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 گذاري بررسي اثر كسري بودجه دولت بر مصرف و سرمايه

  بخش خصوصي در ايران

 
  *يگانه موسوي جهرميدكتر 

  **آيت زاير

  
   23/10/86:    تاريخ پذيرش      20/1/86: تاريخ دريافت

  
  چكيده

مصرف بخش .  لي آن بر متغيرهاي كلان اقتصادي اثرات متفاوتي دارد كسري بودجه دولت و روشهاي تأمين ما

گذاري بخش خصوصي از متغيرهايي هستند كه  عنوان يكي از اجزاي مهم تقاضاي كل در كنار سرمايه صي بهخصو

توان به  گذاري بخش خصوصي را مي  اثر كسري بودجه بر مصرف و سرمايه. گيرند تحت تأثيركسري بودجه قرار مي

جود آمدن آن بستگي دارد، در حالي كه و اثرات اوليه كسري بودجه به علل به. اثرات اوليه و ثانويه تفكيك كرد

آيد كه  از برآيند اين دو، اثر نهايي پديد مي. اثرات ثانويه كسري بودجه به روشهاي تأمين مالي آن ارتباط دارد

 براي دوره ARDLنتايح حاصل از اين مطالعه كه با استفاده از روش . تواند مثبت، منفي و يا صفر باشد مي

دهد كه كسري بودجه در ايران، با عنايت به ماهيت مخارج دولت،  نشان مي, رفته استانجام گ1342-1384زماني

اثرمنفي روي مصرف بخش (شود سبب جانشيني مخارج مصرفي دولت با مخارج مصرفي بخش خصوصي مي

باشد،  ميو از سوي ديگر از آنجا كه روش تأمين مالي اين كسري عمدتا استقراض از سيستم بانكي) خصوصي

اما اثركل كه ).  اثر مثبت(شود  ب افزايش حجم نقدينگي وافزايش قدرت خريد اسمي بخش خصوصي ميموج

دهد اثردرآمدي ناشي ازكسري  مثبت بوده كه به نوبه خود نشان مي, تحت تأثير دو نيروي مخالف هم قراردارد

غلبه )  مخارج دولت بستگي داردكه به ماهيت(بر اثرجانشيني آن) شود كه از محل تأمين مالي آن ناشي مي(بودجه 

گذاري، منفي است كه عمده ترين  همچنين براساس مدل برآورد شده، اثرات كسري بودجه بر سرمايه. كند مي

دليل آن كاهش سطح دسترسي بخش خصوصي به اعتبارات بانكي به دليل تأمين مالي كسري بودجه دولت از 

  . باشد سيستم بانكي است كه خود اساساً دولتي مي

  .گذاري بخش خصوصي، اثر اوليه و اثر ثانويه كسري بودجه، مصرف بخش خصوصي، سرمايه: واژگان كليدي

  JEL: H68, C22, E62, O53طبقه بندي 

                                                                                                                   
 y.m.jahromi@gmail.com   سازمان مركزي دانشگاه پيام نوراستاديار * 

 az.zayer@gmail.com ريزي سيستمهاي اقتصادي  كارشناس ارشد برنامه** 
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  مقدمه

نقش غير قابل انكار دولتها در تخصيص مجدد منابع، تثبيـت، نوسـانات اقتـصادي، توليـد كالاهـاي                

تـوان عنـوان كـرد كـه         ت و مـي   عمومي، توزيع مجدد درآمدو ثروت در جامعه بركسي پوشيده نيـس          

در كـشورهاي در حـال توسـعه مجموعـه          .  ها امري اجتناب ناپذير است     حضور دولتها در اين عرصه    

دلايل فوق در كنار نرخ پايين پس انداز ملي و تشكيل سرمايه، كمبود منابع و تأسيـسات زيربنـايي،     

 بـدون شـك افـزايش       . تر كرده است  ، حضور دولتها را در عرصه اقتصاد پر رنگ        ...نرخ بالاي بيكاري و   

نقش دولت در اقتصاد موجب محدود شدن حضور بخـش غيـر دولتـي و دسترسـي آنهـا بـه منـابع                  

اين امر ضمن تأثير بركارآيي كل اقتصاد، مشكلاتي نظير بحران بدهي ها، افزايش نقدينگي   .  شود مي

  .  داردو تورم، بحران كسري تراز پرداختها و كسري بودجه را نيز به دنبال

در كشور ما بعد از انقلاب به واسطه ملي شدن بانكها و اغلب صنايع و نيز به دليل شرايط جنگي   

 زمينه دخالت دولت در فعاليتهاي مختلف توليدي و خدماتي بـه      60حاكم بر اقتصاد كشور در دهه         

ان درجـه  چن ـ اي فراهم گرديده است كه به رغم گذشت نزديك به سه دهه از پايان جنـگ هـم             گونه

  . باشد دخالت دولت در اقتصاد چشمگير مي

دنبال دارد، دولت را در      افزايش فعاليتهاي دولت علاوه بر آثار و پيامدهاي اقتصادي زيادي كه به             

تأمين منابع لازم براي انجام وظايف خود با مشكل روبرو كرده است، به طوري كه هر سـال كـسري                    

 ازجمله بحثهاي مهم محافـل سياسـي و اقتـصادي كـشورمي       هاي تأمين مالي آن    بودجه دولت و راه   

  . باشد

امروزه اقتصاددانان بر اين امر تأكيد دارند كه دولت بايـددر اجـراي سياسـتهاي مـالي ملـزم بـه         

بدين معنا كه اجراي يك سياست مالي . رعايت محدوديت بودجه خود دريك دوره زماني معين باشد

ل افزايش مخارج دولت و يا به شكل كاهش مالياتها، درآينده با انبساطي در زمان حاضر، خواه به شك

صورت  زيرا در غير اين . يك سياست مالي انقباضي و يا يك سياست پولي انبساطي همراه خواهد بود            

بدهيهاي دولت به منظور تأمين مالي بهره بدهيهاي قبلي رشد كرده و امكان دارد رشـد آن از رشـد    

  . يشتر باشدساير متغيرهاي كلان نيز ب

. گذاري و تورم دارد روشهاي تأمين مالي كسري بودجه، آثار متفاوتي بر سطوح نرخ بهره، سرمايه  

تري تداوم داشته باشد، حجـم بـدهيهاي دولـت نيـز             هر قدركسري ها براي يك دوره زماني طولاني       

ن بدهيها افـزايش  هاي مالي دولت و يا پولي كرد صورت نياز به كاهش هزينه يابد، در اين  افزايش مي 

  . (Tanner & Samake, 1979) خواهد يافت

بنابراين اگردولتها اقدامي در مورد كسري بودجه نكنند، به تعويق انداختن آن منجر به افـزايش                

هرچه بيشتر بدهيهاي دولت ونيز افزايش نگراني در مورد افزايش عرضه پول از سوي افـراد وبخـش                  
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عاً افزايش تدريجي نرخهاي بهره، تورم و نيز افـزايش فاصـله      نتيجه اين كار قط   . خصوصي خواهد شد  

افـزايش نرخهـاي بهـره و    . بين نرخ بازگشت اوراق قرضه دولتي و نرخ بازگشت سرمايه خواهـد شـد        

شود تا دولت مجبور بـه اقـدامات سـختگيرانه مـالي          تورم، كسري بودجه را تشديد كرده و سبب مي        

  . شود

گـذاري بخـش    از اجزاي مهم تقاضاي كل در كنار سـرمايه    عنوان يكي    مصرف بخش خصوصي به   

خصوصي از اثرات اين پديده در امان نبوده و همين امر زمينه مطالعات تجربي و نظري فراواني را در       

در مقاله حاضر، ابتدا مفاهيم كـسري بودجـه   . سه دهه اخير در حوزه اقتصاد كلان فراهم كرده است        

ظري تأثير كسري بودجه بـر متغيرهـاي كـلان و بـالاخص بـر      دولت و سپس در بخش دوم، مباني ن    

