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 ثبـاتي در اقتصـاد كلان بي
 گـذاري بخش و سـرمايه

 خصـوصي در ايـران
 

 
 

 

 
  *ريحانه گسكري
 ** حسنعلي قنبري
 *** عليرضا اقبالي

 

 
 رابطه  ودر اين مقاله متغيرهاي كسري بودجه، كسري تراز بازرگاني، نرخ تورم، نرخ ارز

با استفاده از روش و گرفته شده است، ثباتي اقتصاد كلان در نظر  عنوان پاية بي ه ب، خارجيةمبادل
شده است،  ساله، روند با ثباتي براي متغيرهاي مورد نظر برآورد پنجميانگين متحرك با يك دوره 

                                                 
 .هر خرمش-ريحانه گسكري؛ عضو هيأت علمي دانشگاه آزاد اسلامي، واحد آبادان. *

E. mail: areghbali@yahoo.com 
 .عضو هيأت علمي دانشكده علوم اقتصادي و سياسي دانشگاه شهيد بهشتي؛ حسنعلي قنبريدكتر . **

E. mail: h-ghanbari@sdu.ac.ir 
 .عليرضا اقبالي؛ عضو هيأت علمي دانشگاه پيام نور، آبادان. ***

E. mail: aeghbali@pnu.ac.ir 
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گذاري بخش  ثر آنها بر سرمايهو اشده ثباتي اقتصاد كلان تعريف  عنوان بي انحراف از آن بهسپس 
 .مورد بررسي قرار گرفته استنيز خصوصي 

 
 

 :ها اژهكليد و
گذاري بخش خصوصي، ميانگين متحرك،   ثباتي، اقتصاد كلان، سرمايه ايران، بي

 هاي توزيعي، مدل اقتصادسنجي  وقفه
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 مقدمه
 اقتصـاد خـرد   ة در دو حـوز    ،گيرد  گذاري صورت مي    معمولاً تحليلي كه پيرامون سرمايه    

 و  حهـاي اقتصـادي   گذاري بيشـتر بـه بررسـي طر          تحليل سرمايه  ،در اقتصاد خرد  . وكلان است 
 در. دشـو   براي آنهـا ارائـه مـي       همگردد و ملاكهايي     ميازپذيري آنها ب    تحليل و توجيه   همچنين

گـذاري در اقتصـاد كـلان در حقيقـت بررسـي اثـر متقابـل متغيـر                    حالي كه بررسـي سـرمايه     
گذاري   گذاري بخش خصوصي و سرمايه      گذاري بخش دولت، سرمايه     سرمايه،  گذاري كل   سرمايه

ي رياضـي و روشـهاي      ها  مدلي اقتصاد با متغيرهاي ديگر اقتصاد كلان با استفاده از           شهابخدر  
در اين فصل ابتدا به ارتباط نظري ميان متغيرهايي كه سبب نااطمينـاني             . اقتصاد سنجي است  

سـپس سـعي    . گذاري بخش خصوصي خـواهيم پرداخـت        سرمايهسپس،  شوند و     در اقتصاد مي  
 .شودو برآورد ه دم رياضي به تصويردرآاي ط رابطهد كه اين ارتباط  توسشو مي

  

 مروري بر مطالعات گذشته
هـاي    گذاري بخش خصوصي يكي از متغيرهاي اقتصاد كلان است كـه در دهـه               سرمايه

گذاري     سهم سرمايه  اصولاً. اخير با رويكردهاي مختلف مورد توجه اقتصاددانان قرار گرفته است         
تواند مبـين وضـعيت اقتصـادي         ي در يك دوره زماني، مي     بخش خصوصي در توليد ناخالص ملّ     

    مـدل شـتاب    «. آن صورت گرفته اسـت     نيتلاشهاي زيادي براي تبي    رو اين از. يك كشور باشد  
گذاري، در اغلب مطالعـات انجـام شـده           وان يك تئوري عمومي در سرمايه      به عن  1»نئوكلاسيك

 بيچـف،   تـوان بـه مطالعـات       ن مورد مي   در اي  .دركشورهاي صنعتي مبناي كار قرار گرفته است      
برآورد اين مدل در كشورهاي     ست كه    ا اين مسئله در حالي   . اشاره داشت   2هانيس و كاتفورس  

در حال توسعه داراي مشكلاتي از قبيـل حضـور فعـال دولـت، عـدم دسترسـي بـه اطلاعـاتي                  
 .  دستمزدهاي واقعي و نرخ بازدهي مالي واقعي است؛همچون موجودي سرمايه

ي هـا   گذاري متغيرهايي همانند مانده واقعي پـولي در پـروژه           اي تخمين تابع سرمايه   بر
 مورد مطالعـه قـرار گرفتـه        -استئير نرخ بهره واقعي     أ كه بطور غير مستقيم تحت ت      -اقتصادي

