زایی بد هی های عمومی و رشد  اقتصاد ی 
را  و غیرخطی  معناد ار  و  رابطه مثبت  آسیا )سارك(4، وجود   اتحاد یه همکاری های منطقه ای جنوب 
تایید  می کنند . د ر پژوهش آن ها، سطح آستانه بد هی برای کشورهای پاکستان و هند وستان د ر حد ود  
افزایش یک د رصد ی  و  د ارد   اقتصاد ی  بر رشد   اثر منفی  تورم  به د ست می آید ، همچنین  60 د رصد  
 ،)2014( رات5  و  بال  همچنین  می شود .  اقتصاد ی  رشد   د رصد ی   0/06 حد ود   کاهش  سبب  تورم 
نیز اثر منفی بد هی د اخلی و خارجی بر رشد  اقتصاد ی هند  را د ر بلند مد ت تایید  می کنند . احمد  و 
همکاران6 )2000(، تاکید  می کنند  بد هی خارجی و برنامه های ساختاری صند وق بین المللی پول تاثیر 
قابل توجهی د ر رشد  اقتصاد ی هشت کشور آسیایی ند ارد . باوم و همکاران7 )2013(، نشان می د هند  د ر 
کوتاه مد ت بد هی ها اثر مثبتی بر رشد  اقتصاد ی 12 کشورهای ناحیه یورو د ارند ، ولی این رابطۀ معناد ار 
د ر نسبت بد هی به تولید  ناخالص د اخلی حد ود  67 د رصد  از بین می رود  و د ر نسبت آستانه ای حد ود  
95 د رصد ، بد هی ها اثر منفی بر رشد  اقتصاد ی می گذارند . موحد  د اد ا و همکاران8 )2013(، پاتیلو و 
همکاران )2011(، و چچریتا ـ وستفال و روتر9 )2012(، نیز نشان می د هند  نسبت بد هی به GDP تا 
یک سطح بهینه و سقف بد هی اثر مثبتی بر رشد  اقتصاد ی د ارد  و سپس با تد اوم د ر افزایش آن، کارایی 
خود  را از د ست می د هد  و به عنوان مانعی د ر رشد  اقتصاد ی عمل می کند . د ر واقع، این پژوهش ها 
وجود  الگوی غیرخطی و U معکوس را تایید  می کنند . سلمانی و همکاران )1395(، نشان می د هند  که 
افزایش بد هی عمومی اثر منفی بر توسعه مالی ایران د ارد . زمانیان و همکاران )1394(، بیان می کنند  

1. Reinhart & Rogoff
2. Lee et al.
3. Saeed & Ul Islam
4. South Asian Association for Regional Cooperation
5. Bal & Rath
6. Ahmed et al.
7. Baum et al.
8. Mohd Dauda et al.
9. Checherita-Westphal & Rother
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که اثر بد هی هاي خارجی بلند مد ت و کسري بود جه بر رشد  اقتصاد ي کشورهاي د رحال توسعه منفی 
و معناد ار است، اما صاد رات و بد هی هاي خارجی کوتاه مد ت اثر مثبتی بر رشد  اقتصاد ي کشورهاي 
رشد   بر  خارجی  بد هی های  که  می گیرند   نتیجه   ،)2011( مهریزی1  و  صفد ری  د ارد .  د رحال توسعه 
اقتصاد ی و سرمایه گذاری بخش خصوصی ایران د ر بلند مد ت اثر منفی می گذارد . مولایی و گلخند ان 
)1393(، بیان می کنند  اثر بد هی های خارجی بر رشد  اقتصاد ی ایران د ر بلند مد ت و کوتاه مد ت منفی 
و معناد ار است. همچنین علیزاد ه و همکاران )1394(، نشان می د هند  که بد هی های خارجی د ر قالب 
اثر منفی  اقتصاد ی  بر رشد   میلیون د لار،  با مقد ار آستانه ای حد ود  18770  یک ساختار د و رژیمی 

می گذارد  و شد ت این اثرگذاری منفی با عبور از سطح آستانه افزایش می یابد .

روش شناسی پژوهش

د ر این پژوهش از مد ل سعید  و یو ـ ال اسلام )2016( استفاد ه می شود . آن ها به بررسی رابطه 
غیرخطی و آستانه ای بین رشد  اقتصاد ی و بد هی های عمومی د ولتی می پرد ازند . مد ل مورد  استفاد ه، 
رشد  نئوکلاسیکی سولو است که توسط منکیو و همکاران2 )1992( گسترش  می یابد . د ر این مد ل با 

فرض تابع تولید  کاب د اگلاس، تولید  به صورت رابطه )1( است:

 
 

اثر ناچیزی بر رشد  یافته توسعهدر کشورهای  GDP درصد 81 بدهی تا سقفکه نسبت  دهند مینشان  ،(2111) 1فوو رگ رینهارت
و  لیاما  .شود درصد( موجب کاهش رشد اقتصادی می 81ای )حدود  سطح آستانه تر از بیشو افزایش بدهی  دارد،اقتصادی بلندمدت 

. زنند میتخمین حقیقی  GDPمیانگین رشد  درصد 91این سطح آستانه را حدود مدل رگرسیون میانه، با بکارگیری  ،(2112) 2همکاران
توسعه جنوب  عمومی و رشد اقتصادی کشورهای درحال های زایی بدهی غیرخطی و دروندر بررسی رابطه ، (2111) 9اسلام لاـ  سعید و یو

سطح آستانه بدهی برای کشورهای پاکستان و  ،ها آن پژوهشدر کنند.  وجود رابطه مثبت و معنادار و غیرخطی را تایید می ،4()سارك آسیا
تورم سبب کاهش و افزایش یک درصدی  داردهمچنین تورم اثر منفی بر رشد اقتصادی  آید، میدست  هدرصد ب 11حدود  هندوستان در

 را ر منفی بدهی داخلی و خارجی بر رشد اقتصادی هنداث ، نیز(2114) 1بال و راتهمچنین  شود. رشد اقتصادی می یدرصد 11/1حدود 
المللی پول تاثیر  های ساختاری صندوق بین بدهی خارجی و برنامهکنند  تاکید می ،(2111) 1و همکاران احمد. ندکن تایید میدر بلندمدت 

ها اثر مثبتی بر  ت بدهیمد در کوتاه دهند مینشان  ،(2119) 2و همکاران . باومندارد هشت کشور آسیاییتوجهی در رشد اقتصادی  قابل
درصد از بین  12در نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی حدود  معنادار ، ولی این رابطۀدارندکشورهای ناحیه یورو  12رشد اقتصادی 

(، پاتیلو و 2119) 9و همکاران ادادموحد  .گذارند میمنفی بر رشد اقتصادی  ها اثر درصد، بدهی 81ای حدود  آستانهرود و در نسبت  می
 اثر بدهی سقف بهینه و سطح یک تا GDP به بدهی نسبت دهند می نیز نشان ،(2112) 8و روتر وستفالـ  و چچریتا ،(2111همکاران )

 عمل اقتصادی رشد در مانعی عنوان به و دهد می دست از را خود آن، کارایی افزایش در تداوم با سپس و دارد اقتصادی رشد بر مثبتی
د که نده نشان می ،(1981سلمانی و همکاران ) د.نکن را تایید میمعکوس  Uخطی و ود الگوی غیروج ها این پژوهش ،در واقع .کند می

 و بلندمدت خارجی های بدهی اثرکنند که  بیان می ،(1984) زمانیان و همکاراندارد. ایران افزایش بدهی عمومی اثر منفی بر توسعه مالی 
 رشد بر مثبتی اثر مدت کوتاه خارجی های بدهی و صادرات اما است، دارمعنا و منفی وسعهت درحال کشورهای اقتصادی رشد بر بودجه کسری

های خارجی بر رشد اقتصادی و  بدهی گیرند که نتیجه می ،(2111) 11صفدری و مهریزی .دارد توسعه درحال کشورهای اقتصادی
ر بهای خارجی  کنند اثر بدهی بیان می ،(1989) . مولایی و گلخندانگذارد می اثر منفی در بلندمدت ایران گذاری بخش خصوصی سرمایه
های  دهند که بدهی نشان می ،(1984) و همکاران علیزاده همچنین مدت منفی و معنادار است. بلندمدت و کوتاهقتصادی ایران در رشد ا

و شدت این  گذارد میبر رشد اقتصادی اثر منفی ، میلیون دلار 19221 ای حدود ساختار دو رژیمی با مقدار آستانهخارجی در قالب یک 
 یابد. اثرگذاری منفی با عبور از سطح آستانه افزایش می

 شناسی پژوهش روش
ای بین رشد اقتصادی و  ها به بررسی رابطه غیرخطی و آستانه . آنشود می( استفاده 2111) اسلام لاـ  سعید و یودر این پژوهش از مدل 

  ( گسترش1882) 11که توسط منکیو و همکاراناست رشد نئوکلاسیکی سولو پردازند. مدل مورد استفاده،  می های عمومی دولتی بدهی
 :است (1رابطه )تولید به صورت ، . در این مدل با فرض تابع تولید کاب داگلاسیابد می

          
    

    
       (1              )                                                                                                                  

    
نیروی کار است. با فرض  L و ،سرمایه انسانیH ، سرمایه فیزیکی K ،های فناوری و دیگر عوامل نهادی پیشرفت  W،تولید Yجا  در این 

 عمومی بر رشد اقتصادی تفکیک کرد، های اثر بدهیو  های فناوری خارجی چون پیشرفتتوان به عواملی  های فناوری را می که پیشرفت این
W :برابر است با 

          (2                )                                                                                                                                 
    

                                                           
1. Reinhart & Rogoff 
2. Lee et al. 
3. Saeed & Ul Islam 
4. South Asian Association For Regional Cooperation 
5. Bal & Rath 
6. Ahmed et al. 
7. Baum et al. 
8. Mohd Dauda et al. 
9. Checherita-Westphal & Rother 
10. Safdari & Mehrizi 
11. Mankiw et al. 

