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  چکیده
هـاي  تـرین مـدل  عنوان یکی از برجسـته به (PSTR)این مقاله با استفاده از مدل رگرسیون انتقال ملایم پانلی 

زمـانی   ةطـی دور  D8ا بر رشد اقتصادي کشورهاي گروه هاي خارجی راي بدهیتغییر رژیمی، تأثیر آستانه
صـورت  هـاي خـارجی کـل بـه    مورد بررسی قرار داده است. بـه ایـن منظـور از متغیـر بـدهی      2013تا  1991

عنوان شاخص بار بدهی و متغیر انتقال استفاده شده است. نتـایج آزمـون   درصدي از تولید ناخالص داخلی به
نمودن یـک  دهد. هچنین لحاظغیرخطی بین متغیرهاي مورد مطالعه را نشان می ۀبودن، قویاً وجود رابطخطی

گر یک مدل دورژیمی است، براي تصریح رابطـه غیرخطـی بـین    اي که بیانتابع انتقال با یک پارامتر آستانه
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 درصـد اسـت و پـارامتر    12/34اي دهد که حد آستانهکند. نتایج نشان میمتغیرهاي مورد مطالعه کفایت می
هاي خارجی تأثیر منفی اندکی بر رشد اقتصـادي دارد  برآورد شده است. در رژیم اول بدهی 83/1شیب نیز 

هـاي  یابـد. لـذا  بـدهی   اي، در رژیم دوم این تأثیرگـذاري منفـی افـزایش مـی    که پس از عبور از حد آستانه
کند؛ بلکه افزایش آن نمی ایفا D8اي در تسریع رشد اقتصادي کشورهاي گروه تنها نقش برجستهخارجی نه

 مانعی در جهت رشد اقتصادي این کشورهاست.      
 

، مدل رگرسیون انتقال ملایم پانلی D8هاي خارجی، رشد اقتصادي، کشورهاي گروه بدهی :هاکلیدواژه
(PSTR). 

  
  . ,JEL: F43, H63, H66 F34بندي طبقه

  
  مقدمه

توسعه پس از مشکل مسئله کشورهاي درحالترین کنندهبه نگران 1هاي خارجیوضعیت بدهی 
شـدت بدهکارنـد. در ایـن    فقر در آغاز این هزاره تبدیل شده است. فقیرترین کشورهاي جهـان بـه  

هـا مـورد اسـتفاده قـرار     کشورها منابع درآمدي و عواید ناشی از صادرات براي بازپرداخـت بـدهی  
هـاي  تفاده شـوند. منـابع نـه بـراي هزینـه     که براي بهداشت، آموزش و رفاه مردم اس ـگیرند تا اینمی

 گیرنـد و نـه بـراي تحقیـق و توسـعه علمـی      گذاري و رشد اقتصادي مورد اسـتفاده قـرار مـی   سرمایه
(Aslam, 2001: 137).  

نظـران مسـائل اقتصـادي و سیاسـی کشـورهاي      تر مـورد توجـه صـاحب   موضوع استقراض پیش
اي برخـوردار  سی و حتی مدیریتی، از اهمیت ویژهلحاظ ابعاد اقتصادي، سیامختلف قرار گرفته و به

هـا و بخـش   دولـت  نظیر: دریافت وام از خـارج اعـم از  است. استقراض خارجی به اشکال مختلفی 
شکل نسیه و فروش اوراق قرضه  فروش محصولات و مواد اولیه، خرید بهخصوصی خارجی، پیش

دلیـل رفـع   توسـعه بـه  ورهاي درحـال شـود. ایـن عمـل در کش ـ   دولتی در بازارهاي جهانی انجام مـی 
منظـور  انداز، شکاف ارز خارجی و شکاف مالی دولـت و بـه  هاي مربوط به شکاف پسمحدودیت

 .(Karakoy et al., 2012: 491)گیـرد  تشکیل سرمایه در جهت تسریع رشد اقتصادي صـورت مـی  
________________________________________________________________ 

1- External Debt  
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ر نـامطلوب اقتصـادي   تواند از طریـق آثـا  هاي خارجی میدر نقطه مقابل، استقراض و افزایش بدهی
کـه در ادامـه مقالـه     3و نااطمینـانی  2، اثر جایگزینی1نظیر مشکل انباشت (سرازیري یا تهدید) بدهی

 :Ibid) گیرند، فرآیند رشد اقتصادي را در این کشورها کنـد نمایـد  مورد بررسی و تحلیل قرار می

492).   
هـاي خـارجی بـر رشـد     و بدهی با توجه به مطالب فوق، دو دیدگاه کلی در مورد اثر استقراض

تواننـد از طریـق اسـتقراض    شود: دیدگاه نخست معتقد است کـه کشـورها مـی   اقتصادي مطرح می
خارجی، ظرفیت و رشـد اقتصـادي خـود را افـزایش دهنـد؛ امـا دیـدگاه دوم معتقـد بـه اثـر منفـی            

کنـار   در .(Ogunmuyiwa, 2011: 29)استقراض خارجی بر ظرفیت و رشد اقتصادي کشورهاست 
کنـد بـه   این دو دیدگاه، دیدگاه دیگري نیز بر اساس ترکیب آنها شکل گرفته است کـه بیـان مـی   

هـاي خطـی   هاي خارجی بر رشد اقتصادي مبهم بوده و در قالب چـارچوب لحاظ نظري تأثیر بدهی
  .(Oleksandr, 2003: 4) هاي خارجی و رشد اقتصادي پرداختتوان به تبیین ارتباط بین بدهینمی

هـاي خـارجی بـر رشـد     بنابراین باید در مطالعات تجربـی اثرگـذاري نامتقـارن یـا غیرخطـی بـدهی      
کنـد بـا اسـتفاده از مـدل     اقتصادي مورد آزمون قرار گیرد. بر این اساس مطالعه حاضـر تـلاش مـی   

هـاي خـارجی بـر رشـد     به تبیین اثرگذاري غیرخطی بـدهی  (PSTR) 4رگرسیون انتقال ملایم پانلی
ــت   اقتصــادي ــروه دي هش ــو گ ــلامی عض ــه (D8)کشــورهاي اس ــهب ــوان نمون ــورهاي عن اي از کش

: توسـعه کشـورهاي مسـلمان درحـال   کـه   ،D8 گروه بپردازد. 1991-2013توسعه طی دوره درحال
اندونزي، ایران، بنگلادش، پاکستان، ترکیه، مالزي، مصر و نیجریه در آن عضویت دارند، از جملـه  

توسعه که به منظور ایجاد روابط مستحکم اقتصادي بین کشورهاي درحالاي است هاي منطقهپیمان
  .است شدهاسلامی و تقویت نفوذ این کشورها در بازارهاي جهانی تشکیل 

کشـوري در زمینـه موضـوع تحقیـق از     شـده بـین  از آنجا که در بیشـتر مطالعـات تجربـی انجـام    
 Babu et al . و) Karakoy et al )2012.انـد (ماننـد مطالعـات:    هـاي خطـی اسـتفاده کـرده    مـدل 
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1- Debt Overhang Problem 

2- Crowding Out Effect 

3- Uncertainty 

4- Panel Smooth Transition Regression 
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هـاي  اي شـامل مجـذور بـدهی   هـاي چندجملـه  ) و در بررسی روابط غیرخطـی نیـز از مـدل   )2014(
 Panizza & Presbiteroو  )Checherita & Rother )2012خارجی استفاده شده (مانند مطالعـات:  

به بررسی دیگـر اشـکال    دلیل تحمیل یک فرم محدودکننده، قادرو چون این مطالعات به)) 2012(
شـود رویکـرد   رو در مقالـه حاضـر تـلاش مـی    غیرخطی محتمل در رابطه بین متغیرها نیستند، از این

PSTR کار گرفته شود تا ایرادهاي موجود در مطالعات قبلی تا حدود زیـادي رفـع و نتـایج قابـل     به
اي بین متغیرها را با آستانهغیرخطی و  ۀتواند رابطمی PSTRاعتمادتري ارائه شود. در حقیقت مدل 

سازي کنـد. همچنـین در   اي پیوسته مدلبه شیوه 2ايو مشاهدات متغیر آستانه 1استفاده از تابع انتقال
اي و پارامتر تعدیل، ضرایب تخمینی در طول زمـان  ، با توجه به مشاهدات متغیر آستانهPSTRمدل 

سـازماندهی   صـورت بـه ایـن  مطالعه حاضر ادامه یابند. و نیز براي مقاطع (کشورها) مختلف تغییر می
بنـدي و  و جمـع  هـاي تجربـی  یافته؛ تصریح مدل و شناسی تحقیقروشادبیات موضوع؛  :شده است

  گیري.نتیجه
 

  ادبیات موضوع
  مبانی نظري

هـاي ایالـت متحـده بـه اروپـا، مقـالاتی در       شـدن کمـک  پس از جنگ جهانی دوم و مؤثر واقع
نظریات رشد اقتصادي در ابتـدا محـدودیت    کهارجی نوشته شد. با اینهاي خخصوص تأثیر کمک

، محـدودیت ارز خـارجی در زمینـه    1960دانستند، امـا در دهـه   ترین مانع رشد میانداز را مهمپس
هاي فوق بر این باور بودند که انداز اضافه شد. نظریهاي نیز به محدودیت پسورود کالاهاي سرمایه

هـاي مـذکور را   تواننـد محـدودیت  هاي بلاعـوض و ... مـی  از وام، کمک هاي خارجی اعمکمک
دهـی بـه   برطرف نمایند و به این ترتیب در زمینه رشد اقتصادي مـؤثر واقـع شـوند. امـا افـزایش وام     

هـاي خـارجی را   ، تأثیر بـدهی 1982و بحران بدهی در سال  1970توسعه در دهه کشورهاي درحال
. در این راستا ادبیـات موجـود در   (Tehranchian, 1997: 3) قرار دادبر رشد اقتصادي مورد تردید 

