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Abstract              Article information 

The primary objective of this study is to examine the 
sustainability of government debt in Iran over the past 
half-century. Debt sustainability is assessed using the 
fiscal reaction function approach, employing the vector 
autoregression (VAR) method for the period 1974-2023. 
Additionally, a government budget deficit index is defined 
and calculated, and government debt is estimated using 
a new method for the period 1974-2014. The findings 
indicate that a positive shock to government debt initially 
increases the budget deficit. However, over time, the 
rate of increase in the deficit declines, and in the long 
run, the deficit decreases. In other words, the government 
responds to rising debt by reducing the budget deficit, 
implying that government debt in Iran is sustainable in 
the long-term horizon. Furthermore, the study finds that 
an increase in government debt does not affect the 
output gap, suggesting that expansionary fiscal policies 
through debt accumulation have not contributed to 
long-term economic growth in Iran 
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Aim and Introduction: 

The primary objective of this study is to examine the sustainability of government 
debt in Iran over the past half-century. Government debt sustainability is a key 
topic in macroeconomics and public finance, focusing on a government’s ability 
to manage and repay its debt in the long run without experiencing a financial 
crisis. This issue has gained increasing importance, particularly following global 
and regional financial crises in recent decades. 
In this research, government debt sustainability is analyzed using data from the 
past fifty years. The time series of government debt (1974-2014) is estimated 
while considering that a portion of the budget deficit has been financed through 
the banking systemt By employing different definitions of the budget deficit, the 
time series of the Iranian government’s budget deficit (or surplus) is calculated 
and utilized.�Specifically, the budget deficit is defined as the portion of 
government budget resources financed through debt issuance (borrowing)t 

Methodology 

This study analyzes the sustainability of government debt using the fiscal reaction 

function approach. According to this approach, government debt is considered 

sustainable if the government responds to an increase in the debt-to-GDP ratio by 

raising the budget surplus-to-GDP ratio (or reducing the budget deficit-to-GDP 

ratio). 

To assess debt sustainability, three key variables are incorporated into the model: 

the government debt-to-GDP ratio, the budget surplus-to-GDP ratio, and the 

output gap. Given the time-series nature of the data, the model is estimated using 

the VAR method. Moreover, since the total government debt for a given year is 

determined in the following year and the annual budget is approved in the 

preceding year, two lags are included in the estimation process. 

Results and Discussion  

After estimating the model using the VAR method, impulse response functions 

(IRFs) were derived to analyze how each of the three variables—government 

budget surplus, government debt-to-GDP ratio, and output gap—responds to 

shocks in these variables. 
The results indicate that following a one-standard-deviation positive shock to the 

government debt-to-GDP ratio, the budget deficit initially increases but gradually 

declines in the medium term, eventually converging to a balanced budget in the 

long run. This finding suggests that, over the 50-year period examined, 

government debt in Iran has remained sustainable. 

Moreover, the output gap appears to be neutral in response to positive shocks in 

government debt and budget surplus, implying that changes in government debt 

or budget surplus have neither stimulated economic growth nor induced 

recessions in Iran over the past half-century. This result aligns with the classical 

economic perspective that long-term economic growth is driven by productivity 

improvements rather than expansionary fiscal policies such as increased budget 

deficits or government debt accumulation. 
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Additionally, a positive shock to the output gap initially leads to an increase in the 

government budget surplus, followed by a slight decline that eventually dissipates 

over time. This response can be explained by the rise in government revenues— 

particularly from taxes and oil exports—during economic booms in Iran. 

Furthermore, a positive output gap shock leads to a reduction in government debt 

in the first two years, followed by a slight increase, and eventually has a neutral 

effect on the debt-to-GDP ratio. 

Conclusion 
This study employed the fiscal reaction function approach to analyze the 

sustainability of government debt in Iran. The calculations indicate that the 

highest debt-to-GDP ratio occurred during the Iran–Iraq War, reaching 114% in 

1988. Moreover, this ratio exceeded 50% only during the 1979-1992 period and 

has not returned to such levels since. 

To calculate the government budget deficit, revenues from the privatization of 

state-owned enterprises and withdrawals from the Currency Reserve Fund were 

subtracted from the operating and capital balance deficit (or added to the surplus). 

The results show that during most years of the 2000s, when oil revenues surged, 

the government recorded a budget surplus. In contrast, in the remaining years of 

the past half-century, the government faced a budget deficit. 

The IRF analysis reveals that although a positive shock to the government debt-

to-GDP ratio initially increases the budget deficit ratio in the short run, this effect 

gradually diminishes, and in the long run, the budget deficit ratio declines as the 

debt-to-GDP ratio rises. This finding supports the conclusion that government 

debt in Iran has remained sustainable over the past 50 years. Additionally, the 

results indicate that an increase in the output gap leads to a reduction in the budget 

deficit, which is consistent with expectations, as economic booms generate higher 

tax and oil revenues. 

Furthermore, the findings demonstrate that an increase in the budget deficit-to-

GDP or debt-to-GDP ratio has a neutral effect on the output gap, implying that 

expansionary fiscal policies—through higher deficits or government borrowing—
have not contributed to long-term economic growth in Iran. 
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 میدولت در ن یهایبده یداریپا یبررس ،قیتحق نیا از یهدف اصل
 کردیبر رو یمبتن هایبده یداریاساس، پا نیاست. بر هم ریقرن اخ

بازه  یبرا یبردار ونیبا استفاده از روش خودرگرسو  یتابع واکنش مال
 یشاخص کسر نیشده است. همچن یبررس 1353-1402 یزمان

نیز با روشی جدید  دولت یهایبده و و محاسبه فیتعر ولتبودجه د
نشان  قیتحق جینتاتخمین زده شده است.  1353-1393 بازهبرای 

شود که در یباعث م ،دولت یهایشوک مثبت به بده کیه دهد کیم
 از میزان افزایش در ،اما به مرور ،ابدی شیبودجه افزا یکسر ،مدتکوتاه
کسری بودجه کاهش  ،در بلندمدت کاسته شده وبودجه  یکسر
ها یبده شیبه افزا ،بودجه یکاهش کسربا  دولت ،در واقعیابد. می
و در افق  رانیمعنا که در اقتصاد ا نیبد ؛دهدینشان م کنشوا

 ،قیتحق نیدر ا نیاست. همچن داریپا ،دولت یهایبلندمدت، بده
 نیندارد و ا دیبر شکاف تول یتأثیرها یبده شیملاحظه شد که افزا

 ی،بدهایجاد  قیاز طر یانبساط مال یهااستیدهد که سینشان م ،امر
  شته است.ندا رانیبلندمدت در ا یبر رشد اقتصاد یتأثیر
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 مقدمه .1

های خود بدون نیاز به افزایش مداوم به توانایی یک کشور در مدیریت بدهی ،پایداری بدهی دولت

ی عمومی زمانی پایدار برمبنای یک اجماع گسترده، بده شود.بدهی یا ایجاد بحران مالی اطلاق می

شود که دولت با احتمال بالایی توان پرداخت تعهدات مالی فعلی و آتی خود را داشته باشد، تلقی می

(. توسعه ادبیات 2013، المللی پولصندوق بین) های نامطلوب شوده ناچار به اتخاذ سیاستبدون آنک

بحران بدهی آمریکای لاتین دو برهه پس از گردد؛ میلادی باز می 80پایداری بدهی، عمدتاً به دهه 

، توجه بسیاری از پژوهشگران به مسأله پایداری 2008و بحران مالی جهانی سال  1980در دهه 

 . (2022، 1)ویلمز و زتلمایر های دولت جلب شدبدهی

ای نامحدود است و بینی وضعیت بودجه دولت در آیندهیشمبتنی بر پ ،توانایی بازپرداخت بدهی

 ،وجود ندارد؛ بنابراینعملیاتی مشخص  هایدلالت بندی آن در قالبامکان صورت، دلیلبه همین 

توانایی  تأمین( برای نه لازمرویکردهای موجود برای ارزیابی پایداری بدهی، عمدتاً بر شرایط کافی )

توان شرایط متعددی را برای این منظور در نظر که می آنجا اند. ازمتمرکز شدهها بدهیبازپرداخت 

)دبرون و  ده استرویکردی متنوع و چندوجهی را اتخاذ کر ،گرفت، ادبیات مربوط به پایداری بدهی

های مختلفی همچون افزایش ، به سیاستهاها در مواجهه با افزایش بدهیولت(. د2020، 2همکاران

وی با پولی نمودن کسری بودجه ر ایجاد تورمهای عمومی یا کاهش هزینهفروش دارایی، ، هامالیات

تبعات مختلفی داشته و تحلیل این  به تغییرات سطح بدهی، هاواکنش مالی دولتچگونگی  آورند.می

 .کمک کند هاتواند به ارزیابی میزان پایداری مالی کشورمی ،رفتار

یابد. علاوه علاوه بهره بدهی سال قبل افزایش میها هر سال به اندازه کسری بودجه بهبدهی دولت

شود و بدون می برخی تعهدات وجود دارد که در قالب بودجه مصوب بر دوش دولت قرار داده ،بر آن

ها اتکای زیادی در کشورهایی که دولتافزاید. های دولت میای بر حجم بدهیانجام عملیات هزینه

های دولت به هزینه تأمینها دارند، ریسک به درآمدهای غیرمالیاتی مانند فروش نفت و سایر دارایی

احتمال  ،( و به همین دلیل2014، 3علت ناپایدار بودن منابع بودجه بالاتر است )آرزکی و بلانچارد

افزایش قابل توجه کسری بودجه بیشتر است. بودجه دولت ایران نیز به علت وابستگی به فروش نفت 

ها )مانند کاهش درآمدهای نفتی ناشی از نوسانات قیمت یا تحریمهمین شرایط را دارد. 