.  گـردد  اي به مطالعات تجربي مربوط، ارائه مي      گذاري بخش خصوصي همراه با اشاره      مصرف و سرمايه  

در بخش چهـارم مقالـه بـه    . در قسمت سوم، كسري بودجه در ايران مورد بررسي قرار خواهد گرفت           

گذاري بخش خصوصي، يك مدل اقتـصاد       مصرف و سرمايه  منظور بررسي اثر كسري بودجه دولت بر        

  .گردد بندي مقاله و نتيجه گيري ارائه مي شود و در بخش آخر، جمع سنجي تصريح و برآورد مي

  

 كسري بودجه و انواع آن

مخارج دولـت از درآمـدهاي آن فزونـي گيـرد، اصـطلاحاً             ) يك سال مالي  (هرگاه در يك دوره خاص    

نظر به اينكـه آثـار وپيامـدهاي كـسري          . ولت با كسري مواجه شده است     شود كه بودجه د    عنوان مي 

وجود آمدن كسري بودجه، روشهاي تأمين مـالي و نيـز تعـداد سـالهاي تـداوم آن                   بودجه به علل به   

بستگي دارد، و چگونگي اندازه كسري بودجه نيز از اهميت زيادي برخوردار است، زيرا تعديل ويا به                 

عانت از اهرمهاي خارج از فرايند ايجاد كننده كسري، آثـار وتبعـات منفـي           حداقل رساندن آن با است    

  . دنبال دارد زيادي به

و كـسري   )  واقعي(بودجه آشكار    توان به كسري   در يك تقسيم بندي كلي، كسري بودجه را مي        

  .   تقسيم بندي كرد1بودجه پنهان

.  شـود  اي مالي دولت ثبت مـي     ، معمولاً ارقام كسري در گزارشه     )واقعي(در كسري بودجه آشكار     

اين نوع كـسري بودجـه بـه دليـل نقـش فعـال و هدفمنـد دولـت در اقتـصاد ودر راسـتاي اجـراي              

گـذاري و غيـره، بـا اجـراي          سياستهاي تثبيت نوسانات اقتصادي، كاهش بيكـاري، تـشويق سـرمايه          

.  آيـد  د مـي  وجـو   مختلف نظير كاهش نرخهاي مالياتي و افزايش مخارج دولـت بـه            2سياستهاي مالي 

و به تبع آن، ) بدون نقش آگاهانه دولت(دليل شرايط ركودي  همچنين كسري بودجه ممكن است به     

                                                                                                                   
1. Hidden Budget Deficit 

2. Fiscal Policy 
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اين نوع كسري كه بيانگر نقش ضعيف و غير فعال دولت در            .  وجود آيد  كاهش درآمدهاي مالياتي به   

ته وآثار وتبعات   اقتصاد است با كسري ناشي از اتخاذ سياستهاي مالي فعال وآگاهانه تفاوت كلي داش             

  . متفاوتي نيز در پي دارد

شـود، حاصـل برخـي     نوع ديگري از كسري بودجه كه از آن تحت عنوان كسري پنهان يـاد مـي          

دار به برخي از بخـشهاي    دولت، نظير اعطاي وامهاي كم بهره ويارانه    1مالي سياستها و فعاليتهاي شبه   

ا، تـضمين نوسـانات نـرخ ارز در مبـادلات     مورد نظر، تخصيص ارز با نرخ رسمي به بعـضي از بخـشه        

زده، اخـذ    هاي اعتبار، حمايت از مؤسسات مـالي و شـركتهاي بحـران            ها و سقف   خارجي، تعيين كف  

مالياتهاي ترجيحي از برخي بخشهاي اقتصادي و اعطاي وام به دولت بـا نـرخ بهـره پـايين از سـوي       

ه درحسابهاي ملي و بودجـه دولـت مـنعكس          گا و يا بارمالي آنها هيچ     باشد كه تأثير   بانك مركزي مي  

موارد ياد شده علاوه بر داشتن بار مالي، برسطح عمومي قيمتها، فعاليتهـاي اقتـصادي و                .  نمي شود 

تراز پرداختها اثر داشته و تخصيص منابع مالي در دو بخش دولتي وخصوصي وحتي تخصيص منابع                

  . زند در درون بخشهاي اقتصادي را برهم مي

هاي بودجه اي داشـته      توانند انگيزه  عاليتها گرچه در ظاهر آثار بودجه اي ندارند اما مي         اينگونه ف 

طور مـصنوعي كـاهش داده و بخـشي از كـسري             درواقع اينگونه فعاليتها بار مالي دولت را به       . باشند

بودجه به عهده ساير مؤسسات مالي وبانك مركزي ودر نهايـت از طريـق تـأثير برمتغيرهـاي كـلان                    

  . گيرد ادي به عهده جامعه قرار مياقتص

  

 گذاري بخش خصوصي مباني نظري آثار كسري بودجه دولت بر مصرف و سرمايه. 2

وجود آمدن آن، روشهاي تأمين مالي و تعداد سـالهاي تـداوم             آثار اقتصادي كسري بودجه به علل به      

اثـر اوليـه و ثانويـه        به طور كلي كسري بودجه در سطح كلان اقتـصادي، داراي دو           . آن بستگي دارد  

اثـر اوليـه    . تواند مثبت و يـا منفـي باشـد         آيد كه مي   دست مي  باشد و از برآيند اين دو، اثر كل به         مي

  . وجود آمدن آن و اثر ثانويه كسري به روشهاي تأمين مالي آن بستگي دارد كسري بودجه به علل به

ج دولـت، از دو كانـال زيـر         كسري ناشي ازكاهش درآمدهاي مالياتي با فرض ثابت ماندن مخـار          

  :دهد مصرف بخش خصوصي را تحت تأثير قرار مي

 . يابد در آمد قابل تصرف افراد به طور مستقيم افزايش مي  

انـداز بخـش    افزايش كسري بودجه موجـب افـزايش خـالص پـس    ، (S-I)= (G-T) بر طبق رابطه

 . شود خصوصي مي

                                                                                                                   
1. Quasi-Fiscal Activities 
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 به سمت ISبا انتقال منحني )   مالياتهاناشي از كاهش( اثر اوليه كسري بودجه  IS-LMدر فضاي   

. اثر ثانويه كـسري بودجـه در اينجـا بـه روش تـأمين مـالي آن بـستگي دارد                   . همراه خواهد بود   بالا

چنانچه دولت براي تأمين مالي كسري، اقدام به استقراض از بانك مركزي نمايد، عرضه پول به طور                 

. يايند دن تعادل بازار پول، نرخهاي بهره كاهش ميمستقيم افزايش يافته و بدين ترتيب با برهم خور        

در چنين شرايطي اگر اقتصاد در شرايط ركودي باشد، كاهش نرخهـاي بهـره در بلندمـدت ممكـن                   

گذاري را تـسهيل نماينـد و بـدين ترتيـب موجـب              هاي سرمايه  است شرايط تأمين اعتبار براي طرح     

گذاري بخـش     اين افزايش به كشش سرمايه     البته ميزان . گذاري بخش خصوصي شود    افزايش سرمايه 

  .  خصوصي نسبت به تغييرات نرخ بهره بستگي دارد

بـرد،   سـر مـي   با اين حال در كوتاه مدت و يا در شرايطي كه اقتصاد در وضعيت اشتغال كامل به                

استقراض از بانك مركزي براي تأمين مالي كسري بودجه با افزايش سـطح عمـومي قيمتهـا همـراه                   

افزايش سطح عمومي قيمتها نيز به نوبه خود و در صورت تداوم چنين سياستي منجر به . خواهد بود

به عبارت . شكل گيري انتظارات تورمي و درنهايت برهم خوردن تركيب سبد دارايي افراد خواهد شد

ديگر در چنين شرايطي مردم تقاضاي خود را نسبت به پول كاهش داده و براي حفظ قدرت خريـد                   

