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Considering that fiscal imbalance is one of the basic problems of governments in 

most countries faced by governments in most countries, today, the international  

Society places significant importance on the fiscal imbalances of countries,  and a 

low level has become one of the important indicators of public finance health . 
Since there is an expectation of asymmetry in the budget adjustment process, this 

article aimed to investigate the sustainability of fiscal imbalance and public debt 

in the conditions of asymmetric fiscal policy in OPEC during the annual period of 

2002-2021. In this regard, testing for fiscal imbalance and public debt 

sustainability is used to estimate the symmetric Panel ARDL and asymmetric 

Panel NARDL. The results indicate that the fiscal imbalance and public debt are 

on the path of weak sustainability.  The analysis of asymmetric coefficients with 

the estimation of the Fiscal reaction function shows that the Fiscal policy stance is 

procyclical, with strong stabilization Tendencies in economic booms and an 

unstable state in recessions. Against upsurges in the debt-to-GDP ratio, authorities 

have been found to pursue fiscal integration, so this situation shows a weak form 

of sustainability. 
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Introduction  

A significant part of the government's income in developing countries comes from oil resources. The increase in 

oil prices and revenues leads to increased government spending. Despite the decrease in oil prices and revenues, 

the government's expenditure resists the decrease. Unexpected changes in the price of oil in the world markets 

due to the budget's dependence on oil and the high share of government spending in the Iranian economy have 

always impacted the government's economic plans (Akbari et al., 2017). During the investigations (Ewing et al., 

2006), they stated why asymmetry should be expected in the budget adjustment process. In the years 2019-2021, 

the sharp decrease in oil revenues due to sanctions and the coronavirus pandemic, along with the high costs of 

the pandemic, has intensified the cycle of government spending and the fluctuations in the Iranian economy, 

which has caused financial imbalances and created the ground for high inflation. Today, the international 

community attaches great importance to the financial disequilibrium of countries, and its low level has become 

an important indicator of public finance health. 

Methodology 

This research investigates the symmetry of financial policies in a situation where the sustainability of fiscal 

imbalance and public debt is established using information from 10 OPEC member countries. 

Experimental patterns: 

1- Financial disequilibrium sustainability model in the framework of intertemporal budget constraints 

2-Public debt sustainability model in the framework of Bohn's financial reaction function 

The method estimates symmetric Panel ARDL and asymmetric Panel NARD have been used in this regard. 

Results and Discussion 

According to the results of the symmetric model, the positive coefficient of government spending (0.73) 

indicates that it is strongly incompatible with financial stability. Therefore, it is impossible to finance all 

government expenditures with its revenues, so the condition of the non-Ponzi game is violated. The positive 

relationship between the ratio of outstanding public debt to GDP and the initial balance has shown the stability 

of public debt. However, the small value (0.07) of this coefficient indicates the existence of weak stability that 

the government can pay part of the debt of the previous period. In the asymmetric model, in the long term, the 

positive coefficient of the increase in the ratio of overdue public debt to GDP has a greater effect on the initial 

balance, which shows the stability of public debt in the conditions of asymmetric financial policy. Evidence 

suggests that government officials are trying to stabilize the outstanding debt-to-GDP ratio through fiscal 

consolidation (fiscal simultaneity) when the debt ratio rises. Comparing the analysis of positive and negative 

coefficients of periodic expenditures shows the asymmetry of financial policy in the long term. 

Developing economies often provide easier access to economic finance and poverty reduction in an economic 

boom. Therefore, debt levels tend to increase in the stages of high economic growth, while stable debt and 

budget deficit levels remain high with increasing economic growth (Goyal, 2011). He attributed such asymmetry 

in fiscal policy in developing countries to the limited tax base and the inflexibility of government spending due 

to political factors (Jaha, 2010). Therefore, the government's income and expenses increase economic prosperity. 

Alsina et al. (2008) claimed that the tendency to go along with the trend of fiscal policies often results from a 

distorted response to booms rather than recessions. 
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   های کلیدی:واژه 

 پایداری ناترازی مالی، 
 پایداری بدهی عمومی،

 تابع واکنش مالی،  
  هایوقفه با ونیخودرگرس 

 پانلی،  توزیعی غیرخطی 
 .نامتقارنسیاست مالی 

ها در اکثر کشورها موردتوجه قرار گرفته  به اینکه ناترازی مالی یکی از مشکلات اساسی دولت  توجه  با
قائل شده و پااست، امروزه جامعه بین آن به    بودن  نییالملل اهمیت بسیاری برای ناترازی مالی کشورها 

در فرایند تعدیل بودجه    که  آنجا   از،  سلامت مالیه عمومی تبدیل گردیده استهای مهم  یکی از شاخص
تقارن وجود دارد؛   و انتظار عدم  مالی  ناترازی  پایداری  مقاله بررسی  این   تحتبدهی عمومی    لذا هدف 

بوده است. در این راستا برای   2002-2021سالانه  اوپک طی دورة زمانی در   شرایط سیاست مالی نامتقارن
مالی  ناترازی  پایداری  از  آزمون  عمومی  بدهی  با  ونیرگرسخود   روش  و  پانلی   فهوق ی  متقارن    و   توزیعی 

حاکی از پایداری  نتایج    شده است.استفاده   توزیعی نامتقارن پانلی غیر خطی   هوقفبا    ونیخودرگرسروش  
ضرایب نامتقارن با برآورد تابع واکنش مالی،   لیتحلو ه یتجز.  استو بدهی عمومی  ناترازی مالی    ضعیف

  ی هاهم جهت چرخه ی  مال  استیسی که  اگونهبه   کند. می بیان    رانامتقارن  شواهد قوی برای سیاست مالی  
گرا  تجاری رونق  یقو  کنندهتیتثب  شیبا  ناپا  یاقتصاد  یهادر  حالت  برابر   داریو  در  رکودهاست.  در 

بدهی   شیافزا  دنبال    هادولت  ،نسبت  بنابرا  ی مال  ی کپارچگیبه  ضع  تیوضع  نیا  ن یهستند،    ف ی شکل 
 دهد. ی را نشان م یداریپا

 

شرایط سیاست مالی  پایداری ناترازی مالی و بدهی عمومی تحت (. 1403)  مانی، مؤتمنیو  احمد، زروکی، شهریار،  جعفری صمیمی، زهرا،  زاده فرج استناد:
   . 1-24(، 12)1. نظریه های کاربردی اقتصاد، نامتقارن در اوپک

                 DOI: 10.22034/ecoj.2024.61800.3315 
 نویسندگان.  ©مؤلف ناشر: دانشگاه تبریز                                                     حق

 
 
 
 
 
 

mailto:Z.Farajzadeh02@umail.umz.ac.ir.com
mailto:Jafarisa@yahoo.com
mailto:Sh.zaroki@umz.ac.ir
mailto:m.motameni@umz.ac.ir
https://doi.org/10.22034/ecoj.2024.61800.3315


 

 

 

 

 

 
 

    پایداری ناترازی مالی و بدهی عمومی تحت شرایط سیاست مالی نامتقارن در اوپک    
      

  

4 

 مقدمه -1

اقتصادی است ترین سیاستاز مهمیکی   سیاست مالی از  که    های کلان  اقتصاد کلان یک کشور  طریق تأثیر بر  نقش خود را در 

 درآمد ایفا می کند. تخصیص، تثبیت و توزیع

تأمین  برای    ممکن است  هادولت -1:  سیاست گذران مالی و پولی مهم استمالی برای    پایداریحداقل دو دلیل وجود دارد که چرا  

به بانک مرکزی مت  یجا  به  های عمومیمالی کسری که   دهدزمانی رخ می  شرایطشوند. این    وسلاستقراض از بازارهای سرمایه 

در شرایطی که تأمین مالی پولی فراهم    -2باشد.  المللی محدودتر  بازارهای سرمایه داخلی ضعیف بوده و دسترسی به بازارهای بین 

بر نرخ بهره، نرخ ارز، تقاضای کل و انتظارات    یتوجهقابل  های مالی تأثیرات سیاست   زمینه  تصمیمات گرفته شده در  نشده باشد،

افزا  دیمدت تقاضا و تول ممکن است در کوتاه   یبده  اقتصادی دارند.  بلندمدت ممکن است سبب کاهش    شیکل را  اما در  دهد، 

 شود.    دیو تول  هیسرما

در    یخارج  یهابه شوک   شتریب   ت یکشور، حساس  یریپذبدهی عمومی ناپایدار منجر به کاهش رقابت   مطالعات ادعا کردند   یبرخ

اقتصاد   یمال  ی بازارها مانع رشد  اهم  د یتأک   ی برا.  شودمی  یو  دیگری   ،یبده  یداریپا  ت یبر  داشته   مطالعات  که شرایط  اظهار  اند 

کن تضمین  باید  بدهی  به   افزایشکه  د  پرداخت  عمومی  مخار  بدهی  تنزیل  از    جارزش  حاصل  درآمدهای  فعلی  ارزش  از  دولتی 

  (.201۸، 2همکاران و کاوالکانتی ؛ 201۹، 1ی کنش میبایشی و)   کندمخارج بدون بهره تجاوز نمی

شود تا ناترازی مالی ناشی از عدم هماهنگی بین درآمد و  ها به کار گرفته میعنوان یک ابزار اساسی توسط دولت  بدهی عمومی به 

ها برای  ه دلیل ناترازی مالی زیادی که اکثر کشورها با آن مواجه هستند، دولت (. ب2020،  3جوی و پاندا ند )مدیریت ک مخارج را  

شوند. این اقدام در ابتدا ممکن است برای تأمین نیازهای  افزایش درآمد داخلی خود به منابع خارجی به شکل استقراض متوسل می

های  تواند مشکلات مالی جدی را برای نسل می  مدیریت نشود   یدرست، انباشت بیش از حد بدهی اگر به حالن یا  مالی مؤثر باشد. با 

  دند بر این، اکثر مطالعات نشان داعلاوه   (2019،  5دومبی و دیداک   ؛201۹،  4آرژنتیرو و سرکتی )   فعلی و آینده به همراه داشته باشد 

دومبی و دیداک،  ؛  2019و و سرکتی،  ریهزینه باید موردتوجه قرار گیرد )آرژنتدولت مهم نیست، اما ساختار    مالی  تأمینکه منبع  

اولیه    ترازقبول این است که اگر دولت دچار بدهی شود باید اقدامات اصلاحی در آینده با افزایش  اقتصادی قابلواهد  ش (.  2019

   (.2018 ،6)بقریج و همکاران   انجام دهد تا بدهی عمومی پایدار باشد

.  شودیم نیتأم یدولت از منابع نفت یاز درآمدها یتوجهقابلبخش   رانیاوپک مانند ا ی، از جمله اعضاتوسعهحالدر یکشورهادر 