مستقیماً کسری بودجه را افزایش  ،ضعف نظام مالیاتیو نیز  شده بر صادرات نفت(های اعمالمحدودیت

های و محدودیت حاصل از فروش داراییدلیل وابستگی بالای اقتصاد ایران به درآمدهای به لذا دهد.می

 سازد.دولت را حائز اهمیت میهای مالی دولت، ارزیابی پایداری بدهی تأمینایجادشده در مسیر 

                                                                                                                                         
1. Willems & Zettelmeyer (2022). 
2. Debrun et al. (2020). 
3. Arezki & Blanchard (2014). 
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های دولت و پایداری آن اثرگذار ان رشد بدهیعلاوه بر کسری بودجه، نرخ بهره حقیقی نیز بر میز

اقتصادی  در کشورهایی که نرخ بهره واقعی بالاتر از نرخ رشددولت دستیابی به پایداری بدهی  است.

منظور تحقق پایداری بدهی عمومی ( به2022) 1اریجان و همکاران ،به همین دلیل .دشوار است بوده،

نهادهای عمومی مستقل تأسیس شوند تا  عنوانبه 2مالیدر ترکیه پیشنهاد نمودند که شوراهای 

 تأمینهای بهینه در حوزه اتخاذ سیاستها را به سمت های سیاستگذاران را بهبود بخشیده و آنانگیزه

 د. نستانی هدایت کنمالی دولت و مالیات

باشت که واکنش دولت به ان است ی استفاده شدهابع واکنش مالاز رویکرد ت ،در پژوهش حاضر

( است. او نشان 1998و  2008) 3سنجد. رویکرد مورد استفاده مبتنی بر مطالعات بوهنها را میبدهی

به افزایش نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی، معیاری  داد که واکنش مثبت مازاد بودجه دولت

 (1353-1402های نیم قرن اخیر )از داده ،در این پژوهشبرای پایدار تلقی نمودن بدهی دولت است. 

. روش مورد استفاده در این مطالعه، استفاده شده است های دولت ایرانپایداری بدهی برای ارزیابی

های بین متغیرهای اقتصادی را که امکان تحلیل پویایی بوده (VAR) مدل خودرگرسیون برداری

های عمومی کشور محاسبه و روند بدهی ،دولتآورد. علاوه بر این، شاخص کسری بودجه فراهم می

تواند به سیاستگذاران اقتصادی در اتخاذ تصمیمات می ،تخمین زده شده است. نتایج این پژوهش

های عمومی کمک کند. های مالی مناسب و مدیریت کارآمدتر بدهیمالی بهتر، تنظیم سیاست

ها های مالی دولت بر پایداری بدهیسیاست تأثیرهای این مطالعه به درک بهتری از همچنین، یافته

 .و رشد اقتصادی ایران منجر خواهد شد

های فاقد های دولت در سالنوآوری این پژوهش، لحاظ این نکته در تخمین سری زمانی بدهی

 تأمینی که همواره بخشی از کسری بودجه دولت از طریق نظام بانک بوده( 1353-1393داده رسمی )

صورت شفاف ارائه تعاریف مختلف از کسری بودجه به ،شده است. همچنین در این مطالعهمالی می

 عریف کهتسری زمانی کسری )مازاد( بودجه دولت در ایران با در نظر گرفتن این  ،شده و درنهایت

 نتأمیکه از طریق ایجاد بدهی )استقراض(  باشدمیکسری بودجه بخشی از منابع بودجه دولت 

 محاسبه شده و مورد استفاده قرار گرفته است. ،دهردیگ

های دولت مطالعات مرتبط با پایداری بدهی ساختار مطالعه به این شکل است که پس از نگاهی به

در داخل و خارج، ساختار قدیمی و جدید گزارشگری بودجه در ایران و سهم هر یک از اجزای بودجه 

گرفته و ضمن تبیین و ارزیابی سه تعریف متفاوت از کسری دولت در طول زمان مورد واکاوی قرار 

آماری از رقم  ،1394محاسبه شده است. از آنجا که تا سال  ،بودجه، سری زمانی کسری بودجه

ها محاسبه شده های دولت برای این سالسری زمانی بدهی ،های دولت موجود نیست، در ادامهبدهی

                                                                                                                                         
1. Eğrican et al. (2022). 
2. Fiscal Councils (FC) 
3. Bohn (1998 & 2008). 
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با استفاده از روش مدل پژوهش  مرتبط با تابع واکنش مالی بررسی شده و ادبیات نظری سپس است.

اند. ن زده شده و نتایج توابع واکنش آنی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتهتخمیخودرگرسیون برداری 

 است. ها ارائه شدهتحلیل پایداری بدهی درخصوصدرنهایت، نتایج حاصل 

 پیشینه پژوهش .2

های هشابتدا مطالعات خارجی مورد بررسی قرار گرفته، در بخش دوم پژو ،در قسمت اول این بخش

های و سپس نکات متمایز پژوهش حاضر در جهت تکمیل پژوهش ،صورت جامع مرورداخلی مرتبط به

 قبلی داخلی تشریح شده است.

 مطالعات خارجی .2-1

ها و کسری رفتار بدهی عمومی»( با عنوان 1998پژوهش بوهن ) ،یکی از مشهورترین مقالات این حوزه

ت بدهی به تابعی صعودی از نسب ،است. او نشان داد که مازاد بودجه در آمریکا« در ایالات متحده

بدهی  ای کنترل شود، نسبتهای زمان جنگ و نوسانات دورهتولید ناخالص داخلی است. اگر هزینه

 ،یبده اترییبه تغبودجه  پاسخ مثبت مازادگردد. یانگین خود باز میبه تولید ناخالص داخلی به م

 کند.یرا برآورده م یزمان نیبودجه ب تیمحدود ،متحده الاتیا یمال استیکه س دادنشان 

 یهاروش با استفاده از هیو ترک رانیسه کشور مصر، ا یمال یداریپا یبه بررس ،(2008) 1کیا

 همچنین برای آزمون پایداری سیاست مالی در ایران،، پرداخته چندگانهانباشتگی انباشتگی و همهم

مشخص شد که  ،بر این اساس .یک مدل توسعه داده استبارو،  یاتیمال یهموارسازمدل براساس 

 نه. رانیاست، اما در ا داریپا ضعیف طوربه هیدر مصر و ترک یمال ریزیبودجه فرایند

 یمال یداریکامل پا یبررس یرا برا یاقتصادسنج یهااز آزمون یعیمجموعه وس ،(2013) 2هوی

 یانباشتگدهنده عدم وجود همنشان ،ی چندجانبهانباشتگآزمون هم جی. نتاگیردمیکار به یدر مالز

 هایلیحال، تحل نیدولت است. در هم یدولت و درآمد واقع یمخارج واقع ،انباشتههم یخطاها نیب

تر کند. مهمیرا برآورده م فیضع یداریفقط پا یمال فراینددهد که ینشان م ،انباشتگیاستاندارد هم

حاصل از صادرات نفت و گاز را دربر  یکه درآمدها یمال یداریمدل پا کیحاصل از  جیاز همه، نتا

 کند.ینم تیحمابا قدرت  ،است داریپا یمال فرایندکه  دگاهید نیاز ا رد،یگمی

تواند یتا چه حد م یعموم یبدهال هستند که ؤدنبال پاسخ این سبه ،(2013) 3گوش و همکاران

مدل  کیاستفاده از  را با سؤالآنها این  ؛فتدای به خطر بیمال شوندگیتسویه آنکه بدون ،افزایش یابد

 یخستگ»که  یبه دولت یخنثسکیر گذارانهیسرما ،که در آن نددهیپاسخ م یدولت نکول یتصادف

 .دهندیوام م ،تواند همگام با افزایش بدهی حرکت کندو ترازهای بودجه نمی دهدینشان م «یمال

                                                                                                                                         
1. Kia (2008). 
2. Hui (2013). 
3. Ghosh et al. (2013). 
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 .بغلتاندرا  یبده دتوانیاز آن نم شیدرونزا مواجه است که ب یبده تیمحدود کیدولت با  جه،یدرنت

تابع  کیاز  ی، شواهد1970-2007 در دوره شرفتهیاقتصاد پ 23 یهابا استفاده از داده ،در ادامه

که  ،ندکنیاستفاده م «یمال یفضا»محاسبه  یو از آن برا کرده دایپ هایژگیو نیبا ا یواکنش مال

 .شودیم فیتعرتخمینی  یبده مرزو  یفعل ینسبت بده نیتفاوت ب عنوانبه

های تحلیل نظری و تجربی بنیان»با عنوان  ،در مقاله خود ،(2016) 1روکسموپونگا و له

های بدهی مبتنی بر قید بودجه بین زمانی معادله پویایی ،«های بدهی عمومی در زیمبابوهپویایی

کنند. مشخص می ،دهندقرار می تأثیردولت را برای پی بردن به عواملی که بدهی عمومی را تحت 

-های عظیم انبارهای از تعدیلصورت گستردهیمبابوه بههای بدهی در زدهند که پویایینتایج نشان می