________________________________________________________________ 

1- Transition Function  
2- Threshold Variable 



  93   ...گروه هاي خارجی بر رشد اقتصادي کشورهاياي بدهیتأثیر آستانه

بنـدي  توان به سه گروه کلی تقسیمهاي خارجی را میزمینه رشد اقتصادي، مرتبط با موضوع بدهی
هـاي خـارجی بـر    ها معتقد به تأثیر مثبت سطوح بهینه و معقولی از بـدهی کرد: گروه اول این نظریه
هاي خارجی بـالا را  ها، سطوح انباشته و زیاد بدهید. گروه دوم این نظریهروي رشد اقتصادي هستن

هـا،  دهنـد و بـالاخره گـروه سـوم ایـن نظریـه      به تأثیرگذاري منفی بر روي رشد اقتصادي نسبت می
هاي خارجی بر رشـد  کنند و بر این باورند که تأثیر بدهیهاي گروه اول و دوم را ترکیب مینظریه

 . (Oleksandr, 2003: 4)غیرخطی دارند  اقتصادي، ماهیت
هاي نئوکلاسیک بیان ها و مدلکینزینهاي اولیه پستوسیله مدلتواند بهنظریات گروه اول می

هاي رشد نئوکلاسـیک  و مدل 1دومار -ها نظیر مدل هارود کینزینهاي رشد  اولیه پستشود. مدل
گذاري در تسریع فرآینـد رشـد اقتصـادي    رمایهانداز و سبه نقش مهم پس  2سوان -نظیر مدل سولو 

هاي رشد سنتی نئوکلاسیکی، فرضـیات مـدل دربـاره تحـرك سـرمایه یـا       در مدلاند. تأکید داشته
دهد. به این معنـا  توانایی کشور براي قرض دادن یا قرض گرفتن، رشد در حال گذار را افزایش می

مایه فراتر از نرخ بهـره جهـانی روي سـرمایه    وري نهایی سرکه در کشورهاي با سرمایه اندك، بهره
انـداز  انداز، براي رسیدن نسبت پسکه امکان افزایش پس. بر این اساس در صورتی(Ibid)باشد می

گـذاري  یابی به نرخ رشد مـورد نظـر نباشـد، از طریـق سـرمایه     منظور تشکیل سرمایه و دستلازم به
انداز داخلی به اندازه کـافی  د. حتی اگر نرخ پستوان این مسئله را حل کرخارجی و استقراض می

اي نیـاز بـه ارز خـارجی اسـت کـه      اي و واسطهدلیل ضرورت واردات کالاهاي سرمایهبالا باشد، به
عـلاوه، ورود  بـه  .(Karakoy et al., 2012: 491-492)کنـد  ناپذیر میاستقراض خارجی را اجتناب

دنبـال  وزش و فراگیـري نیروهـاي داخلـی را بـه    تکنولوژي جدید از طریق اسـتقراض خـارجی، آم ـ  
خواهد داشت و از این طریق سطح تخصص و مهارت فنی در داخل کشـور افـزایش پیـدا خواهـد     
کرد. این امر زمینه حرکت جهت رشد صنعتی و توسـعه اقتصـادي را تسـریع نمـوده و تحـرك در      

   .(Checherita & Rother, 2012: 6)زمینه ابداعات و اختراعات را افزایش خواهد داد
هـاي دو  وسـیله مـدل  تـوان بـه  لزوم استفاده از استقراض خارجی در جهت رشد و توسعه را مـی 

________________________________________________________________ 

1- Harrod-Domar 

2- Solow-Swan  



  11منطقه اي شماره  مجله توسعه   94

معتقدانــد کــه  )Chenri & Strout )1966 شـکافه و ســه شــکافه نیــز توضــیح داد. در ایـن راســتا   
در گذاري و شکاف بـین صـادرات و واردات را   انداز و سرمایهاستقراض خارجی، شکاف بین پس

ایـن عمـل، دو شـکاف قبلـی     ) 1991( Taylor و ) Bacha )1990  هاي دوشکافه و بـه اعتقـاد  مدل
کنـد و باعـث رشـد اقتصـادي     هاي سه شکافه را پر مـی همراه با شکاف درآمدها و مخارج در مدل

     1شود.می
و چاپ  شدن بدهی را نسبت به مالیاتتواند علت ترجیح داده سه دلیل می ذکر است کهلازم به

تواند به کند که کشور میتر را پیشنهاد میکه بدهی، یک شیوه عادلانهپول توجیه کند: نخست این
که (در صورت تعدیل و تسویه گذاري با دوره بازدهی بالا نائل شود. دوم اینبرداري از سرمایهبهره

راري، کارآمـدتر اسـت.   هاي اضطهاي ضد ادواري و یا برآوردن هزینهموقع)، براي انجام سیاستبه
وري و نااطمینانی اقتصـادي منجـر   که اخذ مالیات اغلب ممکن است به از دست رفتن بهرهدر حالی

 ,Ibi & Aganyi)اسـت   2شود. سومین دلیل نیز مزیت ثبات بدهی نسبت بـه مالیـات و حـق آقـایی    
2014: 2)   

روه دوم)، بیشـتر مطالعـات   هاي خارجی بر رشد اقتصادي (نظریات گدر زمینه تأثیر منفی بدهی
  انـد. ایـن نظریـه کـه توسـط     متمرکز شده» انباشت (سرازیري یا تهدید) بدهی«پیشین بر روي نظریه 

Krugman )1988 ( مطرح شده، معتقد است که اگر میزان بدهی یک کشور از توانایی بازپرداخت
ی (پرداخـت بهـره و اصـل    هـاي خـدمت بـده   رود هزینهاحتمالی آن در آینده فراتر رود، انتظار می

بازپرداخت) از سطح عملکرد تولید کشور (رشد) بیشتر شـود. لـذا مقـداري از بـازدهی سـرمایه در      
شـود و  وسـیله اعتباردهنـدگان خـارجی فعلـی مـی     طور مؤثر مشمول مالیات دور بهاقتصاد داخلی به

دهـد (فـرار   مـی گـذاران داخلـی و خـارجی جدیـد را کـاهش      گذاري توسط سرمایهانگیزه سرمایه

________________________________________________________________ 

) مطرح شده است. انتقادي که به این مدل وارد شده این است که منابع Chenri & Strout )1966وسیله مدل دو شکافه به -1
انـداز و  گذاري در تولید کالاهاي صادراتی را دارنـد. بنـابراین، فـرض عـدم امکـان جانشـینی پـس       منابع داخلی قابلیت سرمایه

انداز و ارز خارجی) ممکن است براي پر دودیت ارز خارجی، غیرواقعی است. همچنین، دریافت وام (جدا از دو شکاف پسمح
و  )Bacha )1990هـاي سـه شـکافه توسـط     کار رود و به همـین دلیـل مـدل   کردن شکاف مالی دولت و رفع کسري بودجه به

Taylor )1991.مطرح شده است (   
2- Seignior Age 
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منحنـی لافـر   «وسـیله  . در ادبیات اقتصـادي ایـن نظریـه بـه    (Claessens et al., 1997: 17)سرمایه) 
کند از یـک سـطح مشـخص بـه بعـد، حجـم بـدهی        شود؛ که فرض مینیز توضیح داده می 1»بدهی

داده شده  ) نشان1تر آن در ارتباط است. این منحنی در شکل (تر با احتمال بازپرداخت پایینبزرگ
است. در قسمت شیب صعودي یا بخش خـوب ایـن منحنـی، افـزایش در ارزش اسـمی بـدهی، بـا        

کـه افـزایش در بـدهی، بازپرداخـت     افزایش در بازپرداخت انتظاري آن در ارتباط است؛ در حـالی 
انتظاري آن را در قسمت شیب نزولی یا بخش بد منحنی (قسمت انباشـت بـدهی منحنـی)، کـاهش     

   .(Pattillo et al., 2002: 6)دهد می
  

  : منحنی لافر بدهی1شکل 

  
   Osinubi & Olaleru  (175 :2006) به نقل از Pattillo et al. (2002)مأخذ: 

  
کند، اما دلالت اگرچه مدل انباشت بدهی، اثر بر روي رشد اقتصادي را به صراحت بررسی نمی

شـود.  تر میگذاري منجر به رشد اقتصادي پایینبدهی، با کاهش سرمایه بر آن دارد که حجم وسیع
هاي اصلاحاتی دولت از علاوه بر این اثرات انگیزشی مرتبط با انباشت بدهی باعث کاهش سیاست

وري و رشد اقتصادي را افزایش دهد، رود بهرهجمله آزادسازي تجاري و تنظیم مالی که انتظار می
منـافع سـطح بـالاي تولیـد ناشـی از اجـراي ایـن         ازاي نظر دولت قسمت عمـده شود. چرا که از می

________________________________________________________________ 

1- Debt Laffer Curve  
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  .        ),Osinubi & Olaleru  (175 :2006گیرددهندگان خارجی تعلق میها، به وامسیاست
هاي خارجی بر رشد اقتصـادي، بـا توجـه بـه     کانال دیگر تأثیرگذاري منفی سطوح بالاي بدهی

هاي خـارجی،  است. به این معنا که بازپرداخت بدهی» ر جایگزینیاث«محدویت نقدینگی، از طریق 
تنهـا  گـذاري نـه  دهـد. ایـن سـرمایه   گذاري و رشد، کاهش میمنظور سرمایهوجوه در دسترس را به

گـذاري در سـرمایه انسـانی (شـامل: آمـوزش و      شود، بلکه سرمایهگذاري فیزیکی میشامل سرمایه
. نتـایج  (Ibi & Aganyi, 2014: 2)گیـرد  نیـز در بـر مـی    بهداشـت) و ورود تکنولـوژي جدیـد را   

ــر:  ــاتی نظی ) 2003( Elbadawi et alو ) Chowdhury )2004( ،Clements et al. )2003مطالع
  است.    (HIPC) 1شدت بدهکارو به تأییدکننده این موضوع براي کشورهاي فقیر

شود و فرآیند ارجی ناشی میهاي خمشکل دیگري است که از سطوح بالاي بدهی» نااطمینانی«
دهنده سـطح بـالاي ریسـک    دهد. چراکه سطح بالاي نرخ بدهی، نشانرشد اقتصادي را کاهش می