افزا  ی،نفت  ینفت و درآمدها  متیق  شیافزا به    ، ینفت  ینفت و درآمدها  متیبا کاهش ق  یحت  ؛گرددمیمخارج دولت    شیمنجر 

  ه بتی و در مقابل  دول  یبودجه مصرف  شیمنجر به افزا  ی نفت  یدرآمدها   شیکند. اگر افزامیمقاومت    در قبال کاهشمخارج دولت  

 متیدر ق  رمنتظره یغ  راتیی . تغشودیشناخته م  7اتیمال  ییجاجابه  هی فرض  عنوانبه   ده یپد  نیا  منجر گردد؛  یاتیمال   یکاهش درآمدها

بازارها در  دل   یجهان  ینفت  نفت    یوابستگ  لیبه  به  بالای  بودجه  سهم  او  اقتصاد  در  دولت  برنامه   ران،یمخارج  بر    ی هاهمواره 

 
1 Maebayeshi & Konishi   
2 Cavalcanti et al. 
3 Joy & Panda  
4 Argentiero & Cerqueti   
5 Dombi & Dedák  
6 Beqiraj et al. 
7 Tax Shifting Hypothesis 
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که چرا    یلیدلا  (2006،  2اوینگ و همکاران )های  بررسی(. طی  2017،  1اکبری و همکارانبوده است )  رگذاریتأثدولت    یاقتصاد

گذاران به مازاد بودجه متفاوت  سیاست   نگرش  ، اولاً  .کنندیم  ان یب  گونه ن یارا داشت    تقارن  عدمبودجه انتظار    لیتعد  ند یدر فرا  دیبا

کسری   به  و  است  بودجه  کسری  می  بودجهاز  نشان  واکنش  بیشتری  آن اًیثان   ؛ دهندحساسیت  استدلال  اساس  بر  و  ،  بودجه  ها، 

بنابراین تغییرات در بودجه ممکن است    ؛ اندبه یکدیگر وابسته   شدت به خودکار    های مالی کننده تجاری از طریق تثبیت   هایچرخه

باشند نیز می، واکنش پرداختثالثاً  ؛نامتقارن  پایه مالیاتی  یا  نرخ  به تغییرات در  تغییرات  ن تواند  کنندگان مالیات  به  باشد و  امتقارن 

ها و پاندمی کرونا همراه با  ، کاهش شدید درآمدهای نفتی به دلیل تحریم201۹-2021های  در سال.  نامتقارن در بودجه منجر شود

و  ناترازی مالی  موارد باعث  این  که    های بالای پاندمی، باعث تشدید چرخه مخارج دولتی و نوسانات اقتصاد ایران شده است هزینه 

های بهره واقعی منفی تأمین مالی  های اقتصادی و نرخ افزایش نااطمینانی  آورده است. به دلیلزمینه را برای بروز تورم بالا فراهم  

  ناترازی و    ه شده تا دولت از منابع صندوق استفادسبب    مسئلهاین    داشته وموفقیت کمتری    قرضهاوراق ناترازی مالی از طریق انتشار  

 .(1400)بانک جهانی،  پولی کند  را مالی

سیاست تقارن  بررسی  به  تحقیق  باشداین  برقرار  عمومی  بدهی  و  مالی  ناترازی  پایداری  که  شرایطی  در  مالی  از    استفاده   با  های 

 . پردازدمی 2021-2002 سالانهکشور عضو اوپک در بازه زمانی  10اطلاعات 

ادبیات   بیان  به  دوم  بخش  در  مقدمه  ارائه  از  پس  حاضر  مقاله  م  موضوع در  سوم  . شودیپرداخته  بخش  در  شناسی  سپس  روش   ،

تجربی الگوهای  و  م  تحقیق  داده  بخش،  شودیتوضیح  م  چهارم  در  برآوردها گزارش  از  پایانی    و  شودینتایج حاصل  بخش  در 

  .گرددی م ارائه ی و پیشنهادات ریگجه ینت

 ادبیات موضوع -2

 مبانی نظری -1-2

ارزیابی   برای  معمولاً  که  است  معیاری  مالی  موردپایداری  مالی  سیاست  نبودن  یا  بودن  کنترل  از  می  خارج  قرار    گیرد.استفاده 

میسیاست که  هستند  شرایطی  پایدار  مالی  یابند؛  های  ادامه  سیاست  موضع  در  تغییری  هیچ  بدون  نامحدود  طور  به  توانند 

بین گریدعبارتبه  بودجه  محدودیت  که  است  پایدار  در صورتی  مالی  سیاست  بماند زمانی    ،  باقی  فعلی  ارزش  شرایط  در    دولت 

یکی   اشیمحدودیت بودجه دولت طی زمان تغییر نکند، چه درآمدهای دولت و چه مخارجش زیاد شود ارزش فعل  )ارزش فعلی

قابل حمایت    ریسرعت غ های اقتصادی در هر دو سطح کلان و خرد به برعکس، اگر بودجه از کنترل خارج شود سیاست(.  باشد 

تر  تر و دردناک های بزرگای رخ دهد، ناترازی مالی مستلزم نیاز به تعدیلیجاد تغییرات دارند. اگر چنین پدیده شوند و نیاز به امی

کسری مداوم بر انباشت بدهی، نرخ تورم، نرخ بهره و رشد    ،های تأمین مالیبه تأثیر مخرب شیوه   توجه  برای اقتصاد خواهد بود. با

زیرا ممکن است با تحولات نامطلوب اقتصاد کلان همراه  ؛  های مالی پایدار بسیار مهم استاقتصادی، ارزیابی و نظارت بر سیاست

 .(2007، 3بهار مشاء و لاو )  باشد

 

 
1 Akbari et al. 
2 Ewing et al. 
3 Baharumshah & Lau 
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-در حال حاضر، متداول(.  2008،  1)زیلود  شوقبول کسری و بدهی عمومی مربوط میاصطلاح مالیه عمومی پایدار به سطح قابل 

بین زمانیبا مفهوم  که    ( SFP2)  ارزیابی پایداری سیاست مالی معیارها برای  ترین   (،  2014،  3)هال   مرتبط هستند   محدودیت بودجه 

مالی،شاخص پایداری  بلانچارد 1985،  4بویتر ) پایداری    هایشاخصشامل    های  رودین 1990،  5؛  حوز(  1۹۹4،  6اسمیت و  ؛    ه در 

شامل  بین متغیرهای مالی    جمعیهم  ی،اقتصادسنج  یهادر مدل   (2010،  8ویلیو و   ؛ مینیا2009،  7ویگر) پانزی    طرحآزمون    ،بدهی

  اغلب به  یهای اقتصادسنجمدلطبق برخی مطالعات،    است. (2016،  10؛ چن 2016،  9و همکاران   درآمد و مخارج عمومی )برگمن

-در این زمینه، هم  مطالعات، طبق برخی  حالن یا شوند. باو مخارج دولت مربوط می  درآمد  یجمع بودن متغیرهای کلان و هم  مانا

پایداری مالی    لیتحل یه وتجز  (.2007بخش عمومی نیست )بوهن،    و مخارج دولت شرط لازم برای وقوع تعادل در  درآمد  جمعی

ست  ا  11تکلیفی   های متفاوتی وجود دارد. دیدگاه اول، مالیه عمومی دیدگاه   در باب تعادل و ناترازی مالی دولت، بخصوص بودجه

داند.  ناترازی مالی را مجاز می رو نیا  های اقتصادی است. از سپری در برابر شوک  منظوردولت به  بودجه ناترازی که معتقد به وجود 

  ها همواره باید اقتصادی به دنبال دارد و دولت ناترازی  مالی دولت،  ناترازی  دیدگاه دوم دیدگاه کلاسیکی است و معتقد است که  

  و بودجه تراز مالی  مالی را محفوظ دارند که این دیدگاه در مقابل دیدگاه اول قرار دارد. دیدگاه سوم، دیدگاه وسط است که    تراز

بلندمدت مطلوب می برنامه داند. این دیدگاه معتقد است که در کوتاه دولت را در  های اقتصادی مطلوب دولت  مدت ممکن است 

 ناترازی مالی ایجاد نماید که نامطلوب نیست، ولی باید در بلندمدت برطرف شود.  

بر   تأثیرات بسیار متفاوتی  تقاضا باشد  ناشی از عرضه یا  اینکه  به  از عرضه. شوک بدهی دارند  سطوحتورم بسته  ناشی  تورمی    های 

های تورمی شوک   .شودهای تورمی ناشی از تقاضا منجر به کاهش بدهی دولت میشوک   که   یحال  در   منجر به افزایش بدهی دولت 

شود. در مقابل،  استقراض منعکس می یهانهیمالی مرتبط هستند. این امر در افزایش هز نیتر شدن شرایط تأمناشی از عرضه با سخت 

تأمشوک  شرایط  بهبود  با  تقاضا  از  ناشی  تورمی  آسان  ،مالی  ن یهای  به  دسترسی  مالی) تر  تأمهزینه منابع    دارد   (کمتر  مالی  نیهای 

 (.2023، 12و همکارانوالنسیا  )

های تعرفه در کشورهای درحال توسعه که منابع اصلی درآمدهای دولتی این کشورها است  آزاد سازی تجاری همراه با کاهش نرخ 

می مستقیم  تأثیر  دولت  درآمدهای  ساختار  و  بر  آورده  وجود  به  بودجه  کسری  مانند  اقتصادی،  کلان  ناترازی  نتیجه  در  گذارد. 

 (13۸3، 13ها را به سوی افزایش عوارض وارداتی سوق داده است )رجبیدولت 

 

 

 

 
1 Zioło  
2 Sustainability Fiscal Policy 
3 Hall  
4 Buiter  
5 Blanchard  
6 Rudin & Smith  
7 Wigger  
8 Minea & Villieu  
9 Bergmanet al.  
10 Chen  
11 Functional Finance 
12 Valencia et al.  
13 Rajabi (2004)   

http://dx.doi.org/10.18235/0005027
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 ی ناترازی مالی و بدهی عمومی دارپای -1-1-2
مجموعه   ات یادب برا  یاموجود  ابزارها  ناترازیپا  ل یتحل  و   ه یتجز  ی از  بده  یمال  یداری  م  یعموم  یو  ادهدیارائه  چند  ن ی.    ابزارها 

 حساس هستند.  اریهستند و به مفروضات مربوطه بس یوجه

  بلند   هرابطیک     IBC،باقی بماند  (IBC1دولت درون قید بودجه بین زمانی )  شرط اساسی برای پایداری ناترازی مالی این است که

 د:ریگیمدت پایدار بین درآمد دولت و مخارج را به شرح زیر در بر م

GX𝑡 + (1 + 𝑟𝑡)𝐷𝑡−1 = 𝑅𝑡 + 𝐷𝑡                                                                                                            (1 )  

r   بهره ترتیب مخارج و درآمدهای دولت را نشان م  Rو    G  ،دولت  یهایبده  D  ،نرخ  نوشتن رابطه  دهندی به  و    Dبرحسب    ( 1). 