دهد مخارج مرتبط سیاسی و اجتماعی تشکیل شده است. نتایج همچنین نشان می تأمینجریان برای 

 ب،یترت نیاهای بدهی عمومی در زیمبابوه داشته است. به توجهی بر پویاییاثر قابل ،که شکاف تولید

 یعموم یدر بده رمنتظرهیغ راتییمحافظت در برابر تغ یبرا یمحتاطانه بده تیریبه مد ازیبر ن جینتا

 کند.یم دیتأک

برای کشورهای  DSGEکه یک مدل  DIGNAR 3با توسعه مدل ،(2016) 2جیووانی و همکاران

گذاری عمومی بر رشد اقتصادی و در حال توسعه دارای منابع طبیعی است، به بررسی اثرات سرمایه

، ارزی حتی با وجود صندوق ذخیرهها نشان دادند که در این کشورها پایداری بدهی پرداختند. آن

ممکن  ،استقراض بیشتر گذاری عمومی همراه باهای بلندپروازانه برای افزایش سریع سرمایهبرنامه

گذاری کاهش یابد یا یی سرمایهآویژه در شرایطی که کارهای پایداری بدهی را بهاست ریسک

 .افزایش دهدد، درآمدهای آتی از منابع طبیعی کمتر از حد انتظار باش

های با استفاده از داده OECDدر پژوهش خود درخصوص کشورهای  ،(2018) 4بکیراج و همکاران

 ها به افزایش نسبت بدهیواکنش دولت :به بررسی این سؤال پرداختند که 1991-2015ی هاسال

اند یا اینکه اجازه رشد به تولید ناخالص داخلی چه بوده است؟ آیا اقدامات اصلاحی را در پیش گرفته

زایش بدهی ها اقدامات بلندمدتی که با افدهد که دولتاند؟ نتایج آنها نشان میها دادهبیشتر به بدهی

مدت یک پاسخ سازند. در کوتاهدهند و قید بودجه بین زمانی را هم برآورده نمیانجام نمی ،مقابله کند

توسط بخشی از طبقه سیاسی این  ،کندبرداری میسیاست مالی متقارن که از شکاف تولید بهره

کند، یمداخله م دیجد یو بده یمثبت است، با کسر دیکه شکاف تول یهنگامکند: کشورها ظهور می

 کند.یشود، اصلاح متقارن را اتخاذ نمیمعکوس م تیکه وضع یاما زمان

                                                                                                                                         
1. Mupunga, & Le Roux (2016). 
2. Giovanni et al. (2016). 
3  . Debt, Investment, Growth, and Natural Resources 

4. Beqiraj et al. (2018). 
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ادغام  یتصادف یبده یداریپا لیاز تحل یرا در مدل یپول استیس ،(2022) 1آلبرولا و همکاران

نشان  آنها. نمودند یابیارز دولت هاییبده هایییایمتعارف را بر پوریغ یهااستیس تأثیرو  کردند

 یتوجهقابل طوربه( PEPP) 2اروپا یبانک مرکز مربوط به پاندمی یاضطرار دیخر رنامهکه ب دادند

این برنامه  . بدونبخشدمیبالا بهبود  یبده انبارهبا  ورویمنطقه  یکشورها یرا برا یبده یداریپا

 ،ییدارا دیکه با خر یدر حال رد،یگی( قرار مداری)ناپا یشیافزا ریدر مس ادیبا احتمال ز یبده خرید،

 بازگردد. یریگبه سطح قبل از همه 2030تا حدود سال  ینسبت بده ،رودیم تظارو ان بوده داریپا

بر تولید  را گذاری دولتمصرف و سرمایه یعنیاثرات مخارج دولتی  ،(2024) 3کیافی و همکاران

شور ک 14ی هابر روی داده 4های محلیبینیپیش رویکرد آنها از سنجیدند. و پایداری بدهی عمومی

که اگرچه تمامی  دادنتایج نشان نمودند.  استفاده 2017تا  1981 در بازه زمانی OECD عضو

دهند، اما ا کاهش میلی رهای سیاست مالی نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص داخشوک

 د.شوبدهی عمومی محسوب می مؤثرترین ابزار برای بهبود پایداری ،گذاری دولتسرمایه

 مطالعات داخلی .2-2

با « ارزیابی پایداری مالی دولت در ایران»ای با عنوان در مطالعه ،(1388وسوی محسنی و طاهری )م

بررسی نمودند.  1343-1386برای دوره زمانی پایداری مالی را  ،جمعیهای هماستفاده از آزمون

بوده و با  5و مدل هموارسازی مالیاتی بارو (1998مدل بوهن )الگوی مورد استفاده آنها مبتنی بر 

مورد تعدیل  ،توجه به فروشنده نفت بودن ایران و حجم قابل توجه درآمد نفتی از کل درآمد دولت

 مالی در ایران پایدار نبوده است. فرایندنشان داده که  ،قرار گرفته است. نتایج این مطالعه

ن با روش بررسی پایداری مالی دولت ایرا»در پژوهش خود با عنوان  ،(1391مؤتمنی و همکاران )

ت در پرداختند و نتیجه گرفتند که دول 1350-1387به بررسی دوره زمانی  ،«جمعی چندجانبههم

الضرب به مجموعه مقیاس بودجه عمومی در وضعیت پایداری مالی قرار ندارد، اما در صورتی که حق

 ،ا اتکا به تورمدولت تنها ب ،شود؛ بنابراینمی تأمینشرایط پایداری مالی  درآمدهای دولت اضافه شود،

 های خود خواهد بود.قادر به بازپرداخت بدهی

روش  ،«بررسی پایداری مالی در ایران»در تحقیقی با عنوان  ،(1391افشاری و همکاران )

دل هموارسازی مالیاتی یوسیلیوس و م-گرنجر، یوهانسن-جمعی چندگانه مانند انگلجمعی و همهم

                                                                                                                                         
1  . Alberola et al. (2022). 
2. Pandemic Emergency-Purchase Programme 

3. Ciaffi et al. (2024). 
4. Local Projections approach 

5. Barro 
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 فراینددهد که نشان می ،کار گرفتند. نتایج این پژوهشبارو را برای ارزیابی سیاست مالی در ایران به

 مستقل از هم هستند. ،مالی در ایران پایدار نیست و درآمدها و مخارج دولت

 یهااستیس ،«رانآزمون پایداری مالی در ای»در مطالعه خود با عنوان  ،(1392زارعی و نائینی )

 یبررس( 1986) 1همیلتون و فلوین مدت بر اساس مطالعهرا در بلندمدت و کوتاه رانیدولت ا یمال

دولت در دوره  یمخارج و درآمدها یرهایمتغ نیروابط بلندمدت ب یبررس ،در این پژوهش .اندنموده

نویسندگان  بوده و فیضع رانیدر ا یمال یدارینشان داد که پا یبا تواتر فصل 1389-1370 یزمان

در بلندمدت نتوانسته است  ،الضرب و نفتحق یبا استفاده از درآمدها یدولت حت اند کهنتیجه گرفته

نشان داد  ایشان نیز مدتکوتاه لیتحل جی. نتادینما یمال تأمینخود  یآمدهامخارجش را از محل در

 یمال یداریناپا تیدر وضع 1389تا  1370 یدر دوره زمان ینفت یبدون استفاده از درآمدها رانیکه ا

تا  1382 یهاتنها در سال ،دولت یمال یهااستیسی، نفت یبا وجود درآمدها یقرار داشته و حت

 بوده است. خورداراز ثبات بر 1389

 ،«اد ایرانبررسی پایداری بدهی دولت در اقتص»ای با عنوان در مقاله ،(1393حیدری و همکاران )

بع تا ،(1998ارچوب تحلیلی بوهن )هپرداخته و ضمن استفاده از چ 1357-1390 به بررسی دوره

صورت ضعیف در اقتصاد پایداری بدهی به ،مدتواکنش مالی را تخمین زده و نشان دادند که در کوتاه

منظور کاهش خطر بدهی پایدار نیست و نتیجه گرفتند که دولت به ،اما در بلندمدت ،ایران وجود دارد

های نفتی رآمدتنوع منابع درآمدی خود را افزایش داده و از وابستگی بودجه به د دبایمیبحران بدهی 

 بکاهد. 