نمايند كه اين نيز به نوبـه   ي خود، اقدام به خريد كالاهاي مصرفي بادوام، مسكن و غيره مي      ها دارايي

هرحـال در اثـر ايـن فعـل و انفعـالات كـه در انتقـال                  بـه . كنـد  خود فشارهاي تورمي را مضاعف مي     

آيد، امكـان دارد   به سمت راست و افزايش درآمد و فشارهاي تورمي، به بار مي LM  وISهاي   منحني

هـاي افـراد و كـاهش        ه دليل افزايش سطح عمومي قيمتها و در نتيجه كاهش ارزش واقعي دارايـي             ب

  . جا شود  به سمت پايين جابهISو منحني ) اثر پيگو(قدرت خريد آنها، مصرف نيز كاهش يابد

چنانچه دولت به جاي استقراض از بانك مركزي اقدام به فروش اوراق قرضه بـه بخـشهاي غيـر                   

 تحـت  LMدليل عدم تغيير ذخاير پولي و به تبـع آن عرضـه پـول، منحنـي      دمي كند، به  بانكي و مر  

هاي مالي بخش خصوصي به اندازه اوراق قرضه فروخته شده،           تأثير قرار نمي گيرد، اما خالص دارايي      

 بـه سـمت بـالا نمايـان     ISدر اينجاآثار ثانويه كسري بودجه با انتقال مجدد منحني        . يابد افزايش مي 

.  كنـد  به عبارت ديگر، در چنين شرايطي اثر ثانويه كسري بودجه اثـر اوليـه را تقويـت مـي                  . ودش مي

افـزايش درآمـد بـه نوبـه خـود      .  دهد صورت تكاثري افزايش مي    برآيند اين دو، مصرف و درآمد را به       

ن اعتبـار  افزايش نرخ بهره نيز هزينه تـأمي .  دهد تقاضا براي پول و به تبع آن نرخ بهره را افزايش مي 

گـذاري كـاهش     شود تا تقاضا براي سرمايه     گذاري را افزايش داده و موجب مي       هاي سرمايه  براي طرح 

  . كند  را تا حدودي خنثي ميISگذاري بخش خصوصي اثرات انبساطي انتقال  كاهش سرمايه. يابد

م و  تأمين مالي كسري بودجه از طريق استقراض از بانكهاي تجـاري هماننـد اسـتقراض از مـرد                 

در ايـن حالـت     .  را تغييـر نمـي دهـد       LMبخش خصوصي، تأثيري بر عرضه پول نداشته و منحنـي           
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شـوند كـه     هاي خـود نـاگزير مـي       بانكهاي تجاري براي قرار دادن اوراق قرضه دولتي در سبد دارايي          

ايـن امـر بـه نوبـه خـود موجـب كـاهش              .  ميزان اعطاي اعتبار به بخش خصوصي را كاهش دهنـد         

گـذاري   گذاري بخش خصوصي شده و در نهايت انگيزه سرمايه         هاي سرمايه  طايي به طرح  اعتبارات اع 

  . دهد بخش خصوصي را كاهش مي

وجود آمـده باشـد تـأثير آن بـر      دليل افزايش مخارج دولت به  از طرف ديگر اگر كسري بودجه به      

ي خواهـد   مصرف بخش خصوصي و يا به عبارت ديگر آثار اوليه آن به ماهيت مخـارج دولـت بـستگ                  

  . داشت

هرگاه مخارج دولت از نوعي باشد كه در زمان جاري براي مصرف كننده مطلوبيـت داشـته و در           

سبد مصرفي افراد، جانشين كالاها و مخـارج بخـش خـصوصي تلقـي شـود، در آن صـورت كـسري                 

البته ميزان اين كـاهش بـه درجـه جانـشيني           . بودجه، مصرف بخش خصوصي را كاهش خواهد داد       

اگر ايـن دو مخـارج جانـشين كامـل يكـديگر            . ولت با مصرف بخش خصوصي بستگي دارد      مخارج د 

  . باشند، مصرف بخش خصوصي نيز به همان ميزان كاهش خواهد يافت

اما اگر مخارج دولت از نوعي باشد كه در آينده براي مردم مطلوبيت داشته و نيز مكمل كالاها و             

افزايش كسري بودجه، مصرف بخش خـصوصي  صورت  خدمات مصرفي بخش خصوصي باشد، در اين  

در اينجا ميزان افزايش مخارج مصرفي بخش خصوصي نيز به درجه مكمل بودن       .  دهد را افزايش مي  

علاوه براين، اگر مخـارج دولـت در قالـب پرداختهـاي انتقـالي        . اين دو مخارج بستگي خواهد داشت     

  . يابد ابل تصرف افراد افزايش ميانجام گيرد، مصرف بخش خصوصي از طريق افزايش درآمدهاي ق

آثار ثانويه كسري بودجه دراين حالت نيز همانند تأمين مالي كسري ناشي از كاهش درآمدهاي               

توانـد   شـود كـه مـي      آثار كل كسري بودجه از برآيند اثرات اوليه و ثانويه ناشـي مـي             . باشد دولت مي 

  . مثبت، منفي و يا صفر باشد

پـردازد، افـزايش در بـدهي        بررسي اثـرات كـسريهاي موقـت مـي        براساس ديدگاه كينزي كه به      

عمومي منجر به افزايش خالص ثروت بخش خصوصي شده و اين امر به نوبه خود تقاضاي كـل را از                    

  . دهد طريق افزايش خالص ثروت بخش خصوصي افزايش مي

ي كـل   سري فروض به بررسي اثرات كسري بودجه بـر تقاضـا           ديدگاه سنتي كينز با تكيه بر يك      

باشـد و اقتـصاد در اشـتغال         بر طبق فرض اول، بخشي از منابع اقتصادي جامعه بيكار مي          . پردازد مي

 بـوده و بـا محـدوديت نقـدينگي          1دوم اينكه تعداد زيادي از افراد، نزديك بين       . سر نمي برد   كامل به 

تـأمين مـالي    براين اساس در يك اقتصاد بسته تمام مخارج دولت بدون توجه به روشهاي              . مواجهند

اما يكي از مهمترين فروض ضمني اين ديدگاه اين    . گذارد صورت تكاثري اثر مي    آن بر تقاضاي كل به    

                                                                                                                   
1. Myopic 
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فـرض  .  است كه بخش خصوصي به طور كامل اثرات سياستهاي مالي دولت را پيش بيني نمي كند               

 -صرفطور كامل مالياتهـاي دوره جـاري را در اتخـاذ تـصميمات م ـ              شود كه مصرف كنندگان به     مي

در .  كنند، زيرا تصميمات مصرفي افراد تـابع درآمـد قابـل تـصرف آنهاسـت      انداز خود تنزيل مي  پس

نتيجه، وضع ماليات در آينده كه ممكن است براي تأمين مالي و نيز پرداخت بدهيهاي قبلـي وضـع             

 جاري  رو از نظر مصرف كنندگان، مخارج      از اين . شود، اثري بر تصميمات مصرف جاري نداشته باشد       

هـاي آتـي تـأمين     كه از طريق انباشت بدهي و بهره پرداختي به آنها از طريق وضع ماليـات در دوره             

شوند، متفاوت  شود با مخارج جاري كه از طريق وضع ماليات در دوره جاري تأمين مالي مي        مالي مي 

   (Haque, 1992) است

نجر به پديـده جـايگزيني اجبـاري        ها بر اين باورند كه كسري بودجه لزوماً م         بسياري از كينزين  

كه بيكاري و عدم اشتغال كامل منابع وجود دارد، كسري بودجه علاوه بـر رشـد     از آنجايي .  شود نمي

كار گيري منابع    گردد و منابع آن نيز از طريق به        توليد، موجب رشد ساير اجزاي تقاضاي كل نيز مي        