 :کندیبین زمانی دولت را ارائه م   شرطی از آن، قید بودجهگرفتن امید ریاضی  

𝐷0 = ∑ 𝛿𝑡
∞
𝑡=1 (𝑅𝑡 − 𝐺𝑡) + lim

𝑛→∞
𝛿𝑛 𝐷𝑛                                                                                                (2 )  

اکه   𝛿𝑡  نجایدر  = ∏ 1
(1 + 𝑡)⁄𝑡

𝑠=1  ،تنزیل بده  𝐷0  عامل  فعلی  𝑅𝑡) ،  دولت  یاهیارزش  − 𝐺𝑡)  آتی اولیه    مازادهای 

limو
𝑛→∞

𝛿𝑛 𝐷𝑛  دهد. را نشان می ارزش فعلی انتظاری مجانبی بدهی 

  بعلاوه یک عبارت حدی   ارزش فعلی انتظاری همه مازادهای اولیه آتی  برابر با   دولت   یاهی ارزش فعلی بده کندیم( بیان  2معادله )

انتظاری مجانبی بدهی است و    دهنده که نشان  به این دارد که زمانی  ارزش فعلی  که سطح بدهی  پایدار است  مالی    استیساشاره 

 د.کننزی را رد میامالی پ نیتأم محدودیت د، این حد صفر برسبه تنزیل شده 

ی را مشخص  مال  استیس بازخورد    قاعده بوهن گسترش یافت. این    FRF2  از  با استفاده   ( 1۹۹۸بوهن )  آزمون پایداری مبتنی بر مدل 

  ن یی را تع  یمال  استیس  یداریپا  ی برا  یکاف  طتا شر ،است  یناخالص داخل دی به تول  ی به نسبت بده هی اولمازاد  که شامل پاسخ    کندیم

 : استزیر  به شکل FRFکند 

𝑃𝑠𝑡 = 𝜌𝑑𝑡 + 𝛼𝑍𝑡 + 𝜀𝑡                                                                                                                         (3 )  

آن  در  داخلی،  𝑃𝑠𝑡 که  ناخالص  تولید  به  اولیه  تراز  داخلین  𝑑𝑡نسبت  ناخالص  تولید  به  بدهی  عوامل  مجموعه  𝑍𝑡، سبت  از  ای 

𝜀𝑡و تراز بودجه  کننده تعیین  . استجمله اخلال   

 پیشینه پژوهش -2-2

زمینه پایداری بدهی    در   این مطالعات  .است  انجام شده   متعددی  ی هاپژوهش   ایران   و   جهان  سطح  در   زمینه پایداری مالی  در  تاکنون  

زمینه پایداری    عمومی در شرایط سیاست مالی نامتقارن محدودترند. درزمینه پایداری ناترازی مالی و بدهی    در  و  عمومی محدود

مقالات   عمومی  فلاوین بدهی  و  و(1986)  3همیلتون  والش (1۹۸۹)  4کاکس  لی،  و  ترهان  بوهن (1991)  5،    پیشنهاد   (2007)  6, 

  1980-2010  در طول دوره   سیاست مالیبه بررسی پایداری  (  2011)  7دوی و همکاران. پیرامون پایداری مالی مطالعات،  شودیم

 که وضعیت مالی کنونی برای دولت ژاپن پایدار نیست.   نشان دادندو  پرداختند

 
1 Intertemporal Budget Constraints 
2 Fiscal Policy Feedback Rule 
3 Hamilton & Flavin 
4 Wilcox 
5 Trehan & Walsh   
6 Bohn 
7 Doi et al. 
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اثرات نامتقارن سیاست مالی بر ادوار  (  2017)  1بیولسیمطالعاتی اثرات نامتقارنی سیاست مالی را بررسی کردند که مطالعات   کمتر

کر بررسی  را  آستانهنتایج  دند.  تجاری  بیکاری  نرخ  افزایش  که  است  این  فزاینده بیانگر  به طور  فزاینده    ، ای  موجب یک ضریب 

بد جهانی می بر روی مخارج دولت در شرایط  به طور معناداری بزرگ  ؛شودبالاتر  نتایج روی تغگرچه  نیست.  از یک  یرات  یتر 

ارتباطی ضعیف ابزار  علت  به  برون تر شوکمالیات  مالیاتی  دقهای  می  قاًیزا،  زده  تخمین  میشرا کمتر  و  لطیف  به    (201۸)  2شوند. 

با   مصر  در  اقتصادی  رشد  بر  مالی  سیاست  نامتقارن  اثرات  روش  بررسی  از  زمانی    ،غیرخطی   ARDLاستفاده  دوره    1980طی 

  3 و همکاران نینگو  .است پرداخت. نتایج بیانگر وجود یک رابطه نامتقارن و غیرخطی بین سیاست مالی و رشد اقتصادی  2013 تا

نامتقارن بده(  2023) با وقفه  ونیخودرگرسی  رخطیغ  روش   ازبا استفاده    تنام ی ودر    یبر رشد اقتصاد   یعموم  ی اثرات  های  برداری 

  دار یپا  ی بر رشد اقتصاد  یتوجه و نامتناسب قابل  ریتأث  ی عمومیبده   دهدمورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان می  (NARDLتوزیعی )

کوتاه  دارد.در  بلندمدت  و  در  مدت  وابسته  متغیر  و  پرداختند  تحقیق  زمینه  در  مختلف  موضاعات  بررسی  به  فوق  این   مطالعات 

بوده است در حالی که در اقتصادی  ادوار تجاری و رشد  ناترازی مالی در شرایط سیاست مالی   مطالعات  پایداری  مطالعه حاضر 

 نامتقارن بررسی شده است. 

پایداری ناترازی    (2020)   4رادنایک زمینه پایداری ناترازی مالی و بدهی عمومی در شرایط سیاست مالی نامتقارن به مطالعات،    در  و

داده  با  سریلانکا  در  نامتقارن  مالی  سیاست  شرایط  در  عمومی  بدهی  و  سالانه  مالی  مالی  طبق  .  پرداختند   2018تا1961 های 

دهنده شواهد قوی  و برآورد تابع واکنش مالی نشان  ؛سریلانکا با شکل قوی پایداری ناسازگار استسیاست مالی در  مطالعات آنها،  

است  مالی  سیاست  نامتقارنی  دنبال    .برای  به  مقامات  که  شد  مشخص  داخلی،  ناخالص  تولید  به  بدهی  نسبت  افزایش  برخلاف 

پایداری فرم ضعیف رانشان می  ؛یکپارچگی مالی هستند ناترازی مالی و بدهی  (  2021)  5ویراناندا   و  اخسانا  دهد.بنابراین  پایداری 

 طی عمومی در اندونزی را با استفاده از تابع واکنش مالی 

بدهی عمومی  و    ناترازی مالی اندونزی به طور ضعیف پایدار است  طبق مطالعات آنها .  کردندبررسی    2019تا    1976زمانی    دوره 

با مطالعات فوق در استفاده از نمونه . تفاوت مطالعهمسیر پایدارتری قرار داردبلندمدت در  در   های بروز  های آماری، داده حاضر 

 شده و روش برآورد بوده است. 

  ی در کشورها   یدر چارچوب تابع واکنش مال  یبر تراز مال  یعموم  یبدهپایداری   ریتأث  یبه بررس  (2023)  6و همکاران  و ینباو  ند یآب

  ی بده  یموجود  شیمنجر به افزا  یمال  یکسر،  آنها  طبق مطالعات  پرداختند.  2017  تا  1۹۸0  یزماندوره    یط  قا،یآفر  یجنوب صحرا

   .شود یم الدرصد در طول ده س 120در حدود 

عمومی  زمینه  در  هاپژوهش   و  مطالعات  نیز  کشور  داخل  در بدهی  و  مالی  ناترازی   7همکاران   و  یمؤتمناست.    محدود  پایداری 

در  ی عمومی  مورد بررسی قرار دادند. طبق مطالعات آنها، بودجه  چند جانبه   یجمعهم  روش   با  ایران  دولت   مالی  پایداری   (13۹1)

  .خواهد شد  نیتأم  یمال  یدار ی ط پایشود شرا  دولت اضافه  یبه مجموعه درآمدها   الضربق  امّا اگر ح  .قرار ندارد  یداریت پایوضع

 
1 Biolsi 
2 Latif & Mishra 
3 Nguyen et al. 
4 Rathnayake 
5 Ikhsana & Viranandaa 
6 Abindaw Nabieu 
7 Motameni et al. (2012) 
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استفاده از روش هم جدید تابع واکنش مالی با    شواهد   ( به بررسی پایداری بدهی دولت در ایران13۹6)  1همکاران کریمی پتانلار و  

هانسن  یجمع طی  جوسیلیوس  -جو  داد .  اندپرداخته  1350-13۹3  زمانی  دوره ،  بده  که ند  نشان  نوع  سه  هر  به  دولت    ی واکنش 

صورت ضعیف و  به ( غیربانکی و بدهی خارجی دولت  یاعتبار مؤسسات ها و، بدهی دولت بـه بانکی)بدهی دولت به بانک مرکز

استقابل بـوده  پایدار  موافق  یهااستیس   .اغماض  رویکرد  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  نوسـانات  به  واکنش  در  دولت   مالی 

تفاوت مطالعات فوق نسبت به مطالعه حاضر بررسی پایداری مالی بدون درنظر گرفتن سیاست مالی نامتقارن  .  داشته است  یاچرخه

 است.  