تصاد ایران پایداری مالی دولت در اق»نیز در مطالعه خود با عنوان  ،(1394کمیجانی و گودرزی )

های لو رویکرد مد 1350-1392زمانی  های سالیانه دورهاز داده ،«انباشتگیبا رویکرد مدل هم

حالت مختلف  سه ،انباشتگی پویا و روش حداقل مربعات معمولی پویا استفاده نمودند. به این منظورهم

رآمد نفتی و دج( مالیات،  ؛ب( مالیات و درآمد نفتی ؛الف( درآمد مالیاتی :از درآمدهای دولت شامل

مالی قوی  منتج به پایداری مالی ضعیف، پایداری ،ترتیبها برازش شد که بهالضرب بر روی هزینهحق

 اند.پایداری مالی دولت گردیدهناسازگاری در و 

پایداری بدهی دولت در ایران: »نیز در پژوهشی با عنوان  ،(1396کریمی پتانلار و همکاران )

های یلیوس و دادهیوس -انباشتگی یوهانسن با استفاده از روش هم ،«شواهد جدید از تابع واکنش مالی

                                                                                                                                         
1. Hamilton & Flavin (1986). 
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به بررسی پایداری دولت در قالب تابع واکنش مالی پرداختند. نتایج حاکی  ،1350-1393بازه زمانی 

از آن بود که واکنش دولت به انواع بدهی به صورت ضعیف پایدار بوده است. همچنین نشان دادند که 

 ناخالص داخلی داشته است. ای به نوسانات رشد تولیدواکنش موافق چرخه ،های مالی دولتسیاست

پایداری بدهی دولت در ایران: »در پژوهش دیگری با عنوان  ،(1396جعفری صمیمی و همکاران )

استفاده نموده و به  (STR)از الگوی رگرسیون انتقال ملایم  ،«ایشواهدی از الگوی رگرسیون آستانه

دهد که نشان می ،بررسی پایداری بدهی دولت در قالب تابع واکنش مالی پرداختند. نتایج پژوهش

درصد باشد، واکنش دولت در  9/3اگر نسبت بدهی خارجی دولت به تولید ناخالص داخلی کمتر از 

درصد  9/3بت بزرگتر از که این نسبرابر بدهی داخلی از پایداری لازم برخوردار نیست و درصورتی

 صورت ضعیف پایدار است.واکنش دولت به بدهی به ،باشد

های مالی گذرا بررسی پایداری مالی و شوک»در تحقیقی با عنوان  ،(1396فلاحتی و همکاران )

-1393 یزمان ۀدور یط رانیا صاددر اقت یمال یهاو شوک یمال یداریپا یبه بررس ،«در اقتصاد ایران

 ی. بررسپرداختند وهانسنی یجمعو آزمون هم نجرگر-انگل یجمعبا استفاده از آزمون هم 1357

 شیکه با افزا دادنشان  ،نجرگر-انگل یعجمدرآمدها و مخارج دولت با استفاده از آزمون هم نیب ۀرابط

از  یحاک ،یجمعهم یهاحاصل از آزمون جینتا نیکند. همچنیم دایپ شیافزا شتریدرآمدها، مخارج ب

 ی نیز بیانگرحاصل از برآورد توابع واکنش مال جیاست. نتا داریناپا رانیدر ا یمال استیکه سبوده آن 

مخارج  ،یبده شیبا افزا یعنیافتد؛ یدر سمت مخارج دولت اتفاق م شتریب یبده لاتیآن است که تعد

 نیاست. در بخش دوم ا رانیدر ا یمال یداریبر وجود ناپا یدییکه تأ ابدییم شیاز درآمدها افزا شتریب

 بلندمدتاثر  یبه بررس ،یالعمل آنو توابع عکس یبردار حیمطالعه، با استفاده از مدل خود توض

 راتییو تغ یمخارج دولت راتییتغ ،ینفتریغ یدرآمدها راتییتغ ریسه متغ یگذرا بر رو یمال یهاشوک

 یگذرا در بلندمدت بر رو یمال یهادهد که شوکینشان م جیپرداخته شده است. نتا ینفت یدرآمدها

 .ندارند یاثر ،شدهادی یرهایمتغ

بررسی پایداری مالی دولت در ایران با »ای با عنوان در مطالعه ،(1399پور و گودرزی )ممی

به بررسی وضعیت پایداری مالی دولت در دوره  ،«استفاده از آزمون ریشه واحد مارکوف سویچینگ

های ریشه واحد خطی و غیرخطی در طی دوره زمانی پرداختند. نتایج از آزمون 1352-1396 زمانی

حاکی از آن است که  ،دهد. دیگر نتایجوضعیت مالی دولت را در حالت ناپایدار قرار می ،مورد بررسی

ی هاهای سالافزایش بدهی دولت در یک مقطع زمانی معین، در طی زمان از بین نرفته و روی بدهی

 بعد انباشت شده است.
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به برآورد تابع واکنش تراز  ،(2008با استفاده از رویکرد بوهن ) ،(1401معماریان و همکاران )

ها با استفاده از روش خودرگرسیون برداری ساختاری پرداختند. نتایج بودجه دولت به انباشت بدهی

شرط  ،دهد و بنابراینواکنش نشان نمی ،هایشداد که تراز بودجه دولت به انباشت بدهینشان می

 های دولت برقرار نیست.کافی برای پایداری بدهی

 ،شده های توزیعبا استفاده از برآورد یک الگوی اتورگرسیون با وقفه ،(1401ساعدی و درگاهی )

بینی نموده و سپس نسبت بدهی سال پیش 5نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی را برای 

مورد تحلیل قرار  ،کارگیری برخی از قواعد مالیولید ناخالص داخلی و پایداری مالی دولت را با بهبه ت

تواند دارای روند افزایشی بوده که می ،های آتیدادند. نتایج نشان داد که نسبت مانده بدهی در سال

 زمینه بروز ناپایداری مالی دولت باشد.

 هایگیری مدلو به کار 1349-1400های بازه ستفاده از دادهنیز با ا ،(1403فر و همکاران )عقیلی

نشان دادند که سیاست  ،سوئیچینگ-مارکوف مالی رژیم تغییر و پارامتر متغیر در زمان با مالی واکنش

 .است ناپایدار ایران، در مالی

های پژوهشی ارزنده متعددی جهت دهد که تاکنون تلاشنشان می ،بررسی مطالعات داخلی بالا

اغلب مطالعات  ،های مختلفدلیل محدودیتاما به ،های دولت صورت گرفته استبررسی پایداری بدهی

صراحت نداشته یا صرفاً بدهی دولت به  ،های سری زمانی بدهی دولتشده درخصوص دادهانجام

 اند. های دولت در نظر گرفتهجای کل بدهیها و یا بانک مرکزی را بهبانک

 ،(1398در پژوهش حاضر، تلاش شده است که با تکمیل روش موسوی نیک و باقری پرمهر )

تخمین زده شده و در مدل پژوهش  1353-1393های های دولت ایران برای سالسری زمانی بدهی

(، 1401معماریان ) مطالعۀ های قبلی مانندمورد استفاده قرار گیرد. علاوه بر این، در بسیاری از پژوهش

اما در این  ،کسری بودجه دولت مورد استفاده قرار گرفته است عنوانبهمتغیر کسری تراز عملیاتی 

تصریح و محاسبه شده و مورد  ،مورد بحث قرار گرفته و با ارائه شاخص ،پژوهش، کسری بودجه

 استفاده قرار گرفته است. 

 تصریح و محاسبه متغیرهای پژوهش .3

 بودجه دولت و کسری آن در ایران .3-1

 بودجه دولت و ساختار آن .3-1-1

نشان  ،نگاهی به نسبت عملکرد بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی در ایران طی نیم قرن اخیر

روند نزولی  ،دهد که این نسبت در دهه پنجاه شمسی در اوج بوده و از اواسط دهه پنجاه شمسیمی

رسیده و پس از  1371در سال  درصد15به  1354در سال  درصد 51که از یطوربه ،به خود گرفته

 (.1 نموداردر نوسان بوده است ) درصد 23الی  13آن همواره بین 
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 (1353-1402به تولید ناخالص داخلی در ایران ) 1: نسبت بودجه دولت1نمودار 
Chart 1:  Government Budget as a Percentage of GDP in Iran (1974–2023) 

 های بانک مرکزی و محاسبات تحقیقمأخذ: داده

                                                                                                                                         
( از GFS1986)دهی بودجه دولت و گزارش نشدن بودجه به روش قدیم . با توجه به تغییر نحوه گزارش1

 صورت زیر است:به بعد، مبنای محاسبه بودجه دولت در نمودار بالا به 1392سال 

یعنی در ، هها در نظر گرفته شدتر بین دو متغیر درآمدها و پرداخت، رقم بزرگ1391سال تا  1353از سال 

وده درآمدها به هایی که بودجه با مازاد مواجه بها و در سالپرداخت ،هایی که بودجه با کسری مواجه بودهسال

 عنوان بودجه دولت در نمودار قرار گرفته است. 

( گزارش شده است، GFS2001ابع و مصارف بودجه صرفاً به روش جدید )نیز که من 1402تا  1392از سال 

)درآمدهای عمومی،  1منابع بودجه )که معادل مصارف نیز هست( یعنی سه عنصر ستون سمت راست جدول 

عنوان بودجه دولت در نمودار گزارش شده است. به ،های مالی(ای و واگذاری داراییهای سرمایهواگذاری دارایی

شده های مالی است که در ساختار قدیم گزارش نمیناشی از جزء تملک دارایی ،ف عددی این دو حالتاختلا

 1380-1402ها در دسترس است. این اختلاف در بازه های مالی آن سالو صرفاً عدد خالص واگذاری دارایی

 درصد تولید ناخالص داخلی بوده است. 3/1به طور میانگین برابر با 
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برای آنکه بتوان تعریف درستی از کسری بودجه ارائه نمود، ابتدا بهتر است که نگاهی به ساختار 

ه (، مجموع منابع و مصارف بودجGFS2001گری بودجه در ایران انداخت. در ساختار فعلی )گزارش

 .1شودافراز می ،آمده است 1جدول دولت مساوی بوده و هر کدام به سه بخش متناظر به صورتی که در 

 ( در ایرانGFS2001گری بودجه ): ساختار فعلی گزارش1جدول 

Table 1: The Current Structure of Budget Reporting (GFS 2001) in Iran 

 مصارف منابع

 ای )جاری(های هزینهپرداخت مالیاتی و سایر(های عمومی )درآمد درآمد

 های عمرانی(ای )پرداختهای سرمایهتملک دارایی ای )فروش نفت، گاز و میعانات(های سرمایهواگذاری دارایی