ولت براي تأمين مالي كسري بودجـه اقـدام بـه           براساس اين ديدگاه، هرگاه د    .  شود بيكار، تأمين مي  

گيـرد،   تحت تأثير قـرار مـي     »ثروت«انتشار اوراق قرضه نمايد، مصرف بخش خصوصي از طريق كانال         

اساساً الگوهاي .  گردد صورت تكاثري باعث افزايش تقاضاي كل مي افزايش مصرف نيز به نوبه خود به

هـا   رو با توجه بـه فـرض دوم كينـزين          دازد، از اين  پر كينزي به بررسي اثرات كوتاه مدت و موقت مي        

باشـد و افـراد نزديـك     مبني بر اينكه مصرف نسبت به تغييرات درآمد قابل تصرف بسيار حساس مي     

بين داراي ميل نهايي به مصرف بالايي هستند، هرگونه افـزايش در مخـارج دولـت و يـا كـاهش در                     

 را از طريـق كانـال ثـروت افـزايش داده و موجـب               ، درآمد قابل تصرف افراد    )كسري بودجه (مالياتها  

علاوه براين، اگر روش تـأمين مـالي كـسري          . شود تا افراد، بخش بيشتري از آن را مصرف نمايند          مي

جاي انتشار اوراق قرضه، چاپ پول باشد به شرط اينكه بخش خصوصي نسبت بـه كـسري                  بودجه به 

در غياب اثر ثروت، كسري بودجه بـر متغيرهـاي    دهد، حتي    بودجه با تأخير تعديل خود را انجام مي       

  .كلان اقتصادي تأثير خواهد داشت

پـردازد، افـزايش در      ها كه به بررسي اثرات كـسريهاي مـستمر مـي           براساس ديدگاه نئوكلاسيك  

بدهي دولت، خالص ثروت بخش خصوصي را افزايش داده و به تبع آن تقاضاي كل از طريق افزايش                  

هـا   ، نقطه اتكـاي ديـدگاه نئوكلاسـيك       1ايده افقهاي محدود  . يابد  مي مصرف بخش خصوصي افزايش   

باشد كه توسط ريچـارد برومبـرگ و موديگليـاني مطـرح گرديـد و بـر ايـن اسـاس مـردم تنهـا                        مي

كنند كه بـه دوره زنـدگي آنهـا محـدود          پس انداز خود لحاظ مي    -مالياتهايي را در تصميمات مصرف    

انداز مطلوب بخش خصوصي به اندازه كسري بودجه دولت، افزايش  برطبق اين ديدگاه، پس. باشد مي

                                                                                                                   
1. Finite horizon 
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نمي يابد و در چنين شرايطي اگر افراد احساس كنند با انتقال بار مالياتها بـه دوش نـسلهاي بعـدي     

بر طبق .  كسري بودجه وجود دارد وضعشان بهترخواهد شد، احتمال كاهش پس انداز ملي در نتيجه  

 1تغال كامل، افزايش در بدهي دولت به معني افزايش در ثروت ظاهري    نظرموديگلياني، در شرايط اش   

 . دهد خانوارها بوده و همين امر مصرف مطلوب را نسبت به پس انداز مطلوب افزايش مي

براين اساس . گيرد در بودجه دولت را ناديده مي 2اي روش نئوكلاسيكي محدوديت بين دوره

 افزايش در مالياتهاي آتي را براي بازپرداخت اصل و فرع هرگونه افزايش در بدهي جاري دولت، لزوم

صورت افزايش در بدهي جاري تنها زمانبندي مالياتها را به  در اين. كند بدهي جاري ايجاب مي

براساس اين ديدگاه آن بخش از مالياتها كه لازم است درآينده براي پوشش . اندازد تعويق مي

تواند به  وي بخش خصوصي قابل پيش بيني باشد، ميبدهيهاي جاري دولت وضع شود اگر از س

عنوان ثروت خالص آنها محسوب شده و به تبع آن موجب افزايش مصرف وكاهش پس انداز بخش 

طور كامل  هرحال اگر دلالتهاي مالياتي آتي مربوط به مخارج جاري دولت، به اما به. خصوصي گردد

خصوصي به منظور پرداخت ماليات از سوي بخش خصوصي پيش بيني شود، پس انداز بخش 

  ). :Haque, 1992 , P 319(تواند افزايش يابد  هاي آتي، حتي مي دوره

دليل طولاني بودن  به عقيده آنان به.  ناچيز است3نئوكلاسيكها، اثرات كسريهاي موقت از ديدگاه

ل عمر آنها زندگي اقتصادي، هرگونه افزايش در ثروت افراد در نتيجه كسري بودجه موقت، بين طو

كه اقتصاد در اشتغال كامل  و از آنجايي. شود و لذا اثر كمي بر مصرف جاري خواهد داشت تقسيم مي

برد، افزايش در تقاضاي كل منجر به افزايش نرخهاي بهره و سطح عمومي قيمتها و در  سر مي به

 كاهش بخشي و به تبع آن) دليل اثر پيگو به(گذاري و مصرف بخش خصوصي  نتيجه كاهش سرمايه

براساس اين ديدگاه، كسري بودجه بلندمدت منجر به كاهش انباشت .  شود از درآمد ملي مي

  . شود سرمايه در اقتصاد يك كشور مي

بايد درآينده وضع شود،  در ديدگاه ريكاردويي، مالياتهاي لازم براي تأمين بدهيهاي دولت كه مي

.  كسري بودجه اثري بر تقاضاي كل نخواهد داشتكند لذا اثرات مستقيم و مثبت ثروت را خنثي مي

انداز بخش خصوصي  منجر به افزايش پس)  كسري بودجه جاري(هرگونه كاهش در پس انداز دولت 

از . كه پس انداز مطلوب ملي بدون تغيير خواهد ماند طوري را جبران خواهد كرد، به شده و آن

ه واقعي در يك اقتصاد بسته به منظور برقراري انداز ملي تغيير نمي يابد، نرخ بهر كه پس آنجايي

يابد و در نتيجه اثري بر سرمايه  گذاري افزايش نمي انداز ملي و تقاضاي سرمايه توازن بين پس

گذاري، تراز پرداختها وغيره نخواهد داشت؛ زيرا پس انداز بخش خصوصي به اندازه كافي افزايش 

                                                                                                                   
1. Percieved wealth 

2. Intertemporal 

3. Temporary deficits 
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رو كسري بودجه منجر به كسري تجاري  از اين. دكن يافته و لزوم قرض از خارج را بر طرف مي

كه  از آنجايي. اندازد براساس اين ديدگاه، كسري بودجه تنها ماليات را به تعويق مي.  نخواهد شد

تواند بر تصميمات  اي دوران زندگي فرد اثري ندارد، نمي زمانبندي مالياتها برمحدوديت بودجه

 . ي بودجه اثر واقعي نخواهد داشتمصرفي افراد اثري داشته باشد و لذا كسر

 پرداخته اسـت، در ايـن   1 هم ارزي ريكاردو كه به بسط نظريه) Barro, 1974( دنبال مقاله بارو به

، 70هاي حوزه مطالعات تجربي و نظري فراواني، با نتيجه موافق و مخالف نظريه مذكور، بويژه در دهه

 ,Haque( ، حق )Kormendi, 1983(، كورمندي )Tanner, 1979(تانر :  مانند مطالعات90 و اوايل 80

  . صورت گرفته است) Modigiliani & Sterling, 1990(و استرلينگ و موديگلياني ) 1992

و  (Hernandez, 2002) از سوي ديگر نتيجـه برخـي از مطالعـات انجـام شـده توسـط هرنانـدز       

از تأثير مثبت مخـارج دولـت بـر مـصرف و      حاكي )Blanchard & Perotti, 2002(بلانچارد و پروتي 

  . گذاري بخش خصوصي بوده است تأثير منفي آن بر سرمايه

دهد كه در بيـشتر مـوارد،     در كشورهاي مختلف جهان نشان ميIMFهمچنين مطالعات متعدد   