به بررسی تحلیل1401)  2ساعدی و درگاهی  از  ایران    اقتصاد  مالی در   قاعده   کاربرد  بر  د یتأک   با   دولت  بدهی  پایداری   (  با استفاده 

به تولید ناخالص    کسری بودجه  نسبتبینانه و بدبینانه  تحت دو سناریو خوشهای توزیع شده،  رگرسیون با وقفهخود  برآورد الگوی 

پرداختند. نتایج نشان  سال آتی    5نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی طی    بینی و سپسپیش  1405تا    1401های  سالبرای    داخلی

  ،اًیثان   ندارد.  چندانی بر بهبود پایداری بدهی دولت  ریتأثاقتصادی در غیاب اصلاحات ساختار بودجه    بهبود رشد، حتی  اولاًدهد  می

تواند پایداری  تنها عاملی است که می  .شودحقیقی منفی می  ای بهره همنجر به نرخ  سرکوب نرخ بهره اسمی در شرایط تورمی  آنکه 

 .زندتولید بخش خصوصی آسیب میگذاری و  انداز، سرمایهاین سیاست نیز به انگیزه پس مالی دولت را تضمین کند که

  ینامتقارن انجام نشده و مطالعات داخل  یمال  استیس  طیشرادر    یناترازی مال یداریبر پا  یمبتن  یپژوهش   ،یمطالعات داخل  به توجه   با

پایداری ناترازی مالی و  ی از مطالعات در خارج به بررسی  انمونهفقط    حال نیا  با،  گرفتهصورت  یمال  یداریپا  نهیدر زم  یکم  اریبس

نمونه آماری    عنوان به انتخاب کشورهای عضو اوپک  اند که در بالا به آن اشاره شد. بدهی در شرایط سیاست مالی نامتقارن پرداخته

های دولتی و وابستگی اقتصاد این کشورها به درآمدهای نفتی انجام شده  بر اساس وجوه اشتراک ساختار اقتصادی، حجم فعالیت 

استفاده   .است توزیعی غیرخطبا وقفه   ونیرگرسخوداز رویکرد    علاوه بر موارد ذکر شده،  پانل )های  از    (Panel NARDLی  نیز 

مطالعات خارجی   با  حاضر مطالعه  تمایز  لیکن وجه .  نگردیده استدر مطالعات داخلی مشاهده  که    های مقاله حاضر است نوآوری 

 . استها بروزکردن داده   روش تخمینی تغییر نمونه و شده در انجام

 تحقیق   یشناسروش-3

داده  بر اساس حداکثر  پژوهش سعی شد  این  منتشردر  منتخب عضو    10دسترس  قابلو    شده   های  کشورهای  شامل  )  اوپککشور 

تا  2002 سالانه زمانی طی دوره (  ی، کویت، امارات متحده عربی، کنگو، اکوادور، اندونزی، نیجریه، لیبیعربستان سعودایران، قطر، 

به تولید ناخالص داخلی، نسبت  شود  استفاده   2021 . متغیرها در این پژوهش شامل مخارج دولت، درآمد دولت، نسبت تراز اولیه 

به تولید ناخالص داخلی، نسبت بدهی   به تولید ناخالص داخلی، نسبت مخارج دولت  ناخالص دولت به تولید  معوقه  درآمد دولت 

داخلی، دوره   ناخالص  دوره مخارج  تولید  و  آماریای  ای  اطلاعات  شده   رفته   کار  به   است.  منتشر  اطلاعات  از  پژوهش  این    در 

  و   ه یتجز است. برای  آمده  دست به  (Economics  Trading)  اقتصاد تجارت  ( وWDIبانک جهانی )  (، IMFپول )  یالمللن یصندوق ب

 است. شده  استفاده  Eveiws12 و  Stata14افزارنرم  از  نیز آماری  یهالیتحل

 وهای تجربی پژوهشالگ-1-3
 شود، شامل موارد زیر است: الگوهایی که در این مقاله ارائه می  

 
1 Karimi-Petanlar et al. (2017) 
2 Saedi & Dargahi (2022) 
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 پایداری ناترازی مالی در چارچوب محدودیت بودجه بین زمانی   الگو -1

   Bohnپایداری بدهی عمومی در چارچوب تابع واکنش مالی  الگو -2

 ی ناترازی مالی داری پا-1-1-3
دولت نسبت به    یدرآمدها  شیاز افزا  یدولت، ناش  یاهدرآمدها و پرداخت  نیب   یعدم وجود هماهنگ  یدولت به معن  یمال  یناتراز

در    ندیفرآ  ن یکه ا  یبودجه( است. درصورت  یمخارج دولت نسبت به درآمدها )کسر  یفزون  یجه ینت  ایمخارج آن )مازاد بودجه(  

 .شودی م یمال یناتراز  یداریازمان تداوم داشته باشد منجر به پ یط

پایداری  آزمون ( در رده  1)  مدل با   قرار  hoc-adهای  و  بهارمشاه و لاو،  1986همیلتون و فلاوین،  شود )می شروع   IBC1  دارد  ؛ 

 :  باشدیمبه صورت ذیل  𝑅𝑖𝑡و درآمد دولت 𝐺𝑖𝑡 دولت مخارج  جمعیرابطه هم نزیامالی پ ن یتأمبا فرض عدم (.  2007

 Rit = C0 + β1Git + 𝜇𝑖 + εit                                                                                                                                                        (4 )  
i = 1,2 … , 𝑛 

𝛽1 = ناترازی مالی ضعیف  β>0 1 1>،داریشدت« پا»به   ناترازی مالی   1 ناترازی مالی  1β =0  یوقت  (.2،1۹۹5کوئینتوس)  پایداری 

از درآمد رشد م، مخارج  β 11<  . موردستین  داریپا با  کندیکندتر  بودجه(   که  ترتیب    tو  iناسازگار است.  ناترازی )کسری    به 

 زمان است.  و  مقطع دهنده  نشان

 ی بدهی عمومی داری پا-2-1-3
ناخالص   تولید  به  بدهی  نسبت  که  زمانی  رسمی،  طور  میبه  تلقی  ناپایدار  بدهی  باشد،  داشته  واحد  ریشه  و  )  شود داخلی  جاها 

به طور گسترده  هم جمعهای ریشه واحد و  اگر چه آزمون  حال  ن یا  با  (.2012،  3همکاران ا  رد؛یگیمقرار    استفاده   موردی    نیاما 

 (. 2005بوهن، )  دهندمحیط تصادفی ارائه نمی کیدر  یمالها هیچ شواهدی قطعی از پایداری آزمون

ی بین متغیرهایی که نامانا هستند،  جمعهمعدم وجود    در صورتحتی    ، ای استدلال کرد که انباشت بدهی(، در مقاله2007)  بوهن 

زپایدار   بنابراباشد  تحقققابل تواند  می   IBC  ط یشرا  رایباشد؛  آزمون2005)  بوهن  ن ی؛  که  کرد  شناسایی  هم  (  و  واحد  ریشه  های 

 جمعی یک رویکرد موقت برای ارزیابی پایداری هستند.

مدل بر اساس    نی. اردگییرا در بر م(  1۹۹۸)  بوهن FRF  4با مشخصات  یمال  استیقانون س  کی ی عموم  یبده  یداریپا  آزمون

 است:  (3معادله ) افتهینسخه توسعه 

 Psit =  c1 + pdit + σ1Yvarit + σ2Gvarit + 𝜇𝑖 + ε2it  (5)                                                                                                 

𝒅𝒊𝒕 ی،ناخالص داخل  دیبه تول ی معوقه  نسبت بده (𝑌𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡) تولید دوره ( ،ای𝐺𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡مخارج )   دولت  یادوره  ،𝜀2𝑖𝑡   جز اخلال و𝜇𝑖  

 . اثرات ثابت مقطعی است

 
  ی دولت به اضافه موجود  ی و آت  یمخارج فعل   یپوشش ارزش فعل   یبرا  د یبا   یو آت  یجار  یها  ات یمال  یدولت مستلزم آن است که ارزش فعل   ی زمان  نیبودجه ب  تیمحدود  1

 باشد. یدولت کاف یبده هیاول

2Quintos 
3 Jha et al. 

پوشش داده   گرید یتوسط ابزارها یکه مابق یکند، در حال یدولت استفاده م یاز بار بده یپوشش بخش یبرا  اتیمال شیاست که از افزا یاستی( سFFR) یبازخورد مال ئدهقا 4

 شده است. یثبات طراح یبازگرداندن تعادل به اقتصاد ب ی قانون برا نیشود. ا یم
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، Y varit = [(𝟏 −
𝒚𝒊𝒕

𝒚𝒊𝒕
∗ ) (

𝒈𝒊𝒕
∗

𝒚𝒊𝒕
)]،𝑌𝑖𝑡 و واقعی  داخلی  ناخالص  𝑦𝑖𝑡تولید 

روند  ∗ 𝐺و مقدار  𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡 =
𝑔𝑖𝑡−𝑔𝑖𝑡

∗

𝑦𝑖𝑡
𝑔𝑖𝑡     دولت،  مخارج𝒈𝒊𝒕

∗ 

 ، .آیدی به دست میب یتقر (HP) پرسکات کیهودر  لتریروند با ف ریمقاد، مقدار روند

دوره   به  نسبت   اولیه  تراز  حساسیت    𝜎1ضریب بیانگرتولید  بودن ضریب  مثبت  در صورت    مالی   سیاست  بودن  ایچرخه  ضد  ای 

  نشان   روند را  طول  در  هاهزینه  افزایش  ضریب    منفی  ای و اثردوره   مخارج  به  اولیه  تراز  حساسیت  𝜎2  ضریب(  1۹۸6  بارو،)  است.

 .دهدمی

 1ی پانل  یرخطیدر مطالعه حاضر از مدل غ پایداری ناترازی مالی و بدهی عمومی تحت شرایط سیاست مالی نامتقارن    یجهت بررس

مدت و بلندمدت  را در کوتاه   رهایمتغ  ن یتعاملات نامتقارن ب  ،روش  نیشود. ایاستفاده م  یعیتوز  ی هابا وقفه  یبردار  ونیرگرسخود

برادهدمی  صیشخت  یراحتبه  الگو  ن یاول  ،مدل  یرفمع  ی .  ارائه  تعم  .استARDL ی  گام  از    R  یبرا،  ARDL(𝑝𝑖،𝑞𝑖)  افتهیمیفرم 

ارائه شده   محدود یو روند زمان  عرض از مبدا و( با 5) از معادله psکه  یدر حال .ارائه شده استعرض از مبدا با  ری( در ز4) معادله

 است.