 های مالیتملک دارایی های مالیواگذاری دارایی

 های بانک مرکزی: دادهنبعم

(، بودجه شامل دو بخش نامساوی درآمدها و GFS1986گری بودجه )در ساختار قدیم گزارش

( و اختلاف این دو عدد به صورت تراز بودجه )کسری یا مازاد( گزارش 2ها بوده است )جدول پرداخت

 . 2شده استمی

 ( در ایرانGFS1986گری بودجه ): ساختار قدیم گزارش2جدول 

Table 2: The Former Budget Reporting Framework in Iran (GFS 1986) 
 هاپرداخت درآمدها

 های جاریپرداخت درآمد نفت

 ای(های سرمایههای عمرانی )معادل تملک داراییپرداخت درآمد مالیاتی

  سایر درآمدها

 درآمدها = تراز بودجه -ها پرداخت

 های بانک مرکزی: دادهنبعم

های گری در سالساختار گزارش شده بودجه دولت براساس دوواکاوی و مقایسه ارقام گزارش

های کند تا ارقام سریضروری بوده و کمک می ،که با هر دو روش گزارش شده است 1391تا  1380

با وحدت رویه احصا شده و در  1353-1402زمانی مربوط به بودجه و اجزای آن در بازه زمانی 

 ،در ساختار قدیم ،دهد. اولان میای دو نکته را نشکار گرفته شوند. چنین مقایسهبه ،پژوهش حاضر

که برابر های بودجه منعکس شده )صورت خالص در دادهصرفاً به ،رقم مربوط به واگذاری دارایی مالی

های ارقام ناخالص نیز )شامل واگذاری و تملک دارایی ،اما در ساختار جدید ،با قرینه تراز بودجه است(

م گری قدیمجموع منابع بودجه در ساختار گزارش ،دلیلشوند؛ به همین تفکیک گزارش میمالی( به

                                                                                                                                         
به این صورت محاسبه  ،های بودجه دولتبه بعد، داده 1380های زمانی بانک مرکزی، از سال در بخش سری .1

 و گزارش شده است.

 1391های زمانی بانک مرکزی براساس این روش تا سال های بودجه دولت در بخش سریمحاسبه داده .2

 انجام و گزارش شده است.
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مجموع درآمد مالیاتی و سایر درآمدها  ،شود. دومهای مالی کمتر محاسبه میبه اندازه تملک دارایی

در ساختار قدیم معادل مجموع درآمدهای عمومی و منابع ناشی از فروش اموال منقول و غیرمنقول 

سازی یکپارچه ،ای( است. توجه به این نکاتهای سرمایهی دارایییکی از دو جزء واگذار عنوانبه)

پذیر نموده است. این دو نمودار به را امکان 3و نمودار  2نمودار  های سری زمانی بودجه و ترسیمداده

نسبت اجزای منابع بودجه به تولید ناخالص داخلی و سهم اجزای منابع بودجه از کل را نشان  ،ترتیب

درآمدهای ناشی از مالیات، »، «درآمد نفتی»منابع بودجه به سه قسمت  ،بندیاین تقسیم دردهند. می

افراز شده « های مالیخالص واگذاری دارایی»و « و غیرمنقول و سایر درآمدهافروش اموال منقول 

شود که نسبت درآمد نفتی دولت به تولید ناخالص داخلی مشاهده می ،2نمودار  . طبق1است

 1353در سال  درصد 39ترین جزء بودجه دولت در نیم قرن اخیر بوده است. این نسبت از پرنوسان

در سال  درصد 3پیاپی کاهش یافته تا در دوره جنگ تحمیلی به  طوربه ،که قله تاریخی آن است

ه سال 5رسیده است. سپس این نسبت افزایش یافته و بالاترین سطح خود تا کنون را در بازه  1365

روند  1377-1397ساله  21ثبت نموده و پس از آن در بازه  درصد 9/13با متوسط  1372-1376

توجه با کاهشی قابل ،1402سال منتهی به  5داشته و نهایتاً در  درصد 1/7نسبتاً باثباتی را با متوسط 

 را تجربه کرده است.  درصد 9/2رقم متوسط 

 
 (1353-1402ی )ناخالص داخل دیمنابع عملکرد بودجه دولت به تول یسبت اجزا: ن2نمودار 

Chart 2: Actual Government Budget Revenue Components as a Ratio to GDP in 

Iran (1974–2023) 
 های بانک مرکزی: دادهمنبع

                                                                                                                                         
صورت  GFS2001 دیاستاندارد جد یمصارف بودجه دولت بر مبنا که محاسبات منابع و 1380از سال  .1

ی در محاسبات مربوط به منابع و مصارف مال هایییتملک دارادر نظر گرفتن رقم ناخالص  گرفته است، امکان

 یخوددار ،ها از در نظر گرفتن آنحفظ یکپارچگی داده یوجود دارد که برا یرسم یبر اساس آمارها بودجه

 شده است.
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ترین جزء اجزای بودجه باثبات نسبی طوربه ،و سایر فروش اموال ،درآمدهای دولت از محل مالیات

 طوربهخیر ت. نسبت این درآمدها به تولید ناخالص داخلی در نیم قرن ادولت در طول زمان بوده اس

 در نوسان بوده است. نسبت خالص واگذاری درصد 5/11الی  درصد 2/5و بین  درصد 8متوسط 

پرنوسان بوده  خالص داخلی نیز نسبتاًای( به تولید ناهای مالی )کسری تراز عملیاتی و سرمایهدارایی

 را به خود دیده است. درصد 7/14تا  -درصد 2/0و ارقامی از 

 
 (1353-1402بودجه ) منابع بودجه دولت از کل یهم اجزا: س3نمودار 

Chart 3: Shares of Government Budget Revenue Components in Total Government 

Budget, Iran (1974–2023) 
 های بانک مرکزی: دادهمنبع

 کسری بودجه .3-1-2

توان به سه شکل مختلف تعریف نمود. نخست معادل دانستن کسری بودجه کسری بودجه دولت را می

های جاری با کسری تراز عملیاتی، یعنی درآمدهای دولت )شامل مالیات و تعرفه واردات( منهای هزینه

های عمرانی و درآمد سایر اجزای بودجه دولت از جمله فروش نفت، پرداخت ،. این تعریف1دولت

ترین دلیلی که برای این رویکرد در تعریف کسری بودجه گیرد. مهمها را در بر نمیحاصل از واگذاری

                                                                                                                                         
 شود.ها باشد، مازاد تراز عملیاتی ایجاد میدر شرایطی که درآمد دولت بیشتر از هزینه .1
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ها مانند نفت وابسته آن است که بودجه دولت نباید به منابع حاصل از فروش دارایی ،شودعنوان می

قابل دفاع  ،کندرچه این تعریف به لحاظ رویکردی که درخصوص درآمدهای دولت اتخاذ میباشد. گ

کسری بودجه را معادل کسری  ،بودجه نیست. تعریف دوم« کسری»است، اما در عمل بیانگر واقعیت 

ای که از های سرمایهای )حاصل جمع تراز عملیاتی و خالص واگذاری داراییتراز عملیاتی و سرمایه

مجموع  ،گیرد. در این حالتهای مالی( در نظر میلحاظ قدر مطلق برابر است با خالص واگذاری دارایی

گردد. این درآمد مالیاتی و فروش نفت کسر میاز مجموع منابع حاصل از  ،های جاری و عمرانیهزینه

اما درآمدهای ناشی از واگذاری  ،گیردمی تری از منابع و مصارف دولت را دربرتعریف دامنه بزرگ

 شود و همچنان قابلیت بهبود دارد.ها را شامل نمیهای دولت در قالب سهام شرکتدارایی

دجه (، اطلاعات بوGFS1986عملکرد بودجه )متذکر شد که در ساختار قدیم گزارشگری  دبایمی

آمد شد. درآمدها شامل درآمد نفت، درها ارائه میعمومی دولت در دو بخش درآمدها و پرداخت

ا کسر بهای عمرانی بود. های جاری و پرداختها شامل پرداختمالیاتی و سایر درآمدها و پرداخت

های رسمی آمد. رقم حاصل که در دادهست میدها، کسری )مازاد( بودجه بهها از درآمدپرداخت

ای در ساختار جدید کسری )مازاد( بودجه ذکر شده، مساوی همان تراز عملیاتی و سرمایه عنوانبه

(GFS2001 گزارشگری عملکرد بودجه )ه قرار ( نیز مورد اشار1384این نکته توسط لامعی ) بوده و

 گرفته است.