گـذاران  گذاري توسط سـرمایه در کشورهاي بدهکار است و سطح بالاي ریسک نیز مانع از سرمایه
کشورهاي بـدهکار  شود. همچنین، سطح بالاي نرخ بدهی، ثبات اقتصاد کلان داخلی و خارجی می

 Karakoy)شود هاي بالاي تورم و بهره در این کشورها میاندازد و موجب بروز نرخرا به خطر می

et al., 2012: 492) .  
و  2خوردن رابطه مبادلههاي خارجی، موجب برهمشایان ذکر است که تراکم بیش از حد بدهی

ن کاهش رشد اقتصادي کشور بـدهکار  شود که نتیجه آنیز می 3گذاري بیش از حد پول ملیارزش
هـاي خـارجی صـرف    علاوه، ممکن است کـه یـدهی  . به(Narayan & Smith, 2009: 2)باشد می

انداز داخلی و باعـث تخصـیص و تشـویق ناکارآمـد     مخارج مصرفی یا نظامی دولت و جانشین پس
 قتصـادي داشـته باشـد   تواند اثـر منفـی بـر رشـد ا    منابع و افزایش فساد دولتی شود که در نهایت می

(Irandoust & Ericsson, 2005: 617). 
هاي خارجی بر رشد اقتصادي اسـت؛  هاي خارجی معتقد به اثر غیرخطی بدهیدسته سوم بدهی

________________________________________________________________ 

1- Heavily Indebted Poor Countries 

2- Terms of Trade 

3- Overvaluation 
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سـطح  «نـام  شـده بـه  هاي خارجی تا یـک سـطح معقـول و مـدیریت    صورت که افزایش بدهیبه این
دهد. اما پس از گذشـت حجـم   دي را افزایش میدلیل ظهور آثار مثبت آن، رشد اقتصا، به1»آستانه
هاي خارجی از این سطح و با توجه به پدیدار شدن آثـار منفـی آن، رشـد اقتصـادي کـاهش      بدهی

معکـوس   Uشـکل  هاي خارجی و رشد اقتصادي یـک رابطـه بـه   عبارت دیگر، بین بدهییابد. بهمی
توان منحنی لافـر بـدهی را   کنند مین میبیا) Pattillo et al. )2002 :6طور که در واقع همان است.

کـار بـرد. چراکـه اوج منحنـی لافـر بـدهی       هـاي خـارجی و رشـد اقتصـادي نیـز بـه      در زمینه بدهی
عنــوان یــک مالیــات روي اي اســت کــه از آغــاز آن، افـزایش حجــم بــدهی بــه دهنــده نقطــهنشـان 

هـایی بـراي کسـب    هزینـه  هایی که مستلزمهاي اصلاحی و یا دیگر فعالیتگذاري، سیاستسرمایه
کند و تأثیر نهایی منفی بر روي رشد اقتصـادي خواهـد داشـت. در    منافع در آینده هستند، عمل می

انـد کـه ایـن نقطـه اوج بـراي کشـورهاي درحـال        نشان داده) Pattillo et al. )2002 :19این راستا 
 160-170شـود، معـادل بـا   هاي خارجی بر رشد اقتصادي منفی مـی توسعه که از آن به بعد اثر بدهی

  درصد سهم بدهی از تولید تاخالص داخلی است. 35-40درصد سهم بدهی از صادرات یا 
سري شرایط اساسی و یابی به یکلازم به ذکر است که جهت موفقیت استقراض خارجی دست

ناپذیر است. در صورت عدم تحقق این شرایط، حتی سطوح اندك مدیریت صحیح بدهی، اجتناب
تواند اثر منفی بر رشد اقتصادي داشته باشد. از آنجا که مقدار افزایش تولیـد  هاي خارجی میبدهی

هـاي خـارجی   بستگی به بازدهی سرمایه جدید دارد (با فرض ثابت بودن سایر عوامل تولید)، بدهی
اشـد.  گذاري شود که بازدهی نهایی سرمایه بالاتر از نـرخ بهـره جهـانی ب   هایی سرمایهباید در پروژه
معروف است. دومـین معیـار مربـوط بـه شـرایط اساسـی دریافـت وام         2»معیار کارایی«این شرط به 

کننده آنست که درآمـد لازم بـراي پرداخـت بهـره     باشد. این معیار بیانمی 3»معیار انتقال«خارجی، 
صـورت کشـور   تنها باید تحقق یابد، بلکه این درآمد باید قابل انتقال به خارج نیـز باشـد. در ایـن   نه

بدهکار قادر است که افزایش تولید را به صادرات بیشتر یا واردات کمتر تبدیل کند تا به این طریق 

________________________________________________________________ 

1- Threshold Level  
2- Efficiency Criterion 

3- Transfer Criterion 
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ها فراهم گردد. به بیان دیگر، کشـور مقـروض بایـد قـادر بـه ارز خـارجی       امکان بازپرداخت بدهی
اردات گـردد، بـدون   وسیله افزایش کالاهاي صادراتی با جانشـین و مورد نیاز براي پرداخت بهره به

، سـهم  1»معیـار تبـدیل  «آنکه شرایط مبادله به ضرر کشور تغییر کنـد. سـومین معیـار تحـت عنـوان      
کنـد. اگـر منـابع مـالی خـارجی بـه       گیري میگذاري را اندازهکار گرفته شده در سرمایههاي بهوام

هاي خـارجی،  دهیهاي تولیدي شود، پرداخت بهره روي بگذارياندازه کافی اختصاص به سرمایه
هـا صـرف تـأمین مـالی     چـه ایـن وام  تواند صورت گیرد. امـا چنـان  بدون کاهش رشد اقتصادي می

        کند.  مصرف جامعه شود، منابع مالی خارجی افزایش در تولید ایجاد نمی
  مطالعات تجربی

: )، اهم مطالعات داخلی و منتخبی از جدیـدترین مطالعـات خـارجی (بـه تفکیـک     1در جدول (
  کشوري) در زمینه موضوع تحقیق آمده است. مطالعات کشوري و بین

  
  شده در زمینه موضوع تحقیقاي از مطالعات داخلی و  منتخب مطالعات خارجی انجام: خلاصه1جدول 

  محقق
 (محققین) و سال تحقیق

مکان و بازة زمانی 
 تحقیق

 نوع مدل
روش 

(تکنیک) 
 تحقیق

 نتیجه تحقیق

  مطالعات داخلی:
Safdari & Mehrizi 

(2011)  
  ایران

  اثر منفی  یوهانسن  خطی  )1974- 2007(

Mowlaei & Golkhandan 
(2014)  

  ایران
یوهانسن و   خطی  )1359- 1390(

VECM 
  اثر منفی

  مطالعات خارجی:
  مطالعات کشوري:

Ogunmuyiwa 
(2011)  

  نیجریه
  عدم رابطه VECM  خطی  )1970- 2007(

Sulaiman & Azeez (2012) 
  یهنیجر

یوهانسن و   خطی  )1970- 2010(
ECM 

  اثر مثبت

________________________________________________________________ 

1- Transformation Criterion  
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Karakoy et al. 
(2012)  

استان کشور  27
  ترکیه

)2009 -1991(  
  اثر مثبت  پانلی ARDL  خطی

Azam et al. 
(2013) 

  اندونزي
  اثر منفی OLS  خطی  )1980- 2012(

Daud et al. 
(2013)  

  مالزي
)2009:4-1991:1(  

خطی و 
 ARDL, TR  غیرخطی

ل اثر مثبت در مد
خطی و رابطه به شکل 

U  معکوس در مدل
  غیرخطی

Farhana &Chowdhury (2014)  
  بنگلادش

  اثر منفی ARDL  خطی  )1972- 2010(

Zaman & Arslan  
(2014)  

  پاکستان
  اثر مثبت OLS  خطی  )1972- 2010(

Doğan & Bilgili  
(2014)  

  ترکیه
مارکوف   غیرخطی  )1974- 2009(

  سوییچینگ
اثر منفی در دو رژیم 

  ودموج
Lee & Ng 

(2015) 
  مالزي

  اثر منفی OLS  خطی  )1991- 2013(

  مطالعات بین کشوري:

Pattillo et al. 
(2002)  

کشور  93
  توسعهدرحال

)1998 -1969(  

خطی و 
  غیرخطی

SGMM, 
FE 

اثر منفی در مدل 
خطی و رابطه به شکل 

U در مدل   معکوس
  غیرخطی

Oleksandr (2003)  
کشور عضو  21

  بقجماهیر شوروي سا
)1999 -1993(  

 ,FE, RE  غیرخطی
GLS 

 Uرابطه به شکل 
  معکوس

Schclarek &Ramon-Ballester 
(2005) 

کشور آمریکاي  20
  لاتین و دریاي کاریب

)2002 -1970(  

خطی و 
 SGMM  غیرخطی

اثر منفی در مدل 
خطی و رد مدل 

  غیرخطی

Oryema  
(2009)  

کشورهاي صحراي 
  آفریقا

)2005 -1990(  
 ,SGMM  خطی

FE منفی اثر  

Checherita & Rother 
(2012)  

کشور اتحادیه  12
  اروپا

)2010 -1970( 
 ,FE, 2SLS غیرخطی

GMM 
 Uرابطه به شکل 

  معکوس
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Daud  & Podivinsky 
(2012)  

کشور  31
  توسعهدرحال

)2005 -1970( 

خطی و 
 SGMM  غیرخطی

اثر منفی در مدل 
خطی و رد مدل 

  غیرخطی

Panizza & Presbitero (2012)  
  OECDشور ک 17
 TR  غیرخطی  )1970- 2008(

 Uرابطه به شکل 
  معکوس

Babu et al. (2014)  
کشورهاي شرق 

  آفریقا
)2010 -1970(  

  اثر منفی  FE  خطی

Zouhaier  & Fatma 
(2014) 