                )1(
 H فیزیکی،  سرمایه   K نهاد ی،  عوامل  د یگر  و  فناوری  پیشرفت های   W تولید ،   Y این جا  د ر   
سرمایه انسانی، و L نیروی کار است. با فرض این که پیشرفت های فناوری را می توان به عواملی چون 
پیشرفت های فناوری خارجی و اثر بد هی های عمومی بر رشد  اقتصاد ی تفکیک کرد ، W برابر است با:

 
 

اثر ناچیزی بر رشد  یافته توسعهدر کشورهای  GDP درصد 81 بدهی تا سقفکه نسبت  دهند مینشان  ،(2111) 1فوو رگ رینهارت
و  لیاما  .شود درصد( موجب کاهش رشد اقتصادی می 81ای )حدود  سطح آستانه تر از بیشو افزایش بدهی  دارد،اقتصادی بلندمدت 

. زنند میتخمین حقیقی  GDPمیانگین رشد  درصد 91این سطح آستانه را حدود مدل رگرسیون میانه، با بکارگیری  ،(2112) 2همکاران
توسعه جنوب  عمومی و رشد اقتصادی کشورهای درحال های زایی بدهی غیرخطی و دروندر بررسی رابطه ، (2111) 9اسلام لاـ  سعید و یو

سطح آستانه بدهی برای کشورهای پاکستان و  ،ها آن پژوهشدر کنند.  وجود رابطه مثبت و معنادار و غیرخطی را تایید می ،4()سارك آسیا
تورم سبب کاهش و افزایش یک درصدی  داردهمچنین تورم اثر منفی بر رشد اقتصادی  آید، میدست  هدرصد ب 11حدود  هندوستان در

 را ر منفی بدهی داخلی و خارجی بر رشد اقتصادی هنداث ، نیز(2114) 1بال و راتهمچنین  شود. رشد اقتصادی می یدرصد 11/1حدود 
المللی پول تاثیر  های ساختاری صندوق بین بدهی خارجی و برنامهکنند  تاکید می ،(2111) 1و همکاران احمد. ندکن تایید میدر بلندمدت 

ها اثر مثبتی بر  ت بدهیمد در کوتاه دهند مینشان  ،(2119) 2و همکاران . باومندارد هشت کشور آسیاییتوجهی در رشد اقتصادی  قابل
درصد از بین  12در نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی حدود  معنادار ، ولی این رابطۀدارندکشورهای ناحیه یورو  12رشد اقتصادی 

(، پاتیلو و 2119) 9و همکاران ادادموحد  .گذارند میمنفی بر رشد اقتصادی  ها اثر درصد، بدهی 81ای حدود  آستانهرود و در نسبت  می
 اثر بدهی سقف بهینه و سطح یک تا GDP به بدهی نسبت دهند می نیز نشان ،(2112) 8و روتر وستفالـ  و چچریتا ،(2111همکاران )

 عمل اقتصادی رشد در مانعی عنوان به و دهد می دست از را خود آن، کارایی افزایش در تداوم با سپس و دارد اقتصادی رشد بر مثبتی
د که نده نشان می ،(1981سلمانی و همکاران ) د.نکن را تایید میمعکوس  Uخطی و ود الگوی غیروج ها این پژوهش ،در واقع .کند می

 و بلندمدت خارجی های بدهی اثرکنند که  بیان می ،(1984) زمانیان و همکاراندارد. ایران افزایش بدهی عمومی اثر منفی بر توسعه مالی 
 رشد بر مثبتی اثر مدت کوتاه خارجی های بدهی و صادرات اما است، دارمعنا و منفی وسعهت درحال کشورهای اقتصادی رشد بر بودجه کسری

های خارجی بر رشد اقتصادی و  بدهی گیرند که نتیجه می ،(2111) 11صفدری و مهریزی .دارد توسعه درحال کشورهای اقتصادی
ر بهای خارجی  کنند اثر بدهی بیان می ،(1989) . مولایی و گلخندانگذارد می اثر منفی در بلندمدت ایران گذاری بخش خصوصی سرمایه
های  دهند که بدهی نشان می ،(1984) و همکاران علیزاده همچنین مدت منفی و معنادار است. بلندمدت و کوتاهقتصادی ایران در رشد ا

و شدت این  گذارد میبر رشد اقتصادی اثر منفی ، میلیون دلار 19221 ای حدود ساختار دو رژیمی با مقدار آستانهخارجی در قالب یک 
 یابد. اثرگذاری منفی با عبور از سطح آستانه افزایش می

 شناسی پژوهش روش
ای بین رشد اقتصادی و  ها به بررسی رابطه غیرخطی و آستانه . آنشود می( استفاده 2111) اسلام لاـ  سعید و یودر این پژوهش از مدل 

  ( گسترش1882) 11که توسط منکیو و همکاراناست رشد نئوکلاسیکی سولو پردازند. مدل مورد استفاده،  می های عمومی دولتی بدهی
 :است (1رابطه )تولید به صورت ، . در این مدل با فرض تابع تولید کاب داگلاسیابد می

          
    

    
       (1              )                                                                                                                  

    
نیروی کار است. با فرض  L و ،سرمایه انسانیH ، سرمایه فیزیکی K ،های فناوری و دیگر عوامل نهادی پیشرفت  W،تولید Yجا  در این 

 عمومی بر رشد اقتصادی تفکیک کرد، های اثر بدهیو  های فناوری خارجی چون پیشرفتتوان به عواملی  های فناوری را می که پیشرفت این
W :برابر است با 

          (2                )                                                                                                                                 
    

                                                           
1. Reinhart & Rogoff 
2. Lee et al. 
3. Saeed & Ul Islam 
4. South Asian Association For Regional Cooperation 
5. Bal & Rath 
6. Ahmed et al. 
7. Baum et al. 
8. Mohd Dauda et al. 
9. Checherita-Westphal & Rother 
10. Safdari & Mehrizi 
11. Mankiw et al. 

                 )2(
A د ر این جا پیشرفت های فناوری خارجی و سایر عوامل نهاد ی، و D بد هی عمومی است. این 
مد ل توسط پژوهشگرانی مانند  کورلتس و همکاران3 )2013(، و بهاسکارا رائو4 )2007(، برای توضیح 

اثرگذاری بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی و تولید  استفاد ه می شود .