معادل بخشی از منابع بودجه  ،کسری بودجه»است:  صورت به این ،تعریف سوم از کسری بودجه

کسری بودجه  ،؛ به عبارت دیگر1شده است تأمیندولت است که از طریق ایجاد بدهی )استقراض( 

ها های جاری و عمرانی دولت منهای کلیه درآمدهای مالیاتی، فروش نفت و فروش سایر داراییهزینه

طبق این تعریف، تراز بودجه دولت برابر است «. باشدمی )بجز اوراق بدهی که ماهیت استقراضی دارد(

های دولتی یا دیگر شرکتاضافه درآمدهای ناشی از فروش سهام ای بهبا تراز عملیاتی و سرمایه

 شود.های مالی عملکرد بودجه گزارش میها که در بخش واگذاری داراییدارایی

است؛  شده، تعریف سوم از کسری بودجه انتخاب شده از میان سه تعریف ارائه ،در این پژوهش

های ه بدهییبایستی منجر به استقراض بیشتر یا انباشت منابع مازاد )تسو« مازاد»یا « کسری»زیرا 

ها اراییبهتر است هنگام تعریف کسری بودجه، درآمدهای ناشی از فروش د ،قبلی( گردد. بنابراین

ن پژوهش، های عمرانی را نیز در نظر گرفت. ضمن آنکه در ای)مانند نفت، املاک و سهام( و هزینه

عملیات  از ناحیه مطالعه اثرات متقابل میان بدهی دولت و کسری بودجه مورد نظر است و آنچه که

 ست.ناظر به تعریف سوم از کسری بودجه ا ،گرددهای دولت افزون میای بر انباشت بدهیبودجه

                                                                                                                                         
یا سایر اشخاص به صورت مستقیم یا در قالب  هابدهکار شدن به بانک تواندیم یبده نیا جادیا ماهیت .1

 فروش اوراق بدهی باشد.
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نسبت تراز بودجه به تولید ناخالص داخلی و سهم تراز بودجه از  ،ترتیببه 5و نمودار  4نمودار 

دهند، نمودارها نشان می این طور کهدهند. همانکل را براساس هر یک از سه تعریف بالا نمایش می

های دولتی یا برداشت از صندوق ذخیره ارزی در با توجه به آنکه آماری از واگذاری سهام شرکت

تعریف دوم و سوم از کسری بودجه از ابتدا تا سال  ،موجود نیست، در عمل 1380های قبل از سال

تراز  ،در نیم قرن اخیر شود کهرقم یکسانی را حاصل خواهند نمود. همچنین مشاهده می 1379

-1375های ای نیز در سالهمواره با کسری مواجه بوده است. تراز عملیاتی و سرمایه ،عملیاتی بودجه

ده و در الباقی شتولید ناخالص داخلی مواجه  درصد 2/0تا  درصد 03/0با مازادی بین  1380و  1373

و  ،دارای مازاد 1380-1392های بازه الها دچار کسری بوده است. تراز بودجه نیز عمدتاً در سسال

با کسری مواجه بوده است. حداکثر نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص  ،های دیگردر اغلب سال

و حداکثر سهم کسری بودجه از کل  1360و  1359، 1357های مربوط به سال ،ترتیببه ،داخلی

 بوده است. 1367و  1365، 1359های مربوط به سال ،ترتیببه ،منابع بودجه دولت

 

 بودجه  یو کسر یاهیو سرما یاتیتراز عمل یکسر ،یاتیتراز عمل یسبت کسر: ن4 نمودار

 (1353-1402) به کل منابع عملکرد بودجه دولت

Chart 4: Ratios of the Operational Balance Deficit, the Operational and Capital 

Balance Deficit, and the Budget Deficit to Total Actual Government Budget (1974–

2023) 
 های پژوهشهای بانک مرکزی، وزارت اقتصاد و دارایی و یافتهمأخذ: داده
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نسبت کسری تراز عملیاتی به منابع بودجه دولت

نسبت کسری تراز عملیاتی و سرمایه ای به منابع بودجه دولت

نسبت کسری بودجه به منابع بودجه دولت
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 بودجه  یو کسر یاهیو سرما یاتیتراز عمل یکسر ،یاتیتراز عمل یسبت کسر: ن5نمودار 

 (1353-1402ی )ناخالص داخل دیبه تول

Chart 5: Ratios of the Operational Balance Deficit, the Operational and Capital 

Balance Deficit, and the Overall Budget Deficit to GDP, Iran (1974–2023) 
 های پژوهشهای بانک مرکزی، وزارت اقتصاد و دارایی و یافتهمأخذ: داده

 محاسبه سری زمانی بدهی دولت در ایران .3-2

های دولت ایران نمود. در وزارت اقتصاد و دارایی اقدام به تجمیع و محاسبه بدهی 1394ال از س

(، برای 1353-1402جهت تکمیل سری زمانی بدهی دولت در نیم قرن اخیر ) ،پژوهش حاضر

های قبل های اعلامی وزارت اقتصاد و دارایی استفاده شده و برای سالبه بعد از داده 1394های سال

از روش  ،سری زمانی بدهی دولت تخمین زده شده است. به منظور انجام چنین تخمینی ،1394از 

( با اعمال یک تعدیل کمک گرفته شده است. 1398موسوی نیک و باقری پرمهر )شده توسط  ارائه

ای هر سال به انباره بدهی سال روش آنان به این صورت بوده است که کسری تراز عملیاتی و سرمایه

ها و مقادیر افزایش شود. همچنین مقادیر افزایش بدهی دولت به بانکقبل با لحاظ نرخ بهره اضافه می

به مقادیر بدهی هر سال اضافه شده و مقادیر درآمد دولت از  ،اجتماعی تأمینولت به سازمان بدهی د

هایی که دولت از های دولتی و برداشت از صندوق ذخیره ارزی )در سالمحل واگذاری سهام شرکت

بدهی دولت  ،از مقدار بدهی هر سال کسر شده است. بر این اساس ،ها درآمد داشته است(این محل

 گردد:ز رابطه زیر محاسبه میا
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نسبت کسری تراز عملیاتی به تولید ناخالص داخلی

نسبت کسری تراز عملیاتی و سرمایه ای به تولید ناخالص داخلی

نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی
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ⅆ𝑡 = ⅆ𝑡−1(1 + 𝑟𝑡) + 𝑝𝑏𝑡 + ⅆ𝑏𝑡
̇ −  𝑟𝑡 ∗ ⅆ𝑏𝑡−1 +  𝑆𝑆𝑂𝑡                                 (1)  

ⅆ𝑏𝑡ها، بدهی دولت به بانک ⅆ𝑏𝑡کسری بودجه دولت،  𝑝𝑏𝑡نرخ بهره،  𝑟𝑡بدهی دولت،  ⅆ𝑡 ،که در آن
̇ 

اجتماعی  تأمینشده برای دولت به  ارزش روز بدهی ایجاد 𝑆𝑆𝑂𝑡ها و تغییرات بدهی دولت به بانک

 ام است. tدر سال 

( 1401نکته مورد اشاره معماریان ) ،برای محاسبه سری زمانی بدهی دولت، اولاً ،در پژوهش حاضر

این مسأله  ،ثانیاً ، در خصوص لزوم محاسبه بدهی دولت به شبکه بانکی به صورت ناخالص لحاظ شده

ناشی از کسری بودجه است. در انجام  ،هاده که بخشی از افزایش بدهی دولت به بانکبوتوجه مورد 

کلی دو طوربههای دولت این نکته را در نظر داشت که بدهی دبایمیمحاسبات مربوط به بدهی دولت 

هنگام فراتر رفتن  ،ای دولت است؛ در این حالتبدهی حاصل از انجام عملیات هزینه ،منشأ دارند: اول

گردد که این ناچار به استقراض می ،ها از درآمدها، دولت دچار کسری بودجه شده و نهایتاًهزینه

هایی است که از جنس تعهدات بدهی ،دوم ؛گرفته استعمدتاً از شبکه بانکی صورت می ،استقراض

کرد بودجه دولت طی با هزینهها مستقیماً ارتباشده بر دوش دولت هستند. این قسم بدهیداده قرار

اجتماعی و بخشی از بدهی دولت به شبکه بانکی )که بعضاً ناشی  تأمینندارند. بدهی دولت به سازمان 

التفاوت نرخ بهره تسهیلات دار شدن پرداخت مابهاز ضمانت برخی تسهیلات بانکی مصوب یا عهده

ن است که مانده بدهی دولت به شبکه ای ،ودای که باید به آن توجه نماست( از این نوع هستند. نکته

یافته است، هم کسری بودجه و هم تعهدات مالی خارج از بانکی از هر دو منشأ مذکور افزایش می

 ای دولت. عملیات هزینه

 ،ها ناشی از کسری بودجه است؛ به همین علتبخشی از افزایش بدهی دولت به بانک ،بنابراین

جهت محاسبه میزان « هاافزایش بدهی دولت به بانک»و « جهکسری بود»محاسبه حاصل جمع 

برآورد  ،، عدد بدهی انباشته را بیشتر از آنچه که در واقعیت هست«افزایش بدهی دولت در یک سال»

ها به اندازه میزانی از کسری بودجه که در آن سال با استقراض از بانک ،سازد؛ زیرا در این صورتمی

 گردد. دو بار محاسبه می ،ین بدهی انباشتهشده است، در تخم تأمین

، 1353-1393های دولت برای دوره جهت محاسبه سری زمانی بدهی ،بنابراین در این پژوهش

ای دولت به شبکه ( از کل افزایش بدهی غیربهرهa<0>100درصد ) aفرض شده است که هر سال 

، 1با لحاظ این نکته در رابطه  ،مربوط به کسری بودجه سال قبل بوده باشد؛ در این صورت ،بانکی

 قابل محاسبه است: 2میزان بدهی دولت در هر سال از رابطه 

ⅆ𝑡 = ⅆ𝑡−1(1 + 𝑟𝑡) + 𝑝𝑏𝑡 + (1 − 𝑎)(ⅆ𝑏𝑡
̇ −  𝑟𝑡 ∗ ⅆ𝑏𝑡−1) +  𝑆𝑆𝑂𝑡            (2)  

تا  1394های مقادیر موجود بدهی دولت در سال، از a دست آوردن تخمینی از مقداربرای به

ها حداقل ای که حاصل جمع مربعات خطای تخمین در این سالگونهاستفاده شده است، به 1398
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 5/63آید؛ یعنی با فرض آنکه سالانه دست میدرصد به 5/63برابر با  aمقدار  ،گردد. بر این اساس