                                                 
1. Neoclassical  Accelerator  Model  
2. Bichoff (1971, 969), Hines and Catephoros (1970). 
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 مسـئله فشـار منـابع       ، بـه  ،گـذاري   ين رفتار سـرمايه   ي در تب  تادر اين راستا كوشش شده      . است
در . گذاري خصوصي يا عمومي نيـز پرداختـه شـود           ص آن به سرمايه   اختصاو  كمياب اقتصادي   

هاي عمـومي     نتايج متفاوتي پيرامون نقش هزينه     محققان به    در اين مورد،  انجام شده   مطالعات  
 1.گذاري خصوصي دست يافته اند و دولتي بر سرمايه

نـرخ  گذاري تلقي گردد،      تواند جانشين هزينه فرصت سرمايه      ازجمله متغيرهايي كه مي   
 تـورم بـر      نـرخ   مبـين اثـر منفـي      2»دورنبـوش و رينوسـو    «ات انجـام شـده      مطالع.  است تورم

گــرين و «و » بــورنزتين«، »ميراخــور و مونتيــل «مطالعــات. گــذاري خصوصــي اســت ســرمايه
گـذاري    يهاي خارجي و درآمد سرانه به عنوان متغيرهاي تأثيرگذار بر سـرمايه           هبد ز ا 3»ويلانوآ

 . شده استخصوصي نام 

در ايـن مطالعـه     . اشـاره داشـت   ) 1357(  شهشـهاني  ةتوان بـه مطالع ـ      ايران مي  بارةدر
گذاري بخـش دولتـي،       گذاري بخش خصوصي تابعي از متغيرهاي درآمد سرانه، سرمايه          سرمايه

اغلـب مطالعـات بعـدي      . دار، نرخ تورم در نظـر گرفتـه شـده اسـت            هاي مدت   نرخ بهره سپرده  
در  ) 1373( نوفرستي و عرب مـازار    . اند شهاني الهام گرفته  از مدل شه  ) 1372(همچون رحماني 

گذاري در زير بخشهاي كشاورزي، صـنايع و   بررسي ساختار اقتصاد كلان به برآورد تابع سرمايه    
 آنان ارزش افزوده هر بخش، اعتبارات       ةدر مطالع . معادن، نفت و بخش خدمات اقدام نموده اند       

انباشـت سـرمايه در هـر بخـش، متغيرهـاي            و    نفتـي  اعطايي از سوي نظام بانكي، درآمـدهاي      
گذاري بخـش   ي ميان سرمايهبه بررسي رابطه علّ) 2003(اقبالي و همكاران . باشند مشترك مي 

اقتصادي همچون حجم نقدينگي، درآمدهاي نفتي،       -خصوصي از يك طرف و متغيرهاي كلان      
آنها پـس   . اند  پرداخته »گرنجرييت  علّ«نرخ تورم و توليد ناخالص داخلي با استفاده از تكنيك           

فـولر  -ديكـي « با اتكا بـه آزمـون   ،متغيرهاي توضيحي، به بررسي ناپايايي آنهاسازي  از مشخص 
خـود بازگشـتي بـا       «گـذاري بـا روش       اقدام نمودند و تعادل بلند مدت سـرمايه         »تعميم يافته 

 ؛بـين درآمـد سـرانه   در ايـران  ه نشان مـي دهـد ك ـ  تايج ن.  را برآورد كردند  »هاي توزيعي   وقفه

                                                 
1. Sundarajan and Thakur (1980) , Tun-Wai and Wong (1980), Blejer and Khan (1984), 
Aschaur (1989), Erenburg and Wohar (1995), Giannaros, Kolluri and Panik (1999), 
Monadjemi (1993-1998), Mamatzakis (2001).  
2. Dorenbush and Reynoso (1989). 
3. Mirakhor and Montiel (1987), Borensztaien (1989), Green and Villanueva (1990). 
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گذاري خصوصي بـه    و سرمايه؛ روند به عنوان متغيرهاي توضيحي   و گذاري دولتي، تورم    سرمايه
در اين ميان نقش درآمد سرانه حـائز     .  تعادلي بلند مدت وجود دارد     ة رابط ،وابسته عنوان متغير 

بطـه ميـان   را در مطالعه اي ديگر به بررسـي ) 1383( اقبالي و همكاران. اهميت بيشتري است
گذاري بخش خصوصي با توجه به ساختار اقتصاد ايران و با بهره گيـري             مخارج دولت و سرمايه   

 به مخارج مصرفي و ؛آنها با تفكيك مخارج دولتي. ندپرداختMamatzakis (2001) از مدل
 1338-1380براي دوره     1هاي توزيعي   اي و با بكارگيري تكنيك خود بازگشتي با وقفه         سرمايه

