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 چکیده
 فعالیت روی بر دولتی گذاریسرمایه نقش به متفاوتی نسبت رویکردهای پردازان اقتصادی،نظریه

 باعث یدولت گذاریسرمایه کینزی، دیدگاه براساس که ایگونه به دارند، خصوصی بخش اقتصادی

 عثبا دولتی گذاریسرمایه هاکلاسیک رنظ از بالعکس شود. می خصوصی گذاریسرمایه تحریک

 تقدنیز مع ریکاردویی دیدگاه. شودمی اقتصادی فعالیت های عرصه از بخش خصوصی رانده شدن

 این. است خصوصی گذاریسرمایه درتحریک گذاری دولتیسرمایه و بدون تاثیر خنثی نقش به

-با بکارگیری روش هم و 9331-19 دوره طی مرکزی بانک سالانه هایداده اساس بر مقاله
ذاری گگذاری دولتی و سرمایهانباشتگی جوهانسون و الگوی تصحیح خطا به بررسی رابطه سرمایه

 دهش نرمال خصوصی گذاریسرمایه بر اساس که برآورد نتایج خصوصی در ایران پرداخته است.

 یمعن این به. شدبامی داریمعنی و مثبت علامت دارای دولتی گذاریسرمایه که داد نشان است،

 رابطه گربیان که شودمی منتج خصوصی گذاریسرمایه افزایش به دولتی گذاریسرمایه افزایش که

 و منفی اثر دارای دولتی همچنین مصرف. است کینز نظریه با همسو شرایط این. مکملی است

 ذاریگسرمایه بر مثبت علامت مطابق با انتظارات تئوریک دارای داخلی ناخالص دار و تولیدمعنی

 .اردد خصوصی گذاریناچیزی بر سرمایه منفی اثر دهد که تورماست. نتایج نشان می خصوصی

 ایران مکملی، رابطه جایگزینی، اثر گذاری خصوصی،مخارج دولت، سرمایه :کلیدی هایواژه

 JEL  E62 ،H5،N1  ،R24:بندی طبقه
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 مقدمه -1
 31 دهه در بزرگ جهانی رکود آمدن وجوده ب از پس که اقتصاد در دولت حضور بحث

 دنبال هب اقتصاد برای را مختلفی گرفت، پیامدهای قرار توجه مورد کینز نظریات با میلادی

 ؤثریم نقش توانندمی مالی سیاست رگیری ابزارهایکابه واسطهه ب دولتها. است داشته

 شتغال،ا ثبات، اقتصادی، رشد سرمایه، تشکیل مانند اقتصادی کلان متغیرهای بهبود در

 در لتدو زیاد دخالت دیگر،سوی از. مایندایفا ن منابع صحیح تخصیص و تجهیز و برابری

 گذاریسرمایه کاهش چون نامطلوبی نتایجممکن است  اقتصادی،  هایفعالیت عرصه

 هدامن و دولت حجم بحث اخیر هایدهه در سبب بدین باشد، داشته دنبال به را خصوصی

 .است بوده اقتصاددانان و کارشناسان توجه مورد اقتصاد در آن هایتفعالی

گذاری دولتی و خصوصی نقش مهمی در تعیین اندازه مناسب درک رابطه بین سرمایه

تی های دولگذاری دولتی که غالباً توسط بنگاهسرمایهها، از دیدگاه کلاسیکدولت دارد. 

گذاری شود، فرصت تولید و سرمایهن انجام میسنگی هاییارانهغیرکارآ و بواسطه پرداخت 

 های دولت، دسترسی بخشها فعالیتکند. به اعتقاد کلاسیکبخش خصوصی را محدود می

مخصوصاً  .دهدکند و قیمت آنها را افزایش میخصوصی را برای منابع کمیاب محدود می

این امر موجب بالا  ،شودگذاری دولت از طریق استقراض تأمین مالی میزمانی که سرمایه

یدگاه، بنابراین بر اساس این درفتن نرخ بهره و به تبع آن بالا رفتن قیمت سرمایه می شود. 

 گذاری بخش خصوصی دارد.گذاری دولتی رابطه جانشینی با سرمایهسرمایه

این اعتقاد وجود دارد که مخارج دولتی برای توسعه بر اساس رهنودهای کینز از طرفی، 

گذاری دولت سرمایهدر این دیدگاه،  .است بوده و مکملی برای آن مفیدبخش خصوصی 

گذاری برای زیربناها، تحصیل، بهداشت، ساخت سد و غیره اختصاص تواند به سرمایهمی

دهد آهن، هزینه نقل و انتقالات را کاهش میبناهای بهتر شامل جاده و راهیابد. وجود زیر

بهداشت بهتر و  شود.تر به بازار میرسی آسانوکار و دستو سبب تسهیل محیط کسب

 (.2111، 9بخشد )خان و همکارانانسانی را بهبود می تحصیل بیشتر نیز کیفیت سرمایه

بر  گذاری دولتیادبیات تجربی نیز نشان دهنده نتایج متناقضی در خصوص اثر سرمایه

تد که افاتفاق می جایگزینی در شرایطیرسد که به نظر میگذاری خصوصی است. سرمایه

کند که این شرایط متناظر با عملکرد کارامد اقتصاد بر روی منحنی امکانات تولید عمل می

  بازار است. چنین شرایطی کمتر در کشورهای در حال توسعه مانند ایران اتفاق می افتد

                                                
9 Khan, R. E. A., et al 
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گذاری دولتی در نقش سرمایه با این اوصاف، شناسایی(. 2111، 9)حسین و همکاران

شخص تا م تری داردنیاز به بررسی دقیقک سرمایه گذاری خصوصی و رشد اقتصادی تحری

گذاری خصوصی است و یا با کاهش فرصتهای گذاری دولتی مکمل سرمایهشود سرمایه

نماید و به اصطلاح، گذاری سودآور، حجم فعالیت بخش خصوصی را محدود میسرمایه

ای هشد. با شفاف شدن این رابطه در بخشباگذاری خصوصی میسرمایه 2جایگزین اجباری

 های ضروری در جهت سیاستشود و های دولت مشخص میمختلف، جهت گیری

ن در بنابرای. شودبه صورت موثرتری اتخاذ و پیاده میگسترش فعالیت بخش خصوصی، 

ررسی به بهم انباشتگی جوهانسون و الگوی تصحیح خطا این مطالعه با بکارگیری روش   

گذاری خصوصی در ایران پرداخته شده است. در این گذاری دولتی و سرمایهسرمایه رابطه

بین اثر ( 9111) 3بلجر و خانتر، به تبعیت از مدل مقاله، به منظور ارائه تحلیل دقیق

ای دولت با مخارج مصرفی دولت تمایز قائل شده و اثر آنها بر تشکیل مخارج سرمایه

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق یده شده است. در ادامه ابتداطور مجزا دسرمایه خصوصی به