ای دولت )کسری بودجه( باشد، بوط به عملیات هزینهافزایش بدهی دولت به شبکه بانکی مردرصد از 

ترین اعداد به اعداد ، نزدیک2تاکنون به کمک رابطه  1353محاسبه سری زمانی بدهی دولت از سال 

  (.3را حاصل خواهد نمود )جدول  1398تا  1394های بدهی دولت در سال

 a=%5/۶3( بر اساس مقدار 13۹۸-13۹4مقایسه اعداد تخمینی بدهی دولت با اعداد واقعی ): 3جدول 

Table 3: Comparison of Estimated and Actual Government Debt Figures 

(2015–2019) Based on the Assumption 𝒂 = 𝟔𝟑. 𝟓% 

 سال

شده محاسبه ،عدد بدهی دولت

 a =063.5براساس روش تخمینی با 

 )میلیارد ریال(

شده  محاسبه ،عدد بدهی دولت

 توسط وزارت اقتصاد و دارایی

 )میلیارد ریال(

اختلاف عدد تخمین با عدد 

 وزارت اقتصاد و دارایی )درصد(

1394 1986578 2058000 -3.5 

1395 2508588 2711000 -7.5 

1396 3308058 3162000 4.6 

1397 4363374 4420000 -1.3 

1398 6437856 5950000 -8.2 

 های پژوهشیافته های وزارت اقتصاد و دارایی وداده مأخذ:

نشان داده شده است.  6نمودار  ( در1353-1402نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی )

مربوط به اواخر دوره جنگ تحمیلی است که  ،بیشترین میزان بدهی به تولید ناخالص داخلی در ایران

( درصد 9) 1387مربوط به سال  ،( به اوج رسیده و کمترین مقدار آندرصد 114) 1367در سال 

 بوده است.

 
 (1353-1402: نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی )۶نمودار 

Chart 6: Government Debt (% of GDP) (1974–2023) 
 پژوهشهای مأخذ: یافته
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 ادبیات نظری .4

ف افراد یا برخلا ،به سه نکته توجه داشت. اول دبایمیهمواره  ،های دولتدر ارزیابی پایداری بدهی

مشخصی  یدسررسهیچ  در عمل ،بنابراین ؛دنشود و نه ناپدید مینمیرمعمولاً نه می هاها، دولتشرکت

 طاندنغلباید امکان  ،گرفت. به عبارت دیگرتوان در نظر دولت نمیهای تمامی بدهی ۀبرای تسوی

وجود ندارد  هابرای دولت هیچ روند ورشکستگی مشخصی ،دوم ؛داشتمداوم بدهی عمومی را در نظر 

د و نول را دارپ خلق توانایی هادولت ،سوم ؛را مصادره کنند هادولتکه به طلبکاران اجازه دهد اموال 

ران، ند )دبرون و همکاخود را از طریق خلق نقدینگی پرداخت کن های غیرخارجیبدهیند نتوامی

2020 .) 

ی یک های کلاسیک پایداری بدهی دولت، پایداری بدهبا در نظر داشتن نکات بالا، در تحلیل

(. 2022رایس، معادله اساسی را در بنیاد خود دارد که عبارت است از قید بودجه )بین زمانی( دولت )

سازد؛ به ار میها و بدهی سال قبل و سال فعلی دولت را برقرها، هزینهمیان درآمد رابطه ،این معادله

ته و معادل است با مجموع بدهی سال گذشته، بهره بدهی سال گذاش ،این صورت که بدهی هر سال

 کسری بودجه )هزینه دولت منهای درآمد دولت(.

 قید بودجه بین زمانی دولت .4-1

های دولت ناشی از کسری بودجه دولت است. رابطه آن است که بدهی در ادبیات موضوع، فرض بر

 (:2020، 1صورت زیر نوشت )لنکستر و همکارانتوان بهمیان بدهی و بودجه دولت را می

𝐺𝑡 + (1 + 𝑖𝑡)𝐷𝑡−1 = 𝑇𝑡 + 𝐷𝑡                                                         (3)  

نرخ بهره در  𝑖𝑡و  tبدهی دولت در پایان دوره  𝐷𝑡درآمدهای دولت،  𝑇𝑡مخارج دولت،  𝐺𝑡 ،که در آن

𝑃𝑡کسری بودجه تعریف گردد ) عنوانبه 𝑃𝑡اگر  ،است. بر این اساس tدوره  ≡ 𝐺𝑡 − 𝑇𝑡)توان ، می

( به علاوه کسری بودجه  𝑖𝑡𝐷𝑡−1معادل بدهی سال قبل با لحاظ بهره سالانه ) ،گفت که بدهی هر سال

 د بود:خواه

𝐷𝑡 = (1 + 𝑖𝑡)𝐷𝑡−1 + 𝑃𝑡
                                                                  (4)  

های کلانی مانند بدهی عمومی، مخارج دولت و درآمد مالیاتی در قیاس با میزان از آنجا که کمیت

را بر تولید ناخالص داخلی به قیمت جاری  4رابطه یابند، معمولاً طرفین تولید ناخالص داخلی معنا می

                                                                                                                                         
1. Lankester-Campos et al. (2020). 
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(𝑌𝑡تقسیم می ) کنند. فرض بر آن است که𝑌𝑡  با نرخ𝜃𝑡 به توان میرا  4رابطه  ،بنابراینکند؛ رشد می

 شکل زیر بازنویسی نمود: 
𝐷𝑡

𝑌𝑡
= (1 + 𝑖𝑡)

𝐷𝑡−1

𝑌𝑡−1

𝑌𝑡−1

𝑌𝑡
+

𝑃𝑡

𝑌𝑡

ⅆ𝑡 = (
1+𝑖𝑡

1+𝜃𝑡
) ⅆ𝑡−1 + 𝑝𝑡

                                                               (5)  

نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص  𝑝𝑡نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی و  ⅆ𝑡 ،که در آن

دهد که نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی به دو صورت کلی نشان می 5داخلی است. رابطه 

تواند بالا( می 𝜃𝑡افزایش رشد اقتصادی یا سطح بالای تورم ) ،تواند کاهش )یا افزایش( یابد. نخستمی

وجود  ،دوم ؛وجود نرخ بهره اسمی مثبت کاهش دهد سطح بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی را با

𝑝𝑡مازاد بودجه ) < تواند نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی را کاهش دهد و بالعکس. ( نیز می0

توان تغییرات نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی را به صورت زیر می 5با استفاده از رابطه 

𝑝𝑏𝑡دست آورد که در آن به = − 𝑝𝑡 :نسبت مازاد بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی است 

Δⅆ𝑡 =
𝑖𝑡−𝜃𝑡

1+𝜃𝑡
ⅆ𝑡−1 − 𝑝𝑏𝑡                                                                 (6)  

𝑖𝑡−𝜃𝑡اگر عبارت 

1+𝜃𝑡
 ،A  ،روشن است که با افزایش )کاهش(  6رابطه  طبقنامیده شودA تغییر در ،

تواند ناشی از افزایش )کاهش( یابد. این افزایش )کاهش( می( افزایش )کاهش( میΔⅆ𝑡نسبت بدهی )

 ( باشد.𝜃𝑡( یا کاهش )افزایش( در رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت جاری )𝑖𝑡نرخ بهره اسمی )

دهد. خوبی نشان میو تغییرات نسبت بدهی دولت را به Aوجود همبستگی میان نسبت  7نمودار 

بوده که در آن  1394مربوط به سال  Aشود که اوج تاریخی نسبت نیز مشاهده می 8طبق نمودار 

 7/1ترین سطح خود قرار داشته و ( در پایین𝜃𝑡رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت جاری ) ،سال

نسبت بدهی به تولید ناخالص  ،در این سال وبوده  درصد 20( نیز برابر با 𝑖𝑡و نرخ بهره اسمی ) درصد

 .تدرصد افزایش یافته اس 5داخلی 

 
𝑨: نمودار همبستگی نسبت ۷نمودار  =

𝒊𝒕−𝜽𝒕

𝟏+𝜽𝒕
و تغییر در نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی  

(𝜟𝒅𝒕) ( 1354-1402در ایران) 
Chart 7: Correlation between 𝑨𝒕and 𝚫𝒅𝒕in Iran (1975–2023) 

 های پژوهشیافتهمأخذ: 
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𝑨: نسبت ۸نمودار  =

𝒊𝒕−𝜽𝒕

𝟏+𝜽𝒕
( در 𝜟𝒅𝒕و تغییر در نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی ) 

 (1353-1402ایران )

Chart 8: The Ratio 𝐀 =
𝐢𝐭−𝛉𝐭

𝟏+𝛉𝐭
 and Change in the Government Debt-to-GDP Ratio 

(𝚫𝐝𝐭) in Iran (1974–2023) 
 پژوهش هایمأخذ: یافته

( خود شامل دو جزء رشد اقتصادی 𝜃𝑡از آنجا که رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت جاری )

(𝑔𝑡( و تورم )𝜋𝑡است )گردد. منجر به کاهش در نسبت بدهی می ،، افزایش نرخ رشد اقتصادی یا تورم1

دهد که در شان مین 9نمودار  .های کاهش نسبت بدهی دولت، افزایش تورم استیکی از راه ،بنابراین

های کاهش نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی در ایران یکی از راه ،های بالاتورم ،های اخیردهه

 بوده است.