Rit = C0 + Σj=1
p1 αjRit−j + Σj=0

q1 βjGit−j + 𝜇𝑖 + ε3it (6           )                                                                                                

j = 0,1, … , k 

psit = c1 + c2trend + Σj=1
p2 τjpsit−j + Σj=0

q2 ρjdit−j + Σj=0
q3 δ1jYvarit−j + Σj=0

q4 δ2jGvarit−j + 𝜇𝑖 + ε4it                              (7 )  

 اسکالرها هستند.   𝛼𝑗و𝜏𝑗 ضرایب متغیر وابسته با وقفه

j،j،1 j،2 j   رگرسیون از  ردیفی  𝑗  هابردارهای  = 0,1, . . . , 𝑘 وابسته  یرهایمتغ  نه ی به  وقفه ساختارباشد.  می) 𝑝𝑖(   و

 . متفاوت است معیارهای اطلاعاتیبر اساس  هاونیرگرس نیدر ب (𝑞𝑖)مستقل  یرهایمتغ

 باشد:ه صورت زیر میبه تعادل بلندمدت ب یینشان دادن سرعت همگرا یبرا (EC) یشرط یخطا ح ی( با فرم تصح۸معادله )

∆Rit = C0 + γ1Rit−1 + θ1Gt−1 + Σj=1
p1−1

φ1j∆Rit−j + Σj=0
q1−1

φ2j∆Git−j + 𝜇𝑖 +  ε3it                                          (۸ )  

𝛾1  بلندمدت، سر تعدیل  𝛽1عت  =
−𝜃1

𝛾1
که    ضریب    حالی  در  بلندمدت،  θ1 مخارج  = βjΣj=0

q1  باشدمی.  ( مجدد۹معادله    ا ( 

 شود: می سازیپارامتر

∆psit = c1 + c2trend + γ2psit−1 + θ2dit−1 + θ3Yvarit−1 + θ4Gvarit−1 + Σj=1
p2−1

φ4jpsit−j + Σj=1
q2−1

φ5j∆dit−j +

Σj=1
q3−1

φ6j∆Yvarit−j + Σj=0
q4−1

φ7j∆Gvarit−j + 𝜇𝑖 + ε4it  (۹ )                                                                                   

ب از مدل    یخط  رهایمتغ  ن یاگر روابط  استفاده  نت ی،  خط  ARDLنباشند  به  بینکننده در مورد روابط واقعگمراه   یریگجه یمنجر    ی 

و    ن ی)ش   دهدی مدت را نشان مکوتاه   بلندمدت و   یرخطیغ  طکه رواب   شودیمدل نامتقارن استفاده م  ک یاز    ن یشود؛ بنابرامی  رهایمتغ

 . در نظر گرفته شده است ریز یرخطیبلندمدت غ یپانل ونیرگرس (2014)  و همکاران نی در ادامه کار ش(. 2014 ،همکاران

را از   یمال  استیدر س  تا عدم تقارن  ی کردندمعرف   بوهن FRF به  یرخط یغ  یژگیو  ک( ی2014و همکاران )   نیش  هاییطی بررسی

 :ینشان دهد. به طور رسم یناخالص داخل   دیبه تول معوقه   یبدهی مثبت و منف مقادیر هیتجز قیطر

psit = 𝜌+𝑑𝑖𝑡
+ + 𝜌−𝑑𝑖𝑡

− + 𝜎1
+𝑌𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡

+ + 𝜎1
−𝑌𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡

− + 𝜎2
+𝐺𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡

+ + 𝜎2
−𝐺𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡

− + 𝜇𝑖 + 𝜀5𝑖𝑡                                   (10 )  

 است: ریبه شرح زبوهن  𝑁𝐴𝑅𝐷𝐿 (𝑝𝑖،𝑞𝑖، 𝐹𝑅𝐹  )  که در آن مشخصات 

 
1 Symmetric Panel ARDL 
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psit = Σj=0
p3 ∅jpsit−j + Σj=0

q5 (δ1j
+ dit−j

+ + δ1j
− dit−j

− + Σj=0
q6 (δ2j

+ Yvarit−j
+ + σ1

−Yvarit
−) + Σj=0

q7 (δ3j
+ Gvarit−j

+ +

δ3j
− Gvarit−j

− ) + 𝜇𝑖 + ε5it                                   (11)                                                                                                                             

 شود:ها بدین صورت تعیین میمجموع تغییرات مثبت و منفی رگرسیون

dt
+ = Σj=1

t ∆dij
+ = Σj=1

t max(∆dij, 0) 

dt
− = Σj=1

t ∆dij
− = Σj=1

t min(∆dij, 0) 

Yvart
+ = Σj=1

t ∆Yvarij
+ = Σj=1

t max(∆yvarij, 0) 

Yvart
− = Σj=1

t ∆Yvarij
− = Σj=1

t min(∆yvarij, 0) 
Gvart

+ = Σj=1
t ∆Gvarij

+ = Σj=1
t max(∆Gvarij, 0) 

Gvart
− = Σj=1

t ∆Gvarij
− = Σj=1

t min(∆Gvarij, 0) 
 :گردد حیتصر ریصورت زبه تعادل بلندمدت را به  ییتا سرعت همگرا شودیم سازیمجدداً پارامتر د ینامق EC( به شکل 11معادله )

∆psit = c3 + γ3psit−1 + θ5
+dit−1

+ + θ5
−dit−1

− + θ6
+Yvarit−1

+ + θ6
−Yvarit−1

− + θ7
+Gvarit−1

+ + θ7
−Gvarit−1

− +

Σj=1
P3−1

ωj=1∆psit−j + Σj=0
q5−1

(θ1j
+ ∆dit−j

+ + θ1j
− ∆dit−j

− ) + Σj=0
q6−1

(θ2j
+ ∆Yvarit−j

+ + θ2j
− ∆Yvarit−j

− ) +

Σj=0
q7−1

(θ3j
+ ∆Gvarit−j

+ + θ3j
− ∆Gvarit−j

− ) + 𝜇𝑖 + ε5it (12)                                                                                                      

+𝜌بلندمدت مرتبط با    یهاعدم تقارن  (الف  :ارائه شده است  NARDLدر مدل  نامتقارنی  سه نوع   ≠ 𝜌−،  𝜎1
+ ≠ 𝜎1

𝜎2و    −
+ ≠ 𝜎2

− 

𝑑𝑖𝑡∆  نیبنامتقارنی  ب(  
dit∆و  +

Yvar𝒊𝒕∆  نیب،  +
𝑌𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡∆و   +

بین     − Gvar𝑖𝑡∆و 
𝐺𝑣𝑎𝑟𝑖𝑡∆و   +

نامتقارن   − اساس    نییتعهای  ج(  بر  شده 

  ( ارائه شده است.1)  متغیرهای مورد استفاده در این پژوهش به همراه منابع آماری آنها در جدول مشخصات مدل.

 (: متغیرهای مورد استفاده پژوهش 1جدول )
 صندوق بین المللی پول  G .است آمده داخلی  ناخالص تولید از نسبتی  صورت به  که دولت کل مخارج

 صندوق بین المللی پول  R آمده است. ( 2015به قیمت ثابت ) درآمد کل دولت که به نسبت به تولید ناخالص داخلی 

 بانک جهانی Inflation تورم

 صندوق بین المللی پول  Laggedpd بدهی عمومی معوقه نسبت به تولید ناخالص داخلی 

 بانک جهانی Openness تولید ناخالص داخلی درجه باز بودن تجاری نسبت به 

  از استفاده روند با نسبت مخارج دولت منهای مقدار روند مخارج به تولید ناخالص داخلی)

 (شود. می  زده تخمین پرسکات  هودریک فیلتر

Gvar  

 محاسبات محقق

داخلی واقعی به تولید ناخالص داخلی در  ناخالص دیتولنسبت مقدار روند تولید منهای 

 (.شود می  زده تخمین پرسکات  هودریک فیلتر از  استفاده روند بااندازه دولت)

Yvar محاسبات محقق 

  صورت  به که آید می  دست به دولت مخارج و  دولت درآمد بین تفاوت عنوان به  مالی  تراز

 .است شده گرفته نظر در (2015)به قیمت ثابت  داخلی  ناخالص تولید از نسبتی 

PS  صندوق بین المللی پول 

 محاسبات محقق Laggedpdp مثبت() بدهی معوقه

 محاسبات محقق Laggedpdn منفی() بدهی معوقه

 محاسبات محقق Gvarp ای)مثبت( مخارج دوره

 محاسبات محقق Gvarn ای)منفی( مخارج دوره

 محاسبات محقق Yvarp ای)مثبت(تولید دوره

 محاسبات محقق Yvarn ای)منفی( تولید دوره
 های تحقیق منبع: یافته 
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  های تحقیقیافته-4

( جدول  مطابق  است.  شده  بیان  قبل  قسمت  در  شده  ارائه  های  روش  از  استفاده  با  پژوهش  تجربی  نتایج  قسمت  این  آمار  2در   )

 توصیفی متغیرهای پژوهش از جمله میانگین، میانه، انحراف معیار به همراه سایر اطلاعات ارائه شده است. 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش  :(2) جدول

انحراف  مینیمم ماکسیمم  میانه نیانگیم نام متغیر

 معیار

 کشیدگی  ی چولگ

مخارج دولت نسبت به تولید  

 ( Gناخالص داخلی )

1۹/33 51/2۹ 17/1۸2 4۹/۹ ۹7/22 30/3 2۸/17 

درآمد دولت نسبت به تولید  

 ( Rناخالص داخلی )

۹5/32 07/30 51/72 ۸3/4 1۹/16 66/0 ۸2/2 

 6۹/6 ۸۸/3 ۹7/6۸ 77/14- 01/۹ 7۹/2 10/16 ( Inflationتورم )

عمومی معوقه نسبت به تولید  بدهی 

 (Laggedpd) ناخالص داخلی 

46/30 35/21 00/305 60/1 ۹5/33 23/4 4۸/2۸ 

باز بودن تجاری نسبت به  درجه

 ( Openness) تولید ناخالص

11/۸0 ۹3/۸0 ۸0/172 35/16 57/36 62/0 72/2 

مخارج دولت منهای مقدار نسبت 

روند مخارج به تولید ناخالص  

 (Gvar داخلی )

31/0- 1۸/1- 7۸/۹ 53/۹- 73/4 10/0 34/2 

مقدار روند تولید منهای  نسبت 

داخلی واقعی به   ناخالص دیتول

تولید ناخالص داخلی در اندازه  

 ( Yvar دولت )

25/0 001/0- ۸۸/51 54/0- 67/3 02/14 75/1۹7 

نسبت به تولید ناخالص  هیاولتراز 

 ( PS ) خالص قرض اولیه() داخلی 

1۸/2 ۸6/0 50/32 62/۸0- 06/15 1۸/2- 7۸/13 

  (مثبت) معوقهبدهی 

(Laggedpdp ) 

54/۹ 20/0 13/272 15/21- 71/30 52/4 67/33 

 منفی() معوقهبدهی 

(Laggedpdn ) 