دهند كه مخارج  سـرمايه اي         نتايج اين برآوردها نشان مي    . كردند برآورد   ودل را طراحي    سه م 
. گذاري بخش خصوصي دارد      اثر حمايتي شديدي بر سرمايه     ، دو ساله  اي  آلات با وقفه   در ماشين 

گـذاري   اي دولت در سـاختمان اثـر جانشـيني ضـعيفي بـر سـرمايه        در حاليكه، مخارج سرمايه   
گـذاري     از سوي ديگر، در مورد ارتباط مخارج مصرفي دولتي با سـرمايه            .خصوصي داشته است  

از .  نتايج حاصله، هيچگونه ارتباط معني داري بين اين دو را نشان نمي دهـد              ؛بخش خصوصي 
 مثبت بين كـل     اي   رابطه وجودبه  پژوهشگران  توان به دستيابي      هاي اين مطالعه مي     ديگر يافته 

مقاله خـود    در) 1384( حجتي و همكاران  . وصي اشاره كرد  گذاري خص   مخارج دولتي و سرمايه   
گذاري بخش خصوصي بررسي نمايند كه از آنها          اند تا تأثير متغيرهايي را بر سرمايه       دهكرسعي  

 ايـن متغيرهـا درآمـدها و        ؛شـود   به عنوان متغيرهاي بخش عمومي و يا سياست مالي ياد مـي           
واقع هدف اصلي آنها شناخت ميزان و نحوه        در  . ست ا مخارج دولت و همچنين تفاوت بين آنها      

گـذاري    تأثيرگذاري درآمدها و مخارج دولت بر عملكرد اقتصاد كلان ايـران در زمينـه سـرمايه               
نتايج تحقيق حاكي از اين موضوع است كـه فزونـي مخـارج دولـت بـر                 . بخش خصوصي است  

خـش خصوصـي   گـذاري در ب  ب تشويق سرمايه  سب ،درآمدهاي آن يا وجوه كسري بودجه دولت      
 اثـر مثبـت بـر      ،نتيجه ديگر اينكه درآمدهاي دولت بـه تنهـايي اثـر منفـي و مخـارج               . شود  مي

البته نـوع اثرگـذاري در زيرمجموعـه درآمـدها و           . گذارند  گذاري در بخش خصوصي مي      سرمايه
دهنـد كـه تأثيرگـذاري متغيرهـاي          همچنين نتايج نشان مي   . مخارج دولت متفاوت بوده است    

روش مـورد   . گذاري بخش خصوصي بدون وقفه و بلافاصله نبوده است          ر سرمايه سياست مالي ب  

                                                 
1. ARDL 
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هـاي     تكنيك خودبازگشـتي بـا وقفـه       ،گذاري خصوصي ايران    استفاده براي برآورد توابع سرمايه    
 . وده استب 1342-1380توزيعي و دوره مطالعه از سال 

 

 بحث نظري 
 درجه حساسيت متغيـر     اغلب گذارد و  ثير مي أ ت گذاري  سرمايه ويمتغيرهاي مختلفي ر  

 ؛گذاري بخش خصوصي نسبت به ديگر متغيرهاي اقتصـاد كـلان بسـيار بيشـتر اسـت                  سرمايه
در اينجا عوامل   . بطوريكه شرايط اجتماعي، سياسي و فرهنگي نيز بر آن اثر قابل توجهي دارند            

 :يمكن  شش دسته تقسيم ميگذارد به ثر مياگذاري بخش خصوصي  مؤثري را كه بر سرمايه
از آنجـا كـه اقتصـاد    . دهند  آن را با نرخ بهره نشان مي  اغلبگذاري كه     هزينه سرمايه  .1

 نمـي تـوان نـرخ بهـره     اسـت، ايران داراي دو بخش رسمي و غيررسـمي بـازار پـول     
رسد كـه     نظر مي ه  ب. مشخصي را به عنوان برآيند و يا ميانگين وزني آن انتخاب كرد           

 . آن باشديبراي جايگزينصورت نرخ تورم شاخص مناسبي  در اين
گـذاري خصوصـي      تواند بر سـرمايه     سياستهاي مالي نيز از جمله عواملي است كه مي         .2

 :تـوان از متغيرهـايي نظيـر        براي اين منظور مـي     1.اي داشته باشد    قابل ملاحظه  تأثير
 درآمدهاي نفتي و    ؛ درآمدهاي مالياتي  ؛اي دولت   مخارج سرمايه  ؛مخارج جاري دولت  

 . بودجه استفاده نمودبالاخره كسري 
گـذاري و     تواند سرمايه   هاي كينزي و نئوكلاسيكي مي      افزايش كسري بودجه در ديدگاه    