کشور  19
  توسعهدرحال

)2011 -1990(  
  اثر منفی SGMM  خطی

هاي توزیعی، : خودرگرسیون با وقفهARDL : مدل تصحیح خطا،ECM: مدل تصحیح خطاي برداري، VECMها: یادداشت
TRاي، : رگرسیون آستانهOLS ،حداقل مربعات معمولی :FE ،اثرات ثابت :RE ،اثرات تصادفی :GLS حداقل مربعات :

  سیستمی. یافتهتعمیم : گشتاورهايSGMMاي، : حداقل مربعات دومرحله2SLSیافته، تعمیم
  تجربی هاي پژوهش بر اساس مطالعاتمأخذ: یافته

  
بین   شود، مطالعات داخلی بسیار معدودي در زمینه رابطهطور که از این جدول مشاهده میهمان

هاي خطی هاي خارجی و رشد اقتصادي انجام شده است که نتایج این مطالعات در قالب مدلبدهی
ن ارتبـاط  گرفته نیز در ای ـحاکی از رابطه منفی بین این متغیرهاست. نتایج مطالعات خارجی صورت

هـاي خـارجی و رشـد    اي که برخی از این مطالعات رابطه منفـی بـین بـدهی   گونهمتناقض هستند؛ به
د که این امر گذشته از مواردي دهناقتصادي و برخی دیگر رابطه مثبت در این خصوص را نشان می

غیرخطی بین دلیل احتمال وجود رابطه تواند بهزمانی و نوع روش تحقیق، می ةچون، مکان و بازهم
ي که به بررسی رابطه غیرخطی بین ایـن دو  رمتغیرهاي مورد بررسی باشد. اهم مطالعات تجربی دیگ

هاي خارجی، این رابطه را اي شامل مجذور بدهیهاي چندجملهاند، با استفاده از مدلمتغیر پرداخته
در بـه بررسـی دیگـر    دلیل تحمیل یـک فـرم محدودکننـده، قـا    اند، اما این مطالعات بهبررسی کرده

کـه در مطالعـات   اشکال غیرخطی محتمل در رابطه بین متغیرها نیسـتند. همچنـین بـا توجـه بـه ایـن      
کشوري، با توجـه بـه وجـود مشـکلات نـاهمگنی در واحـدهاي مقطعـی و ابعـاد زمـانی، ارائـه           بین

به این منظـور در  رسد. نظر نمیپارامترهاي مشابه و ثابت براي تمام کشورها در طول زمان منطقی به
، ایرادهاي (PSTR)کارگیري مدل رگرسیون انتقال ملایم تابلویی شود تا با بهمقاله حاضر تلاش می

 PSTRموجود در مطالعات قبلی تا حدود زیادي رفـع و نتـایج قابـل اعتمـادتري ارائـه شـود. مـدل        
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تنها یک شکل تابعی خاص و ، نه1ترین مدل تغییر رژیمیعنوان برجستهاستفاده شده در این مقاله به
کند، بلکه رابطه غیرخطی محتمل بین متغیرها را با محدودکننده را بر رابطه بین متغیرها تحمیل نمی

کنـد.  سـازي مـی  اي پیوسـته مـدل  اي بـه شـیوه  استفاده از تابع انتقال و مبناي مشاهدات متغیر آسـتانه 
ی با امکـان تغییـر یـافتن ضـرایب بـراي      همچنین در این مدل مشکل ناهمگنی در پارامترهاي تخمین

  شود. کشورهاي مختلف و حتی در طول زمان، حل می
  

  روش تحقیق و تصریح مدل 
  روش تحقیق

بر هاي رگرسیونی مبتنینمونه اولیه از طیف مدل (PSTR)اي تابلویی هاي رگرسیون آستانهمدل
هـا ضـرایب   انـد. در ایـن مـدل   هارائـه شـد  ) Hansen )1999وسـیله  هاي تابلویی هستند کـه بـه  داده

توانند در طول زمان و براي واحدهاي مقطعی تغییر یابند و مشاهدات تابلویی در این رگرسیونی می
اي تعیین شده باشند به چند گروه اي که کمتر یا بیشتر از مقدار آستانهها با توجه به متغیر آستانهمدل

اي ها مشاهدات بسـیار نزدیـک بـه مقـدار آسـتانه     مدلشوند. البته در این تقسیم می 2یا رژیم همگن
رو، نحـوه  انـد و از ایـن  لحاظ اختلافات ناچیز در دو گـروه متفـاوت قـرار گرفتـه    وجود دارند که به

براي فـائق آمـدن بـر    . (Chiou et al., 2011: 3)تأثیرگذاري آنها با یک جهش شدید مواجه است 
مـدل  ) 2006( Colletaz & Hurlinو ) Fok et al. )2004 ،(González et al. )2005این مشـکل،  

را ارائه کردند و توسعه دادند که در حقیقت، شکل گسترش  (PSTR)اي تابلویی رگرسیون آستانه
کننـده  شیب تابع انتقال کـه بیـان   PSTRبا لحاظ تابع انتقال است. بنابراین در مدل  PTRیافته مدل 

  کند.را از یک رژیم به رژیم دیگر تعیین می سرعت تعدیل است، تغییر ضرایب رگرسیونی
)، González et al. )2005 :3با دو رژیم حـدي و  یـک تـابع انتقـال توسـط       PSTRیک مدل 

  صورت زیر تصریح شده است: به
                 (1) 

________________________________________________________________ 

1- Regime-Switching  
2- Homogenous  
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جـزء   اثـرات ثابـت مقـاطع و     ا، زبرداري از متغیرهاي برون متغیر وابسته،  که درآن 
که یک تـابع   gکند. ضمناً تابع را تأمین می شود شرط اخلال است که فرض می

باشد، به فرم زیر است که انتقـال ملایـم بـین    انتقال لجستیک، پیوسته و کراندار بین صفر و یک می
  :)Ibid(دهد ها را نشان میرژیم

)2(          
متغیـر   کننده سرعت تعدیل از یک رژیم به رژیم دیگر و پارامتر شیب و بیان در این تابع، 

یک بردار از پارامترهـاي حـد    ةدهندنشان  اي است. همچنین انتقال یا آستانه
نیـز تعـداد دفعـات تغییـر رژیـم را نشـان        mتر هاي وقوع تغییر رژیم اسـت. پـارام  اي یا مکانآستانه

  دهد.می
توانـد از بـین متغیرهـاي    ، متغیـر انتقـال مـی   )Colletaz & Hurlin )2006 :9بـر اسـاس مطالعـه    

توضیحی، وقفه متغیر وابسته، یا هر متغیر دیگر خارج از مدل که از حیث مبانی تئوریکی در ارتباط 
رابطـه غیرخطـی باشـد، انتخـاب گـردد. در مطالعـه حاضـر         با مدل مورد مطالعه بوده و عامل ایجـاد 

سو مطابق با مبانی نظري و بر عنوان متغیر انتقال انتخاب شده است؛ زیرا از یکهاي خارجی بهبدهی
هـاي خـارجی، رشـد اقتصـادي افـزایش و در      اساس منحنی لافر، ممکن است در سطوحی از بدهی

 & Checheritaمطالعات: شده نظیر ات تجربی انجامسطوحی دیگر کاهش یابد. در برخی از مطالع

Rother  )2010 ( وPanizza & Presbitero )2012( اي کـه غالبـاً تـوان    هاي چندجملـه نیز از مدل
اند، اسـتفاده شـده اسـت. از    عنوان متغیر توضیحی در مدل لحاظ کردههاي خارجی را بهدوم بدهی

هاي خارجی بـا اسـتفاده از   ضر که بررسی تأثیر بدهیسوي دیگر با توجه به هدف اصلی مطالعه حا
هاي خـارجی بـر رشـد اقتصـادي در     که آیا تأثیر بدهیسبب بررسی اینمدل تغییر رژیمی است، به

هاي خارجی هست یا نـه، ایـن   ها و سطوح مختلف بدهیهاي مختلف متأثر از نوع رژیمطول رژیم
  حاظ شده است. عنوان متغیر انتقال در تخمین مدل لمتغیر به

طور معمول داراي اند که تابع انتقال بهبیان کرده )González et al. )2005 :3که با توجه به این
است، ویژگی پیوسته و کراندار بودن تابع انتقال بین صفر و  m(m,1(2اي یک یا دو حد آستانه

، یک تابع انتقال با دو رژیم حدي وجود دارد. بـدین  1mگیرد. با فرض یک مورد بحث قرار می
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باشـد، تـابع انتقـال     که  نهایت، درصورتیسمت بیترتیب که با میل کردن پارامتر شیب به
باشد، تابع انتقال مقدار عـددي صـفر دارد    که دارد و درصورتی g)(1مقدار عددي یک 

0)(g 2. با فرضm نهایت، بـا یـک تـابع انتقـال     سمت بیکردن پارامتر شیب به، در صورت میل
سه رژیمی مواجه خواهیم شد که دو رژیم بیرونی آن مشابه و متفاوت از رژیم میـانی اسـت. بـدین    

 g)(1مقـدار عـددي یـک     تر از متغیر انتقال، تابع انتقالتر و کوچکمعنی که براي مقادیر بزرگ
. شـایان ذکـر اسـت کـه در صـورت      g)(0 صـورت مقـدار عـددي صـفر دارد    دارد و در غیر ایـن 

بـه یـک مـدل     PSTRسـمت صـفر، مـدل    کردن  پارامتر شیب با سرعت انتقال میان رژیمـی بـه  میل
 PSTRشـده، در مـدل   ب عنـوان رگرسیون خطی با اثرات ثابت تبدیل خواهد شد. با توجه به مطال ـ

صـورت پیوسـته بـین دو حالـت     ضرایب تخمینی با توجه به مشاهدات متغیر انتقال و پارامتر شیب به
  گردند:صورت زیر تصریح مییابد که این دو حالت حدي بهتغییر می 0Fو  1Fحدي 

)3(                                              
صـورت زیـر تصـریح    با بیش از یک تابع انتقال نیـز بـه   PSTRیافته مدل در نهایت شکل تعمیم

  شود:می

)4(                                       
باشـد و سـایر مـوارد از    تار غیرخطی مـی تعداد توابع انتقال جهت تصریح رف گربیان rکه در آن 