. وري سـرانه وجـود دارد   و توليد و بهـره ) از نوع سرمايه گذاري (همبستگي مثبتي بين مخارج دولت      

گـذاري بخـش     گـذاري دولـت بـراي مخـارج سـرمايه          دليل مكمل بودن مخارج سرمايه     تيجه به اين ن 

اي كه در اين مطالعات بـه آن اشـاره شـده، ايـن               با اين حال نگراني عمده    . شود خصوصي توجيه مي  

گذاري بخش خصوصي ممكن است كاهش يابد  است كه تازماني كه اين كسريها مهار نشوند، سرمايه       

دليل افزايش فشارهاي تورمي و بـدهيها،        ه نقطه اي برسد كه قابل تحمل نباشد و به         و بدهي دولت ب   

  ). Hernandez , 2002(اقتصاد اين كشورها فلج شود 

هاي  كه با استفاده از داده) Easterly & Rebelo, 1993(ايسترلي و ريبلو  همچنين مطالعه

گذاري  كشور انجام گرفته، حاكي از وجود رابطه منفي بين كسري بودجه و سرمايه125مقطعي 

با استفاده از مدل ) Kultarni & Erickson, 1995(كولتارني و اريكسون .  بخش خصوصي است

VARگذاري بخش خصوصي در هندوستان پرداختند ولي  به مطالعه تأثير كسري بودجه و سرمايه

دليل كنترل نرخ  استدلال آنها اين بود كه مخارج دولت به. دست نياوردند معني داري بههيچ رابطه 

گذاري بخش خصوصي   سرمايه2بهره توسط بانك مركزي، نمي تواند از اين كانال موجب جايگزيني

گذاري بخش خصوصي در  كانالي كه در اين مقاله نيز به آن اشاره شده و از آن طريق سرمايه. شود

دليل افزايش كسري كاهش يافته، كاهش و يا محدوديت دسترسي بخش خصوصي به  ان بههندوست

زيرا دولت براي تأمين مالي كسري خود اقدام به استقراض از بخش خصوصي . اعتبارات بانكي است

                                                                                                                   
1. Ricardian Equivalence Hypothesis 

2. Crowding out 
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انجام شده )  Mitra, 2002(علاوه بر اين، مطالعه ديگري در هندوستان توسط پاريتا ميترا .  كند مي

گذاري بخش خصوصي در بلندمدت مثبت و  دهد تأثير كسري بودجه بر سرمايه نشان مياست كه 

  .باشد در كوتاه مدت منفي مي

اگرچه در ايران مطالعات متعددي در خصوص آثار اقتصادي مخارج دولت، علل كسري بودجه و 

ر خاص سرانجام اثركسري بودجه برتورم و تراز پرداختها انجام شده وليكن در هيچ يك به طو

توان به مطالعه  در اين خصوص مي. گذاري بررسي نشده است اثركسري بودجه بر مصرف و سرمايه

 بررسي رابطه ميان مخارج "با عنوان ) 1383(عليرضا اقبالي، حميدرضا حلافي و ريحانه گسكري 

 آثار شود كه در اين مطالعه بيان مي.   اشاره كرد"گذاري بخش خصوصي در ايران دولت و سرمايه

به اين معنا كه از يك سو مخارج دولت آثار .  گذاري در ايران دوگانه است مخارج دولت بر سرمايه

گذاري بخش خصوصي دارد و در برخي موارد اين اثر جايگزيني بوده و   بر سرمايه1حمايتي يا جذب

ده نوع هرحال نوع مخارج دولت، تعيين كنن به. شود گذاري بخش خصوصي مي موجب كاهش سرمايه

  .  گذاري بخش خصوصي در ايران خواهد بود اثر آن بر سرمايه
 

 كسري بودجه در ايران و روشهاي تأمين مالي آن. 3

)  1(در جدول   1383 به قيمتهاي ثابت سال      1342-1384بررسي بودجه عمومي دولت طي سالهاي       

ه از درآمـدهاي وي  دهدكه به استثناي چندين سال، پرداختيها و يا مخـارج دولـت همـوار           نشان مي 

بررسـي رونـد كـسري      .  اين امربيانگرساختاري بودن كسري در اقتصاد ايران است       . بيشتر بوده است  

دهد كه باوجود نوسانات برخي از سالها، كسري بودجه از يك روند صعودي  بودجه در ايران نشان مي

 .  باشد برخوردار مي

 اسـتقراض از سيـستم      1342-1357الهايترين منابع تأمين مالي كسري در ايران طي س ـ         عمده  

بعـد از انقـلاب و وقـوع جنـگ تحميلـي و      . بانكي، انتشار اوراق قرضه و استقراض خارجي بوده است  

به دليل داشـتن ماهيـت   (دنبال آن تحريم اقتصادي كشور، استقراض از خارج وانتشار اوراق قرضه      به

 بـراي تـأمين مـالي كـسري بودجـه در            تـرين روش   رو عمـده   از اين . با محدوديت مواجه شد   )  ربوي

هرچند در برخي سـالها بـراي تـأمين         .  سالهاي بعد از انقلاب، استقراض از سيستم بانكي بوده است         

  .  مالي كسري بودجه، دولت اقدام به انتشار اوراق مشاركت و پيش فروش اسناد حج نموده است

، كـسري بودجـه و   1367سال دهد كه تا    بررسي خالص بدهي دولت به سيستم بانكي نشان مي        

ميـزان  . انـد  خالص بدهي دولت به سيستم بانكي روندي صعودي داشته و تقريباً با يكديگر برابر بوده       

 به دليل كـاهش ميـزان كـسري بودجـه     1372 تا سال 1368بدهي دولت به سيستم بانكي از سال        

                                                                                                                   
1. Crowding in 
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 در بانـك مركـزي   1372حساب ذخيره ارزي كه در ابتداي سال        .  دولت روند نزولي طي كرده است     

سررسيد شدن حجم قابل توجهي از تعهدات كوتاه مدت در       : افتتاح شد، در همان سال به سه دليل         

فروش ارزهاي حاصل از صادرات نفت با نرخ شناور (ريال به نرخ شناور   70، تغيير نرخ ارز از      72سال  

و كاهش قيمت نفت در )   ريال70توسط دولت به بانك مركزي و بازپرداخت تعهدات گذشته با نرخ 

رو بود كه موجـب   بازارهاي جهاني و به تبع آن بروز مشكل بازپرداخت تعهدات كشور، با كسري روبه       

اين بدهي در واقع كسري بودجه دولـت را بـه صـورت          .  افزايش بدهي دولت به بانك مركزي گرديد      

 يـك ارتبـاط قـوي بـين كـسري           توان عنوان كرد كه    پنهاني افزايش داد و بنابراين، بعداز انقلاب مي       

  .  بودجه و متغيرهاي پولي ايجاد شده است

 

  تصريح و برآورد مدل.  4

در اين بخش با عنايت به ساختار اقتصادي و بودجه كشور و نيز با الهـام از مطالعـات تجربـي انجـام        

  .  شود شده در اين زمينه به تصريح و برآورد مدل پرداخته مي

  

  روش برآورد مدل

گذاري بخش خـصوصي   ر بررسي اثر كسري بودجه بر روي مصرف بخش خصوصي و سرمايه        به منظو 

  . شود دو نوع مدل تصريح و برآورد مي

براي مطالعه اثركسري بودجه روي مصرف بخش خصوصي از فرم كلي مدل زير كـه از مـدلهاي                  

  :شود يبرگرفته شده است استفاده م) Dalamagas, 1994(و دالاماگاس  (Aqdas, 1992) اقدس

( , , , )PC f Y d Gc Gi Bdef=
 

گذاري بخش خـصوصي از فـرم كلـي مـدل زيـر كـه             براي بررسي اثركسري بودجه روي سرمايه     