1. Safdari & Mehrizi
2. Mankiw et al.
3. Kourtellos et al.
4. Bhaskara Rao
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د اد ه های پژوهش

و  ایران  اقتصاد ی  رشد   بر  عمومی  بد هی های  نامتقارن  اثر  بررسي  به  کتابخانه اي،  پژوهش  این 
تعد اد ی از کشورهای آسیایی، که از لحاظ ساختار اقتصاد ی و وابستگی به یک صنعت خاص و ساختار 
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اند ونزي، بنگلاد ش، پاکستان، مالزي، و هند وستان به عنوان جامعه آماری مورد  استفاد ه قرار می گیرند . 
اقتصاد  بیش تر این کشورها به یک صنعت خاص، کشاورزی یا نفت، وابسته است. د اد ه هاي مورد  نیاز 
از سایت بانک جهانی1 و صند وق بین المللی پول برای بازه زماني 2017-1980 استخراج می شود . با 
استفاد ه از نرم افزارهای ایویوز 29 و استتا 314، ابتد ا وجود  اثر غیرخطی بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی 
پانلی4، سطح آستانه ای جامعه آماری مورد   با تشکیل مد ل رگرسیون  از آن  بررسی می شود  و پس 
بررسی قرار می گیرد . د ر اد امه، با استفاد ه از رگرسیون آستانه ای سطح آستانه بد هی هر کشور تعیین 
می شود . د ر مد ل PTR با توجه به مشاهد ه های متغیر آستانه ای و پارامتر تعد یل، ضرایب تخمینی د ر 
طول زمان و برای مقاطع مختلف )کشورها( تغییر می یابد . متغیرهاي مد ل شامل تولید  ناخالص د اخلي 
به عنوان متغیر وابسته، و نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص د اخلی، تورم، نرخ رشد  نیروی کار، و 
نرخ رشد  سرمایه به عنوان متغیر های مستقل هستند . منظور از بد هی عمومی، استقراض یک د ولت از 
د اخل یا خارج از افراد  خصوصی یا سازمان های فرد ی و موسسه های بانکی و غیربانکی است. بر اساس 
تعریف بارو )1997(، و بلانچارد 5 )2000(، تورم به معنای افزایش پاید ار د ر سطح عمومی قیمت کالاها 
و خد مات یک اقتصاد  د ر یک د وره زمانی است. بر اساس تعریف بانک جهانی، نرخ رشد  نیروی کار به 
عنوان میزان مشارکت نیروی کار 15 تا 64 سال به نسبت جمعیت است که از نظر اقتصاد ی فعال 
هستند . نرخ رشد  سرمایه نیز نرخ رشد  سالانه تشکیل سرمایه ناخالص بر اساس ارز ثابت کشورهاست. 
بر اساس این مد ل، ارزش آستانه اي بد هی عمومی براي رشد  اقتصاد ي به د ست آورد ه می شود . بنابراین، 

ابتد ا وجود  رابطه )3( بررسی می شود :

 
 

A و  ،های فناوری خارجی و سایر عوامل نهادی جا پیشرفت در اینD و  کورلتس مانند یاین مدل توسط پژوهشگران است. عمومی بدهی
 .شود میبرای توضیح اثرگذاری بدهی عمومی بر رشد اقتصادی و تولید استفاده  ،(2112) 2رائوبهاسکارا  و ،(2119) 1همکاران

 های پژوهش داده
 که از لحاظ ،آسیایی تعدادی از کشورهای و رشد اقتصادی ایرانبر  های عمومی بدهیبه بررسی اثر نامتقارن  ،ای کتابخانهپژوهش این 

تعدادی از کشورهای عضو  ،. بدین منظورپردازد می، مشابه هستندساختار جمعیتی  و ساختار اقتصادی و وابستگی به یک صنعت خاص
، اندونزی مانند پکوا عضو غیر کشورهای و ،و اکوادور ،نیجریه، الجزایر، قطر ایران، ،امارات متحده عربی شامل عربستان، کویت، پکوا

به یک صنعت  این کشورها تر بیش اقتصاد .گیرند میری مورد استفاده قرار به عنوان جامعه آماهندوستان و ، مالزی، پاکستان، بنگلادش
 1891-2112زمانی  بازه برای المللی پول و صندوق بین 9سایت بانک جهانی از نیازهای مورد  داده خاص، کشاورزی یا نفت، وابسته است.

 شود می بدهی عمومی بر رشد اقتصادی بررسی غیرخطی اثرابتدا وجود ، 141 استتا و 84 ایویوز هایافزار نرمبا استفاده از  شود. می استخراج
با استفاده از رگرسیون  ،در ادامه گیرد. قرار می بررسیمورد جامعه آماری  ای سطح آستانه ،1پانلیمدل رگرسیون  و پس از آن با تشکیل

ضرایب ، تعدیل رای و پارامت متغیر آستانه های با توجه به مشاهده PTRدر مدل  .شود میای سطح آستانه بدهی هر کشور تعیین  آستانه
 ،متغیر وابستهبه عنوان تولید ناخالص داخلی  شاملمتغیرهای مدل  .یابد )کشورها( تغییر می تخمینی در طول زمان و برای مقاطع مختلف

. منظور هستند مستقلهای  متغیرو نرخ رشد سرمایه به عنوان  ،ی عمومی به تولید ناخالص داخلی، تورم، نرخ رشد نیروی کاردهنسبت ب و
 بربانکی و غیربانکی است.  های های فردی و موسسه یا سازمانیا خارج از افراد خصوصی یک دولت از داخل  استقراض، از بدهی عمومی

افزایش پایدار در سطح عمومی قیمت کالاها و خدمات یک اقتصاد در یک  به معنای تورم ،(2111)2و بلانچارد ،(1882) اساس تعریف بارو
 نسبت جمعیتبه  سال 14تا  11 میزان مشارکت نیروی کاربه عنوان  نرخ رشد نیروی کار ،تعریف بانک جهانی سبر اسا دوره زمانی است.

بر ست. ارز ثابت کشورهاسالانه تشکیل سرمایه ناخالص بر اساس سرمایه نیز نرخ رشد نرخ رشد  .هستنداز نظر اقتصادی فعال است که 
 :شود بررسی می (9)ابتدا وجود رابطه  ،بنابراین. شود ه میآورددست  هبرای رشد اقتصادی ببدهی عمومی ای ارزش آستانه، مدل این اساس

 
(9)                       (          )                   

 
مدل کلی به صورت ، نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص داخلی فرم درجه دو تایید وجود رابطه غیرخطی و معنادار بودندر صورت 

 :شود می (4رابطه )
(4)           

             (            )     
            (            )       

 
( هستند، γای بهینه ) تر از پارامتر آستانه که بالاتر یا پایین بر اساس این ها همشاهدهمچنین، . استتابع شاخص  (.)I، (4) در رابطه

  و  ،شوند بندی می تقسیم
   و  

  های رگرسیون در هر رژیم هستند. شیب  
 9ای رگرسیون آستانه

است که آیا توابع رگرسیونی به  پرسشبه دنبال پاسخ به این . این روش شود میارائه  (1888) 8نای توسط هانس ن آستانهرگرسیو روش
تی روابط غیرخطی تحلیل سنو تجزیه های مجزا شکسته شوند؟ د به گروهنتوان د یا مینکن عبور می ها هیکنواخت از همه مشاهد صورت

ها و  تعداد رژیمانتخاب ، فردی استوار است. در این روش های ترجیح پایهست که بر زا تقسیم نمونه به دو گروه برونبه شکل  معمولطور  به
، دارد تامل جایشده  زده نتایج و پارامترهای تخمینالبته اقتصادی است.  های پیشین ههای نظری ری و بر اساس راهنماییمحل آن اختیا

 تعداددرپی یا درخت رگرسیونی است که  پی رگرسیون، ای ای آستانهه لیلتحدر  روش دیگری .وابسته استای آستانه  به انتخاب نقطه چون
 روش(. این Lee & Wong, 2005کند ) میهای موجود تعیین  سازی داده از مرتب استفادهزا و با  درونبه صورت را ها  آستانه جایگاهو 

                                                           
1. Kourtellos et al. 
2. Bhaskara Rao 
3. https://www.worldbank.org 
4. Eviews 9 
5. Stata 14 
6. Panel Regression Model 
7. Blanchard 
8. Threshold Regression 
9. Hansen 
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د ر صورت تایید  وجود  رابطه غیرخطی و معناد ار بود ن فرم د رجه د و نسبت بد هی عمومی به تولید  
ناخالص د اخلی، مد ل کلي به صورت رابطه )4( می شود :

 
 

A و  ،های فناوری خارجی و سایر عوامل نهادی جا پیشرفت در اینD و  کورلتس مانند یاین مدل توسط پژوهشگران است. عمومی بدهی
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، اندونزی مانند پکوا عضو غیر کشورهای و ،و اکوادور ،نیجریه، الجزایر، قطر ایران، ،امارات متحده عربی شامل عربستان، کویت، پکوا

به یک صنعت  این کشورها تر بیش اقتصاد .گیرند میری مورد استفاده قرار به عنوان جامعه آماهندوستان و ، مالزی، پاکستان، بنگلادش
 1891-2112زمانی  بازه برای المللی پول و صندوق بین 9سایت بانک جهانی از نیازهای مورد  داده خاص، کشاورزی یا نفت، وابسته است.