مقاله با بیان نتیجه و شود. ها و برآورد مدل پرداخته میسپس به معرفی داده ارائه و

 رسد.به پایان می پیشنهادها

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق -2 
اری یگزین اجباز دیدگاه پولیون، گسترش مخارج دولت پس از یک دوره نسبتاً کوتاه، جا

ها در زمینه گذاری بنگاهشود و اثر کلی آن کاهش سرمایهمخارج بخش خصوصی می

های خصوصی در بازار اوراق قرضه برای حجم محدود آلات و تجهیزات است. بنگاهماشین

کنند. افزایش مخارج دولت بدون تغییر عرضه پول، باعث بالا منابع با دولت رقابت می

شود. چنانچه عرضه ل و درآمد و در نتیجه تقاضای معاملاتی پول میرفتن تقاضای محصو

پول ثابت باشد، افزایش تقاضای معاملاتی پول و افزایش در میزان بدهی بازار، نرخ بهره 

آلات و ماشین بخشها در برد. بالا رفتن نرخ بهره، باعث کاهش مخارج شرکترا بالا می

شود. استنباط نهایی فرضیه جایگزینی ادوام میتجهیزات، ساختمان، و خرید کالاهای ب

اجباری این است که گسترش مخارج بخش دولتی بطور اجتناب ناپذیری بر مخارج بخش 

                                                
9 Hussain A. et al 
2 Crowding out 
3 Khan and Blejer(1984) 
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، 9ارز زیاد شود )توماسصورت همه گذارد؛ مگر این که عرضه پول بخصوصی اثر می

2111.) 

-هت پایین سرمایاساس دیدگاه کینزیون، با فرض وجود بیکاری در اقتصاد و حساسیبر
گذاری نسبت به نرخ بهره، سیاست مالی انبساطی برخلاف اثر جایگزینی اجباری، به 

شود. مضاف بر آن، شود و تولید و درآمد زیاد میافزایش ناچیزی در نرخ بهره منتهی می

-کند که مخارج دولت به علت اثر مثبت این مخارج بر انتظارات سرمایهکینز فرض می
اساس این دیدگاه نه شود. بنابراین برگذاری خصوصی میافزایش سرمایه گذاران، موجب

قط در ها فنتنها رابطه جایگزینی وجود ندارد بلکه یک رابطه مکملی برقرار است. کینزی

صورتی با نظریه جایگزینی اجباری با پولیون هم عقیده هستند که اقتصاد در سطح اشتغال 

گیرد و به جای دفاع از مداخله غال کامل را در نظر میکامل باشد. نظریه نئوکلاسیک، اشت

وضیح کلاسیکی تنئو گیریکند. نظریه منابع قابل وامدولت، از بازار رقابت کامل دفاع می

شود و گذاری بوسیله مکانیزم نرخ بهره حل میانداز و سرمایهدهد که موازنه پسمی

 تاه مدت اشتغال و تولید نسبت دادهعملکرد کند یا ضعیف این مکانسیم به انحرافات کو

شود. در مورد افزایش مخارج دولت، نرخ بهره باید زیاد شود تا بتواند تعادل را در بازار می

گذاری خصوصی شود )محمودزاده و سرمایه برقرار کند و جایگزین اجباری سرمایه

 (.2193، 2همکارن

دیدگاه سومی بر اساس نظریه علاوه بر رویکردهای جایگزینی اجباری و رابطه مکملی، 

کسری بودجه در دوره جاری معادل با  بر اساس آن، کهمطرح است  3برابری ریکاردویی

ارزش فعلی مالیات آتی است که برای تأمین کسری بودجه آینده لازم است. بنابراین افراد 

ارج خود، گیری در مورد مخدهند چرا که خانوارها برای تصمیمرا افرایش می خود اندازپس

رد و بانداز ملی را بالا میانداز اضافی، پسکنند. این پسبدهی مالیاتی آینده را لحاظ می

ذاری بدون گکند و بدین ترتیب سرمایهبنابراین هر گونه افزایشی را در نرخ بهره جبران می

و  اط استارتبماند. بنابراین کسری بودجه برای تصمیمات تأمین مالی بیتغییر باقی می

 گیرد.جایگزینی اجباری و رابطه مکملی در نتیجه مخارج مالی دولت شکل نمی

                                                
9 Thomas 
2 Mahmoudzadeh, M. et al 
3 Ricardian Equivalence Theorem 



 

 

 

 

 

  912                          9311/ بهار 9/ شماره دوم/ سال اقتصاد کاربردی هاینظریهفصلنامه 

(  موجودی سرمایه خصوصی و 9112) 2( و رامرز9111) 9بسیاری از محققان مانند اشیر 

های جدا در تابع تولید نئوکلاسیک در نظر ( به عنوان نهاده9عمومی را مطابق معادله )

 گرفتند.

(9     )                                                                ( ) yGp EKKLIy += ,,                                                                           

موجودی سرمایه خصوصی،  pKسطح اشتغال،  Lسطح محصول واقعی،  yکه 
GK 

باشد. بنابراین، این امکان پارامتر انتقال تابع تولید می yEدی سرمایه عمومی و موجو

وجود دارد که اثرات متقابل میان موجودی سرمایه خصوصی و دولتی و اثر آنها بر سطح 

ظر توان در نمحصول و اشتغال را تحلیل کنیم که در این زمینه، چند حالت مختلف را می

 :گرفت

ـ اگر موجودی سرمایه عمومی مولد باشد و موجودی سرمایه خصوصی را تکمیل کند، 9

دهد و یا بوسیله افزایش در موجودی سرمایه عمومی، یا مستقیماً محصول را افزایش می

وری نهایی موجودی سرمایه خصوصی نسبت به نرخ بهره واقعی بطور افزایش بهره

دهد. به علاوه از طریق صول را افزایش میگذاری خصوصی و محغیرمستقیم سرمایه

وری نهایی کار که بخاطر افزایش سرمایه خصوصی و دولتی برای هر کارگر افزایش بهره

 گیرد.حاصل شده است، محصول بطور غیرمستقیم تحت تأثیر قرار می

های مستقیم هستند، افزایش در ـ در موردی که سرمایه خصوصی و دولتی جایگزین2

های دولتی یک اثر مثبت مستقیم بر اری عمومی از طریق افزایش عملکرد بنگاهگذسرمایه

 گذاریخواهد داشت )به علت کاهش سرمایهمنفی تولید دارد، اما یک اثر غیر مستقیم 

 دهد.خصوصی( که این اثر منفی، اثر مثبت را تحت تأثیر قرار می

 گذاریفزایش در سرمایهـ سرانجام وقتی سرمایه خصوصی و عمومی مستقل هستند، ا3

 عمومی دارای یک اثر مثبت بر محصول است.