 تقاضـاي  ، مصـرف ؛متغيرهاي ديگري مانند و  قرار دهدتأثيرپس انداز بخش خصوصي را تحت    
لت اما در فرضيه برابري ريكاردويي افزايش كسري بودجه دو. كل و تقاضاي پولي را متأثر سازد 

كاهش پس انداز بخش دولتي خواهد شد       به ازاي   تنها سبب افزايش پس انداز بخش خصوصي        
 .  بدون تغيير خواهند ماند،گذاري بخش خصوصي  سرمايهمانندو ساير متغيرهاي اقتصادي 

                                                 
فصـلنامة پژوهشـهاي   ، »گـذاري بخـش خصوصـي در ايـران       پيامدهاي سياست مالي بر سـرمايه     «زيبا حجتي و همكاران،     . 1

 .43-40، صص )1384(، اقتصادي ايران
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در سالهاي اخير در مباحث اقتصادي به اثر معكوسـي كـه كسـري بودجـه دولـت بـر                    
. اسـت شـده   ده و از مجـراي جانشـيني بـه آن پرداختـه             عملكرد اقتصاد داشته است توجه ش ـ     

هاي متفاوتي كه از اثرات كسـري بودجـه بـر سـاير متغيرهـاي                 اقتصاددانان با توجه به ديدگاه    
اقتصادي ارائه نموده اند، به بار و مسئوليت بدهي عمـومي ناشـي از كسـري بودجـه بـه طـور                      

مي توسط مالياتهاي آتي و بـه وسـيله         در ديدگاه ريكاردويي بدهي عمو    . متفاوت نگاه كرده اند   
 . شود نسلهاي بعدي بازپرداخت مي

. گـذاري بخـش خصوصـي اسـت         رشد اقتصادي از جمله متغيرهاي مهم در سـرمايه         .3
 منجر به افزايش ظرفيتهاي اقتصادي، اشـتغال و         ،افزايش توليد واقعي كالا و خدمات     

 بخـش خصوصـي     گـذاري   گـردد كـه در اينجـا سـرمايه          افزايش تقاضاي كل مـي    نيز  
 . ندكتواند براي پاسخ به آن فضاي بيشتري پيدا  مي

گـذاري بخـش      توانـد بـر سـرمايه       نرخ ارز از ديگر متغيرهاي اقتصادي است كـه مـي           .4
هاي توليد به     قسمت قابل توجهي از هزينه    .  قابل توجهي داشته باشد    تأثيرخصوصي  

ز آنجـا كـه قسـمتي از        ا. اي اختصاص دارد   قيمت خريد مواد اوليه و كالاهاي سرمايه      
پايين بودن نـرخ ارز     هستند،  اي خارجي    اي و سرمايه   اين مواد اوليه، كالاهاي واسطه    

هـاي توليـد و بنـابراين توجيـه پـذيري             ين آمدن هزينـه     يتواند از يكسو سبب پا      مي
گـردد ارزش     از سوي ديگر سبب مي    . شودگذاري بيشتر     طرحهاي اقتصادي و سرمايه   

 . بينجامـد كاهش ظرفيت توليد در داخـل       شده و به    راتي كمتر   كالاها و خدمات صاد   
، هـاي توليـد     هزينـه  بـا افـزايش       دچار مشكل شده و    ،بنابراين بنگاهها در توليد انبوه    

 .  كاهش يابد نيزگذاري بخش خصوصي سرمايه
تواند سبب افزايش تقاضا براي كالاهـا و خـدمات خـارجي              ين آمدن نرخ ارز مي    يپا) ب

ه نحـوي   ب ؛قوي خارجي سبب كاهش تقاضا براي كالاها و خدمات داخلي شوند          رقابت  گردد و   
 .  فعاليت شودةگذاري بخش خصوصي از عرص اين مسئله سبب خروج سرمايهكه 

گذاري بخش خصوصي بصورت      رسد كه اثر نرخ واقعي ارز بر سرمايه         بنابراين به نظر مي   
 . نظري روشن نباشد
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 ؛ ماننـد  جارت خارجي بر متغيرهـاي اقتصـاد كـلان        توان پيرامون اثر ت    به راحتي نمي   .5
تواند بر آن بخش      افزايش صادرات مي  . گذاري بخش خصوصي اظهارنظر نمود      سرمايه

گذاري بخش خصوصي كه توليدش توان رقابت داشته و قابل صدور اسـت               از سرمايه 
توانـد سـبب بـازتر شـدن بـازار بـراي كـالاي                اين مسئله مي  .  اثر مثبت داشته باشد   

در . توليدكننده به توليد انبـوه روي آورد      باعث مي شود تا     رو   ردنظر گردد و از اين    مو
افـزايش  از طريـق    هـاي توليـد را        توانـد هزينـه     اين مرحله است كه توليدكننده مـي      