 شود می بدهی عمومی بر رشد اقتصادی بررسی غیرخطی اثرابتدا وجود ، 141 استتا و 84 ایویوز هایافزار نرمبا استفاده از  شود. می استخراج
با استفاده از رگرسیون  ،در ادامه گیرد. قرار می بررسیمورد جامعه آماری  ای سطح آستانه ،1پانلیمدل رگرسیون  و پس از آن با تشکیل

ضرایب ، تعدیل رای و پارامت متغیر آستانه های با توجه به مشاهده PTRدر مدل  .شود میای سطح آستانه بدهی هر کشور تعیین  آستانه
 ،متغیر وابستهبه عنوان تولید ناخالص داخلی  شاملمتغیرهای مدل  .یابد )کشورها( تغییر می تخمینی در طول زمان و برای مقاطع مختلف

. منظور هستند مستقلهای  متغیرو نرخ رشد سرمایه به عنوان  ،ی عمومی به تولید ناخالص داخلی، تورم، نرخ رشد نیروی کاردهنسبت ب و
 بربانکی و غیربانکی است.  های های فردی و موسسه یا سازمانیا خارج از افراد خصوصی یک دولت از داخل  استقراض، از بدهی عمومی

افزایش پایدار در سطح عمومی قیمت کالاها و خدمات یک اقتصاد در یک  به معنای تورم ،(2111)2و بلانچارد ،(1882) اساس تعریف بارو
 نسبت جمعیتبه  سال 14تا  11 میزان مشارکت نیروی کاربه عنوان  نرخ رشد نیروی کار ،تعریف بانک جهانی سبر اسا دوره زمانی است.

بر ست. ارز ثابت کشورهاسالانه تشکیل سرمایه ناخالص بر اساس سرمایه نیز نرخ رشد نرخ رشد  .هستنداز نظر اقتصادی فعال است که 
 :شود بررسی می (9)ابتدا وجود رابطه  ،بنابراین. شود ه میآورددست  هبرای رشد اقتصادی ببدهی عمومی ای ارزش آستانه، مدل این اساس
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د ر رابطه )I)0( ،)4 تابع شاخص است. همچنین، مشاهد ه ها بر اساس این که بالاتر یا پایین تر از پارامتر 
 شیب هاي رگرسیون د ر هر رژیم هستند . 
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 :شود بررسی می (9)ابتدا وجود رابطه  ،بنابراین. شود ه میآورددست  هبرای رشد اقتصادی ببدهی عمومی ای ارزش آستانه، مدل این اساس
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مدل کلی به صورت ، نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص داخلی فرم درجه دو تایید وجود رابطه غیرخطی و معنادار بودندر صورت 

 :شود می (4رابطه )
(4)           

             (            )     
            (            )       

 
( هستند، γای بهینه ) تر از پارامتر آستانه که بالاتر یا پایین بر اساس این ها همشاهدهمچنین، . استتابع شاخص  (.)I، (4) در رابطه

  و  ،شوند بندی می تقسیم
   و  

  های رگرسیون در هر رژیم هستند. شیب  
 9ای رگرسیون آستانه

است که آیا توابع رگرسیونی به  پرسشبه دنبال پاسخ به این . این روش شود میارائه  (1888) 8نای توسط هانس ن آستانهرگرسیو روش
تی روابط غیرخطی تحلیل سنو تجزیه های مجزا شکسته شوند؟ د به گروهنتوان د یا مینکن عبور می ها هیکنواخت از همه مشاهد صورت

ها و  تعداد رژیمانتخاب ، فردی استوار است. در این روش های ترجیح پایهست که بر زا تقسیم نمونه به دو گروه برونبه شکل  معمولطور  به
، دارد تامل جایشده  زده نتایج و پارامترهای تخمینالبته اقتصادی است.  های پیشین ههای نظری ری و بر اساس راهنماییمحل آن اختیا

 تعداددرپی یا درخت رگرسیونی است که  پی رگرسیون، ای ای آستانهه لیلتحدر  روش دیگری .وابسته استای آستانه  به انتخاب نقطه چون
 روش(. این Lee & Wong, 2005کند ) میهای موجود تعیین  سازی داده از مرتب استفادهزا و با  درونبه صورت را ها  آستانه جایگاهو 
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آستانه اي بهینه )γ( هستند ، تقسیم بند ي مي شوند ، و 

رگرسيون آستانه اي1

به  پاسخ  د نبال  به  روش  این  می شود .  ارائه   )1999( هانسن2  توسط  آستانه اي  رگرسیون  روش 
یا  مي کنند   عبور  مشاهد ه ها  همه  از  یکنواخت  به صورت  رگرسیوني  توابع  آیا  که  است  پرسش  این 
به  به گروه هاي مجزا شکسته شوند ؟ تجزیه وتحلیل سنتي روابط غیرخطي به طور معمول  مي توانند  
شکل تقسیم نمونه به د و گروه برون زاست که بر پایه ترجیح های فرد ي استوار است. د ر این روش، 
انتخاب تعد اد  رژیم ها و محل آن اختیاري و بر اساس راهنمایي هاي نظریه های پیشین اقتصاد ي است. 
وابسته  آستانه  نقطه اي  انتخاب  به  چون  د ارد ،  تامل  جای  تخمین زد ه شد ه  پارامترهاي  و  نتایج  البته 
است. روش د یگري د ر تحلیل هاي آستانه اي، رگرسیون پي د رپي یا د رخت رگرسیوني است که تعد اد  
از مرتب سازي د اد ه هاي موجود  تعیین مي کند   با استفاد ه   و جایگاه آستانه ها را به صورت د رون زا و 
)Lee & Wong, 2005(. این روش توسط هانسن )1997؛ 1999؛ 2000(، با ارائه یک تکنیک جد ید  

د ر اقتصاد سنجي توسعه می یابد . از مزیت های این روش، بی اثر بود ن تصورهای ذهني د ر شکل گیري 
نوع رابطه غیرخطي است و نیازی به شکل تابعي معین غیرخطي د ر بررسي روابط غیرخطي ند ارد  
)امامورد ی و همکاران، 1396؛ زیبایي و مظاهري، 1388(. اگر د اد ه هاي ترکیبي متعاد ل به صورت 
}yit , qit , xit :1≤i<n , 1≤t<T{ باشند ، اند یس i نشان د هند ه مقاطع و اند یس t نمایانگر زمان است. 

متغیر وابسته yit و متغیر آستانه اي qit اسکالر هستند ، د ر صورتي که رگرسور xit یک برد ار است. فرم 
ساختاري این مد ل به صورت رابطه )5( است:

 
 

 اثر بودن بی ،این روش های مزیت. از یابد میسنجی توسعه با ارائه یک تکنیک جدید در اقتصاد ،(2111؛ 1888 ؛1882) توسط هانسن
 نداردتابعی معین غیرخطی در بررسی روابط غیرخطی  شکلبه  یو نیاز استگیری نوع رابطه غیرخطی  ذهنی در شکل هایرتصو

{ yit , qit , xit :1≤i<n , 1≤t<Tصورت } های ترکیبی متعادل به اگر داده (.1999، زیبایی و مظاهری ؛1981، همکارانوردی و  امام)
در صورتی که  ،اسکالر هستند qit ای آستانهو متغیر yit نمایانگر زمان است. متغیر وابسته  tدهنده مقاطع و اندیس  نشان iاندیس  ،باشند

 :است (1رابطه )یک بردار است. فرم ساختاری این مدل به صورت  xitرگرسور 
(1)            

      (     )     
     (     )            

 
به دو رژیم تقسیم ، استای  آستانه γتر از  تر یا بیش کم    که متغیر آستانه  بر اساس این ها همشاهد .استتابع شاخص  I(0)که در آن 

در     مستلزم آن است که عناصر    و    شوند. شناسایی  مشخص می   و    های رگرسیون  ها توسط تفاوت شیب شوند. این رژیم می
خطای  نیز در طول زمان تغییرناپذیر نیست. در مورد جمله     ای آستانهکه متغیر  شود میفرض  ،طول زمان تغییرناپذیر نباشند. همچنین

 ابراهیمی و رحیمی) است 2σو دارای میانگین صفر و واریانس محدود  شود میطور یکسان توزیع  که غیروابسته و به شود میفرض ،    
 (.1981، موگویی

 تخمین مدل
های ایستایی  یکی از آزمون. شودانجام  1و آزمون هاسمن ،زمون برابری عرض از مبداآ، های پایایی آزمون پیش از برآورد مدل لازم است

. آزمون ریشه واحد است یکدیگرواحدهای مقطعی از  استقلالکه فرض اساسی آن  است (LLC) 2چو و ،لین، آزمون ریشه واحد لوین، رایج
 ،(2112) و همکاران لوین .کند ی است که ایستایی یا ناایستایی متغیرها را با استفاده از یک معادله بررسی مینحو های زمانی به سری

تری نسبت به استفاده از آزمون  ها قدرت بیش استفاده از آزمون ریشه واحد برای ترکیب داده، های پانلی کنند که در داده استدلال می
و فرضیه  دارد. فرضیه صفر در این آزمون بیانگر این است که سری زمانی ریشه واحد داردصورت جداگانه ه ریشه واحد برای هر مقطع ب