تواند از طریق افزایش در قیمتها و نرخهای بهره ناشی از اثر جایگزینی اجباری هم می

گذاری عمومی، و هم از طریق گسترش برخی مکانیزمهای غیر افزایش تقاضای سرمایه

گذاری بخش خصوصی اثر نماید. اثر بر سرمایه 3بندی از قبیل حق امتیازقیمتی جیره

لمرو گذاری دولتی وارد قپیوندد که سرمایهجایگزینی اجباری مستقیم هنگامی به وقوع می

                                                
9 Aschauer 
2 Ramirez 
3 Licensing 
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ر های کمیاب واقعی نظیگذاری خصوصی شده و در استفاده از منابع و نهادهفعالیت سرمایه

یمتی منابع واقعی و بندی غیر قسیمان، فولاد و سایر مواد و مصالح مهم به علاوه، جیره

این بخش رقابت نماید. در این حالت، مخارج بسیار زیاد دولتی منجر به افزایش با مالی، 

ث شود که باعزا مینرخ بهره و فشارهای تورمی ناشی از افزایش تقاضای منابع مالی تورم

-های مالی برای سرمایهگذاری بلندمدت خواهد شد. به علاوه، محدودیتکاهش سرمایه
 شود، به این صورت که ممکنتواند تشدید در شرایط تورمی می گذاری بلند مدت به ویژه

رسد که است متوسط زمان بازپرداخت موسسه وام دهنده تجاری کاهش یابد. به نظر می

عامل مهم در تعیین اثرات کلی مخارج دولت، ساختار دولت باشد. هر چه تمایل دولت به 

گذاری بخش های مکمل سرمایهیربنایی و در فعالیتهای زگذاری در بخشسرمایه

 تر خواهد بود. خصوصی بیشتر باشد، اثرات جایگزینی اجباری قوی

اثر « اثر جانشینی اجباری و رشد»ای با عنوان در مقاله و رایان ، تاکر9111در سال 

. دبندی کردنگذاری خصوصی در چهار مرحله تقسیمگذاری دولتی را بر سرمایهسرمایه

گذاری طراحی این مدل با استفاده از مدل انتظارات تطبیقی نظریه رفتار سرمایه

 (:9321نئوکلاسیک است که توسط جرگنسون توسعه داده شده است )قبادی،

گذاری خاطر کمیاب بودن منابع فیزیکی و مالی، سرمایهه در کوتاه مدت ب (9

 خصوصی و دولتی با هم رقیب هستند.

ری دولتی، زیربناهای مورد نیاز بخش خصوصی ساخته گذابا گسترش سرمایه (2

 برد.وری سرمایه بخش خصوصی را بالا میشود و بهرهمی

یابد گذاری دولتی، تقاضا برای ستاده بخش خصوصی افزایش میبا توسعه سرمایه (3

گذاری بخش خصوصی تأثیر ای و احتیاجات سرمایهو این روی انتظارات ستاده

 دارد.

دهد و بدین اندازهای جمعی را افزایش میولتی ستاده و پسگذاری دسرمایه (1

 کنند.اثر جانشینی اجباری اولیه را جبران می 1و  3ترتیب، مراحل 

 اجباری جانشینی پدیده بر و کره، هند در مورد خود در مطالعه( 9111) 9و تاکر ساندراجان

 راث دسنجیاقتصا مدل یک ارایه با و تأکید کردند قیمتی غیر نظام طریق از اجباری

 ردمو اندازپس و تولید خصوصی، بخش گذاریبر سرمایه را دولتی بخش گذاریسرمایه

 خصیصت هایمکانیزم برخی طریق از اجباری جانشینی دادند و نتیجه گرفتند قرار بررسی

                                                
9 Sundararajan and Thakur 
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 خصوصی بخش گذاریسرمایه (9111و خان ) افتد. بلجرمی اتفاق بندیو سهمیه منابع

 دسترسی اقتصاد، ادواری شرایط مهم، عامل سه به وابسته را توسعه حال در کشورهای در

 یربناییز گذاریسرمایه میان آنها. کردند فرض دولتی گذاریسرمایه سطح و اعتبار منابع به

 ولتد زیربنایی گذاریسرمایه و نتیجه گرفتند شده قایل تمایز دولت بنایی زیر غیر و

 رد زیربنایی غیر امور در دولت گذاریسرمایه و است خصوصی بخش گذاریسرمایه مکمل

 دولت گذاریسرمایه از قسمت که این قرار دارد خصوصی بخش گذاریسرمایه با رقابت

اند که موجودی مطلوب سرمایه آنها فرض کرده .است اجباری جانشینی اثر نمایانگر

 متناسب با سطح انتظاری ستاده باشد:

(2     )                                                                    t
e

t yRaKp .= 

tدر این رابطه، 
eyR باشد. آنها همچنین فرض کردند که بیانگر سطح انتظاری ستاده می

 گذاری واقعی، توسط مکانیزم جزیی بیان گردد.تأخیر در تعدیل سرمایه

(3  )                                          ( )1−−=∆ ttt KpKpKp *β 

با فرض آنکه استهلاک متناسب با موجودی سرمایه در پایان دوره قبل باشد و با آن که 

 ضریب تعدیل از رابطه زیر تبعیت نماید:

(1   )                        ( )tttI

tt
t GIRbDCRbGAPb

II
b 32

1

1
0 +∆+

−
+=

−
*

β 

کند که به صورت اختلاف بین روند ای را بیان میهعوامل دور GAPدر این رابطه، 

تغییر در اعبتارات واقعی بانکی به بخش خصوصی به  ∆DCRمحصول و محصول واقعی، 

گذاری بخش عمومی بر حسب سرمایه GIRعلاوه جریان دوره سرمایه خالص خصوصی، 

و همچنین تغییر آن بستگی  GIRبه سطح  βریب باشد. با این فرض که ضواقعی می

 داشته باشد، رابطه زیر حاصل می گردد:

( )[ ]
( ) 10

32110

1

11

−−
+∆++∆++−−=

t

tttt
e

t

Ipb

GIRGIRbDCRbGAPbYRLabIp δ
  

 

(1  ) 

ی گذاری خصوصگذاری دولتی که مکمل سرمایهدر نهایت، آنها به منظور تفکیک سرمایه

را به  TGIRهای دولتی، گذاریولت(، از سایر سرمایهگذاری زیربنایی دباشد )سرمایهمی

گذاری واقعی از روند مذکور را های زیربنایی و اختلاف سرمایهگذاریعنوان معیار سرمایه

 ها، در مدل وارد کردند:گذاریسایر سرمایه تقریبی ازبه عنوان 
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(6               )
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رابطه بین سرمایه گذاری دولتی و خصوصی برای هند  9111ل در سا9پرادان و همکاران 

را با استفاده از یک مدل تعادل عمومی بررسی و وجود جایگزینی اجباری را تأیید کردند. 

گذاری کل، رشد و توزیع درآمد، اقتصاد لذا به لحاظ اثر مخارج دولت بر افزایش سرمایه

به منظور شناسایی  9119یوا نیز در سال گیرد. گرین و ویلا ندر وضعیت بهتری قرار می

گذاری خصوصی به محصول ناخالص داخلی، بر عوامل تعیین کننده کلان نسبت سرمایه

 9121 ـ 12و  9112 ـ 12کشور در حال توسعه در مقاطع  23اساس داده های مربوط به 

 معادله زیر را برآورد نمودند: 9121ـ  19و 

(2     )



= −−−− Z

GDP

DEBT

XGS

DS
INGCPI

GDP

IpUB
GRRIf

y

IP
tttt ,)(,)(,,,,, 1111

 

در این معادله 
y

IP گذاری بخش خصوصی به نسبت سرمایهGDP  ،استRI  نرخ بهره

ها که به صورت واقعی سپرده
ECPT

NINT

+
+

1

نرخ اسمی بهره  NINTاندازه گیری گردید که  1

ه در دوره بعدی نرخ تورم انتظاری است که به صورت تغییر قیمت مصرف کنند PTو 

تغییر درصدی تولید ناخالص داخلی سرانه با یک دوره تاخیر  *tGRتعریف شده است. 

GDP

IpUB گذاری عمومی به تولید ناخالص داخلی، نسبت سرمایهCPI  تغییر درصدی در

سطح درآمد سرانه با یک دوره تاخیر به قیمت  tING−1شاخص بهای مصرفی کشور، 

مانده به ترتیب، نسبت پرداخت بدهی خارجی کشور به تولید جاری است، متغیرهای باقی

 2بردار متغیرهای مجازی است. ارن برگ  Zناخالص داخلی اسمی با یک دوره تاخیر و 

و اعمال قید  FIML 3ی و به کارگیری روش ( با استفاده از سیستم دو معادله ا9113)

طور مجزا بر گذاری و کسری مخارج دولت را بهغیر خطی بودن پارامترها، آثار سرمایه

دار مثبت میان گذاری خصوصی برآورد کرد که به لحاظ آماری یک رابطه معنیسرمایه

ای ه از نمونه( با استفاد9112) 1خان و کومارسرمایه خصوصی و دولتی تأیید شد. محسن

                                                
9 Pradhan et al 
2 Erenburga, S. J. 
3  Full Information Maximum-Likelihood 
1 Khan and Kumar 

http://www.tandfonline.com/action/doSearch?action=runSearch&type=advanced&searchType=journal&result=true&prevSearch=%2Bauthorsfield%3A(Erenburg%2C+S.+J.)
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-به بررسی رابطه بین سرمایه 9121-11کشور در حال توسعه برای دوره  11متشکل از 
گذاری دولتی و خصوصی پرداختند. براساس این مطالعه مشخص شد که تفاوت قابل 

 9111گذاری بخش خصوصی و عمومی مخصوصاً طی دهه ای از نظر تأثیر سرمایهملاحظه

 مخارج و خصوصی گذاریسرمایه بین ارتباط( 9111) 9هو و بر رشد وجود دارد. منجمی

. زدند تخمین VAR مدل از استفاده متحده با ایالات و انگلستان استرالیا، در را دولتی

 مثبت و العملعکس خصوصی گذاریسرمایه استرالیا در تنها داد نشان مطالعه نتایج

( نشان داد که در 2111) 2امرزر. دهدمی نشان دولت گذاریسرمایه به نسبت داریمعنی

های سری ( با استفاده از داده2111) 3شود. اپرگیزامریکای لاتین فرضیه مکملی تأیید می

گذاری نتیجه گرفت یک رابطه منفی بین سرمایه 9119-16زمانی یونان طی دوره 

دن شگذاری دولتی باعث راندهخصوصی و دولتی در این کشور وجود دارد؛ بنابراین سرمایه

( رابطه مکملی و 2113) 1شود.  بداویهای اقتصادی میبخش خصوصی از عرصه فعالیت

گذاری خصوصی و دولتی را در چارچوب مدل رشد نئوکلاسیک برای جایگزینی سرمایه

بررسی می کند که نتایج حاکی از رابطه جایگزینی اجباری 9121-11سودان طی دوره 

برای  (2116) 1توسط  لطفی اردن و هالکم 2111بین این دو بود. این رابطه در سال 

نل بررسی های پبا استفاده از داده 9112-9111کشورهای در حال توسعه طی سالهای 

گذاری گذاری دولتی منجر به تکمیل سرمایهشد. این مطالعه نشان داد که سرمایه

 6انشود. مطالعه انجام شده برای پاکستان توسط نعمان سعید و همکارخصوصی می

گذاری دولتی و گذاری خصوصی، سرمایه( بر اساس رابطه بلند مدت میان سرمایه2116)

نشان  9123-2116برای  VARتولید ناخالص داخلی با استفاده از مدل ساختاری نامقید 

شود، لیکن در بخش تولیدات داد در بخش کشاورزی رابطه مکملی بین آنها تأیید می

( رابطه 2111)  2و همکاران  افتد. حسینی اتفاق میصنعتی پدیده جایگزینی اجبار

 VECMگذاری خصوصی و مخارج دولتی در پاکستان با استفاده از مدل بلندمدت سرمایه

                                                
9 Monadjemi and Huh 
2 Ramirez  
3 Apergis N. 
1 Badawi 
1 Lutfi Erden & Randall G. Holcombe 
6 Noman Saeed, Kalim Hyder, Asghar Ali 
2 Hussain et al  
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ی های زیربنایی، بهداشتی و تحصیلی رابطه مکملبررسی کردند. نتایج نشان داد فقط هزینه