ا ام. فراهم نمايدنيز گذاري بيشتر را  ظرفيت توليد، كاهش دهد و انگيزه براي سرمايه       
 افـزايش   ؛ ممكـن اسـت    يـن روشـني اظهـارنظر نمـود       اه  بتوان    نمي ،در مورد واردات  

 و در نتيجـه در بـازار        منجر شـود   پذيري كالاي توليد شده در داخل      ضربهبه  واردات  
از بدنـه   اي   هظ ـاز سوي ديگر قسـمت قابـل ملاح       . آورد ركود به همراه     ،توليد داخلي 

ي اسـت و    اي واردات ـ  اي و سـرمايه    وليد كشور وابسته به مواد اوليه، كالاهاي واسـطه        ت
 كـالاي داخلـي     شـدة افزايش قيمـت تمـام      مي تواند باعث    هرگونه ايجاد محدوديت    

گذاري بخش خصوصي     كاهش تقاضا، كاهش توليد و بالاخره كاهش سرمايه       و  گردد،  
جلـوگيري از واردات از طريـق مـثلاً اسـتراتژي           در عـين حـال      . بيـاورد را به همـراه     

 داخلي فـراهم آورد     ةيب براي توليدكنند  تواند فضايي بدون رق      مي ،جايگزيني واردات 
 . را فراهم آوردگذاري بخش خصوصي  افزايش سرمايهموجبات و 

گـذاريها از محـل        يكي از منابع اصلي تمركز سرمايه، افزايش نرخ سـرمايه          ،نآعلاوه بر   
توان حجم پـس انـدازهاي داخلـي را از طريـق محـدود                 داخلي است، مي   ةشد وجوه پس انداز  

ز عوايـد صـرفه     اتي ممنوع كردن ورود كالاهاي مصـرفي خـارجي افـزايش داد و              كردن و يا ح   
 در تجـارت    اغلباي    اما چنين پديده   ؛جويي شده براي واردات كالاهاي سرمايه اي سود جست        

آثار نمايشي محصولات كارخانه اي بويژه كالاهـاي مصـرفي پـس انـدازهاي              . دهد آزاد رخ نمي  
دهد و موجبـات      به كشورهاي پيشرفته انتقال مي    را  اي ملي   داخلي و ارز حاصل از فروش ثروته      

تقويت ظرفيتهاي صنعتي شركتهاي بزرگ در كشورهاي پيشرفته و جهان سـوم را از ظرفيـت                
 . سازد سازيهاي مولد تهي مي
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نوسـانات  . استهاي شوك خارجي به اقتصاد        يكي از مهمترين شاخص    ،له مباد ةرابط .6
هزينه واردات نسبت به درآمد قدرت      با افزايش   له،   مباد ةمعكوس و زيان آور در رابط     

توانـد    بنابراين كاهش مسـتمر رابطـه مبادلـه مـي         . دهد   صادرات را كاهش مي    ،خريد
، شـاخص تـراز پرداختهـا و ثبـات اقتصـاد            GDPكسري جاري به صورت نسبتي از       

. گـذاري خصوصـي تشـديد نمايـد         كلان را همـراه بـا نتـايج زيـان آور روي سـرمايه             
؛ جب نااطمينـاني اقتصـادي خواهـد شـد        ي در حال نوسان جهاني نه تنها مو       قيمتها

گذاري مؤثر    بلكه روي نرخ تورم، نرخ واقعي ارز، تخصيص منابع و چشم انداز سرمايه            
افزايش در قيمت يك كالاي وارداتي كه وزنه زيادي در هزينـه شـاخص              . خواهد بود 

قيمت در حال   . خواهد داشت كننده     مستقيمي روي قيمت مصرف    تأثيرزندگي دارد،   
 منابع را از اين بخش خارج ساخته و         ،ركود صادرات در زير بخش صادرات كشاورزي      

شـوك قيمتهـاي خـارجي،      . كنـد   گذاري را در اين بخش تضعيف مـي         انگيزه سرمايه 
كـه بــه ويـژه بــراي   پديــد مـي آورد  در قيمــت نـرخ واقعـي ارز   را نوسـانات زيـادي   

 1.ر صادرات نفت حائز اهميت استصادركنندگان تك محصولي نظي

 

 مدل 
 كه تعديلاتي   است) 2002(مدل زير الهام گرفته از كار تحقيقاتي ايزميهان و همكاران           

 . در آن صورت گرفته است

),1,(
1
∑
=

=
n

i
iLVLPLGDPfLIFP  

 :در اينجا 
LIFP=1376گذاري ثابت بخش خصوصي به قيمت ثابت   لگاريتم سرمايه . 