  آمده از آزمون دست همطابق با نتایج ب .شود می گزارش (2جدول )در نتایج آزمون مانایی . دهد ایستایی سری زمانی را نشان می ،مخالف
حضور در  برای گیری پایا و با یک مرتبه تفاضل GDPمتغیر نسبت بدهی به  ، ودر سطح پایا ی نرخ رشد اقتصادی و تورممتغیرها، پایایی

 . شوند میمعادله مناسب تشخیص داده 
 

 آزمون ريشه واحد: 2جدول 
 سطح مانايی احتمال آماره علامت اختصاری متغیر

 GDPG 922/1- 111/1 I(0) نرخ رشد اقتصادی
 GDP Dept 111/8- 111/1 I(1)نسبت بدهی عمومی به 

 Infla 849/1- 111/1 I(0) تورم
 Labor 991/1- 199/1 I(0) نرخ رشد نیروی کار

 Capital 82/1- 111/1 I(0) نرخ رشد سرمایه

 
شده بر مدل اقتصادسنجی های پانل دیتا تعیین قیود وارد گام در تخمین نخستین، شود میصورت پانل تخمین زده ه که مدل ب نظر به این

های ناهمگن و شیب همگن امورد بررسی دارای عرض از مبد ۀکه رابطه رگرسیونی در نمون شودابتدا باید مشخص ، است. به عبارت دیگر
مورد لیمر  F آزمون، منظور بدین. شود می پذیرفتهك و شیب مشترك در بین مقاطع های مشتراکه فرضیه عرض از مبد یا این ،است

. در استمدل پنل  شود و فرضیه صفر رد می، تر باشد از آماره جدول بزرگ Fاگر آماره ، بر اساس فروض این آزمونگیرد.  میاستفاده قرار 
)ثابت یا تصادفی( برای تخمین  روش مناسب ،با استفاده از آزمون هاسمن کهلازم است  ،که روش مدل رگرسیون پنل تایید شود صورتی

کارایی ، که با پذیرش فرضیه صفر طوری هب ،ستس درستی اثرهای تصادفی اتوزیع این آماره بر اسا مدل رگرسیون پنل مشخص شود.
تر  که تعداد مقاطع کم با توجه به این. شود میارائه  (9جدول )در و آزمون هاسمن لیمر  F آزمون نتایج .شود تصادفی تایید می روش اثرهای

بنابراین فرض صفر رد  است،درصد  1تر از  لیمر کم F جا که آماره از آن. شود میثابت در مقاطع بررسی  ، وجود اثرهایاز دوره زمانی است
 شود. می)اثرهای ثابت( تایید  های تابلویی و مدل داده

                                                           
1. Hausman Test 
2. Levin, Lin & Chu 

        )5(
که د ر آن )I)0 تابع شاخص است. مشاهد ه ها بر اساس این که متغیر آستانه qit کم تر یا بیش تر از 

1. Threshold Regression
2. Hansen
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های ایستایی  یکی از آزمون. شودانجام  1و آزمون هاسمن ،زمون برابری عرض از مبداآ، های پایایی آزمون پیش از برآورد مدل لازم است

. آزمون ریشه واحد است یکدیگرواحدهای مقطعی از  استقلالکه فرض اساسی آن  است (LLC) 2چو و ،لین، آزمون ریشه واحد لوین، رایج
 ،(2112) و همکاران لوین .کند ی است که ایستایی یا ناایستایی متغیرها را با استفاده از یک معادله بررسی مینحو های زمانی به سری

تری نسبت به استفاده از آزمون  ها قدرت بیش استفاده از آزمون ریشه واحد برای ترکیب داده، های پانلی کنند که در داده استدلال می
و فرضیه  دارد. فرضیه صفر در این آزمون بیانگر این است که سری زمانی ریشه واحد داردصورت جداگانه ه ریشه واحد برای هر مقطع ب

  آمده از آزمون دست همطابق با نتایج ب .شود می گزارش (2جدول )در نتایج آزمون مانایی . دهد ایستایی سری زمانی را نشان می ،مخالف
حضور در  برای گیری پایا و با یک مرتبه تفاضل GDPمتغیر نسبت بدهی به  ، ودر سطح پایا ی نرخ رشد اقتصادی و تورممتغیرها، پایایی

 . شوند میمعادله مناسب تشخیص داده 
 

 آزمون ريشه واحد: 2جدول 
 سطح مانايی احتمال آماره علامت اختصاری متغیر

 GDPG 922/1- 111/1 I(0) نرخ رشد اقتصادی
 GDP Dept 111/8- 111/1 I(1)نسبت بدهی عمومی به 

 Infla 849/1- 111/1 I(0) تورم
 Labor 991/1- 199/1 I(0) نرخ رشد نیروی کار

 Capital 82/1- 111/1 I(0) نرخ رشد سرمایه

 
شده بر مدل اقتصادسنجی های پانل دیتا تعیین قیود وارد گام در تخمین نخستین، شود میصورت پانل تخمین زده ه که مدل ب نظر به این

های ناهمگن و شیب همگن امورد بررسی دارای عرض از مبد ۀکه رابطه رگرسیونی در نمون شودابتدا باید مشخص ، است. به عبارت دیگر
مورد لیمر  F آزمون، منظور بدین. شود می پذیرفتهك و شیب مشترك در بین مقاطع های مشتراکه فرضیه عرض از مبد یا این ،است

. در استمدل پنل  شود و فرضیه صفر رد می، تر باشد از آماره جدول بزرگ Fاگر آماره ، بر اساس فروض این آزمونگیرد.  میاستفاده قرار 
)ثابت یا تصادفی( برای تخمین  روش مناسب ،با استفاده از آزمون هاسمن کهلازم است  ،که روش مدل رگرسیون پنل تایید شود صورتی

کارایی ، که با پذیرش فرضیه صفر طوری هب ،ستس درستی اثرهای تصادفی اتوزیع این آماره بر اسا مدل رگرسیون پنل مشخص شود.
تر  که تعداد مقاطع کم با توجه به این. شود میارائه  (9جدول )در و آزمون هاسمن لیمر  F آزمون نتایج .شود تصادفی تایید می روش اثرهای

بنابراین فرض صفر رد  است،درصد  1تر از  لیمر کم F جا که آماره از آن. شود میثابت در مقاطع بررسی  ، وجود اثرهایاز دوره زمانی است
 شود. می)اثرهای ثابت( تایید  های تابلویی و مدل داده

                                                           
1. Hausman Test 
2. Levin, Lin & Chu 

 و 

 
 

 اثر بودن بی ،این روش های مزیت. از یابد میسنجی توسعه با ارائه یک تکنیک جدید در اقتصاد ،(2111؛ 1888 ؛1882) توسط هانسن
 نداردتابعی معین غیرخطی در بررسی روابط غیرخطی  شکلبه  یو نیاز استگیری نوع رابطه غیرخطی  ذهنی در شکل هایرتصو

{ yit , qit , xit :1≤i<n , 1≤t<Tصورت } های ترکیبی متعادل به اگر داده (.1999، زیبایی و مظاهری ؛1981، همکارانوردی و  امام)
در صورتی که  ،اسکالر هستند qit ای آستانهو متغیر yit نمایانگر زمان است. متغیر وابسته  tدهنده مقاطع و اندیس  نشان iاندیس  ،باشند

 :است (1رابطه )یک بردار است. فرم ساختاری این مدل به صورت  xitرگرسور 
(1)            

      (     )     
     (     )            

 
به دو رژیم تقسیم ، استای  آستانه γتر از  تر یا بیش کم    که متغیر آستانه  بر اساس این ها همشاهد .استتابع شاخص  I(0)که در آن 

در     مستلزم آن است که عناصر    و    شوند. شناسایی  مشخص می   و    های رگرسیون  ها توسط تفاوت شیب شوند. این رژیم می
خطای  نیز در طول زمان تغییرناپذیر نیست. در مورد جمله     ای آستانهکه متغیر  شود میفرض  ،طول زمان تغییرناپذیر نباشند. همچنین
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حضور در  برای گیری پایا و با یک مرتبه تفاضل GDPمتغیر نسبت بدهی به  ، ودر سطح پایا ی نرخ رشد اقتصادی و تورممتغیرها، پایایی

 . شوند میمعادله مناسب تشخیص داده 
 

 آزمون ريشه واحد: 2جدول 
 سطح مانايی احتمال آماره علامت اختصاری متغیر

 GDPG 922/1- 111/1 I(0) نرخ رشد اقتصادی
 GDP Dept 111/8- 111/1 I(1)نسبت بدهی عمومی به 