برای کشور ژاپن یک رابطه ( نشان داد 2191) 9گذاری خصوصی دارد. هاتانوبا سرمایه

گذاری خصوصی و دولتی وجود دارد. در این مطالعه که توسط در قالب مثبت بین سرمایه

( 2199) 2مدل تصحیح خطا انجام شد در واقع اثر جایگزینی اجباری رد گردید. اسنیدر

واسطه بحثی که در ایالات متحده امریکا در خصوص اندازه و نقش دولت در رشد  به

دی مطرح بود، با استفاده از مدل تصحیح خطا نشان داد افزایش در مخارج دولتی اقتصا

که اثر ضریب انجامد به این معنیگذاری خصوصی میبه افزایش مختصری در سرمایه

ط ای که توسکند. مطالعهاثر جایگزینی اجباری را جبران یا خنثی میفزاینده کینزی ،

نلی های پاه هیروشیما انجام شد با استفاده از داده( در دانشگ2192) 3و ایچاشی کانگفت

 در بین کشورهای در حال توسعه آسیایی پرداخت و 9111-2111کشور طی دوره  91

گذاری دولتی تا حدودی اثر مثبت سرمایه گذاری خصوصی را کاهش نتیجه گرفت سرمایه

( ضمن 2192) 1وین افتد. کیم و نگدهد و در واقع پدیده جایگزینی اجباری اتقاق میمی

به این  9111-2116تأیید رابطه جایگزینی اجباری در اقتصاد ایالات متحده طی دوره 

نتیجه رسیدند که این رابطه نه از طریق نرخ بهره یا نرخ مالیات؛ بلکه از کانال نیروی کار 

 یابد.تحقق می

 ران،خود برای ای پیشنهادی الگوی در( 9321) از میان مطالعات داخلی، عسلی

 قبل، دوره موجود سرمایه ذخیره کل تولید، از را تابعی خصوصی بخش گذاریسرمایه

ظر قبل در ن دوره در خصوصی بخش به بانکی شده اعطا اعتبارات و دولتی گذاریسرمایه

های لازم آزمون( 9326خلیلی عراقی ). است نتایج این مطالعه بیانگر رابطه مکملی. گرفت

ران بطور کلی در ایرد نظر به کار گرفت و به این نتیجه رسید که یک مدل موبراساس  را

ولت های دگذاریسرمایه پدیده جایگزینی اجباری از نوع مالی آن بارز نیست بلکه عمدتاً

( با استفاده 9311)حسینی  .ستا جنبه تشویقی و تکمیلی برای بخش خصوصی داشته

گیرد (  نتیجه میARDLای گسترده )از روش برآوردگر الگوهای خود توضیح با وقفه ه

گذاری نسبت به مخارج عمرانی دولت در گذاری، کشش سرمایهدر تابع مخارج سرمایه

بلندمدت بیانگر اثر مکملی است، لیکن اثر مخارج جاری دولت در بلندمدت و کوتاه مدت 

                                                
9 Hatano  
2 Snyder T. C.  
3 Kongphet and Ichihashi 
1 Kim  and Nguyen 
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بخش خصوص  عباسیان و همکاران در گذاری چندان آشکار و روشن نیست. بر سرمایه

-سرمایه مخارج بلندمدت نتیجه گرفتند ضرایب 9311-16زمانی  دوره ساختمان برای
 بر جایگزینی و مکملی اثرات ترتیب به بخش در این ساختمان و آلاتدر ماشین دولت ای

( با استفاده از روش 9319هژبر کیانی و خدامرادی )است. خصوصی داشته  گذاریسرمایه

تی و گذاری دولعی، رابطه تعادلی بلند مدت بین سرمایهخود بازگشتی با وقفه های توزی

گذاری بخش خصوصی برای اقتصاد ایران را برآورد کردند. نتایج حاکی از وجود سرمایه

( بیان 9316رابطه بلندمدت تعادلی مثبت بین این دو متغیر است. صادقی و همکاران)

ولی  نداشته گذاری خصوصییهبر سرما یدارگذاری دولت تاثیر معنیمخارج سرمایه کردند

، (9312) کازرونیداری بر متغیر مذکور داشته است. مخارج مصرفی اثر مثبت و معنی

بررسی  9311-11های طی سال را گذاری بخش خصوصیولت بر سرمایهتأثیر مخارج د

 دست هی جوهانسن بیانباشتگی که از روش آزمون همگرا. نتایج حاصل از بردار همکرد

ای هولت جنبه مکملی و تشویقی و هزینهای دهای سرمایهآمده بیانگر آن است که هزینه

 . کاظمی و عربیری بخش خصوصی داردگذامصرفی دولت جنبه رقابتی با مخارج سرمایه

-برای کشور بررسی کردند. نتایج مبتنی بر این بود که هزینه 9312این رابطه را در سال 
معنی بر ای دولت اثر مثبت اما بیهای سرمایهدولتی اثر منفی و هزینه یهای مصرف

 گذاری خصوصی دارد.سرمایه

 معرفی داده ها و برآورد مدل -3
استخراج  9331-19های ملی بانک مرکزی برای دوره رت سالانه و از حسابصوه ها بداده

انجام شده  Eviewsهای با استفاده از نرم افزار اند. برآورد مدل و تجزیه و تحلیل دادهشده

گذاری و سرمایه (PI) است. هدف اصلی مقاله بررسی رابطه سرمایه گذاری بخش خصوصی

متغیرهای تأثیرگذار  و (PI) گذاری بخش خصوصیمایه( بطور خاص و رابطه سرGIدولتی )