5۸/31- 25/2۸- ۸5/1 25/11۹- 6۹/30 51/1- ۹1/4 

 ۹2/1۸ 55/20 ۹۹/63 ۸6/6- 70/14 2۸/0 74/2 (Gvarp) )مثبت(ای دورهمخارج 

 61/23 42/24- 05/0 31/52- 53/13 01/0 11/2 (Gvarn)  ای )منفی(دورهمخارج 

 ۸6/25۹ 41/157 7۹6/24۹3 41.۸4۸5- 2۹/434 41/3 6۹/14 ( Yvarp) ای )مثبت(دورهتولید 

 33/1۹3- 6۹/75- 13/51 1/2155- 70/421 4244/3- 53/14 (Yvarn) ای )منفی(دورهتولید 
 های تحقیق منبع: بانک جهانی، صندوق بین المللی پول، اقتصاد تجارت و یافته 
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اقتصادسنجی  در ازادبیات  واحآزمون  ، طیف وسیعی  پانلهای ریشه  بر2002)  1و همکارانلوین  از جمله    استاندارد د  و   2تونگ ی( 

های ریشه واحد نسل اول این است  آزمون   ، ضعف اصلیحال  ن یا  . باکندرا پیشنهاد می  (2003)   4و همکاران   ایم  و  3هادری ،  (2000)

نتایج    وابستگی مقطعیتایید  که در صورت   افزایش خواهد داد  ریشه واحد احتمال وقوع  کشورها    مقطعی در  وابستگی  . کاذب را 

انجام هر    قبل  نخستین مرحله  نیبنابرا  شود.  ایجاد  سیاسی  و  اقتصادی اقتصادی،  مشترک  هایشوک   وجود  دلیل  به  ممکن است از 

بررسیآزمونی مقطعی    ،  استداده وابستگی  آزمونها  دارده.  وجود  مورد  این  در  متعددی  ا.  ای  پسران   CDآزمون    مقاله،  ن یدر 

می(  2004) صورت  استفاده  در  استفاده   شهیرهای  آزموناز    دیبا  یمقطع  یوابستگ  وجودشود.  دوم  نسل  و    شود  واحد  صلاه  )بن 

 . (201۸و  5همکاران

 کشورهای عضو اوپک  ،  مقدار آماره پسران (:3) جدول

 سطح احتمال آماره احتمال نماد متغیر

 G 2/81 004۹/0 مخارج دولت  

 R 13/05 0000/0 درآمددولت

 Gvar 2/34 01۹2/0 ای مخارج دوره

 Yvar 5/64 0000/0 ایتولید دوره

 openness 2/8 0051/0 درجه باز بودن

 ps 12/21 0000/0 ترازاولیه

 laggedpd 19/01 0000/0 بدهی معوقه 

 Inflation ۹1/2 0036/0 تورم
 های پژوهشیافته: منبع

پذیرفته می   (3به اطلاعات جدول )  توجه  با با وجود وابستگی  های ریشه واحد  آزمون   شود.وجود وابستگی مقطعی  پانلی متعددی 

 کند. استفاده می  (CIPS) پسران تعمیم یافته واحد   آزمون ریشه . این مطالعه ازمقطعی پیشنهاد شده است
 های پانلی در حالت با عرض از مبدا و روندداده  نتایج آزمون ریشه واحد (: 4) جدول

 سطح
 آماره    مقادیر بحرانی 

CIPS 
   متغیرها

%10 %5 %1 

 

I(0) 
 

74/2-  ۸۹/2-  -3/17 -6/59 
 دولت  مخارج

G 

I(1) 
74/2-  ۸۹/2-  -3/17 -2/45 

 درآمد دولت

R 

I(1) 
74/2-  ۸۹/2-  بدهی معوقه  -33/1 3/17- 

Laggedpd 

 
1 Levin et al. 
2 Beritung 
3 Hardi 
4 Im et al. 
5 Ben-Salha et al. 
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I(1) 
74/2-  ۸۹/2-  -3/17 4۹/2-  

 درجه باز بودن تجاری

Openness 

I(1) 
74/2- ۸۹/2- -3/17 2۹/1- 

 ای مخارج دوره

Gvar 

I(1) 
74/2- ۸۹/2- -3/17 11/2- 

 ایتولید دوره

Yvar 
I(1) 

74/2- ۸۹/2- -3/17 4۹/2- 
 تورم

Inflation 
I(1) 

74/2- ۸۹/2- 17/3-  2.55- 
 تراز اولیه

PS 
I(1) 

 مثبت() بدهی معوقه -60/1 -17/3 2/89- -74/2

Laggedpdp 
I(1) 

74/2- ۸۹/2- 17/3- -1/76 
 منفی() بدهی معوقه

Laggedpdn 
I(0) 

 )مثبت(  ای¬مخارج دوره -76/3 -17/3 -۸۹/2 -74/2

Gvarp 
I(1) 

 منفی( ) ایمخارج دوره -23/1 -17/3 -۸۹/2 -74/2

Gvarn 
I(1) 

74/2- ۸۹/2- 17/3- 64/1- 
 مثبت() ایتولید دوره

Yvarp 
I(0) 

 منفی( ) ایتولید دوره -7۹/2 -17/3 -۸۹/2 -74/2

Yvarn 
 ی پژوهش هاافته منبع: ی

  است.  I(1)و    I(0)  از   ایبه صورت مجموعهو    باشد ینم ماناهیچ یک از متغیرها در تفاضل مرتبه دوم  دهد ( نشان می4) جدولنتایج  

پانل را    NARDLمدل    بنابراین شرط بر  نیمو و شین   برقرار استمبتنی  بر   مدل  متغیرها،  مانایی  بررسی  از  بعد  (.2014،  1)گرینود 

گروه  زننده   تخمین  اساس گروه   زننده   تخمین  و  (MG)2میانگین    پنل   مفاهیم  در  زیرا  شود؛می  برآورد   (PMG)  3تلفیقی  میانگین 

  شده   تشکیل  مختلف  کشورهای  از  نمونه  چرا که  داد  انجام ناهمگنی  گرفتن  نظر  در  بدون  رو  کشورها  طول  در  مقایسه  تواننمی

زننده   است.   بین   ناهمگنی  بنابراین  آورندمی  دستبه   داری  تورش  نتایج   گیرند می  نظر  در  همگن  را   کشورها  که   پانل  هایتخمین 

  در   گیریتصمیم  قاعده   که  هاسمن  آزمون   به  توجه   با   هاتخمین زننده   این  از برآورد  پس  شود.   واضحی لحاظ  طور  به  باید   کشورها

بامی  بررسی  باشدمی  مذکور  هایبین تخمین زننده   انتخاب نتایج  توجه  شود.    قرار   پذیرش  مورد  PMG   برآوردگر  (5)  جدول  به 

 .گیردمی

 

 

 
1 Greenwood-Nimmo & Shin 
2 Mean Group 
3 Pooled Mean Group 
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 هاسمن  آزمون (: نتایج5) جدول

 MG, PMG یهازن تخمین بین هاسمن آزمون نتایج

مدل پایداری ناترازی   مدل 

 مالی متقارن 

مدل پایداری بدهی  

 عمومی متقارن 

 مدل نامتقارن

 MG0H= آزمون هاسمن  فرضیه صفر

=PMG1H 

=MG0H 

=PMG1H 
=PMG0H 

=MG1H 
 17/۸4 18/11 3/83 مقدار آماره کای دو 

 0224/0 0/1505 0/1472 مقدار احتمال
 های پژوهش یافته : منبع

  PANEL ARDL برآورد مدل -4-1

پایداری بدهی عمومی با استفاده از روش   به دو الگو پایداری ناترازی مالی و   توجه  را با  مطالعه  در ابتدا روابط بین متغیرهای مورد

PMG  قرار می بررسی  نتایج    .است  انسجام   فاقد  کنترل   متغیرهای  از  استفاده   در  تغییرات  از  استفاده   با  برآوردها   انجام  گیرد. مورد 

 ارائه شده است.   (6)در جدول   PMGروش استفاده از( با ۹( و )۸له )حاصل از تخمین معاد

( تراز  2( درآمد دولت و مدل )1متقارن)متغیر وابسته مدل )نتایج روابط بلندمدت وکوتاه مدت معادله (: 6) جدول

 اولیه(  

 پایداری بدهی عمومی 2مدل پایداری ناترازی مالی 1مدل

 برآورد الگوی بلندمدت

 احتمال ضریب احتمال ضریب متغیر

R - - - 
G 73/0 0000/0 - 

openness 13/0 0000/0 - 

PS - - - 

Laggedpd - 0/07 0/0264 

Gvar - 73/0- 0000/0 

Yvar - 12/74- 2210/0 

Inflation - 0/3297 000۸/0 

 برآورد الگوی کوتاه مدت  

D(G) 23/0- 25۹3/0 - 

D(openness) 06/0 3۹26/0 - 

D(Laggedpd) - 02/0- 735۹/0 

D(Gvar) - 1/0- 5050/0 

D(Yvar) - 26/37- 0333/0 

D(Inflation) - 05/0- 6۹۸4/0 

c - 4/18 0104/0 
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Trend - 53/0- 0124/0 

ec 26/0- 0156/0 42/0- 0000/0 
 های پژوهش یافته : منبع

  تولید   به  نسبت  دولت  مخارج  تاثیر  بلندمدت  در  (1)  خطی  شده   زده   تخمین  الگوی  در(  6)جدول   در  آمده   دست   به  نتایج  بهباتوجه 

مثبت و معنا    داخلی  ناخالص  تولید   به   نسبت   درآمد دولت  بر  باز بودن   تاثیر درجه   درآمد دولت مثبت و معنادار،داخلی بر    ناخالص

ضریب تصحیح خطا  بوده است.    معنابی  مدت  کوتاه   در  توضیحی  تمامی متغیرهای  تاثیر   لازم به ذکر است  .دار حاصل شده است

(ec )شود تا به حالت پایدار بلندمدت برگردد.کوتاه مدت کم میدر صد از خطای  26دهد که سالانه نشان می 

یابد؛ به عبارتی  افزایش می 0.73( بیانگر این است به ازای یک واحد افزایش در مخارج، درآمد به میزان 0.73ضریب مثبت مخارج )

 ضعیف   مالی  ناترازی  پایداری  بنابراین  دارد  قرار  1  و  0  بین  مربوطه  ضریبکند از آنجا که  دیگر درآمد با سرعت کمتری رشد می

 .دارد وجود

برآورد شده خطی الگوی  تولید2)  در  به  نسبت  معوقه  بدهی  تاثیر  بلندمدت  در  لحاظ    (  به  و  مثبت  اولیه  تراز  بر  داخلی  ناخالص 

مخارج تاثیر  معنادار،  تولید  دوره   آماری  تاثیر  معنادار،  آماری  لحاظ  به  و  منفی  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت  اولیه  تراز  بر  ای 

معنا و تاثیر تورم بر تراز اولیه نسبت به تولید ناخالص داخلی  ای بر تراز اولیه نسبت به تولید ناخالص داخلی به لحاظ آماری بیدوره 

 به لحاظ آماری مثبت و معنادار به دست آمده است. 