 Infla 849/1- 111/1 I(0) تورم
 Labor 991/1- 199/1 I(0) نرخ رشد نیروی کار

 Capital 82/1- 111/1 I(0) نرخ رشد سرمایه

 
شده بر مدل اقتصادسنجی های پانل دیتا تعیین قیود وارد گام در تخمین نخستین، شود میصورت پانل تخمین زده ه که مدل ب نظر به این

های ناهمگن و شیب همگن امورد بررسی دارای عرض از مبد ۀکه رابطه رگرسیونی در نمون شودابتدا باید مشخص ، است. به عبارت دیگر
مورد لیمر  F آزمون، منظور بدین. شود می پذیرفتهك و شیب مشترك در بین مقاطع های مشتراکه فرضیه عرض از مبد یا این ،است

. در استمدل پنل  شود و فرضیه صفر رد می، تر باشد از آماره جدول بزرگ Fاگر آماره ، بر اساس فروض این آزمونگیرد.  میاستفاده قرار 
)ثابت یا تصادفی( برای تخمین  روش مناسب ،با استفاده از آزمون هاسمن کهلازم است  ،که روش مدل رگرسیون پنل تایید شود صورتی

کارایی ، که با پذیرش فرضیه صفر طوری هب ،ستس درستی اثرهای تصادفی اتوزیع این آماره بر اسا مدل رگرسیون پنل مشخص شود.
تر  که تعداد مقاطع کم با توجه به این. شود میارائه  (9جدول )در و آزمون هاسمن لیمر  F آزمون نتایج .شود تصادفی تایید می روش اثرهای

بنابراین فرض صفر رد  است،درصد  1تر از  لیمر کم F جا که آماره از آن. شود میثابت در مقاطع بررسی  ، وجود اثرهایاز دوره زمانی است
 شود. می)اثرهای ثابت( تایید  های تابلویی و مدل داده

                                                           
1. Hausman Test 
2. Levin, Lin & Chu 

مشخص مي شوند . شناسایي 
همچنین، فرض می شود  که متغیر آستانه اي qit نیز د ر طول زمان تغییرناپذیر نیست. د ر مورد  جمله 
خطاي eit، فرض می شود  که غیروابسته و به طور یکسان توزیع می شود  و د اراي میانگین صفر و واریانس 

محد ود  σ2 است )ابراهیمی و رحیمی موگویی، 1390(.

تخمين مد ل

پیش از برآورد  مد ل لازم است آزمون هاي پایایي، آزمون برابري عرض از مبد ا، و آزمون هاسمن1 
انجام شود . یکی از آزمون های ایستایی رایج، آزمون ریشه واحد  لوین، لین، و چوLLC( 2( است که 
زمانی  واحد  سری های  ریشه  آزمون  است.  یکد یگر  از  مقطعی  واحد های  استقلال  آن  اساسی  فرض 
به نحوی است که ایستایی یا ناایستایی متغیرها را با استفاد ه از یک معاد له بررسی می کند . لوین و 
همکاران )2002(، استد لال می کنند  که د ر د اد ه های پانلی، استفاد ه از آزمون ریشه واحد  برای ترکیب 
به صورت جد اگانه  برای هر مقطع  واحد   آزمون ریشه  از  استفاد ه  به  بیش تری نسبت  د اد ه ها قد رت 
د ارد . فرضیه صفر د ر این آزمون بیانگر این است که سری زمانی ریشه واحد  د ارد  و فرضیه مخالف، 
ایستایی سری زمانی را نشان می د هد . نتایج آزمون مانایی د ر جد ول )2( گزارش می شود . مطابق با 
نتایج به د ست آمد ه از آزمون  پایایي، متغیرهای نرخ رشد  اقتصاد ی و تورم د ر سطح پایا، و متغیر نسبت 
بد هی به GDP با یک مرتبه تفاضل گیری پایا و برای حضور د ر معاد له مناسب تشخیص د اد ه می شوند . 

جد‌ول‌2:‌آزمون‌ریشه‌واحد‌

سطح مانايیاحتمالآمارهعلامت اختصاریمتغير
)GDPG-5/8220/000I)0نرخ رشد  اقتصاد ی

GDP نسبت بد هی عمومی بهDept-9/5600/000I)1(
)Infla-5/9480/000I)0تورم

)Labor-1/8310/033I)0نرخ رشد  نیروی کار
)Capital-5/920/000I)0نرخ رشد  سرمایه

1. Hausman Test
2. Levin, Lin & Chu
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نظر به این که مد ل به صورت پانل تخمین زد ه می شود ، نخستین گام د ر تخمین های پانل د یتا تعیین 
قیود  وارد شد ه بر مد ل اقتصاد سنجی است. به عبارت د یگر، ابتد ا باید  مشخص شود  که رابطه رگرسیونی 
د ر نمونۀ مورد  بررسی د ارای عرض از مبد اهای ناهمگن و شیب همگن است، یا این که فرضیه عرض از 
مبد اهای مشترك و شیب مشترك د ر بین مقاطع پذیرفته می شود . بد ین منظور، آزمون F لیمر مورد  
استفاد ه قرار می گیرد . بر اساس فروض این آزمون، اگر آماره F از آماره جد ول بزرگ تر باشد ، فرضیه صفر 
رد  می شود  و مد ل پنل است. د ر صورتی که روش مد ل رگرسیون پنل تایید  شود ، لازم است که با استفاد ه 
از آزمون هاسمن، روش مناسب )ثابت یا تصاد فی( برای تخمین مد ل رگرسیون پنل مشخص شود . توزیع 
این آماره بر اساس د رستی اثرهای تصاد فی است، به طوری که با پذیرش فرضیه صفر، کارایی روش اثرهای 
تصاد فی تایید  می شود . نتایج آزمون F لیمر و آزمون هاسمن د ر جد ول )3( ارائه می شود . با توجه به این که 
 F تعد اد  مقاطع کم تر از د وره زمانی است، وجود  اثرهای ثابت د ر مقاطع بررسی می شود . از آن جا که آماره
لیمر کم تر از 5 د رصد  است، بنابراین فرض صفر رد  و مد ل د اد ه های تابلویی )اثرهای ثابت( تایید  می شود .

جد‌ول‌3:‌نتایج‌آزمون‌‌Fلیمر،‌آزمون‌هاسمن،‌و‌بروش‌پگان

نتيجه آزموناحتمالآمارهمتغير
تایید  مد ل پنل )ترکیبی(1/7340/05آزمون F لیمر
تایید  اثرهای تصاد فی0/9890/302آزمون هاسمن

تایید  مد ل 6/0650/005Poolآزمون بروش پگان

معناد اری آماره هاسمن )01/989( د ر سطح 95 د رصد  اطمینان نشان می د هد  که باید  مد ل به 
روش د اد ه های تابلویی با اثرهای تصاد فی برآورد  شود . از آن جا که مد ل اثرهای تصاد فی تایید  می شود ، 
باید  بین انتخاب مد ل اثرهای تصاد فی با مد ل  Pool   از آزمون بروش پگان1  استفاد ه کرد . د ر آزمون 
بروش پگان فرض صفر مبنی بر وجود  د اد ه های تلفیقی ) Pool (، د ر مقابل وجود  اثرهای تصاد فی  آزمون 
می گرد د .  بر اساس نتایج آزمون بروش پگان، که د ر جد ول )3( اشاره می شود ، فرض صفر رد  نمی شود  
آزمون  گیرد ،  انجام  باید   مد ل  تخمین  از  پیش  که  آزمون هایی  آخرین  می شود  .  تایید     Pool و  مد ل 
 ،)LR( 2ناهمسانی واریانس و خود همبستگی د ر مد ل است. بد ین منظور، از آزمون نسبت د رست نمایی

1. Breusch & Pagan
2. Likelihood Ratio
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برای بررسی ناهمسانی واریانس و آزمون وولد ریج1 برای بررسی خود همبستگی استفاد ه می شود . نتایج 
این آزمون ها د ر جد ول )4( ارائه می شود . وجود  ناهمسانی واریانس بر انحراف معیار ضرایب و مسئله 
استنباط آماری تاثیر می گذارد . د ر آزمون نسبت د رست نمایی فرض صفر وجود  همسانی واریانس است. 
اگر احتمال آزمون کم تر از 5 د رصد  باشد ، فرض صفر رد  می شود  و مد ل د ارای ناهمسانی واریانس 

است. د ر آزمون وولد ریج، فرض صفر نبود  خود همبستگی است. 

جد‌ول‌4:‌نتایج‌آزمون‌نسبت‌د‌رست‌نمایی‌و‌آزمون‌وولد‌ریج

نتيجه آزموناحتمالآمارهمتغير
 ) LR (  تایید  وجود  ناهمسانی واریانس314/950/000آزمون نسبت د رست نمایی

 تایید  وجود  خود همبستگی6/850/022آزمون وولد ریج

بر اساس نتایج جد ول )4(، د اد ه ها د ارای ناهمسانی واریانس و خود همبستگی است. بنابراین، لازم 
است د ر هنگام تخمین مد ل د ر نرم افزار ایویوز 9 برای رفع ناهمسانی واریانس و خود همبستگی با روش 

Panel EGLS مقید  ترین حالت ممکن انتخاب شود .