  :شود باشد، استفاده مي  مي)Mitra, 2000(برگرفته از مدل ميترا 

( , , )I f GDP Gi Bdef=
 

 ــ  ــين كــسري بودجــه، م ــراي بررســي همگرايــي و رابطــه بلندمــدت ب ــه ب صرف و در ايــن مقال

ARDL از تكنيـك همگرايـي       1342-1384گذاري بخـش خـصوصي در دوره زمـاني         سرمايه
 بـراي   1

 يك الگوي پويـا بـوده و شـكل كلـي آن      ARDLالگوي  . لگاريتم طبيعي متغيرها استفاده شده است     

  :باشد صورت زير مي به

  

                                                                                                                   
1. Autoregressive Distributed Lag Model 

)1 ( 

)2 ( 
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نظير متغير رونـد، عـرض از   ) قطعي( بردار متغيرهاي غيرتصادفيtWعملگر وقفه و    Lدر اينجا   

متغيـر وابـسته    tY. باشـد  هـاي ثابـت مـي      مبدأ، متغير مجـازي و سـاير متغيرهـاي برونـزا بـا وقفـه              

هـاي متغيـر وابـسته ومتغيرهـاي مـستقل           به ترتيب تعـداد وقفـه     qiوpمتغيرهاي مستقل،   iXو

  . باشند مي

),(اي هاي چند جملـه  در صورتي الگوي فوق پايدار است كه تمام ريشه  PLQ   خـارج از دايـره 

در طـول زمـان بـه    tYبا پذيرش پايداري الگو، تعادل بلندمدت يا ميانگين مـسير       .  واحد قرار بگيرند  

  :صورت زير خواهد بود

),(

),(
)1(

)1()(
1

PLQ

qL
D

XDYtE

ii

i

k

i iti

β
=

=∑ =

  
، توسط محقق مشخص شده و mهاي مدل ابتدا حداكثر تعداد وقفه)  3(براي برآورد الگوي 

و p=0,1,2,…,m براي كليه تركيبات ممكن مقادير Microfitسپس با استفاده از نرم افزار 

i=1,2,…,k به تعداد 
1)1( ++ km معادله به روش OLSدر ادامه از بين .  شود برآورد مي

و  AIC(1 ،)SBC(2 ،)HQC(3(برآورد شده با توجه به چهار ضابطه هاي رگرسيون
2R يكي انتخاب 

  . شود مي

ريـشه   بعد از اين مرحله، آزمون پايايي متغيرهاي مدل در قالب فرضيه صـفر مبنـي بـر وجـود             

بـراين  . شـود  واحد و يا عدم همگرايي بين متغيرهاي الگوي انتخاب شده در مرحله قبل، انجـام مـي              

اساس چنانچه مجموع ضرايب متغيرهاي با وقفه مربوط به متغيرهاي وابسته كوچكتر از يك باشـد،                

                                                                                                                   
1. Akaike Information Criterion 

2. Schwartz Bayesian Criterion 
3. Hannan-Quinn Criterion 

)4 ( 

)3 ( 
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مگرايـي  از اينرو بـراي آزمـون ه  .  الگوي پويا به سمت الگوي تعادلي بلندمدت گرايش خواهد داشت   

  :لازم است فرضيه زير آزمون شود

01

01

11

10

≤−=

≥−=

∑

∑

=

=

p

i i

p

i i

H

H

α

α

  

 ضـرايب بـا وقفـه متغيـر وابـسته        iαهاي بهينـه متغيـر وابـسته و           تعداد وقفه  Pكه در فرضيه    

  :آماره مورد نياز براي انجام آزمون فوق به صورت زير است. باشد مي
 

∑

∑
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=

−

=
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i

i
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t

1

1

1

α

α

  
ه آماره فوق از كميت بحراني ارائه شـده توسـط بنرجـي، دولادو و وسـتر بزرگتـر باشـد،                     چنانچ

در صـورت   .  توان نتيجه گرفت كه يك رابطه تعادلي بلندمدت بين متغيرهـاي الگـو وجـود دارد                مي

 به بررسي پويايي كوتـاه مـدت        ECM (1(توان از طريق الگوي تصحيح خطا      همگرا بودن متغيرها مي   

  .  سمت تعادل بلندمدت پرداختوتمايل آن به

زير به منظور تفسير رابطـه      )  ARDL(هاي گسترده  با اين توضيحات، الگوي خود توضيح با وقفه         

  :بين مصرف بخش خصوصي و كسري بودجه در نظر گرفته شده است

:
),,,,( 4321 qqqqpARDL

 

 

q q q qp

i t j j t j j t j j t j j t j
j j j j j

t

PC C PC GC GI YD DEFICIT

DUMMY U

α β β β β

γ

− − − − −
= = = = =

= + + + + + +∑ ∑ ∑ ∑ ∑

+

1 2 3 4

1 0 0 0 0

1 2 3 4

 

 :اند  شدهدر اين الگو، متغيرها به صورت زير تعريف  

PC ؛1383، مخارج مصرفي بخش خصوصي به قيمت ثابت سال  

                                                                                                                   
1. Error Correction Model 
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Y d ؛13831، درآمد قابل تصرف به قيمت ثابت سال 

GcوGi؛1383 به ترتيب بيانگر مخارج جاري وعمراني دولت به قيمت ثابت سال  

DEFICIT؛1383به قيمت ثابت سال  ، كسري بودجه عمومي دولت 

tεجمله اخلال براي درنظر گرفتن ساير عوامل اثرگذار برمصرف؛ ، 

DUMMY                متغير مجازي براي لحاظ كردن اثر جنگ بر مصرف، كه براي دوره جنگ مقادير ،

 . كند  سالها مقدار صفر اختيار مييك و براي ساير

 زيـر  ARDL، نتيجه در قالـب فـرم  Microfit) باستفاده از نرم افزار( پس از تصريح و برآورد مدل

هاي آن براساس ضابطه آكائيك تعيين شده، بـه دسـت            براي مصرف بخش خصوصي كه تعداد وقفه      

  :آمده است
ARDL(0,0,0,0) :                  (7)  

 
PC=43385+67534/0YD-27085/0GC+016642/0GI+ 16382/0DEFICIT+22155DUMMY 

(96/1)  (52/1)  (96/1)  (298/0)  (86/1-)  (9/17)  
R2=94 DW=78/1 

توان در مورد    نمي)  مصرف بخش خصوصي  (با توجه به نبود وقفه اي در مدل براي متغير وابسته          

در واقع، .  ايران اظهارنظر نمود وجود رابطه بلندمدت بين مصرف بخش خصوصي و كسري بودجه در          

در هر صورت نتـايج مـدل بيـانگر وجـود     .  شود گويي اثرات كسري بودجه در كوتاه مدت تعديل مي      

  . باشد اي مثبت بين كسري بودجه و مصرف بخش خصوصي درايران مي رابطه

نتايج حاصل از برآورد مدل مربوط به بررسي اثركسري بودجه بر مصرف بخش خصوصي نـشان                

بـه غيـر از متغيرمربـوط بـه         . باشند دهد كه علائم ضرايب متغيرها بر طبق انتظارات تئوريك مي          يم

درصـد معنـي   90 كه معني دار نيست، بقيه متغيرها در سطحي بـالاتر از       (GI(مخارج عمراني دولت  

  . باشد در اينجا ضريب متغير كسري بودجه داراي علامت مثبت مي. باشند دار مي

. توان به دو اثر اوليـه و ثانويـه تقـسيم كـرد      نظري مطرح شده، آثاركسري را مي بر مبناي مباني  

بررسي ساختار بودجه كشور و روند كسري بودجه در ايـران حكايـت از ايـن مـسأله دارد كـه علـل                       

بنـابراين،  . باشـد  كسري بودجه درايران همواره ناشي از طرف مخارج دولت و آنهم از نوع مصرفي مي           

، )جانشين مصرف بخش خـصوصي    (صرفي دولت با توجه به ماهيت اين نوع مخارج          افزايش مخارج م  