با حذف اثرات ثابت از طریق حذف کردن  PSTRمدل  اند. شایان ذکر است کهپیش تعریف شده
کـه معـادل    (NLS) 3هاي انفرادي و سـپس بـا اسـتفاده از روش حـداقل مربعـات غیرخطـی      میانگین
  است، برآورد خواهد شد. (ML) 4نماییزن حداکثر درستتخمین

ــابق مطالعــات انجــام   : Fok et al. )2004 :4،( González et al. )2005شــده توســط  مط
4(،Colletaz & Hurlin )2006 :11(  وJude )2010 :22 ( مراحل تخمین یک مدلPSTR   به ایـن

________________________________________________________________ 

3- Non-Linear Least Squares 

4- Maximum Likelihood  
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شـود و در صـورت رد فرضـیه    انجـام مـی   PSTRبودن در مقابل ترتیب است که ابتدا آزمون خطی
بودن رابطه بـین متغیرهـا، بایـد تعـداد توابـع انتقـال جهـت تصـریح کامـل رفتـار           بر خطیصفر مبنی

تواند با آزمون فرضیه صفر بودن میبین متغیرها انتخاب شود. اگرچه آزمون خطی غیرخطی موجود
تحـت فرضـیه صـفر داراي     PSTRکه مـدل  انجام شود، اما از آنجایی یا  

هاي آزمون هر دو فرضیه فـوق غیراسـتاندارد هسـتند. بـراي     است، آماره 5پارامترهاي مزاحم نامعین
اسـتفاده از تقریـب   ) 1998( Terasvirta و) Luukkonen et al. )1988 دن بر ایـن مشـکل،   آمفائق

 & Colletazو ) González et al )2005 :5اند. براي ایـن منظـور   تیلور تابع انتقال را پیشنهاد کرده

Hurlin )2006 :14 (   حـول مقـدار    را بـر حسـب پـارامتر     نیز تقریب تیلور تـابع انتقـال
  باشد:صورت زیر میاند که بهپیشنهاد داده 

)5(                   
شود کـه رد  تبدیل می صورت بودن به) فرضیه خطی5تحت معادله (

کنـد.  معنی وجود رابطه غیرخطی است و عدم رد آن تصریح خطی از مدل را پیشنهاد مـی فرضیه به
هـاي ضـریب   از آمـاره ) Colletaz & Hurlin )2006 :15ر آزمون این فرضـیه بـه پیـروي از    منظوبه

شود استفاده می (LR) 8نماییو نسبت درست 7، ضریب لاگرانژ فیشر 6لاگرانژ والد
  شوند:وسیله روابط زیر محاسبه میکه به

                                                                                 (6) 

                                                                             (7) 
                                                           (8) 

مجمـوع مربعـات    مجموع مربعات باقیمانده مدل پانلی خطـی و   در معادلات فوق، 
تعداد متغیرهاي  Kتعداد مقاطع،  Nزمانی،  ةدور Tاست. همچنین،  PSTRباقیمانده مدل غیرخطی 

________________________________________________________________ 

5- Contains Unidentified Nuisance Parameters  
6- Wald Lagrange Multiplayer 

7- Fischer Lagrange Multiplayer 

8- Likelihood Ratio 
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  باشد. اي میتعداد حدهاي آستانه mشده در مدل و توضیحی لحاظ
دلالت کنـد، در گـام بعـدي     PSTRک الگوي که نتایج بر تبعیت رفتار متغیرها از یدر صورتی

باید تعداد توابع انتقال جهت تصریح کامل رفتار غیرخطی انتخاب گردد. براي ایـن منظـور فرضـیه    
صفر وجود یک تابع انتقال در مقابل فرضیه وجود حداقل دو تابع انتقال آزمون شـود. فرآینـد ایـن    

ت که تقریب سـري تیلـور از تـابع انتقـال دوم     بودن است، با این تفاوآزمون نیز مشابه آزمون خطی
  شود:صورت زیر تصریح میگیرد که بهمورد آزمون می

)9(   

 وسیله آزمون فرضیه صفر آزمون نبود رابطه غیرخطی باقیمانده به
ررسـی  که فرضیه صفر رد نشود، لحاظ کـردن یـک تـابع انتقـال جهـت ب     شود. در صورتیانجام می

که فرضـیه صـفر در ایـن    کند. اما در صورتیرابطه غیرخطی بین متغیرهاي مورد بررسی کفایت می
وجود خواهد داشت و در ادامه بایـد فرضـیه    PSTRآزمون رد شود، حداقل دو تابع انتقال در مدل 

که فرضیه نیصفر وجود دو تابع انتقال در مقابل فرضیه سه تابع انتقال آزمون شود. این فرآیند تا زما
  صفر پذیرفته شود، باید ادامه یابد.

  
  تصریح مدل

هاي خارجی بر رشد اقتصادي هشت کشور مسلمان در حال اي بدهیدر این تحقیق تأثیر آستانه
، شامل اندونزي، ایران، بنگلادش، پاکسـتان، ترکیـه، مـالزي، مصـر و     (D8)هشت توسعه گروه دي
 (PSTR)ا استفاده از مـدل رگرسـیونی انتقـال ملایـم پـانلی      ، ب1991-2013زمانی  ةنیجریه طی دور

شـده قبلـی   سازي خواهد شد. در این تحقیق با استفاده از مطالعات تجربی انجامصورت ایستا مدلبه
 & Daudو ) Schclarek & Ramon-Ballester )2005در زمینه موضوع تحقیق (ماننـد مطالعـات:   

Podivinsky )2012(منظـور تعیـین واکـنش    یافته سولو، بـه ل رشد اقتصادي تعمیم) و با توجه به مد
هاي خارجی و دیگر منابع سنتی رشد از تابع تولید لگاریتمی زیـر در  رشد اقتصادي نسبت به بدهی

  شود:) ارائه شده، استفاده می10که در معادله ( PSTRقالب یک حالت کلی از مدل 
)10(  
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  زیر است: صورتتعریف متغیرها در رابطه فوق به

LGDP و  2005: لگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی سرانه بر حسب دلار به قیمت ثابت سال
  زاي مدل.عنوان پروکسی رشد اقتصادي و متغیر درونبه

LEDهاي خارجی کل به تولید ناخالص داخلی بر حسب درصـد.  : لگاریتم طبیعی نسبت بدهی
گیري بار بدهی خارجی، از دو شاخص درصد سـهم  ندازهمنظور اطور کلی در مطالعات تجربی بهبه

هاي خارجی از صادرات کالاها و هاي خارجی از تولید ناخالص داخلی یا درصد سهم بدهیبدهی
تـر در  هـا و اسـتفاده رایـج   تـر بـودن داده  شود. در این مطالعه با توجـه بـه کامـل   خدمات استفاده می

طور که پیشتر توضـیح داده شـد،   اده شده است. همانمطالعات تجربی گذشته، از شاخص اول استف
عنوان متغیر انتقال در مدل نظر گرفته شده و هدف اصلی تحقیق حاضر نیـز بررسـی اثـر    این متغیر به

  آن بر روي رشد اقتصادي است.  
LINV  لگاریتم طبیعی نسبت تشکیل سرمایه ثابت ناخالص به تولید ناخالص داخلی بر حسـب :
گذاري فیزیکی، استفاده از کالاهاي طور کلی سرمایهبه ان پروکسی سرمایه فیزیکی.عنودرصد و به

همراه جـذب نیـروي کـار بیشـتر، کـارایی و      اي را بسط داده و در نتیجه تجهیزات جدید، بهسرمایه
روري عوامـل تولیـد،   گذاري با افـزایش بهـره  دهد. از طرفی دیگر سرمایهبازده تولید را افزایش می

محدوده بازار، تعادل عرضه و تقاضا، ایجاد اثـرات جـانبی، ایجـاد شـرایط رقـابتی بهتـر و        گسترش
  شود.  همچنین افزایش رفاه باعث افزایش تولید و رشد اقتصادي می

LEDU   لگاریتم طبیعی نسبت مخارج تحصیل به تولید ناخالص داخلی بر حسب درصـد. ایـن :
رود با ایجاد نیـروي کـار   باشد، انتظار میذاري در سرمایه انسانی نیز میگمتغیر که به مفهوم سرمایه

  مولدتر و بالابردن سطح دانش و مهارت آنان موجب رشد اقتصادي شود.
LGOV   لگاریتم طبیعی نسبت مخارج مصرفی نهایی دولت به تولید ناخالص داخلـی برحسـب :

لد دولت تأثیر منفـی بـر رشـد اقتصـادي     رود سهم عمده مخارج جاري و یا غیرمودرصد. انتظار می
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  داشته باشد. 
LOPENصورت نسـبت مجمـوع صـادرات و    : لگاریتم طبیعی شاخص درجه بازبودن اقتصاد به

گرایـی،  واسـطه تخصـص  واردات به تولید ناخالص داخلی بر حسب درصد. صادرات و واردات بـه 
کـه  بت داشـته باشـند. امـا در صـورتی    توانند بر رشد اقتصادي تأثیر مثانتقال دانش و تکنولوژي می

افزایش حجم تجارت صرفاً بر مبناي صادرات مواد خام و مواد اولیـه و واردات کالاهـاي مصـرفی    
 تواند بر رشد اقتصادي تأثیر منفی داشته باشد.باشد، می

LPOP:   منظـور بررسـی تـأثیر    لگاریتم طبیعی نرخ رشد جمعیت بر حسب درصد. این متغیـر بـه
توانـد تـأثیر   ي جمعیت بر رشد اقتصادي در مدل لحاظ شده است. نرخ رشد جمعیت مـی هاپویایی

متفاوتی بر رشد اقتصادي داشته باشد. بدین ترتیب که با افزایش نرخ رشد جمعیت، سـرمایه سـرانه   
کاهش خواهد یافت که این امر نیز کاهش رشد اقتصادي را در پی دارد. این نتیجه عموماً سـازگار  

توسعه با حجم سرمایه سرانه پایین است. از طـرف دیگـر، نـرخ رشـد     کشورهاي درحالبا وضعیت 
یافته با حجم سرمایه سرانه بـالا بـر رشـد اقتصـادي تـأثیر مثبـت دارد.       جمعیت در کشورهاي توسعه