1LP= 1376 لگاريتم سطح عمومي قيمتها بر پايه . 
LGDP= 1376 لگاريتم توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت . 

                                                 
مجله تحقيقات اقتصـادي، شـماره      » اهميت محيط با ثبات اقتصاد كلان     « رمضانپور،   ، منصور و اسماعيل   خليلي عراقي مريم  . 1

 .1-28، صص 1380، بهار و تابستان 58
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iLV= لگاريتم بي ثباتي iام  . 
 

 ثباتي  متغيرهاي بي
قتصادي، بـراي معرفـي     د، بسياري از پژوهشگران مسائل ا     بيان ش همانطور كه قبلاً نيز     

 نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ      ؛ها  اين شاخص . كنند  ثباتي در اقتصاد كلان بر پنج شاخص تكيه مي         بي
، فيشـر   )1991-1993(بانـك جهـاني      «ا از سوي  است كه   بهره، تراز پرداخت و كسري بودجه       

 ـ       . انـد  بكـار بـرده شـده      1»)1994(، هدي مايكل و همكاران      )1996(  اميكـي از محققـان بـه ن
  و نسبت بدهي جاري بـه  GDPبي ثباتي را در نرخ تورم، نسبت كسري بودجه به  2»بليني«

GDP داري بـر تشـكيل       اثـر معنـي    ،ثبـاتي  دهد كه بي    اين مطالعات نشان  مي    . كند  تعريف مي
در مشـاهدات خـود      3»كاردوسا«علاوه بر مطالعات فوق،     . سرمايه و رشد اقتصادي داشته است     

. نمـوده اسـت   اشـاره   گذاري بخش خصوصي در امريكا        اتي اقتصاد بر سرمايه   به اثر منفي بي ثب    
كه معرف بـي ثبـاتي اقتصـاد        را   متغيرهايي   ،اي در مطالعه ) 1380(خليلي عراقي و رمضان پور      

تغييرات درصدي در نرخ    ،  GDP كلان هستند، نرخ تورم، كسري بودجه به صورت درصدي از         
 . دانند رصدي رابطه مبادله ميواقعي ارز و انحراف معيار تغييرات د

در اين گزارش نرخ تورم، كسري تـراز بازرگـاني، نـرخ ارز و رابطـه مبادلـه بـه عنـوان                      
گردد كه  براي اندازه گيري آنها ابتدا يك روند باثبـات از روش                متغيرهاي بي ثباتي تعريف مي    

تم قدرمطلق انحراف گردد كه لگاري ميانگين متحرك با يك دوره پنج ساله براي آنها تعريف مي        
 . شود ثباتي محاسبه مي عنوان بي هاز آن روند، ب

 
 
 
 

                                                 
1. Word Bank (1991, 1993), Fischer (1996), Hadjimichel & el (1994). 
2. Bleaney (1996). 
3. Cardosa (1993). 
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 تصريح مدل 
در اين بخش بـا اسـتفاده از مـدل ارائـه شـده، ارتبـاط و نحـوه اثرگـذاري بلندمـدت                       

 گـذاري بخـش خصوصـي در اقتصـاد ايـران بـراي سـالهاي                ثباتي را بـر سـرمايه      متغيرهاي بي 
 . كنيم  بررسي مي1344-1338

بودن اغلب سريهاي زمـاني در اقتصـادكلان و ناكـارايي روشـهاي             » 1ناپايا« جه به   با تو 
ي اقتصادي و همچنين با توجه به ترديدي كه در اقتصادسنجي نسبت            ها  مدلسنتي در برآورد    

يي آزمونهاي ريشه و اخذ تشخيص پايايي و ناپايايي متغيرهاي اقتصادي وجـود دارد، از              آبه كار 
 . كنيم هاي توزيعي  استفاده مي دسنجي خودبازگشتي با وقفهتكنيك مدرن در اقتصا

هـاي   متغيرها و تنها با تعيين وقفه  ايستايي  در اين روش از برآورد مدل، بدون توجه به          
در روش خودبازگشـتي بـا      . توان الگوهـاي مناسـب را بـرآورد نمـود            مي ،مناسب براي متغيرها  

 بـراي تمـامي     »2حداقل مربعات معمولي  «با روش   هاي توزيعي ابتدا بايد مدل موردنظر را          وقفه
در ايـن  . هاي متفاوت متغيرهاي موجـود در مـدل بـرآورد كـرد             تركيبات ممكن بر اساس وقفه    

شـود،    ميان حداكثر تعداد متغيرها، از سوي پژوهشگر  با توجه به تعداد مشاهدات تعيـين مـي                
هـاي بزرگتـري را آزمـون         وقفـه تـوان     هاي زماني بزرگتر باشد، مي     بطوريكه هر چه دامنه سري    