مثبت  بلندمدت ضریب  است   معوقه  بدهی   در  این  نشان دهنده    بیانگر  این  دارد.  را  قبل  از بدهی دوره  بخشی  پرداخت  توان  دولت 

که با افزایش مخارج   یانگر این استی بامخارج دوره منفی    ضریب  واکنش پایدار ضعیف تراز اولیه به افزایش بدهی عمومی است.

ای مازاد تراز در حال کاهش با افزایش تولید دوره ای بیانگر این است  ضریب منفی تولید دوره یابد.  ی تراز اولیه کاهش می ادوره 

منفی    ضریب   در واقع   ای( تراز اولیه کاهش یافته و بالعکس.ای )نوسانات به طرف بالا دوره است به عبارتی تراز اولیه در رونق دوره 

  تمایل به تولید ناخالص داخلی رویکرد    کند که سیاست مالی دولت در برخورد با نوساناتبیان میای  و تولید دوره ای  دوره   مخارج

منجر به    های تورمی ناشی از عرضه شوک ضریب مثبت تورم بیانگر این است که    . داشته است(  procyclicality)   1روند   همراهی با 

مدت کوتاه  درگردد.  ت و ضریب مثبت درجه باز بودن از طریق افزایش واردات منجر افزایش بدهی دولت میافزایش بدهی دول

ضریب  معنا است.  ای به لحاظ آماری بیای و تورم به استثناء تولید دوره ضریب مثبت متغیرهای توضیحی بدهی معوقه، مخارج دوره 

  نتایج   شود تا به حالت پایدار بلندمدت برگردد.دت کم میماز خطای کوتاه در صد    42  سالانهدهد که  نشان می(  ec)تصحیح خطا  

 دهد.  پوشش را  ضعف این  احتمالاً نامتقارن، چارچوب از استفاده  و  نبوده  با انتظار مطابق  متقارن،  هایمدل مدتکوتاه 

 PANAL NARDL برآورد مدل -2-4

ح بخش  این  دوره   الت در  مخارج  عمومی،  بدهی  منفی  و  مثبت  دوره نامتقارن  تولید  و  معادله  ای  در  قرار   ( 12)ای  بررسی  مورد 

   .دهدرا نشان می PANEL NARDLمدت مدل کوتاه  نتایج روابط بلندمدت و  ( 7) گیرد. جدولمی

 

 

 

 
 تر است. ی به معنای نوسانات با دامنه وسیع سادگبهای بودن ، افزایش چرخهنی؛ بنابرادر طول چرخه اقتصادی اشاره دارد روند ک ی  اطرافتمایل متغیرهای مالی به نوسان  1
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  متغیر وابسته تراز اولیه(مدت نامتقارن )نتایج روابط بلندمدت و کوتاه (: 7) جدول

 برآورد الگوی بلندمدت

 متغیر ضریب احتمال

- - PS 

051۸/0 063/0 Laggedpdp 

621۹/0 01/0- Laggedpdn 

0000/0 14/0- gvarp 

0001/0 11/0 gvarn 

0۸42/0 01/0- yvarp 

0000/0 12/0 yvarn 

0000/0 17/0 openness 

 رآورد الگوی کوتاه مدت ب

023۹/0 3۸/0- D(Lagged pdp) 

1550/0 32/0 D(Lagged pdn) 

2274/0 31/0- D(gvarp) 

00۹7/0 25/0- D(gvarn) 

1640/0 04/0- D(yvarp) 

5732/0 03/0- D(yvarn) 

2065/0 14/0 D(openness) 

53۸0/0 37/2- C 

0۹33/0 41/1 TREND 

0/0112 -0/49 Ec 

 های پژوهش منبع: یافته 

معادله  نامتقارن  برآورد شده  الگوی  بلندمدت    ( 12)  در  بدهی معوقه    ریتأثدر  اولیه  افزایش  تراز  بر  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت 

لحاظ   به  و  آماری    ریتأثمعنادار،    آماری مثبت  لحاظ  به  و  مثبت  اولیه  تراز  بر  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت  معوقه  بدهی  کاهش 

افزایش    ریتأث  دهنده عدم ارتباط واضح بین تراز اولیه و کاهش بدهی عمومی نسبت به تولید ناخالص داخلی است.نشان  ، کهمعنابی

تولید دوره   ریتأث  و  ایمخارج دوره  به لحاظ آماری معناداافزایش  تولید ناخالص داخلی منفی و  به  نسبت  اولیه  تراز  بر    ریتأثر،  ای 

،  و به لحاظ آماری معنادارتراز اولیه نسبت به تولید ناخالص داخلی مثبت    ای برکاهش تولید دوره   ریتأثای و  دوره کاهش مخارج  

 آمده است.  دستبه  دارادرجه باز بودن تجاری بر تراز اولیه نسبت به تولید ناخالص داخلی مثبت و به لحاظ آماری معن ریتأث

دوره منفی  ضریب   مخارج  افزایش  می  ایبلندمدت  قابل نشان  طور  به  داخلی  ناخالص  تولید  به  نسبت  اولیه  تراز  ی  املاحظه  دهد 

هد تراز اولیه نسبت  دمیای نشان  بلندمدت کاهش مخارج دوره مثبت  است و همچنین ضریب  یافته    ( )کسری بودجه افزایش  کاهش

بیانگر این است که    ایضریب منفی بلندمدت افزایش تولید دوره .  است  افته ( یکسری بودجه کاهش) به تولید ناخالص داخلی بهبود 
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ای حاکی از این است که  بلندمدت کاهش تولید دوره مثبت  و ضریب    کاهش   بالا(بطرف    ات)نوسان  ایدوره رونق    تراز اولیه در 

  و   ایدوره   دولت   مخارج  و  تولید   کاهش  مثبت   اثر . در واقع  افزایش داشته است  ( ن ییبطرف پا  ات)نوسان  ای رکود دوره تراز اولیه در  

 روند داشته است. همراهی با   ای بر تراز اولیه رویکردی تمایل بهدولت دوره  مخارج و  تولید افزایش منفی اثر

  ه دهد که تراز اولی نشان میبر تراز اولیه منفی و معنادار که  افزایش بدهی معوقه نسبت به تولید ناخالص داخلی    ر یمدت تأث  در کوتاه 

به    ای بر تراز اولیه منفی و به لحاظ آماری معنادار،کاهش مخارج دوره   ریتأث  ( است.افتهیشیافزاکسری بودجه دولت  بدتر شده )

دوره  مخارج  کاهش  منفی  ضریب  اولیه عبارتی  تراز  کاهش  به  منجر  می)  ای  مازاد(  کاهش  گردد.  کاهش  نسبت  توضیحی  متغیر 

ای و درجه باز بودن تجاری به لحاظ  افزایش تولید دوره   و   ای، کاهشبه تولید ناخالص داخلی، افزایش مخارج دوره   معوقه بدهی  

دهد تراز اولیه افزایش )کسری بودجه کاهش( یافته است.  معوقه بر تراز اولیه نشان میبدهی تأثیر مثبت کاهش . معنا استآماری بی

دوره  مخارج  افزایش  منفی  میضریب  بودجه(  کسری  )افزایش  اولیه  تراز  کاهش  به  منجر  تولید  ای  افزایش  منفی  ضریب  گردد. 

کاهش ترازاولیه )افزایش کسری  ای منجر به کاهش تراز اولیه )افزایش کسری بودجه( و ضریب منفی کاهش تولید منجر به  دوره 

است. در    افتهیبهبود    ایدوره که در رکود    ی، در حالکاهش  ایدوره در رونق    هی در بلندمدت تراز اول  جه،یدر نتگردد.  بودجه( می

اول تراز  مدت،  در    هی کوتاه  رکود    یادوره   رونقهم  در  هم  انبساط  ج ینتا  ن یا  است.   افته یکاهش    ایدوره و  موضع  دهنده    ی نشان 

  این است  بیانگر  ؛دار استنظر آماری معنی  از  ۹5/0  منفی و در سطحec ضریب تصحیح خطا    در کوتاه مدت است.   یمال  استیس

کند و شواهد بیشتری از همبستگی بلندمدت پایدار بین متغیرهای مدل  سرعت تصحیح می خود را به   که سیستم عدم تعادل سال قبل 

 دهد. ارائه می

تراز  آن است که واکنش    کننده ان یب مربوط  بیضراای،  ای، مخارج دوره تولید دوره ،  بدهی عمومیو مثبت    یمنفتجزیه نوسانات  با  

هراولیه   ا  کی  به  بوده   نیاز  متفاوت  بنابراین  نوسانات  تقارن    نانیاطم  یبرا؛  اثرات  نام  ا یاز  بودن  مخارج تقارن  عمومی،  بدهی 

ی ضرایب بلندمدت، یا  بر برابر  یآزمون مبن  ن یاستفاده شده و فرض صفر ا  زیاز آزمون والد ن،  هی تراز اول ای بر  ای، تولید دوره دوره 

والد  آماره  ،  دهدنشان می  آمده دست   به نتایج  است.    ایتولید دوره   ،ایات بدهی عمومی، مخارج دوره اثر  یرد نامتقارن  به بیان دیگر

رد و فرضیه مقابل مبنی بر    ، مبنی بر برابری ضرایب بلندمدت، فرض صفر  ؛ در نتیجهرصد معنادار استد  ۹۹با سطح احتمال    6۹.71

   شود.ای، پذیرفته میتولید دوره   ،اینامتقارن بودن اثرات بدهی عمومی، مخارج دوره 

مالی  چارچوب  در سیاست  کاهش   به   توجه  با نامتقارن،    اثرگذاری  نامتقارن  مدل  دوره   ای،دوره   مخارج  نتایج  تولید  و    ایکاهش 

با مدل متقارن بوده است و   سهیدر مقا  اولیه  تراز بر  بزرگتری  افزایش نسبت بدهی عمومی معوقه به تولید ناخالص داخلی، دارای آثار

تر از این مدل نامتقارن مرجحها در مدل نامتقارن هم علامت نبوده و از نظر معناداری تفاوت داشتند بنابرها و کاهش افزایش    از آنجا

  جهت   در   نامتقارن   و   متقارن  رویکرد  دو   هر  از  استفاده   ها باید روی مدل نامتقارن تمرکز شود. مدل متقارن بوده و در سیاست گذاری

 .است بوده  پرقدرت نتایج  کسب

 گیری و پیشنهاداتنتیجه-5

 یقرار گرفته است. از منظر مال  رندگانیگمیتصماقتصاددانان و    توجه  مورد  یکسانبه طور    یدارپا  یبودجه مال  یحفظ کسر  یتاهم

  یدار کلان باثبات و پا  یاقتصاد یطمح  یک  یبرا یدیاز الزامات کل  یکی  ، مخارج و درآمدها  ین ب  یدار بلندمدت پا  یرابطه  یکحفظ  

بنابراین  است سیاست؛  در چارچوب  ذینفعان  برای  مالی  ناپایداری  بالقوه  اثرات  چالش دانستن  نوسانات  های  پولی،  و  مالی  برانگیز 

ارزی و افزایش تامین مالی بدهی عمومی برای بسیاری از کشورهای در حال توسعه مهم است. تجزیه و تحلیل این مطالعه نشان داده  
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تعیین می انتخاب شده  پایداری  است که سیاست های  نامتقارن کند که آیا    ناترازی مالی و بدهی عمومی در شرایط سیاست مالی 

از بده یافته  انتخاب محدوده کاهش  برای  بنابراین، تصمیم دولت  یا خیر.  تأثیر ترازیمحقق می شود  به شدت تحت    های عمومی 

پایداری ناترازی مالی و    . در این راستا مقاله حاضر،تاولیه، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و استراتژی مالی خاص اتخاذ شده اس

  روش   از با استفاده    2021-2002  دوره در    کشور عضو اوپک  10ای از  را برای نمونه بدهی عمومی در شرایط سیاست مالی نامتقارن  

مورد بررسی قرار  غیرخطی  ی توزیعی نامتقارن پانلیبا وقفه   ون یخودرگرسروش    و   ی توزیعی متقارن پانلی ی با وقفه ونیخودرگرس

 داده است.  