رود تأثیر نرخ رشد جمعیت بر رشد اقتصادي در گـروه کشـورهاي مـورد مطالعـه     بنابراین انتظار می
  منفی باشد.
LINFعنوان شاخص پایداري تواند به: لگاریتم طبیعی نرخ تورم بر حسب درصد. این متغیر می

   اقتصاد نیز در نظر گرفته شود و عموماً داراي تأثیر منفی بر رشد اقتصادي است. 
-2013زمـانی (  ةدهنـده بـاز  نشـا  i، t)(D8 1,…,8دهنـده کشـورهاي گـروه    نشـان  iهمچنین 

، LEDهاي مربوط به متغیـر  جزء خطاء تصادفی است. منبع داده اثر ثابت کشورها و  )، 1991
هاي سایر متغیرها پایگـاه آمـاري   و منبع داده (MECOMeter) 9پایگاه آماري سنجش اقتصاد کلان

  است.   (WDI) 10هاي توسعه جهانیشاخص
 

  نتایج تجربی

________________________________________________________________ 

9- MacroECOnimy Meter 

10- World Development Indicators 
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  عیجمهایی مانایی و همآزمون
، به بررسی مانایی  متغیرها بـا اسـتفاده از آزمـون ریشـه     PSTRپیش از پرداختن به برآورد مدل 

بر وجود یـک  پرداخته شده است. فرضیه صفر در این آزمون مبتنی) Im et al. (IPS) )2003واحد 
. ) آمده است2ریشه واحد است. نتایج آزمون یادشده براي تمام متغیرهاي مدل تحقیق در جدول (

جز متغیرهاي مخـارج آموزشـی، مخـارج مصـرفی     بر اساس نتایج این جدول و سطوح معناداري، به
اند، سایر متغیرها داراي ریشـه  نهایی دولت، درجه بازبودن اقتصاد و نرخ تورم که در سطح مانا بوده

جـر بـه   اند. وجـود متغیرهـاي نامانـا در مـدل من    گیري مانا شدهبار تفاضلواحد هستند و پس از یک
  حل وجود دارد. شود که براي رفع این مشکل، دو راهایجاد رگرسیون کاذب می

گیري است که منجر به از بین رفتن اطلاعات مرتبط با سطح متغیرهـا و  رویکرد نخست، تفاضل
سـازي  شود. از آنجایی که هدف از مطالعـه حاضـر، مـدل   در نتیجه روابط بلندمدت بین متغیرها می

باشد، این رویکرد چنـدان  ها و لازمه آن نیز استفاده از متغیرها در سطح میبین مدلرابطه غیرخطی 
  باشد.  مناسب نمی

 PSTRهـاي  آمدن بر مشکل حضـور چنـد متغیـر نامانـا در مـدل     رویکرد دیگري که براي فائق
صورت است کـه در صـورت مانـا بـودن     ارائه شده به این )Kadilli & Markov )2011 :15توسط 

هـاي مـدل سـازگار بـوده و مشـکل      ، تخمـین PSTRندهاي قسـمت خطـی و غیرخطـی مـدل     پسما
، در مطالعـه  )Kadilli & Markov )2011رو بـه پیـروي از   از ایـن  رگرسیون کاذب وجـود نـدارد.  

وسـیله  اسـتخراج و مانـا بـودن آنهـا بـه      PSTRحاضر پسماندهاي خطی و غیرخطی حاصل از مـدل  
) آمده است. نتایج ایـن  3بررسی شده و نتایج آن در جدول () Im et al. )2003آزمون ریشه واحد 

کند که این امر نیز بر قابل جدول بر مانا بودن پسماندهاي قسمت خطی و غیرخطی مدل دلالت می
  کند.بودن نتایج و عدم وجود رگرسیون کاذب دلالت می اتکا

  
  Im et al. (2003): نتایج آزمون ریشه واحد 2جدول 

 متغیر آماره آزمون در سطح ن در تفاضل مرتبه اولآماره آزمو

***91/7- 88/0- LGDP 
***45/7- 22/0- LED  
***12/5- 94/0- LINV  

- *34/1- LEDU  
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- **19/2 - LGOV  
- **95/1 - LOPEN  

***32/6- 54/0- LPOP  
- ***12/3- LINF  

  صد است.در 1و  5، 10داري گر سطح معنیترتیب بیانبه ***و  **، *توجه: 
  مأخذ: نتایج تحقیق

  
  ): نتایج آزمون مانایی پسماندها3جدول (

 متغیر آماره آزمون در سطح احتمال
 پسماندهاي قسمت خطی - 154/5 000/0
  پسماندهاي قسمت غیرخطی - 337/2 009/0

  مأخذ: نتایج تحقیق    
  

، از )Joëts & Mignon )2011شایان ذکر اسـت کـه برخـی از مطالعـات تجربـی نظیـر مطالعـه        
 PSTRنیز در مواجهه با حضور چنـد متغیـر نامانـا در مـدل     ) Westerlund )2007 آزمون همجمعی

) آمده 4کار گرفته شده و نتایج آن در جدول (در مطالعه حاضر نیز این آزمون به اند.استفاده کرده
تـوان گفـت کـه    با توجه به نتایج این جدول (مقدار آماره و سطح احتمال محاسبه شده) مـی است. 

و دو  انباشتگی بین متغیرهاي مدل، بر اسـاس آمـاره میـانگین گـروه     بر عدم همفرضیه صفر مبنی
) مقـادیر احتمـال قـوي    4ستون چهارم جـدول ( . شوددرصد رد می 1در سطح  و  آماره پانل 

براي حذف اثر وابسـتگی مقطعـی    11استرپش بوتوسیله رورا که به) Westerlund )2007آزمون 
بـر عـدم   دهد. بر اساس این مقادیر نیز فرضیه صـفر مبنـی  دست آمده است را نشان میبین متغیرها به

و  ، بر اساس دو آمـاره میـانگین گـروه    D8انباشتگی بین متغیرهاي مدل در کشورهاي گروه هم
ــل   ــاره پان ــی در مــدل و  و دو آم ــون هــم  رد م ــاس آزم ــر اس ــابراین ب ــود. بن ــتگی ش انباش

Westerlund )2007 (توان پذیرفت.وجود رابطه تعادلی بلندمدت قوي بین متغیرهاي مدل را می  
  

   Westerlund (2007) انباشتگی پانلی : نتایج آزمون هم4جدول 

________________________________________________________________ 

11- Bootstrap 
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  مارهآ  مقدار آماره  احتمال  احتمال قوي
000/0  000/0 48/3-   
001/0 991/0  21/6 -   
000/0 000/0  51/27 -  
000/0 000/0  11/10 -   

 Bartlett-kernel گذاري در تعیین طول پنجرهو بر اساس جاي (AIC)طول وقفه بهینه با استفاده از معیار آکائیک  توجه: 
شده که استرپها نیز براي تعیین ارزش احتمال بوتاسترپتعیین شده است. تعداد بوت 34صورت به

  در نظر گرفته شده است. 500شوند، هاي پانل میباعث حذف اثرات مقطعی در داده
  مأخذ: نتایج تحقیق

  
 PSTRنتایج تخمین مدل 

بـودن در مقابـل   شناسی، ابتدا فرضیه صفر خطـی شده در بخش روشبه پیروي از مباحث مطرح 
عنوان متغیر انتقال آزمون شده و خارجی به هايبا در نظر گرفتن بدهی PSTRي فرضیه وجود الگو

هـاي ضـریب لاگرانـژ     بر اساس نتایج این جدول، تمامی آماره ) آمده است.5نتایج آن در جدول (
بـراي یـک و دو حـد     (LR)نمـایی  و نسـبت درسـت   ، ضریب لاگرانـژ فیشـر   والد

دهنـد کـه رابطـه بـین متغیرهـاي مـورد مطالعـه از یـک مـدل          ) نشـان مـی  2mو  1m( ايآستانه
  کند.غیرخطی تبعیت می

  
  : آزمون وجود رابطه غیرخطی5جدول 

 m)(1اي حالت وجود یک حد آستانه  m)(2اي حالت وجود دو حد آستانه

LR   LR   
12/41  

)00/0(  
42/5  

)00/0(  
28/34  

)00/0( 
56/22  

)00/0( 

98/2  
)01/0( 

62/17  
)01/0( 

 
  دهند.گر تعداد توابع انتقال است. مقادیر داخل پرانتز احتمال مربوط به هر آماره را نشان میبیان r: توجه

  مأخذ: نتایج تحقیق
  

مورد مطالعه، یعنـی وجـود    گیري و اطمینان از وجود رابطه غیرخطی بین متغیرهايپس از نتیجه
منظور تعیین تعـداد توابـع   حداقل یک تابع انتقال، در ادامه باید وجود رابطه غیرخطی باقیمانده را به

 & Colletazو ) González et al. )2005 :10انتقال بررسی کرد. بـراي ایـن منظـور بـه پیـروي از      
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Hurlin )2006 :9( فرضیه صفر وجود الگوي ،PSTR  ع انتقـال در مقابـل فرضـیه وجـود     با یک تـاب
) ارائـه  6با حداقل دو تابع انتقال مورد آزمون قرار گرفته کـه نتـایج آن در جـدول (    PSTRالگوي 

بر کفایت لحاظ نمودن یک تابع انتقـال در هـر   دهد که فرضیه صفر مبنیشده است. نتایج نشان می
رو با لحاظ نمودن یک تـابع انتقـال،   اي رد نشده است. از ایندو حالت وجود یک و دو حد آستانه

اي وجود نخواهد داشت. بنابراین صرف لحاظ کـردن یـک تـابع    هیچ نوع رابطه غیرخطی باقیمانده
  هاي خارجی و رشد اقتصادي است. انتقال قادر به تصریح رفتار غیرخطی بین بدهی

  
  : آزمون وجود رابطه غیرخطی باقیمانده6جدول  

 m)(1اي حالت وجود یک حد آستانه  m)(2اي حالت وجود دو حد آستانه

LR   LR   
26/11  

)51/0(  
48/0  

)49/0(  
26/8  

)42/0( 
11/3  

)69/0( 
08/0  

)78/0( 
54/3  

)74/0( 

 
  د.دهنگر تعداد توابع انتقال است. مقادیر داخل پرانتز احتمال مربوط به هر آماره را نشان میبیان r: توجه

  مأخذ: نتایج تحقیق
  

اي هـاي آسـتانه  بودن و انتخاب یک تابع انتقال، در ادامه بایـد تعـداد مکـان   پس از آزمون خطی
) Colletaz & Hurlin  )2006ضروري براي مدل نهایی انتخاب شوند. براي این منظور و پیروي از 

ه و بـراي هـر کـدام از    اي تخمین زده شـد با یک و دو حد آستانه PSTR)، دو مدل Jude )2010و 
محاسـبه شـده    13و معیار اطلاعات آکائیـک  12ها، معیار شوارتزآنها مقادیر مجموع مجذور باقیمانده

کننـده نتـایج   ارائه شده که بیان PSTRشده براي هر دو مدل )، معیارهاي عنوان7است. در جدول (
دهـد،  را ارائه می 14جوییصرفه از آنجا که معیار شوارتز نسبت به سایر معیارها مدل متفاوتی است.