 باشد. ( میCPI( و تورم )GDP) (، تولید ناخالص داخلیGC) مخارج مصرفی دولت شامل

Lpi= β� + β� Lgi + β� Lgc + β� Lgdp + β� Lcpi                           )1( 

ی برای متغیرها انجام در گام نخست آزمون پایایو  مدل به صورت لگاریتمی برآورد شده

دت مانباشتگی جوهانسن به بررسی رابطه بلندگرفت. سپس با استفاده از آزمون هم

مدت متغیرها در غالب مدل تصحیح خطا، قسمت روابط کوتاه .متغیرها پرداخته شده است

دهد. در ادامه نیز وجود و جهت رابطه علیت بین بعدی بررسی را به خود اختصاص می

 موردنظر  بررسی شده است.متغیرهای 

http://jecon.ir/?_action=article&au=149&_au=%D8%B9%D9%84%DB%8C%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%DA%A9%D8%A7%D8%B2%D8%B1%D9%88%D9%86%DB%8C
http://jecon.ir/?_action=article&au=149&_au=%D8%B9%D9%84%DB%8C%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%DA%A9%D8%A7%D8%B2%D8%B1%D9%88%D9%86%DB%8C


 

 

 

 

 

      ی ...خصوص گذاریسرمایه بر دولت مخارج اثر بررسی 451 
                                  

 آزمون پایایی متغیرها -3-1

 9افتهی تعمیم فولر آزمون پایایی برای تمام متغیرها با استفاده از آزمون ریشه واحد دیکی 

دارد. نتایج  کوچک هاینمونه در حتی بخشی انجام شده است. این آزمون عملکرد رضایت

-بار تفاضلرتی ناپایا هستند. اما پس از یکو به عبا I(1)دهد تمام متغیرها آزمون نشان می
هستند. نتایج آزمون  I(0)شوند یعنی تفاضل مرتبه اول متغیرها گیری متغیرها پایا می

 ( نشان داده شده است.9) پایایی متغیرها در جدول

 )یافته تعمیم فولر دیکی آزمون) متغیرها پایایی (: بررسی1جدول )

  یرسطح متغ تفاضل مرتبه اول متغیر

 نام متغیر

 
با عرض از  نتیجه

 مبدأ و روند

با عرض از 

 مبدأ

با عرض از  نتیجه

 مبدأ و روند

با عرض از 

 مبدأ

ایناپا -1916 -1911 پایا  -3922 1912 Lpi 

ایناپا -6926 -299 پایا  -9913 -2912 Lgi 

ایناپا -2936 -3936 پایا  -2912 -393 Lgc 

ایناپا -3911 -199 پایا  -291 - 2299  Lgdp 

ایناپا -192 -192 پایا  -291 199  Lcpi 

 %1مقادیر بحرانی  -2912 -3911  -2912 -3911 
 های تحقیقمنبع: یافته

 انباشتگی متغیرهابررسی رابطه هم -3-2
است. انتخاب  VARانباشتگی جوهانسن مستلزم تعیین طول وقفه بهینه در الگوی تحلیل هم

های بهینه را باید طوری زیادی برخوردار است یعنی تعداد وقفهدرجه مناسب برای مدل از اهمیت 

انتخاب کرد که جملات اخلال مدل خود همبستگی سریالی نداشته باشند و از طرفی، تعداد 

، شوارتز 2(AICنمونه از دیدگاه نظریه مجانبی به اندازه کافی باشد. معیارهای  اطلاعاتی آکاییک)

دهند. بنابراین طول وقفه نشان می 2طول وقفه بهینه را  1(HQCو حنان کویین) 3(SBCبیزین)

 انتخاب شده است. 2معادل  VARبهینه برای برآورد مدل 

 

 

                                                
9 Augmented Dickey-Fuller  
2 Akaike Information Criterion (AIC) 
3 Schwarz Baysian Criterion (SBC) 
1 Hannan-Quinn information criterion (HQC) 
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 VAR(: آماره های معیارهای اطلاعاتی برای طول وقفه بهینه مدل 2جدول )
Lag AIC SBC HQC 

0 69161131 69269112 69619221 

9 29129111- 99292212-  29139613- 

2 29131192- 19199116- 99221221- 

3 29362611-  19229132 99911199- 

1 29291219-  99331611 99922912- 

 های تحقیقمنبع: یافته

 .بررسی شود 9لازم است ساختار  وقفه ها  VAR برای حصول اطمینان از پایایی مدل

گاه ر بگیرند؛ آنقرا 2ها کمتر از واحد باشند و در درون دایره واحدچنانچه تمام ریشه

توان نتیجه گرفت مدل برآورد شده پایاست. در غیر این صورت، برخی از نتایج مانند می

 VARمعتبر نخواهند بود. این آزمون برای مدل  3انحراف معیار آزمونهای تحلیل حساسیت

 کند. برآورد شده انجام و نتایج نشان می دهند این مدل شرایط ثبات را تأمین می

 گیریکارهستند، بدین ترتیب امکان بI(1)  ری که بیان شد تمام متغیرهای الگوطوهمان

روش جوهانسن جهت برآورد رابطه هم انباشتگی بین متغیرها وجود دارد. روش حداکثر 

درست نمایی چند متغیره جوهانسن امکان یافتن رتبه انباشتگی یعنی تعداد بردارهای 

های خطی بر این بردارها را و آزمون اعمال محدودیتانباشته، برآوردهای این بردارها هم

و  نمونه کوچک تورشعلاوه،  به سازد.با استفاده از استنتاج مجانبی استاندارد، فراهم می

در روش جوهانسن وجود ندارد. در این راستا، ابتدا باید   OLSمشکلات نرمال کردن روش

دو  انباشته ازای یافتن تعداد بردارهای همدست آورد. بر انباشتگی را بهتعداد بردارهای هم

. نتایج آزمون اثر و آزمون حداکثر شودمیاستفاده  1و آماره اثر 1آماره حداکثر مقدار ویژه

 مقدار ویژه در جدول زیر آمده است:

 

 

 
                                                

9 Lag Structure 
2 Unit Circle 
3 Impulse response  
1 Maximum Eigenvalue 
1 Trace Statistics 
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 (: نتایج آزمون هم انباشتگی3جدول )
فرضیه  آزمون اثر ویژه مقادیر حداکثر آزمون

 صفر
مقدار بحرانی 

 %1ر سطح د

فرضیه  آماره آزمون
 مقابل

فرضیه 
 صفر

مقدار بحرانی 
 %1در سطح 

فرضیه  آماره آزمون
 مقابل

31911112 19912111  r=1 r=0 26912222 11912212 r ≥ 1 r=0 
21911111 96961621  r=2     r ≤ 1 11912111 11911221 r ≥ 2 r ≤ 1 