تخمين مد ل

برای بررسی وجود  اثرگذاری غیرخطی بد هی عمومی بر نرخ رشد  اقتصاد ی، فرم د رجه د و نسبت بد هی عمومی 
به GDP د ر مد ل وارد  می شود . سپس مد ل Pool تخمین زد ه می شود  و نتایج آن د ر جد ول )5( ارائه می شود . بر 
اساس نتایج، تمامی متغیرها د ر سطح خطای 5 د رصد  معناد ار شناخته می شوند . نسبت بد هی عمومی به تولید  
ناخالص د اخلی د ارای اثر مثبت و معناد اری بر نرخ رشد  اقتصاد ی است. یک واحد  افزایش د ر نسبت بد هی عمومی 
به GDP سبب افزایش 0/10 واحد  رشد  اقتصاد ی می شود . مقد ار آماره د وربین واتسون )1/50(، نیز حاکی از نبود  
خود همبستگی سریالی اجزاي اخلال مد ل برآورد  است، پس نتایج مد ل برآورد شد ه کاذب نیست. همچنین، ضریب 
نرخ تورم 0/053- به د ست می آید ، بد ین معنا که افزایش یک واحد ی آن سبب کاهش حد ود  0/05 واحد ی رشد  
اقتصاد ی می شود . ضریب تعیین تعد یل شد ه مد ل 12 د رصد  به د ست می آید . همچنین، مشخص می شود  که 
افزایش یک واحد ی نرخ رشد  سرمایه و نرخ رشد  نیروی کار به ترتیب سبب افزایش 0/009 و 0/83 واحد ی نرخ 

رشد  اقتصاد ی د ر کشورهای مورد  بررسی می شود .

1. Wooldridge Test
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‌Poolجد‌ول‌5:‌نتایج‌تخمین‌مد‌ل‌‌

احتمالآمارهانحراف معيارضريبعلامت اختصاریمتغير
GDP نسبت بد هی عمومی بهDept0/1040/00812/660/000

GDP فرم د رجه د و نسبت بد هی بهDept 2-0/00050/0009-6/2480/000
Infla-0/0530/0102-5/2020/000تورم

Labor0/83002/6419/0660/000نرخ رشد  نیروی کار
Capital0/0090/0023/3700/000نرخ رشد  سرمایه

Weighted Statistics
0/77Mean Dependent Var0/130R-Squared

1/313S.D. Dependent Var0/122Adjusted R-Squared
479/95Sum Squared Resid0/991S.E. of Regression

1/500Durbin-Watson Stat
Unweighted Statistics

4/379Mean Dependent Var0/0005R-Squared
1/168Durbin-Watson Stat17684/36Sum Squared Resid

پس از تایید  وجود  رابطه غیرخطی بد هی عمومی بر نرخ رشد  اقتصاد ی، اقد ام به تخمین مقاد یر 
 PTR آستانه بد هی عمومی برای جامعه و سپس برای هر کشور می شود . بد ین منظور با استفاد ه از مد ل
سطح آستانه جامعه مورد  بررسی 40 د رصد  به د ست می آید . همچنین، نتایج مقد ار آستانه کشورهای مورد  

بررسی با استفاد ه از مد ل رگرسیون آستانه تخمین زد ه می شود  و د ر جد ول )6( ارائه می گرد د . 

جد‌ول‌6:‌سطح‌آستانه

سطح فعلی )2017(سطح آستانهکشور
40%گروه )کشورهای منتخب(

29%37%ایران
65%68%پاکستان
57%57%مالزی

28%51%اند ونزی
69%48%هند وستان
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اد‌امه‌جد‌ول‌6:‌سطح‌آستانه

سطح فعلی )2017(سطح آستانهکشور
16%31%عربستان
33%43%بنگلاد ش

20%39%کویت
50%48%قطر

19%13%امارات
32%45%اکواد ور
17%60%الجزایر
23%68%نیجریه

د ر جد ول )6(، سطح آستانه بد هی عمومی برای ایران 37 د رصد ، عربستان 31 د رصد ، اند ونزی 51 
د رصد ، کویت 39 د رصد ، قطر 48 د رصد ، الجزایر 60 د رصد ، اکواد ور 45 د رصد ، و نیجریه 68 د رصد  تولید  
ناخالص د اخلی است که از مقد ار کنونی سطح بد هی های عمومی این کشورها بیش تر است. بنابراین، 
حجم بد هی های عمومی د ر این کشورها کم تر از حد  آستانه است و افزایش آن بر رشد  اقتصاد ی این 
کشورها اثر مثبت د ارد . همچنین، سطح آستانه نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص د اخلی پاکستان 
68 د رصد  و برای بنگلاد ش 43 د رصد  به د ست می آید ، که از سطح فعلی آن بیش تر است. البته د ر 
پژوهش سعید  و یو ـ ال اسلام )2016(، این نسبت برای کشور پاکستان 62 د رصد  و برای بنگلاد ش 40 
د رصد  است که این اختلاف می تواند  ناشی از اختلاف د ر د وره زمانی مورد  بررسی باشد . د ر واقع، میان  
 پژوهشگران   اتفاق  نظر   نسبی   وجود  د ارد    که   یک   حد    آستانه اي   مشخص   براي   بد هی   وجود    ند ارد ،   بلکه   با  
 تغییر   شرایط   اقتصاد ي   و   اجتماعی   این آستانه   تغییر   می کند  )https://iridmo.mefa.ir( . بنابراین، افزایش 
بد هی های  این کشور می شود . سطح آستانه  اقتصاد ی  بهبود  رشد   بنگلاد ش سبب  بد هی عمومی د ر 
عمومی برای هند وستان نیز 48 د رصد  و امارات 13 د رصد  تولید  ناخالص د اخلی است، د ر حالی که سطح 
فعلی بد هی این کشورها از سطح آستانه بیش تر است و انتظار می رود  اثر منفی بر رشد  اقتصاد ی این 
کشور د اشته باشد . سعید  و یو-ال اسلام )2016(، سطح آستانه بد هی عمومی را برای کشور هند وستان 
66 د رصد  تخمین می زنند . د ر نهایت، سطح آستانه بد هی عمومی برای کشور مالزی حد ود  57 د رصد  

تخمین می شود  که تقریباً برابر با سطح فعلی بد هی های عمومی این کشور است. 
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بحث و نتيجه گيری

موضوع استقراض د ر پیشبرد  اهد اف اقتصاد ی و سیاسی همواره مورد  توجه صاحب نظران مسائل 
اقتصاد ی و سیاسی کشورهای مختلف قرار د ارد . به د لیل اهمیت وافر موضوع، این پژوهش با هد ف 

بررسی اثرگذاری بد هی های عمومی بر رشد  اقتصاد ی جامعه به تعیین سطح آستانه می پرد ازد . 
بر اساس نتایج به د ست آمد ه، تمامی متغیرها د ر سطح خطای 5 د رصد  معناد ار هستند . ضریب 
نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص د اخلی 0/10 واحد  است، بنابراین یک واحد  افزایش د ر نسبت 
بد هی عمومی به GDP سبب افزایش 0/10 واحد ی رشد  اقتصاد ی می شود . د ر واقع، د ولت ها با توسل 
به بد هی عمومی، کسری بود جه خود  را جبران می کنند  و از این طریق به فعالیت های اقتصاد ی مباد رت 
می کنند . نتایج آماره د وربین واتسون )1/50(، نیز حاکی از نبود  خود همبستگی سریالی اجزاي اخلال 
مد ل برآورد شد ه است، پس نتایج مد ل کاذب نیست. نرخ تورم اثر منفی و معناد اری بر رشد  اقتصاد ی 
د ارد  و افزایش یک واحد ی آن سبب کاهش حد ود  0/05 واحد ی رشد  اقتصاد ی می شود . این نتیجه با 
نتایج سعید  و یو-ال اسلام )2016( همخوانی د ارد  و سازگار با اد بیات اقتصاد ی است. ضریب تعیین 
تعد یل شد ه مد ل 12 د رصد  است. این امر می تواند  ناشی از این موضوع باشد  که د ر کشورهای مورد  
بررسی، رشد  تولید  ناخالص د اخلی موثر از عوامل د یگری همچون ذخایر رانتی منابع طبیعی و شرایط 
سیاسی این کشورهاست. بر اساس این، می توان گفت وجود  بد هی عمومی د ر ابتد ا به رشد  اقتصاد ی 
اقتصاد ی می شود   از یک سطح آستانه سبب کاهش رشد   افزایش آن  با  اما  کشورها کمک می کند ، 
افزایش  اقتصاد ی کشورها محسوب می شود . همچنین، روشن می شود  که  از موانع پیشرفت  و خود  
ضرایب نرخ رشد  سرمایه و نیروی کار به ترتیب 0/009 و 0/83 است که حاکی افزایش 0/009 و 0/83 