اي بـراي  با یک تـابع انتقـال و یـک حـد آسـتانه      PSTRرو با استفاده از این معیار، یک مدل از این
  شود.بررسی رفتار غیرخطی بین متغیرهاي مورد مطالعه انتخاب می

________________________________________________________________ 

12- Schwarz Criterion 

13- Akaike Information Criterion 

14- Parsimonious Model  
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  اي در یک تابع انتقالهاي آستانه: تعیین تعداد مکان7جدول 
   هامجموع مجذور باقیمانده رتزمعیار شوا  معیار آکائیک

08/4-  52/5-  01/1 1m 
09/4-  49/5-  01/1  2m  

  مأخذ: نتایج تحقیق
  

گـر یـک مـدل    اي کـه بیـان  با یک تابع انتقـال و یـک حـد آسـتانه     PSTRپس از انتخاب مدل 
  دورژیمی است، در ادامه مدل فوق برآورده شده است.

گر سرعت دهد که بر اساس آن پارامتر شیب که بیانتخمینی مدل را نشان می) نتایج 8جدول (
باشد. مکان وقـوع  می 83/1باشد معادل سرعت تعدیل ملایم تعدیل از یک رژیم به رژیم دیگر می

درصـد اسـت. لـذا در     12/34برآورد شده است که مقـدار آنتـی لگـاریتم آن     53/3تغییر رژیم نیز 
درصـد تجـاوز کنـد،     12/34اي خارجی کل به تولید ناخالص داخلـی از  هکه نسبت بدهیصورتی

اي فـوق در رژیـم   رفتار متغیرها مطابق رژیم دوم خواهد بود و در صورت کمتر بودن از حد آستانه
تـوان  )، مـی 2اول قرار خواهد گرفت. با توجه به تابع لاجستیک مربوط بـه تغییـر رژیـم در شـکل (    

  لگوي برآوردشده ملاحظه نمود.لحظه تغییر رژیم را براي ا
  

 PSTR: نتایج تخمین مدل 8جدول 

 قسمت خطی مدل قسمت غیرخطی مدل
  متغیر  ضریب  متغیر  ضریب

***028/0-   ***004/0- 
 

***058/0-  ***164/0  
***025/0-   ***061/0   
**016/0 -   **055/0-   
**006/0 -   **014/0   

***224/0  ***381/0-   
***012/0-   ***005/0-   

  )34.12لگاریتم: (آنتی مکان وقوع تغییر رژیم 
 پارامتر شیب 

  درصد است. 1و  5، 10داري گر سطح معنیترتیب بیانبه ***و  **، *توجه: 
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  مأخذ: نتایج تحقیق
  

  : نمودار تابع لاجستیک مربوط به تغییر رژیم2شکل 

  
  تحقیقمأخذ: نتایج 
  

هاي خارجی) و پارامتر شیب از آنجایی که ضرایب متغیرها با توجه به مقدار متغیر انتقال (بدهی
توان مقدار عـددي  باشند، نمییابند و براي کشورهاي مختلف و در طول زمان یکسان نمیتغییر می

ــه ــدول (ضــرایب ارائ ــده در ج ــت  8ش ــد علام ــرفاً بای ــیر نمــود و ص ــتقیماً تفس ــا ر) را مس ــورد ه ا م
 تحلیل قرار داد.وتجزیه
. شـوند یم ـشده، دو رژیم حدي موجود بررسـی  تري از نتایج حاصلمنظور ارائه درك روشنبه

نهایت میـل کنـد و مقـدار متغیـر     سمت بیرژیم حدي اول متناظر با حالتی است که پارامتر شیب به
حالت تابع انتقـال مقـدار عـددي     اي باشد که در اینهاي خارجی) کمتر از حد آستانهانتقال (بدهی

  گردد:صورت زیر تصریح میصفر دارد و به

   
نهایت میل کند، اما مقدار سمت بیرژیم حدي دوم نیز متناظر با حالتی است که پارامتر شیب به

مقـدار  اي باشد که در این حالت تابع انتقال تر از حد آستانههاي خارجی) بزرگمتغیر انتقال (بدهی
  گردد:صورت زیر تصریح میعددي یک دارد و به

   
هاي خارجی در هر دو رژیم تأثیر منفی بر رشد اقتصـادي  شود، بدهیطور که مشاهده میهمان
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اي و ورود بـه رژیـم دوم،   (تولید ناخالص داخلی سرانه) داشته است. البتـه بـا گـذار از حـد آسـتانه     
وضـوح ایـن نتیجـه    یابـد. بـه  هاي خارجی بر رشد اقتصادي افزایش میشدت اثرگذاري منفی بدهی

هـاي  هـاي خـارجی و رشـد اقتصـادي در سـطوح مختلـف بـدهی       گر رابطه نامتقارن بین بـدهی بیان
هاي خـارجی توسـط   کارگیري بدهیتوان در در نحوه بهگیري را میخارجی است. علت این نتیجه

وجـو  هاي خارجی جسـت مدیریت صحیح بدهی و شوكهاي کشورهاي مورد مطالعه، عدم دولت
، کشورهایی با اقتصـاد  D8توان گفت اکثر کشورهاي گروه آمده میدستکرد. در توجیه نتیجه به

محصولی وابسته به صادرات نفت و یا محصولات کشاورزي هستند. با توجه به این موضوع که تک
این کشورها غالباً صـرف مخـارج مصـرفی و     هاي خارجی، در اکثرآمده از بدهیدستاعتبارات به

هـاي خـارجی   انضـباطی مـالی) و سـهم وام   دلیل بیغیرمولد شده (در جهت رفع کسري بودجه و به
گذاري بسیار پایین اسـت، امکـان بازپرداخـت بـدهی از محـل خـرج آن       اختصاص یافته به سرمایه

ق درآمدهاي حاصل از فروش نفت رو موفقیت در بازپرداخت وام در گرو تحقوجود ندارد. از این
المللـی بسـتگی دارد. در صـورت تحقـق، ایـن      و محصولات خام کشاورزي است که به عوامل بین

گـذاري شـود، صـرف    هـا و سـرمایه  کـه توسـط دولـت صـرف زیـر سـاخت      جـاي ایـن  درآمدها به
را هاي خارجی و مخارج مصرفی شده و رشد اقتصادي کشورهاي مـورد مطالعـه   بازپرداخت بدهی

دلیل دهد. در صورت عدم تحقق درآمدهاي یادشده نیز (بهاز طریق انتقال معکوس منابع کاهش می
شـوند  المللی)، کشورهاي مورد مطالعه با مشکل بازپرداخت بدهی مواجـه مـی  هاي منفی بینشوك

که با وقوع انباشت و بحران بدهی، اثر منفی بر روي رشد اقتصـادي آنهـا خواهـد گذاشـت. نتیجـه      
، بـا نتـایج   D8هاي خارجی بر رشد اقتصادي کشـورهاي گـروه   بر اثر منفی بدهیآمده مبنیدستبه

بـراي  ) 2012( Daud & Podivinskyبراي کشورهاي شرق آفریقا، ) Babu et al. )2014مطالعات: 
کشـور آمریکـالی    20بـراي  ) Schclarek & Ramon-Ballester )2005توسعه و کشور درحال 31

 17بـراي  ) Panizza & Presbitero )2012ریـاي کارائیـب، همسـو و بـا نتـایج مطالعـات       لاتین و د
 Oleksanderکشـور اتحادیـه اروپـا و     12بـراي  ) OECD ،Checherita & Rother )2012کشـور  

اي کشور عضو جماهیر شوري سابق در تضـاد اسـت. مطالعـات یادشـده بـه رابطـه       21براي ) 2003(
انـد. شـاید ایـن مقایسـه     هاي خارجی و رشـد اقتصـادي دسـت یافتـه    یمعکوس، بین بده Uشکل به

یافتـه نسـبت بـه    هاي خـارجی توسـط کشـورهاي توسـعه    تر بدهیکارگیري صحیحتواند مبین بهمی
  توسعه باشد.   کشورهاي درحال
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توان گفت که ایـن دو متغیـر در هـر دو    گذاري فیزیکی و مخارج آموزشی میدر مورد سرمایه
کننـد. البتـه همگـام بـا افـزایش نسـبت       نوان فزاینده تولید ناخالص داخلی سرانه رفتار مـی عرژیم به

هاي خارجی به تولید ناخالص داخلـی و ورود بـه رژیـم دوم ایـن اثرگـذاري مثبـت کـاهش        بدهی
هـاي خـارجی، درآمـدهاي دولـت کـه در کشـورهاي       یابد. انتظار بر آنست که با افزایش بدهیمی

ــه بیشــتر نا D8گــروه  جــاي شــی از صــادرات محصــولات نفتــی و مــواد خــام کشــاورزي اســت، ب
فیزیکـی) و بخـش آمـوزش (سـرمایه انسـانی)،       آلات و تجهیزات (سرمایهگذاري در ماشینسرمایه