22921162 91912622  r =3     r ≤ 2 31991221 22911111 r ≥ 3 r ≤ 2 

91911291 91911191  r =4 r ≤ 3 2126911 99912122 r ≥ 1 r ≤ 3 

19961116 99131111 r=5       r ≤ 4 19961116 99131111 r ≥ 1 r ≤ 4 

 های تحقیقمنبع: یافته
 

-اساس هر دو آزمون، فرضیه صفر مبتنی بر عدم وجود رابطه هم شود برملاحظه می
انباشته تأیید شود و در مقابل، فرضیه وجود یک بردار همول( رد میانباشتگی )سطر ا

شود )سطر دوم(. این امر حاکی از وجود یک رابطه بلند مدت بین متغیرهای مورد می

ا گذاری خصوصی است، لذپذیری سرمایهبررسی است. از آنجا که هدف مقاله بررسی تأثیر

ضرایب  tل شده است. مقادیر داخل پرانتز، آماره اساس این متغیر نرماانباشتگی بربردار هم

 دهد. نتایج معادله به شرح زیر است:برآورد شده را نشان می

lpi=  -6911 + 191  lgi – 991  lgc + 1911 lgdp – 19192 lcpi 

        (-3912)        (3911)      (-1912)        (9911)           (-92911) 

دار می درصد معنی 11ارای علامت مثبت است و در سطح اعتماد گذاری دولتی دسرمایه

-گذاری دولتی نشان دهنده رابطه مثبت آن با سرمایهباشد. علامت مثبت ضریب سرمایه
-معنی که افزایش سرمایه گذاری دولتی به افزایش سرمایه اینگذاری خصوصی است. به 
است. این شرایط همسو با نظریه  9شود که بیانگر رابطه مکملیگذاری خصوصی منتج می

اری نسبت گذکینز است. کینز  با فرض وجود بیکاری در اقتصاد و حساسیت پایین سرمایه

به نرخ بهره، معتقد است سیاست مالی انبساطی به افزایش ناچیزی در نرخ بهره منتهی 

ت ارج دولکند که مخآن، کینز فرض می بر شود. مضافشود و در نهایت تولید زیاد میمی

گذاری گذاران، موجب افزایش سرمایهبه علت اثر مثبت این مخارج بر انتظارات سرمایه

ها فقط در صورتی با نظریه جایگزینی اجباری موافق هستند شود. کینزینخصوصی می

که اقتصاد در سطح اشتغال کامل باشد. لیکن با توجه به شرایط اقتصادی کشورهای در 

                                                
1 Crowding in 
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ایران که غالباً دارای ظرفیت بیکار هستند و فاصله زیادی با موقعیت  حال توسعه و از جمله

اشتغال کامل دارند؛ نتایج برآورد مدل قابل انتظار می باشد. همچنین دلیل دیگر این 

گذاری دولت در کشورهای در حال توسعه بیشتر بر ساخت موضوع این است که سرمایه

-است و این امر باعث افزایش بازدهی سرمایهگذاریهای پایه متمرکز زیر بناها و سرمایه
شود مصرف دولتی دارای گذاری خصوصی و در نتیجه تشویق آن است. لیکن ملاحظه می

گذاری خصوصی است، مضافاً اینکه ضریب آن از داری بر سرمایهاثر منفی و قویاً معنی

ه ز آنجا کگذاری خصوصی بزرگتر است. اضرایب سایر متغیرهای تأثیرگذار بر سرمایه

شود، از مخارج مصرفی دولت در ایران بیشتر از محل درآمدهای نفتی تأمین مالی می

طرفی سبب تحریک تقاضا و رشد تورم شده و از طرف دیگر بواسطه افزایش استقراض 

گذاری بخش دولت از بانک مرکزی، باعث انبساط پایه پولی شده و در نهایت سرمایه

لید ناخالص داخلی دارای علامت مثبت و قابل انتظار بر کند. توخصوصی را محدود می

دار است. تورم اثر منفی درصد معنی 11گذاری خصوصی است و در سطح اعتماد سرمایه

دار است اما مقدار آن گذاری خصوصی دارد. هر چند ضریب این متغیر معنیبر سرمایه

م به لاز از تورم است. گذاری خصوصیکوچک است که حاکی از تأثیرپذیری اندک سرمایه

ذکر است به منظور اطمینان از صحت اعتبار الگو تستهای تصریح مدل شامل نرمال بودن، 

 واریانس ناهمسانی و خودهمبستگی پسماندها برای مدل انجام شد. 

به منظور برآورد روابط کوتاه مدت و بلند مدت از مدل تصحیح خطا استفاده شده است. 

یک فرآیند تعدیل است که حرکت پویای متغیرها را با رابطه تعادل ساز و کار تصحیح خطا 

ی وسیله تغییرات متغیرهای توضیحیعنی تغییرات در متغیر وابسته به کند.آنها جمع می

( نشان دادند که 9111) 9شود. پسران و شینو نیز عدم تعادل دوره قبل توضیح داده می

های کوچک دارای تورش کمتر و کارایی نمونه ها با استفاده از این روش برای حجمتخمین

t (91/2- )باشد که هر چند دارای آماره می-22/1بیشتر است. ضریب جمله خطا معادل 

گذاری . یعنی چنانچه سرمایهاستلیکن سرعت تعدیل آن کوچک  ،دار استمعنی

 همتغیرهای تأثیرگذار بر آن کمنحرف شود،  خود خصوصی از مسیر تعادلی بلند مدت

برند. این انحراف را در مدت یک سال از بین می %22پیشتر به آنها اشاره شد، حدود 

  زمان لازم است تا کل انحراف از بین برود.سال  1/3با فرض ثبات شرایط، بیش از بنابراین 

                                                
9 Pesaran  and Shin  
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انباشته باشند، فرضیه عدم وجود علیت انباشتگی، اگر دو متغیر همدر چارچوب مباحث هم

ود. بنابراین اگر دو متغیر روند مشترکی داشته باشند، علیت حداقل در شگرنجر رد می

-دهد زمانی که مدل بر اساس سرمایهیک جهت وجود دارد. نتایج این آزمون نشان می
 شود. رد می % 11اطمینان  درسطح عدم وجود رابطه علی مال شده،گذاری خصوصی نر

 (: نتایج آزمون علیت گرنجر4جدول )

 جهت علیت وآماره کای د

1999 D(𝐺𝐼𝑅) → 𝐷(𝐿𝑃𝐼𝑅) 

 199 𝐷(𝐿𝐺𝐶𝑅) → 𝐷(𝐿𝑃𝐼𝑅) 