( نشان دهنده این است که با پایداری مالی به شکل  0.73مدل متقارن ضریب مثبت مخارج دولت )در  ،  دست آمده   بر اساس نتایج به 

قوی ناسازگار است؛ بنابراین نمی توان تمامی مخارج دولت را با درآمدهایش تامین مالی کرد در نتیجه شرط بازی غیرپونزی نقض  

  اما معوقه به تولید ناخالص داخلی با تراز اولیه نشان از پایداری بدهی عمومی بوده است.    بدهی عمومیشود. رابطه مثبت نسبت  می

دارد. ز بدهی دوره قبل  ادولت توان پرداخت بخشی  ضعیف که    یک پایداری  وجوددهنده  نشان ضریب    این (0.07)کوچک    مقدار

اول  ت یریبه مد  یعمومی  بده  ی داریپا  ،یبه طور کل تول  ه یتراز  با    دارد.  یبستگ  یناخالص داخل  دی و نرخ رشد  به دست آمده  نتایج 

 سازگار است.   (2023)  نو همکارا و ینباو  ند یآب( و 201۹) 1مطالعات ال مهمه و کندل 

مهمه و کندل  بررسی201۹)  ال  مال  یداریپا  یابیارز  ( در  رابفارسج یخل  یهمکار  یشورا  یعموم  ه ی بلندمدت  دادند که  نشان  طه  ، 

 .  ی وجود داردناخالص داخل د ینسبت به تولمعوقه  ی عمومی و بده  هی تراز اول ن یب یمثبت

  اثر بزرگتری بر تراز  دارایبه تولید ناخالص داخلی  معوقهبدهی عمومی  افزایش نسبت  در مدل نامتقارن، در بلندمدت ضریب مثبت

پایداری  اولیه   از  نشان  که  عمومیبوده  است  در   بدهی  نامتقارن  مالی  سیاست  می.  شرایط  نشان  دولتی  شواهد  مقامات  که  دهد 

  در   بدهی  زمانی که نسبت   (مالی  یزمانهم )به تولید ناخالص داخلی از طریق یکپارچگی مالی  معوقه  بدهی    تا نسبت درتلاش هستند  

دوره  مخارج  منفی  و  مثبت  ضرایب  تجزیه  مقایسه  کنند.  تثبیت  است  افزایش  نشان حال  در    مالی   سیاست  بودن   نامتقارن   از   ای 

( در  2021ا )راناندیوو اخسانا    (2020)  کیرادنا  (،2022معز بن طاهر )  های اخیرکه نتایج به دست آمده با پژوهش   بلندمدت است

است. سازگار  نامتقارن  مالی  سیاست  شرایط  در  عمومی  بدهی  و  مالی  ناترازی  پایداری  )  مورد  که    (2020رادنایک  داد  نشان 

   .استضعیف و نامتقارن سیاست مالی در سریلانکا  پایداری 

  ریشه واحد  آزمون از استفاده  با ایران در دولت مالی پایداری ( در بررسی13۹۹) پور و گودرزیممیبرخلاف نتیجه مطالعه حاضر، 

تفکیک دوره   مالی دولت در حالت ناپایدار قرار دارد ونشان دادند که وضعیت  1352-13۹6زمانی  سویچینگ طی دوره  مارکوف

 ندارد و همواره سیاست مالی دولت وضعیت ناپایدار را تجربه کرده است. آمده دستبه  های مختلف تأثیری بر نتایجزمانی به رژیم

  علیت   آزمون  و  گذارسیاست  نش ک تابع وا از  استفاده   با   ایران در  دولت   های بدهی  پایداری  ( در بررسی1401)  2معماریان و همکاران

دوره  طی  پایداری 13۹۸تا    1353  ی زمان  غیرخطی  که  دادند  برقرار  های بدهی  نشان    هایبدهی   انباشت   گاه هیچ  لذا   ؛ نیست  دولت 

   .است نبوده  بودجه سریک  اهش ک  جهت ای دربودجه  گذارانسیاست دغدغه جزو دولت 

 علت تفاوت نتایج این مطالعات با مطالعه حاضر در نمونه آماری، دوره زمانی و روش برآورد متفاوت بوده است. 

 
1 El Mahmah & Kandil 
2 Memarian et al. (2022)   
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کند، اقدامات مالی دولت برای تامین تقاضای کل اجرا  از بالقوه رشد می  این ترتیب زمانی که اقتصاد بالاتر  به   کسری برای رشد 

کند. از این توسعه اغلب دسترسی آسانتری به تامین مالی اقتصادی و کاهش فقر را فراهم میشود. در رونق، اقتصادهای درحال  می

و کسری بودجه با افزایش    در حالی که سطوح پایدار بدهی،  رو سطوح بدهی تمایل به افزایش در مراحل رشد اقتصادی بالا دارد

بالا می  اقتصادی  بودن  (.  1،2011گویال ماند )رشد  بدلیل محدود  نامتقارن در سیاست مالی در کشورهای در حال توسعه را  چنین 

بنابراین درآمد و مخارج دولت هر دو در    .(2،2010جاها کشش مخارج دولت به دلیل عوامل سیاسی نسبت داد )ی مالیاتی و بی پایه

های مالی  بودن سیاست تمایل به همراهی با روند ( ادعا کردند200۸) 3آلسینا و همکاران و بالعکس. یابندرونق اقتصادی افزایش می

 . اغلب ناشی از واکنش تحریف شده به رونق به جای رکود است

یافته  اساس  میبر  ارائه  به کشورها  سیاستی  پیشنهاد  مذکور، چند  به های  تا  منظم  یسو  شود  بدهی عمومی  کاهش  مسیر  و  یک  تر 

پیشنهادات این است که کشورها نیاز به بهبود جریان نقدی دولت از طریق گسترش    نیترتر حرکت کنند. یکی از مهم شده   مدیریت

تر کردن است که به ساده  راهی ( RAMIS) 4سازی سیستم اطلاعات مدیریت اداری درآمد پایه مالیاتی دارند. برای این منظور، پیاده 

 . سازی نظام مالیاتی کمک کند و هماهنگی بیشتری در این زمینه ایجاد شودسازی و بهینهاستاندارد

  کی  ه یاول  ترازبه عنوان مثال، اگر واکنش  .  کند  یریجلوگ  ینسبت بده  شیفعال باشد تا از افزا  یبه اندازه کاف  دیبا  یمال  یهااستیس

به بده   شتر یتواند باعث بدتر شدن بیدر طول رکود م  ایضدچرخه  یمال   استیباشد، س  نییپا  فیضع  یمال   تی با سابقه تثب  یکشور 

آثار متفاوتی بر   (رونق و رکود)متناسب با شرایط اقتصاد    (انبساطی و انقباضی(های مالی مثبت و منفی  وک ش مینطور  ه  شود.  یبده

 اقتصادی دارند.   لانمتغیرهای ک 

مناسب برای افزایش  های مالی برای ایجاد محیطی  ا هدف الزام سرمایه کافی در موسسه های بتفزایش مقررات مالی و تدوین سیاسا

تواند یکی  عنوان ابزاری برای دستیابی به پایداری مالی است و هدف قراردادن قیمت دارایی میسیاست پولی به  .پایداری مالی است

 .دنبال آن رکود اقتصادی باشد های موثر برای مهار ناپایداری مالی و به از راه 

نفتی، ایجاد صندوق اعمال محدودیت ارزی  های ذخیره  مدیریت مناسب درآمدهای  با نوسانات و  تدبیر در مواجهه  هایی در برای 

نفت،   قیمت  نوسانات  در صورت  مالیات بودجه  افزایش  مانند  نفت،  از  مستقل  مالی  منابع  تقویت  توسعه  و  داخلی  تولید  ترویج  ها، 

 .تواند نقش مهمی در پایداری بدهی عمومی ایفا کندهای غیرنفتی اقتصاد میبخش

  ی ها نه یمهم بودجه از جمله هز  یهامؤلفه   میو تنظ  هانه یو هز  ی گرفتن نوسانات درآمد  نظر  و موزون بودجه با در  قیدق  یزیربرنامه

با  ،یاجتماع ا  تیاهم  سلامت و آموزش  ناتراز  تواندیکار م  نیاست.  تا  به حداقل ممکن   طیدر شرا  یمال  یکمک کند  نامتقارن 

تنظابدیکاهش   اقتصاد  یهابرنامه   می.  اهداف  به  توجه  با  اجتماع  ی توسعه  تحل  یو  با  و  ناتراز  ق یدق  ل یکشور  بر  آنها    یمال  ی اثرات 

   .کمک کند یو مال ی اقتصاد ی داریبه ارتقاء پا  تواندیم

 تضاد منافع 
 .دارندمی اعلامتضاد منافع را  نبود نویسندگان   

 

 
1 Goyal 
2 jha 
3Alesina et al.   
4 Administration Management Information System 
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 تقدیر و تشکر

اتاق اهداف   کشاورزی  و  معادن صنایع،  بازرگانی،  از  به سوی  پیش رفتن  با هدف  و    توان  از  گیریبهره   منظور  به   و  ایتوسعه   که 

 شود.ها ما را یاری نمودند تقدیر و تشکر میدانشگاه  بالقوه  ظرفیت
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