واحد ی نرخ رشد  اقتصاد ی د ر کشورهای مورد  بررسی د ر اثر افزایش یک واحد ی این متغیرهاست. 
فرم د رجه د و نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص د اخلی نیز رابطه منفی و معناد اری بر رشد  
اقتصاد ی د ارد  که نشان د هند ه وجود  یک رابطه غیرخطی و U معکوس، و وجود  حد  آستانه ای بین 
بد هی و رشد  اقتصاد ی است، که بد هی فراتر از آن اثرهای مخربی بر اقتصاد  می گذارد . با وجود  علایم 
مختلف نسبت بد هی به تولید  ناخالص د اخلی و فرم د رجه د و آن، وجود  رابطه غیرخطی بین بد هی ها 
باوم و د یگران )2012(، سعید  و یو ـ ال اسلام  با نتایج  و رشد  اقتصاد ی تایید  می شود . این نتیجه 
)2016(، د اد  و همکاران )2014(، پاتیلو و همکاران )2002(، چچریتا ـ وستفال و روتر )2012(، و 
علیزاد ه و همکاران )1394( سازگار است. همچنین مطابق نتایج، سطح آستانه بد هی های عمومی به 
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تولید  ناخالص د اخلی برای کشورهای مورد  بررسی 40 د رصد  است که این مقد ار خیلی پایین تر از 
نتایج رینهارت و رگوف )2010(، و  سطح آستانه کشورهای توسعه یافته ـ حد ود  90 د رصد  مطابق 
حد ود  95 د رصد  مطابق نتایج باوم و همکاران )2012( ـ است، د ر عین حال با نتایج لی و همکاران 
)2017( سازگار است. نتایج سطح آستانه برای هر کد ام از کشورهای مورد  بررسی حاکی از آن است 
و  بنگلاد ش،  پاکستان،  اکواد ور،  الجزایر،  قطر،  کویت،  اند ونزی،  عربستان،  ایران،  کشورهای  د ر  که 
نیجریه سطح آستانه نسبت بد هی عمومی به تولید  ناخالص د اخلی کم تر از سطح آستانه است و بد هی 
عمومی فعلی این کشورها اثر مثبتی بر رشد  اقتصاد ی آن ها د ارد . د ر کشورهای امارات و هند وستان 
رشد   کاهش  بد هی سبب  افزایش  انتظار می رود   و  است  آستانه  از حد   بیش تر  عمومی  بد هی  حجم 
اقتصاد ی آن ها شود . به نظر می رسد  د ر کشورهای عضو اوپک سطح فعلی بد هی عمومی کم تر از حد  
آستانه است و این کشورها از ظرفیت بد هی عمومی د ر افزایش رشد  اقتصاد ی استفاد ه نمی کنند ، که 
تولید   به  باشد . همچنین، نسبت بد هی  نفتی  بر د رآمد های  این کشورها  از تکیه  ناشی  این می تواند  
با  مقایسه  د ر  نفتی،  د رآمد هاي  به  این کشورها  اتکاي  د لیل  به  نفتی  د ر کشورهاي  د اخلی  ناخالص 
این  بود جه  کسری  پوشش  از  ناشی  می تواند   که  است،  پایین  بسیار  د رحال توسعه  کشورهاي  سایر 
از  برخورد ار  به ویژه  د رحال توسعه،  کشورهای  کلی  به  طور  باشد .  نفتی  د رآمد های  وسیله  به  کشورها 
رانت منابع طبیعی، با ناکارایی و اند ازه بزرگ د ولت مواجه هستند . د ر بسیاری از این کشورها، د ولت 
تراز سرمایه ای د ر  ایجاد  مازاد   به  اقد ام  با کاهش هزینه های عمرانی  برای جبران کسری ساختاری، 
بود جه می کند  و مازاد  سرمایه ای ایجاد شد ه را به هزینه های جاری تخصیص می د هد . این امر د ارای 
می تواند   بلند مد ت  د ر  شرایط  این  اد امۀ  است.  اقتصاد ی  رشد   برای  بلند مد ت  و  منفی  پاید ار  تبعات 
اثر  بلند مد ت شود . هرچند   د ر  اقتصاد ی  رشد   کاهش  نتیجه  د ر  و  د ولت  بد هی های  ناپاید اری  سبب 
تعاد ل هایی  نبود   از مسیر تشد ید   این د رآمد ها  ولی  است،  اقتصاد ي مثبت  بر رشد   نفتی  د رآمد هاي 
می د هد   کاهش  را  نفتی  د رآمد هاي  از  حاصل  اقتصاد ي  رشد   بازرگانی،  و  بود جه  کسري هاي  مانند  
)رضایی و همکاران، 1395(. از سوی د یگر وجود  د رآمد های نفتی، به ویژه د ر زمان شوك مثبت قیمت 
نفت، سبب افزایش بود جه د ولت ها د ر کشورهای نفت خیز می شود  و نیاز آن ها را به استقراض کاهش 
می د هد . هر د و این موارد  د ر نهایت می تواند  از د لایل پایین بود ن نسبت بد هی به تولید  ناخالص ملّی 
اقتصاد ی و د ارایی  امور  بر اساس گزارش وزارت  باشد .  این گونه کشورها نسبت به سایر کشورها   د ر 
)https://iridmo.mefa.ir(، سطح آستانه نسبت بد هی عمومی د ولت به GDP برابر 32 د رصد  است که 

می تواند  تایید ی بر نتایج این پژوهش باشد . اما د ر خصوص چرایی بالا بود ن سقف بد هی عمومی د ر 
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کشورهای توسعه یافته نسبت به کشورهای د رحال توسعه می توان گفت که این موضوع می تواند  د لایل 
اقتصاد ی  و  ثبات سیاسی  د ارای  توسعه یافته  کشورهای  عموماً  آن که  از جمله  باشد   د اشته  مختلفی 
این کشورها  بازارهای مالی توسعه یافته ای برخورد ارند . د ر بیش تر  از  بازی د ارند  و  اقتصاد    هستند  و 
سقف بد هی تحت الزام ها و راه های مختلف تعیین می شود . د ر برخی کشورها، همچون کاناد ا و فنلاند ، 
سقف بد هی به عنوان بخشی از چارچوب مسئولیت مالی بر اساس تعهد های سیاسی به عنوان یک 
الزام قانونی تعیین می شود . د ر برخی از کشورهای عضو اتحاد یه اروپا سقف بد هی گاه به عنوان بخشی 
تعیین  متعهد  می کند ،  را  پولی  اتحاد یه هاي  اعضاي  که  منطقه اي  معاهد ه های  تحت  مالی  قوانین  از 
می شوند . این مسائل کمک می کند  که د ولت ها د ر این کشورها از بد هی عمومی به عنوان ابزاری برای 
رشد  اقتصاد ی استفاد ه کنند . اما د ر کشورهای د رحال توسعه این مسئله گاه به سلایق مقام های پولی 
و مالی د ر کنار بی ثباتی سیاسی و اقتصاد ی این کشورها بستگی د ارد . همچنین، بیش تر کشورهای 
د رحال توسعه به خاطر برخورد اری از رانت منابع طبیعی، همچون نفت و گاز، از فروش این ذخایر برای 

تامین کسری بود جه استفاد ه می کنند . 
با توجه به نتایج پژوهش و تاثیر مثبت بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی کشورها توصیه می شود  
د ولت ها به حجم بد هی های خود  توجه کنند  و آن را بر اساس ظرفیت اقتصاد ی کشور تعیین و تامین 
نمایند ، که این امر مستلزم انضباط مالی د ولت ها و اتخاذ سیاست های مالی و پولی مناسب د ر جهت 
افزایش رشد  اقتصاد ی و توسعه بازارهای پول و سرمایه است. همچنین، پیشنهاد  می شود  به منظور 
تقویت اد بیات موجود  د ر این زمینه، مطالعاتی د ر خصوص اثر ترکیب بد هی عمومی بر رشد  اقتصاد ی 
د ر کشورهای د رحال توسعه و توسعه یافته و مقایسه آن ها با همد یگر، و اثر سیاست های اقتصاد ی بر 

سطح آستانه اثر انواع بد هی بر رشد  اقتصاد ی صورت پذیرد .
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