 . نمود
 برآورده شده   هاي  رگرسيونميان   از   تاشود     دوم به محقق اين امكان داده مي       ةدر مرحل 

بـه  را  هاي برآوردشده      يكي از رگرسيون   ؛هاي متفاوت متغيرها    به روش حداقل مربعات در وقفه     
 را بـر اسـاس يكـي از      و يكي ديگـر از آنهـا       هاي متفاوت متغيرها    روش حداقل مربعات در وقفه    

 انتخـاب   6»ضـريب تعيـين   « و   5» كوئين -حنان«،    4» بيزين -شوانز«،  3»آكائيك«چهار ضابطه   
 . دنك

                                                 
1. Non-Stationary 
2. Ordinary  Least  Squares (OLS) 
3. Akaike Info. Criterion  
4. Schwartz Bayesian Criterion 
5. Hannan-Quoin 
6. Coefficient of Determination 
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در مرحله سوم، ضرايب مربوط به الگوي بلندمـدت بـر اسـاس روش خودبازگشـتي بـا                  
 ة علاوه بر آزمون وجود يا عدم وجـود رابط ـ         ،ضمناً در اين روش   . شود  هاي توزيعي ارائه مي     وقفه

الگــوي تصــحيح خطــاي « ،بلندمــدت بــين متغيــر وابســته و متغيرهــاي مســتقل و ارائــه آن
  2.شود  نيز بررسي مي1»مدت كوتاه

مدل . كنيم  را همراه با متغيرهاي بي ثباتي برآورد مي        3»ايسميهن و ال   «در اينجا مدل  
ضـرايب  بديهي است كه در ايـن صـورت         . باشد  صورت يك مدل نيمه لگاريتمي مي      هموردنظر ب 

 . گذاري بخش خصوصي است  كشش آن متغير نسبت به سرمايهة نشان دهند،برآورد شده
 

1
121

DVIRVTR
VPPVSBGVDEFGLPLGDPLIFP

+++
+++++= ααα o  

 
 بـراي سـالهاي انقـلاب تـا پايـان جنـگ            1D4متغيرهاي مجـازي  ) 2(در مدل شماره    

 . تعريف شده است) 67-1357(
 

                                                 
1. Error Correction Model (ECM) 

 . 91-102، صص )1378(ت فرهنگي رسا، ، انتشارات مؤسسه خدماريشه واحد همجمعي، نوفرستيمحمد . 2
3. Ismihan & el (2002). 
4. Dummy Variable  



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
پژ

 

 

 

125

 ARDLاز روش) 1(برآورد معادله . 1 جدول
 متغيرها ضرايب tآماره 

95/2 36/0 LIFP (-1) 
2/5- 49/0- LIFP (-2) 
84/0- 19/0- LP1 
08/2- 75/0- LP1 (-1) 
1/3 78/0- LP1 (-2) 
12/7 96/2 LGDP 
88/2- 30/1- LGDP (-1) 
2/0- 81/16- VDEFG 

32/1 51/116 VDEFG (-1) 
02/2 29/168 VDEFG (-2) 
6/5 29/1 VSBG 
63/0- 003/0- VPP 
23/2- 01/0- VPP (-1) 
99/0 000002/0 VTR 
33/2 000006/0 VTR (-1) 
86/2- 000006/0- VTR (-2) 
03/0- 000002/0- VIR 
82/1 0001/0 VIR (-1) 
27/2 0002/0 VIR (-2) 
176/0- 02/0- D1 
62/1 18/0 D1 (-1) 
44/4- 9/7- C 
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يج به دست آمده از برآورد مدل، ضروري است تا وجود يـا عـدم   پس از بحث درباره نتا  
بـدين لحـاظ  فرضـيه صـفر         . وجود رابطه تعادلي بلندمدت بين متغيرهاي مدل بررسـي شـود          

 زيرا لازمه آنكـه الگـوي پويـاي         ؛شود   بلندمدت مي  »همجمعي«عدم وجود رابطه    ) ريشه واحد (
 ؛عي به سمت تعادل بلندمدت گرايش يابد      هاي توزي    با وقفه  ،برآورد شده در روش خودبازگشتي    

 . هاي متفاوت كمتر از يك باشد آن است كه مجموع ضرايب وابسته در وقفه

∑
=

≥−α
p

i
i:H

1
1 oo  

∑
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<−α
p

i
i:H

1
1 1 o  

توانيم فرض عدم وجود همجمعي بـين متغيرهـاي مـدل را آزمـون كنـيم،                   اكنون مي 
 :شود  صورت زير محاسبه مي هبالا بكميت آمار موردنياز براي انجام آزمون 

∑
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بـانرجي، دولانـدو و      « درصـد بـر اسـاس جـدول        95ت بحراني در سطح اطمينان      كمي