اثر منفي روي مصرف بخش خصوصي دارد و اين مطلب در مدل نيز بـا اسـتفاده از ضـريب مخـارج                     

بدين معنا كه اثراوليه كسري بودجه در ايران        . گيرد مورد تاييد قرار مي   ) Gc(مصرفي يا جاري دولت     

                                                                                                                   
) به عنوان معياري از پس انداز بخش خصوصي( درآمد قابل تصرف از مجموع مصرف بخش خصوصي و شبه پول .1

  .دست آمده است به
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براي دستيابي به اثر ثانويه كسري بودجه كه ناشي از          . باشد ي منفي مي  برروي مصرف بخش خصوص   

كه نشان دهنده اثر    )  DEFICIT(باشد بايد ضريب متغير كسري بودجه        روشهاي تأمين مالي آن مي    

شود كه اثر ثانويه مثبت است؛  بدين ترتيب مشخص مي . كل كسري بر مصرف است را در نظر گرفت        

 كسري بودجه از طريق استقراض از سيستم بانكي در واقع موجب افـزايش              زيرا دولت با تأمين مالي    

  . باشد دهد اين اثر قويتر از اثر جانشيني مي نتايج نشان مي.  شود قدرت خريدمردم مي

، ARDLگذاري بخش خصوصي، در قالب الگوي        نتايج برآورد رابطه بين كسري بودجه و سرمايه       

  :به صورت زير است

ت كه متغير كسري بودجه در اين مدل به صورت نسبت درآمـدهاي عمـومي               لازم به توضيح اس   

  . دولت به مخارج عمومي آن در نظر گرفته شده است

  
ARDL(1,0,0,0) : 

I=3179/0I(1-) +12568/0GDP+0097/0GI-28345DEF-24935DUMMY 

(86/1)  (83/3)  (266/0)  (066/2-)  (48/2-)  

R2=87 DW=91/1 
هاي بهينه آن براساس معيـار آكائيـك        گذاري كه تعداد وقفه    رد مدل سرمايه  نتايج حاصل از برآو   

به عنـوان متغيـر   ) I(دهد كه به دليل ظهور متغير با وقفه سرمايه گذاري تعيين شده است، نشان مي 

گذاري و كـسري بودجـه وجـود دارد كـه       توضيحي مدل، احتمالاً رابطه بلندمدت بين متغير سرمايه       

  . گيريم لب از آماره زير كمك ميبراي تأييد اين مط

∑

∑

=

=

−

=
p

i

i

p

i

i

S

t

1

1

1

α

α

=

.
/

.

−
= −

0 31790 1
4 002

0 17043  

با توجه به اينكه آماره فوق از كميت بحراني ارائه شده توسـط بنرجـي، دولادو و وسـتر بزرگتـر                  

  . توان نتيجه گرفت كه يك رابطه تعادلي بلندمدت بين متغيرهاي الگو وجود دارد باشد، مي مي

ضرايب مدل بيانگر برآورده شدن انتظارات تئوريك و منفي بودن اثر كـسري بودجـه بـر       بررسي  

تـوان بـه    گيـري را مـي   عمـده تـرين دليـل ايـن نتيجـه     .  گذاري بخش خصوصي اسـت    روي سرمايه 

محدوديت بخش خصوصي در تأمين منابع مورد نياز مالي نسبت داد كه به دليل استقراض دولت از                 

  . آيد وجود مي هاي اعتباري براي آنها، به  آن افزايش محدوديتسيستم بانكي و به تبع

  : رابطه تعادلي بلندمدت
I=18425/0GDP+014183/0GI-41556DEF-3656DUMMY 

 (46/12)  (268/0)  (76/2-)  (69/2-)  

(8)  

(9)  

(10)  
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 بـه   ECM (1(تـوان از طريـق الگـوي تـصحيح خطـا           با توجه به وجود همگرايي بين متغيرها مي       

  . تاه مدت وتمايل آن به سمت تعادل بلندمدت پرداختبررسي پويايي كو

ايـن مطلـب   .  باشد دهد كه هرسال كسري بودجه داراي آثار طولاني تري مي   اين مدل نشان مي   

 نـشان  ECM طوري كه ضريب متغير با وقفه       همان. زير نشان داد  ECMتوان با استفاده از مدل       را مي 

هـاي   دت به طور كامل صورت نمي گيرد بلكه بـه دوره          تعديل براي رسيدن به تعادل بلندم     , دهد مي

  .. شود بعدي نيز منتقل مي

  ) :ECM(الگوي تصحيح خطا
I=12568/0dGDP+0097/0dGI-28345dDEF-24935dDUMMY-68210/0ecm(1-)  

 (83/3)  (266/0)  (066/2-)  (002/4-)  

 

ني تـر از آثـار آن روي        گذاري بخش خصوصي طولا    بنابراين، آثار كسري بودجه دولت بر سرمايه      

  . باشد مصرف مي

   جمع بندي و نتيجه گيري-5

در اين مطالعه از طريق تصريح و برآورد دو مدل، اثر اوليه وثانويه كسري بودجـه دولـت بـر مـصرف            

  . گذاري بخش خصوصي در ايران بررسي شده است بخش خصوصي وسرمايه

و روشهاي تأمين ) اثراوليه(ده كسري چنانكه اشاره شد اثركسري بودجه به عوامل ايجاد كنن

دهدكه عامل  با توجه به ساختار بودجه ايران، سوابق امر نشان مي. بستگي دارد)  اثر ثانويه(مالي آن 

توان از روي  مي) 7(با توجه به رابطه شماره .  باشد اصلي ايجاد كسري بودجه، مخارج دولت مي

 بودجه دولت بر مصرف بخش خصوصي را به ، اثر كسري)GC(ضريب متغير مخارج جاري دولت 

دهد كه مخارج جاري دولت جانشين مخارج مصرفي بخش  ضريب مربوط نشان مي. وضوح ديد

از طريق  اما از طرف ديگر، نوع تأمين مالي دولت كه عمدتاً). اثراوليه منفي است(باشد  خصوصي مي

از : گذارد هت بر كسري بودجه اثر ميباشد، از دوج استقراض از بانك مركزي و بانكهاي تجاري مي

يك طرف، استقراض از بانك مركزي از طريق افزايش انتظارات تورمي، موجب افزايش مخارج 

شود و از طرف ديگر، استقراض ازبانكهاي تجاري از طريق اثر درآمدي،  مصرفي بخش خصوصي مي

 به هرحال .باشد ثبت ميلذا در مجموع، اثر ثانويه م. شود موجب افزايش مصرف بخش خصوصي مي

در دوره زماني ) يكي منفي و ديگري مثبت( دهد كه برآيند دو اثر فوق نتايج مطالعه حاضر نشان مي

  . ، موجب افزايش مصرف بخش خصوصي گرديده است1342 -1384

گـذاري بخـش     تركيب مخـارج دولـت نقـش بـسزايي در تـصميمات سـرمايه              چنانچه اشاره شد    

گـذاري بخـش خـصوصي در نتيجـه           در حقيقت يكي از دلايل كاهش سرمايه       .كند خصوصي ايفا مي  

                                                                                                                   
1. Error Correction Model 

(11)  
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اثـر  (و نيـز روش تـأمين مـالي آن          ) اثر اوليه (افزايش كسري بودجه دولت ناشي از نوع مخارج دولت        

  . باشد مي) ثانويه

گـذاري بخـش     نتايج حاصل از برآورد مدل مربوط به بررسي اثر كسري بودجه دولت بر سـرمايه              

دهدكه رابطه بـين دو متغيـر مـذكور منفـي            نشان مي 1342-1384ان طي سالهاي    خصوصي در اير  

تواند از   اين نتيجه به لحاظ تئوريك و در كشورهايي كه داراي نرخ بهره شناور هستند، مي              .  باشد مي