رو در سـطوح بـالاي نسـبت    هـا شـود (انتقـال معکـوس منـابع). از ایـن      صرف بازپرداخت این بدهی
گـذاري فیزیکـی و مخـارج    ی، تأثیرگذاري مثبت سرمایههاي خارجی به تولید ناخالص داخلبدهی

بر اثـر مثبـت سـرمایه فیزیکـی و     آمده مبنیدستیابد. نتیجه بهآموزشی بر رشد اقتصادي کاهش می
 Heaydariمخارج آموزشی بر رشد اقتصادي، با نتایج مطالعات زیادي در این زمینه نظیر مطالعات: 

et al.  )2014( ،Daud & Podivinsky )2012 ( وBabu et al. )2014 (.همسویی نزدیکی دارد  
عنوان کاهنده تولیـد ناخـالص   متغیرهاي مخارج مصرفی نهایی دولت و تورم در هر دو رژیم به

طور که در قسمت تصریح مدل توضیح داده شد، مخارج مصرفی کنند. همانداخلی سرانه رفتار می
ثباتی جامعـه تـأثیر منفـی بـر روي رشـد      افزایش بی خاطرعلت غیرمولد بودن آن و تورم بهدولت به

آمده مطابق انتظـار اسـت. البتـه همگـام بـا افـزایش       دستاقتصادي خواهند داشت؛ بنابراین نتیجه به
هاي خارجی به تولید ناخالص داخلی و ورود به رژیم دوم این اثرگذاري منفی افزایش نسبت بدهی

دلیل افـزایش مخـارج مصـرفی (چـون     هاي خارجی، بهبدهییابد. انتظار بر آنست که با افزایش می
شـود) و  ها صـرف مخـارج مصـرفی و رفـع کسـري بودجـه مـی       اي از این بدهیمقداري قابل توجه

رو در سـطوح  ثباتی کشور، شدت اثرگذاري منفی این متغیرها افزایش یابد. از اینافزایش سطح بی
داخلی، تأثیرگذاري منفی مخارج مصـرفی نهـایی   هاي خارجی به تولید ناخالص بالاي نسبت بدهی

بر اثر منفی مخارج مصرفی آمده مبنیدستیابد. نتیجه بهدولت و تورم بر رشد اقتصادي افزایش می
 .Babu et alو) Heaydari et al. )2014نهایی دولت و تورم بر رشد اقتصادي، با نتـایج مطالعـات:   

  همسویی نزدیکی دارد.) 2014(
دن اقتصاد در هر دو رژیم اثر مثبت ولی اندکی بر رشد اقتصـادي اسـت. در توجیـه    درجه بازبو

، صادرات کالاها و خدمات فاقـد تنـوع   D8توان گفت که در بیشتر کشورهاي گروه این نتیجه می
توسعه وجـود شـکاف فنـاوري    عنوان کشورهاي درحالاست. از سوي دیگر مشکل این کشورها به
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رسد تجـارت  نظر نمیاست که تا این مشکل از درون اقتصاد حل نشود، به یافتهبا کشورهاي توسعه
  شود. D8توجه کشورهاي گروه بتواند موجب تحول و رشد اقتصادي قابل

گر نقش بازدارنـده آن بـر   جمعیت نیز در هر دو رژیم تأثیر منفی بر رشد اقتصادي دارد که بیان
افزایش نرخ رشد جمعیت با کاهش سـرمایه   است. در واقع D8رشد اقتصادي در کشورهاي گروه 

هاي کنتـرل جمعیـت   شود. لذا لازم است که سیاستوري نیروي کار میسرانه موجب کاهش بهره
 & Shahbazyو ) Pattillo et al. )2002در این کشورها انخاذ شود. این نتیجه با نتـایج مطالعـات:   

Saeedpoor  )2013 ( همسو و با نتایج مطالعهDaud & Podivinsky )2012 (        .در تضاد است  
  
  و پیشنهادها بنديجمع

هـاي خـارجی و رشـد    گرفته پیرامـون رابطـه بـین بـدهی    تناقض در نتایج مطالعات قبلی صورت
اقتصادي، موجب شـد تـا مطالعـه حاضـر در جهـت بررسـی ایـن موضـوع از یکـی از جدیـدترین           

هاي خارجی بر رشد و نحوه تأثیرگذاري بدهی استفاده PSTRنام مدل رویکردهاي اقتصادسنجی به
ــو گــروه   ــانی  D8اقتصــادي را در کشــورهاي عض ــی دوره زم ــایج   1991-2013ط ــد. نت ــین کن تبی

کنـد و آزمـون نبـود    غیرخطی بین متغیرهاي مورد مطالعـه دلالـت مـی    ۀآمده بر وجود رابطدستبه
کننده یـک مـدل   اي را که بیانستانهغیرخطی باقیمانده نیز لحاظ یک تابع انتقال و یک حد آ ۀرابط

 PSTRدو رژیمی بوده، براي توضیح رفتار غیرخطی بـین متغیرهـا پیشـنهاد کـرده اسـت. در مـدل       
گر سرعت آرام تعدیل از یک رژیم به رژیـم دیگـر   برآورد شده که بیان 83/1نهایی، پارامتر شیب 

  برآورد شده است.  درصد 12/34اي نیز است. مکان وقوع تغییر رژیم یا حد آستانه
هـاي  دهند کـه بـدهی  نتایج مربوط به برآورد ضرایب متغیرهاي لحاظ شده در مدل نیز نشان می

اي و وارد خارجی در رژیم اول تأثیر منفی و اندك بر رشد اقتصادي دارد که با عبور از حد آستانه
گـر تـأثیر نامتقـارن    یـان یابد. ایـن نتیجـه ب  شدن به رژیم دوم، شدت این اثرگذاري منفی افزایش می

معکوس و یا منحنـی لافـر، در ایـن زمینـه      Uبدهی خارجی بر رشد اقتصادي، اما رد فرضیه منحنی 
گذاري، مخارج آموزشی و بازبودن تجاري در هر دو رژیم داراي اثر مثبت است. متغیرهاي سرمایه

بـه رژیـم دوم میـزان ایـن     هاي خارجی و ورود بر رشد اقتصادي هستند؛ اما همگام با افزایش بدهی
یابد. مخارج مصرفی نهایی دولت و نرخ تورم نیز در هر دو رژیم داراي اثرگذاري مثبت کاهش می

هاي خـارجی و ورود بـه رژیـم دوم    اثر منفی بر رشد اقتصادي هستند؛ ولی همگام با افزایش بدهی
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در هر دو رژیم اثر منفـی بـر    یابد. متغیر نرخ رشد جمعیت نیزمیزان این اثرگذاري منفی افزایش می
  رشد اقتصادي داشته است.

عنـوان  ، بـه D8هاي خـارجی بـر رشـد اقتصـادي کشـورهاي گـروه       با توجه به تأثیر منفی بدهی
  شود:هاي سیاستی زیر براي این کشورها پیشنهاد میموضوع اصلی تحقیق حاضر، توصیه

رجی مهـم اسـت. انباشـت حجـم     ساختار استقراض خارجی در کارایی اسـتفاده از منـابع خـا    -
هـاي بـا بهـره متغیـر در ترکیـب بـدهی کشـورها در        مدت و خصوصـاً وام هاي کوتاهوسیعی از وام

طور کلی استفاده هاي بلندمدت با بهره ثابت و بهرو واماند. از اینهاي اخیر نقش مهمی داشتهبحران
تـأمین مـالی فرآینـد رشـد و توسـعه       مـدت، در هاي تجاري کوتاههاي امتیازي، مرجح بر واماز وام

المللی کمتـر  هاي نامساعد بینپذیري کشورهاي مورد مطالعه را در مقابله با شوكباشد و آسیبمی
  کند.می

نحوه و میزان استفاده از استقراض خارجی در کارائی استفاده از منابع خارجی حـائز اهمیـت    -
توجه به ظرفیت جذب کشورهاي مـورد مطالعـه    هاي خارجی، بااست. حجم بهینه استفاده از بدهی

عـلاوه تخصـیص   بازي خواهد شـد. بـه  صورت منابع اضافی وارد کانال سفتهتعیین شود؛ در غیر این
 ةگذاري شوند که دورهایی سرمایههاي خارجی بایستی در بخشبخشی این منابع مهم است. بدهی

مـدت صـرف تـأمین مـالی     هـاي کوتـاه  بازدهی بـا دوره بازپرداخـت آن هماهنـگ باشـد. اگـر وام     
هـا بایـد   که وامهاي بلندمدت شود، کشور با مشکل بازپرداخت مواجه خواهد شد. دیگر اینپروژه

گذاري شوند که بازدهی بـالاتري از نـرخ بهـره وام داشـته باشـند و      هایی از اقتصاد سرمایهدر بخش
هاي قابل تجارت نسبت این راستا، بخشقادر به تأمین ارز کافی جهت بازپرداخت بدهی باشند. در 

کنند. تجربه کشورهاي بـدهکار  هاي غیرقابل تجارت قدرت بازپرداخت بالاتري ایجاد میبه بخش
نگـر را در پـیش   نشان داده است که کشـورهایی کـه اسـتراتژي توسـعه صـادرات و الگـوي بـرون       

هاي خـارجی  اند. همچنین اثر شوكاند، کارایی بیشتري را در استفاده از منابع خارجی داشتهگرفته
رو تنوع صادراتی و رهـایی از اقتصـاد   محصولی بسیار شدیدتر بوده است. از اینبر کشورهاي تک

  تواند حائز اهمیت باشد.می D8محصولی در کشورهاي گروه تک
هـاي اقتصـاد کـلان شـامل     ذکر است کـه دسـتیابی بـه اهـداف فـوق، اصـلاح سیاسـت       لازم به 

هاي مالی (کنترل کسري بودجه از طریق ایجاد یک هاي پولی، سیاستارزي، سیاستهاي سیاست
       طلبد.هاي تجاري را میانضباط مالی و اصلاح ساختار بودجه) و سیاست
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