 191 𝐷(𝐿𝐺𝐷𝑃𝑅) → 𝐷(𝐿𝑃𝐼𝑅) 

 299 𝐷(𝐶𝑃𝐼) → 𝐷(𝐿𝑃𝐼𝑅) 

 های تحقیقمنبع: یافته

 ادهاو پیشنه بندیجمع -4
 ره. باشد دولت ساختار دولت، مخارج کلی اثرات تعیین در مهم عامل که رسدمی نظر به

 مکمل هایفعالیت در و زیربنایی بخشهای در گذاریسرمایه به دولت تمایل چه

  .ودب خواهد ترقوی اجباری جایگزینی اثرات باشد، بیشتر خصوصی بخش گذاریسرمایه

 دهش قایل تمایز دولت بنایی زیر غیر و زیربنایی گذاریسرمایه میان( 9111)خان و بلجر

 یخصوص بخش گذاریسرمایه مکمل دولت زیربنایی گذاریسرمایه که کنندمی اظهار و

 بخش گذاریسرمایه با رقابت در زیربنایی غیر امور در دولت گذاریسرمایه و است

 .تاس جبری جانشینی اثر نمایانگر دولت گذاریسرمایه از قسمت این و است خصوصی

انجام شده است.  9331 -19های سالانه بانک مرکزی طی دوره اساس دادهاین مطالعه بر

 گذاری خصوصیانباشتگی جوهانسن که بر اساس سرمایهنتایج برآورد براساس روش هم

-داری بر سرمایهگذاری دولتی دارای اثر مثبت و معنینرمال شده است، نشان داد سرمایه
-گذاری دولتی به افزایش سرمایهگذاری خصوصی است. به این معنی که افزایش سرمایه

شود که بیانگر رابطه مکملی است. این شرایط همسو با نظریه صی منتج میگذاری خصو

ی نسبت گذارکینز است. کینز با فرض وجود بیکاری در اقتصاد و حساسیت پایین سرمایه

به نرخ بهره، معتقد است سیاست مالی انبساطی به افزایش ناچیزی در نرخ بهره منتهی 

گذاری دولتی بر با توجه به اثر مثبت سرمایه شود.شود و در نهایت تولید زیاد میمی

 ایعنوان مکمل بره گذاری دولتی بتوان نتیجه گرفت سرمایهگذاری خصوصی میسرمایه

گذاری خصوصی عمل کرده و باعث گسترش زیربناها شده و بستر فعالیت این سرمایه
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توسعه بعلت بخش را آسان و هموار نموده است که البته این امر در کشورهای در حال 

 هایباشد و لازم است تا زمان حصول به شاخصضعف زیربناهای موجود، قابل انتظار می

ای دولت روند افزایشی داشته باشد. لیکن ملاحظه قابل قبول در این زمینه، بودجه سرمایه

گذاری خصوصی است، داری بر سرمایهشود مصرف دولتی دارای اثر منفی و قویاً معنیمی

ی گذاری خصوصگذار بر سرمایهینکه ضریب آن از ضرایب سایر متغیرهای تأثیرمضافاً ا

بزرگتر است. از آنجا که مخارج مصرفی دولت در ایران بیشتر از محل درآمدهای نفتی 

شود، از طرفی سبب تحریک تقاضا و رشد تورم شده و از طرف دیگر تأمین مالی می

ی، باعث انبساط پایه پولی شده و در نهایت بواسطه افزایش استقراض دولت از بانک مرکز

رود محدودیت بودجه کند. بنابراین انتظار میسرمایه گذاری بخش خصوصی را محدود می

بخش  گذاریمخارج مصرفی دولت و اتخاذ رویکرد انضباط مالی، سبب بهبود فضای سرمایه

ذاری گر سرمایهخصوصی شود. تولید ناخالص داخلی دارای علامت مثبت و قابل انتظار ب

دار است که این امر در چارچوب ادبیات درصد معنی 11خصوصی است و در سطح اعتماد 

اندازهای خصوصی قابل انتظار بود. تورم اثر منفی و البته تئوریک، بواسطه افزایش پس

توان استنباط نمود اثر تورم بر گذاری خصوصی دارد. بنابراین میکوچکی بر سرمایه

باشد؛ گذاری بخش خصوصی در مقایسه با سایر عوامل محدودتر میایهتصمیمات سرم

 .انجامدگذاری بخش خصوصی میهذا کنترل آن به رونق سرمایهمع

 

 فهرست منابع
(. پیامدهای سیاست مالی بر سرمایه 9311حجتی، زیبا، اقبالی، علیرضا، و گسگری، ریحانه ) .9

 .933-916، 22، ایران های اقتصادیفصلنامه پژوهش .گذاری بخش خصوصی

مجله (. آزمونی از پدیده جایگزینی اجباری در اقتصاد ایران. 9326خلیلی عراقی، منصور ) .2
 .33-19،61 تحقیقات اقتصادی،

تحلیلی از تشکیل سرمایه در اقتصاد ایران و تخمین تابع سرمایه (. 9321رحمانی، تیمور ) .3
 . پایان نامه فوق لیسانس دانشگاه تهران.گذاری

 گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل (. بررسی9312) حسین رمی موسوی، کری، عباس، وشا .1

و  13، سال یازدهم، مجله اقتصاد کشاورزی و توسعهبخش کشاورزی.  در دولتی و خصوصی

11 .913-19. 



 

 

 

 

 

      ی ...خصوص گذاریسرمایه بر دولت مخارج اثر بررسی 411 
                                  

 و جایگزینی اثرات (. آزمون9319اله، فردوسی، مهدی، و محمودی، وحید ) عباسیان، عزت .1

 و هاپژوهش فصلنامهمالی.  تأمین ساختمان ازمنظر بخش در دولت مخارج مکملی
 .23-31 ، 62بیستم، سال ،اقتصادی هایسیاست

، مجله برنامه و بودجهگذاری خصوصی در ایران. (. برآوردی از سرمایه9321عسلی، مهدی ) .6

91 ،36-91. 

 شگذاری بخش دولتی بر تشکیل سرمایه بخبررسی تأثیر سرمایه(. 9321قبادی، نسرین ) .2
سسه . موخصوصی و رشد تولید بخش خصوصی بخش شیلات استان سیستان و بلوچستان

 های بازرگانی.مطالعات و پژوهش

(. کاربرد الگوی تصحیح خطای نامقید 9316و مطلبی، مرضیه ) قربانی، محمد، شکری، الهام، .1
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