  2. است -43/4برابر  1»مستر
 :داريم) 1(حال بر اساس نتايج جدول 
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 درصـد   95نـي در سـطح اطمينـان        ت بحرا  از قدرمطلق كميt   كه قدرمطلق    يياز آنجا 

. اسـت قابل اطمينـان    نيز  و نتايج    شود   پذيرفته مي  oHبزرگتر است، بنابراين فرضيه   ) -43/4(

                                                 
1. Banerjee , Dolando and Master 

 . 99-92، صص پيشين،نوفرستيمحمد . 2
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دار بـودن    حكايـت از معنـي    ،در قسمت پايين ضميمه دوم نيـز       1»آزمونهاي بازشناختي «نتايج  
گذاري بخش خصوصي بـا خـودش بـا      رمايهمتغير س . نتايج اين مدل قابل توجه است     .  دارد آنها

 . دار هستند يك وقفه رابطه مثبت و با دو وقفه رابطه منفي دارد كه هر دو معني
گـذاري بخـش       اثرات مختلفي بر سرمايه    ،ناخالص داخلي  سطح عمومي قيمتها و توليد    

سـبت  ن. هسـتند  دار و هر دو معنـي    است   مثبت   تأثيرمي  لي اثر منفي و دو     او  كه خصوصي دارد 
 اثـر مثبـت و      ، بـا دو وقفـه     ،ثبـاتي  كسري بودجه به توليدناخالص داخلي به عنوان اولين اثر بي         

نسـبت تـراز بازرگـاني خـارجي بـه توليـد            . گذاري بخش خصوصـي دارد      داري بر سرمايه   معني
 . اندك است نيز  كسري بودجهتأثيرناخالص داخلي اثر آني داشته و ميزان آن نسبت به 

دار بـودن    رغم معني  و به    ثباتي نيز صادق است    ورد ديگر متغيرهاي بي   اين مسئله در م   
توان آن را با ضرايب برآورديشـان         كه مي  باشد  ميبسيار اندك   هاي خاص،  اثرشان       آنها در وقفه  

 . نشان داد
 -دهـد    كه اين مسئله را در قالب يك رابطـه بلندمـدت نشـان مـي               -)2(جدول شماره   

 . ل بيشتري استئگوياي مسا
 

 ARDLتخمين رابطه بلندمدت با استفاده از روش. 2جدول 
 متغير ضرايب تعداد وقفه tآماره 

83/4- 2 142/0- LP1 
42/12 1 48/1 LGDP 
97/1 2 7/238 VDEFG 
90/5 0 14/1 VSBG 
3/2- 1 01/0- VPP 

71/0 2 000002/0 VTR 
34/2 2 0003/0 VIR 
39/1 1 14/0 D1 
02/5- 0 09/7- C 

                                                 
1. Diagnostic Tests 
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 بلندمدت بين متغيـر توضـيحي و متغيرهـاي          اي   رابطه ةنشان دهند ) 2 (ةجدول شمار 
 . مستقل است

 منفـي و معنـي دار دارد        اي  د، سطح عمومي قيمتها رابطـه     شو همانطور كه مشاهده مي   
و اسـت  اثر مثبت و معني دار  داراي ،توليد ناخالص داخلي. استكه از نظر تئوريك نيز صحيح     

 بطوريكـه   ،گذاري ثابت بخش خصوصـي دارد       رسد كه بيشترين اثر را بر متغير سرمايه          مي بنظر
گـذاري ثابـت بخـش خصوصـي           درصدي سرمايه  5/1 سبب افزايش    ،يك درصد افزايش در آن    

 . گردد مي
 ي زمـان  ةگذاري ثابت بخش خصوصي با دو وقف        افزايش نسبت كسري بودجه بر سرمايه     

سئله در مورد نسبت كسري تـراز بازرگـاني بـه توليـد ناخـالص               اين م .  دار است  مثبت و معني  
گذاري بخش   ولي با اثر بسيار ضعيف تأثير نوسانات نرخ تورم بر سرمايه  ؛داخلي نيز صادق است   

معنـي و اثـر       بـي  ، مبادلـه  ةاثر نوسـانات رابط ـ   . خصوصي منفي، معني دار و نسبتاً ضعيف است       
دهد كه بـي ثبـاتي كسـري          نتايج حاصله نشان مي   . باشد  نوسانات نرخ ارز نيز بسيار ضعيف مي      

بيشـترين اثـر را بـر        و    اندازه دخالت دولت اسـت     ةدهند  نشان ،بودجه در توليد ناخالص داخلي    
ecm)(قدرمطلق. گذارد  گذاري ثابت بخش خصوصي مي      سرمايه و است   بسيار نزديك يك     −1

 .سرعت سعي در تعديل خود دارده بدهد كه الگوي تصحيح خطا  اين مسئله نشان مي
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