و بـه تبـع آن كـاهش        )  دليـل اسـتقراض بـانكي      افـزايش نـرخ بهـره بـه       (طريق تـأثيربر نـرخ بهـره      

شود، اما نتيجه فوق دركشورهايي نظير ايران بايد با توجه بـه تركيـب مخـارج            گذاري توجيه    سرمايه

گذاري بخـش خـصوصي توجيـه        و نيز مكانيزم تأثير كسري بودجه بر سرمايه       ) عمدتاً مصرفي (دولت  

در ايران استقراض دولت از سيستم بانكي جهت تأمين مالي كسري بودجه بر سطح دسترسـي       . شود

عبارت ديگر، به دليل كنترل نرخ بهـره بـانكي    گذارد و به بانكي تأثير ميبخش خصوصي به اعتبارات  

توسط بانك مركزي، عدم استقلال بانك مركزي، و به طور كلي دولتي بودن سيستم بـانكي كـشورو             

قدرت دولت در تحميل بار مالي ناشي از كسري بودجه خـود بـراين سيـستم، از يـك سـو، موجـب                

هاي اعتباري براي بخش خصوصي، به  وي ديگر سبب ايجاد محدوديتافزايش نقدينگي وتورم و از س     

  . دليل تخصيص منابع بانكي به بخش دولتي گرديده است

گـذاري بخـش     علاوه بر موارد فوق، عدم مشاهده ارتباط بين مخـارج عمرانـي دولـت و سـرمايه                

 سـرمايه   خصوصي در مطالعه حاضر، در حقيقـت بيـانگر آن اسـت كـه اولاً حجـم قابـل تـوجهي از                     

شـود كـه     هاي عمراني دولت در بخش نفت، سدسازي، صنعت آب وبـرق و غيـره انجـام مـي                  گذاري

. شـوند  مند مـي   هايي بهره  گذاري در چنين زيرساخت   شركتهاي بزرگ دولتي عمدتاً از منافع سرمايه      

 ايثانياً با توجه به نسبت سهم بخش خصوصي و بخش عمومي در فعاليتهاي اقتصادي چنين نتيجه               

  . قابل انتظار است

  

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
87

.8
.3

.8
.9

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

4-
09

 ]
 

                            17 / 19

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1387.8.3.8.9
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-9739-fa.html


   آيت زاير و جهرميموسويدكتريگانه .../ بودجه دولت بر مصرف وبررسي اثر كسري 

 

18

  فهرست منابع

بررسي رابطـه ميـان مخـارج دولتـي و      ) 1383(اقبالي، عليرضا، حميدرضا حلافي و ريحانه گسكري        

؛ فصلنامه پژوهشنامه اقتصادي، سال چهارم،   "مطالعه موردي ايران  «گذاري بخش خصوصي   سرمايه

 .شماره اول

  .ي و ترازنامه سالهاي مختلفبانك مركزي جمهوري اسلامي ايران، گزارشهاي اقتصاد

  .نشر ني: تئوري و سياستهاي اقتصاد كلان؛ ترجمه عباس شاكري؛ تهران) 1373(برانسون، ويليام، اچ 

مؤسسه تحقيقات اقتصادي دانشگاه    : ؛ تهران )مالياتها(اقتصاد بخش عمومي    ) 1373(پژويان، جمشيد 

 .تربيت مدرس

  .نشر ني: ا و سياستهاي اقتصادي؛ تهراناقتصاد كلان، نظريه ه) 1378(تفضلي، فريدون 

بررسي اهميت و عوامل مؤثر بر ماليات تـورمي در          ) 1376(جعفري صميمي، احمد و رشيد شمخال       

  .50مجله تحقيقات اقتصادي، شماره : ايران؛ تهران 

بررسي اثركسري بودجه بر مصرف بخش خصوصي در ايران با استفاده از تكنيـك  ) 1380(زاير، آيت   

  .ي پايان نامه كارشناسي ارشد داشگاه شهيد بهشتيهمگراي

  .1378 سازمان برنامه و بودجه، مجموعه آماري سري زماني آمارهاي اقتصادي و اجتماعي تا سال 

 .انتشارات دانشگاه تهران: مباني اقتصاد سنجي؛ ترجمه حميد ابريشمي؛ تهران ) 1371(گجاراتي 

مؤسـسه خـدمات    : ي در اقتـصاد سـنجي؛ تهـران       ريشه واحـد و همجمع ـ    ) 1378( نوفرستي، محمد 

 .فرهنگي رسا

Aqdas, Ali kazmi (1992) Ricardian Equivalence: Some Macro –Econometrics Tests for 

Pakistan The Pakistan Development Review, No 31: 4 part 11. 

Barro, R. j (1974) Are Government Bond Net Wealth?; Journal of Political Economy, No 

81. 

Barro, Rj (1989) The Ricardian Approach to Budget Deficits; Journal of Economic 

Perspectives, No 3. 

Blanchard,Oliver and Roberto Perotti (2002) An Empirical Characterization of Changes 

in Government Spending Taxes on Output; Quarterly Journal of Economics, 

117,4,1329-1368. 

Dalamagas, Basil A. (1992) Testing Ricardian Equivalence: A Reconsideration; Applied 

Economics, No 24. 

Dalamagas, Basil A. (1994) The Tax Versus Debt Controversy in a Multivariate 

Cointegration System; Applied Economics, No 26. 

Diamond, Peter A. (1955) National Debt and Neoclassical Economic growth; American 

conomic Review, No55. 

Douglas, Bernheim B. (1989) A Neoclassical Perspective on Budget Deficits; Journal of 

Economic Perspectives, Vol 3, No 2. 

Easterly, William and Rebelo Segio (1993) Fiscal Policy and Economic Growth: An 

Empirical Investigation; journal Monetary Economics,32,pp. 417-458. 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
87

.8
.3

.8
.9

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

4-
09

 ]
 

                            18 / 19

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1387.8.3.8.9
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-9739-fa.html


  1387پاييز  ـ سومفصلنامه پژوهشهاي اقتصادي ـ سال هشتم ـ شماره  

 

19

Flemming, j. s. (1973) The Consumption Function when Capital Markets are Imperfect 

Oxford Economic Papers, Vol 25. 

Ghatak, Anita & Subrata Ghatak (1996) Budgetary Defecits and Ricardian 

Equivalence:The Case of India 1950 –86; Journal of Public Economics, No 60. 

Haque, Nadeem (1992)  Fiscal Policy and Private Sector Saving Behaviour in 

Developing Countries; IMF staff papers  

Hernandez, Ernesto Cuta (2002) Investment Growth and Budget Deficit Ceiling: A 

Review Of the Issue; The Johns Hopkins University. 

Kormendi, Roger C.  (1983) Government Debt, Government Spending, and Private 

Sector Behavior; American Economic Review, 73: 994-1010.  

Kultarni, Kishoreg & G. Erickson (1995) Is Crowding out Hypothesis Evidence in 

LDCS? A Case of India?; Indian Economic Journal,43,116-126. 

Mackenzien G, A.  (1994) The Hidden Government Deficits; Finance and Development. 

Masson, P. R (1998) The Sustainability of Fiscal Deficits; IMF Staff Papers. 

Mitra, Paritha (2002) Has Government Investment Crowded out Private Investment in 

India http://www. aeaweb. org  

Modigliani, Franco & Sterling, Arlie G, (1990) Government Debt, Government 

Spending, and Private Sector Behavior A Further Comment American Economic 

Review No 76. 

Speight Alan, E. H. (1990) Consumption Rational Expections and Liquidity; Harvester 

Wheatsheaf. 

Tanner, Evan & Issouf Samake (1979) Public Debt Sustainability Under Uncertainty: A 

Vector Autoregression Approach; Applied to Brazil, Mexico, and Turkey, IMF 

Working Paper. 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
87

.8
.3

.8
.9

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

4-
09

 ]
 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            19 / 19

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1387.8.3.8.9
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-9739-fa.html
http://www.tcpdf.org