 
 : تورم و نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی۹نمودار 

Chart 9: Inflation and the Government Debt-to-GDP Ratio 

 های پژوهشیافته های بانک مرکزی ومأخذ: داده

                                                                                                                                         
1  . 𝜃𝑡 = (1 + 𝑔𝑡)(1 + 𝜋𝑡) 
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در ست. اعلاوه بر عوامل مورد اشاره، کسری بودجه نیز بر تغییرات نسبت بدهی دولت اثرگذار 

بدهی و  بین تغییرات نسبت ،رودطور که انتظار میاند. هماناین دو متغیر ترسیم شده 10نمودار 

ایش به تولید افز شود. با افزایش کسری بودجه، نسبت بدهیمیکسری بودجه، همبستگی مشاهده 

ل که کسری بودجه معاد 1359یافته است. همچنین حداکثر تاریخی هر دو سری زمانی در سال 

، اشتهددرصد  8/11درصد تولید ناخالص داخلی بوده و نسبت بدهی به تولید افزایشی معادل  7/14

علاوه  ،راندر ای های دولتبه این نکته نیز توجه داشت که بدهی دواقع شده و منطبق بوده است. بای

ای دولت که لزوماً در که مورد اشاره قرار گرفتند، به تعهدات فرابودجه Aبر کسری بودجه و نسبت 

 شوند نیز وابسته است.کسری بودجه منعکس نمی

 
 بت بدهی به : نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی و تغییر در نس10نمودار 

 در ایران (𝜟𝒅𝒕)تولید ناخالص داخلی 
Chart 10: The Budget Deficit-to-GDP Ratio and Change in the Government 

Debt-to-GDP Ratio (𝚫𝒅𝒕) in Iran 
 های بانک مرکزیهای پژوهش و دادهخذ: یافتهأم

ین شرط است. ا 1رسالیتیوترنسشرط  یکی از معیارهای کلیدی برای بررسی پایداری بدهی دولت،

شرط ترانسورسالیتی د. نهایت باید به صفر میل کنکند که ارزش حال بدهی دولت در بیبیان می

طور نامحدود به آینده منتقل کند و ملزم است که تواند بدهی را بهکند که دولت نمیتضمین می

دولت  ،نخست :حائز اهمیت است . این شرط از دو جهتمنابع کافی برای بازپرداخت آن فراهم کند

(؛ 2های قبلی را پرداخت کند )پرهیز از بازی پانزیتواند صرفاً با انتشار بدهی جدید، بهره بدهینمی

حتی اگر بدهی اسمی افزایش یابد، تا زمانی ای برقرار است، یعنی ارچوب بین دورههبدهی در چ ،دوم

د. این شوآن به صفر میل کند، پایداری حفظ میارزش حال ای باشد که به گونهکه نرخ رشد بدهی 

                                                                                                                                         
1. Transversality 

2. Ponzi Game 
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دارد که برای حفظ توان پرداخت دولت، میزان بدهی نباید از ارزش حال کلیه تراز بیان می ،شرط

ی طور کامل با مازادهابه ،نهایتباید در بودجههای دیگر، کسریعبارتبههای آتی بیشتر باشد. بودجه

 ود:شصورت زیر بیان میدولت به 1توان پرداختجبران شوند. بنابراین، شرط  بودجه

ⅆ𝑡 ≤
𝑝𝑏𝑡+1

(
1+𝑖𝑡+1
1+𝜃𝑡+1

)
+

𝑝𝑏𝑡+2

(
1+𝑖𝑡+1
1+𝜃𝑡+1

)(
1+𝑖𝑡+2
1+𝜃𝑡+2

)
+ ⋯                                                     (7)  

ر یک افق دبینی متغیرهای اقتصادی از جمله تراز بودجه دولت مستلزم پیش ،ارزیابی رابطه بالا

بینی نرخ یشهای متفاوتی که وجود دارد، پبا توجه به عدم قطعیت ،اما در عمل ،زمانی نامحدود است

 پذیر نیست.اسمی رشد اقتصادی، نرخ بهره و تراز بودجه دولت امکان

𝑝𝑏𝑡 صورتهبه بدهی ب بودجه دولتاگر واکنش تراز  = 𝜌ⅆ𝑡−1 ( 6) در نظر گرفته شود، از رابطه

Δⅆ𝑡اگر این واکنش بدهی ناشی از بهره بدهی را جبران کند )یعنی  توان نتیجه گرفت کهمی < 0،) 

𝜌که لازمه آن برقراری شرط  >
𝑟−𝜃

1+𝜃
و  سبت بدهی به یک میانگین تاریخی بازخواهد گشتاست، ن 

و  تفاضل نرخ بهرهو پایدار . این میانگین توسط مقادیر بلندمدت شودمسیر بدهی دولت پایدار می

 شود.اسمی اقتصاد و تراز بودجه تعیین می رشد

امحدود آتی در یک افق زمانی ن ۀبینی ارزش فعلی ترازهای اولیپیشهایی که با توجه به چالش

 اصلی نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی، هسته ثبات مسیر پویایارزیابی دارد، در عمل 

 شود.محسوب می های پایداری بدهیارچوبهچ

Δⅆ𝑡با قرار دادن  و 6با استفاده از رابطه  = ای که نسبت بدهی دولت به ، نسبت مازاد بودجه0

 آید:دست میدارد بهمیتولید ناخالص داخلی را ثابت نگه

𝑝𝑏𝑡 =
𝑖𝑡−𝜃𝑡

1+𝜃𝑡
ⅆ𝑡−1                                                                              (8 )  

( نیز 𝑟𝑡( و نرخ بهره حقیقی )𝑔𝑡توان براساس مقادیر حقیقی رشد اقتصادی )را می 8رابطه 

 : 2بازنویسی نمود

𝑝𝑏𝑡 =
𝑟𝑡−𝑔𝑡

1+𝑔𝑡
ⅆ𝑡−1                                                                          (9)  

تصادی دهد که هر چه میزان نرخ بهره حقیقی بالاتر و هر چه میزان رشد اقنشان می 9رابطه 

ص داخلی داشتن نسبت بدهی به تولید ناخالکمتر باشد، نسبت مازاد بودجه بالاتری جهت ثابت نگه

 مورد نیاز است.

                                                                                                                                         
1. Solvency Condition 

 پذیر شده است:تبدیل متغیرهای اسمی به متغیرهای حقیقی براساس عملیات جبری زیر امکان .2
𝑖𝑡 − 𝜃𝑡

1 + 𝜃𝑡
=

(1 + 𝑖𝑡) − (1 + 𝜃𝑡)

1 + 𝜃𝑡
=

(1 + 𝑟𝑡)(1 + 𝜋𝑡) − (1 + 𝑔𝑡)(1 + 𝜋𝑡)

(1 + 𝑔𝑡)(1 + 𝜋𝑡)
=

𝑟𝑡 − 𝑔𝑡

1 + 𝑔𝑡
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های سری زمانی واقعی با استفاده از دادهاقتصادسنجی های استفاده از آزمون ،در عمل اقتصاددانان

دهند که آیا رفتار ها نشان میاند. این آزمونبرای بررسی پایداری بدهی پیشنهاد کردهگذشته را 

 ر.ا خیدر گذشته با توان پرداخت بدهی سازگار بوده است یدولت  بودجهبدهی عمومی و تراز 

دولت و تراز بودجه دولت دو سری زمانی بدهی مانایی  بر ویژگی آماری هااز پژوهش ایشاخه

ای پیشگامانه استدلال کردند که اگر شرط توان در مطالعه ،(1986) همیلتون و فلوینمتمرکز است. 

بدهی عمومی نیز است که ا به این معن بودجهپرداخت بدهی برقرار باشد، مانایی در سری زمانی تراز 

نامانا باشند، بودجه نشان دادند که حتی اگر بدهی و تراز ( نیز 1988) 1شرهان و وال. تباید مانا باشد

انباشتگی هم حرکت کنند )یعنی هم باتوان پرداخت بدهی مشروط بر اینکه این دو سری زمانی 

 نان برقرار خواهد بود.بودجه همراه باشد، همچداشته باشند( و افزایش بدهی با افزایش تراز 

 تابع واکنش مالی .4-2

های سری زمانی هایی که صرفاً بر ویژگیکه آزمونابراز داشت  ،ای برجستهدر مقاله ،(1998) بون

های متکی هستند، شرایط تعادل عمومی را که سیاست مالی را به سایر بخش بودجهبدهی و تراز 

، برآورد یک رابطه شرطی ویکرد پایداری مبتنی بر مدل بون. رگیرندکند، نادیده میاقتصاد مرتبط می

شود که ای انجام میمعادلهاین کار با یک مدل تک .کندپیشنهاد می بین بدهی دولت و تراز بودجه را

و تولید ناخالص ( 𝑓𝑡)بودجه دولت بر حسب بدهی دولت، نوسانات موقتی مخارج دولت تراز  ،در آن

 :شودداده میتوضیح ( 𝑦𝑡داخلی )

𝑝𝑏𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑓𝑡 + 𝛽2𝑦𝑡 + 𝜌ⅆ𝑡−1 + 𝜀𝑡                                                     (10)  

𝜌دولت )یعنی  به بدهی بودجهبون نشان داد که واکنش مثبت تراز  > برقراری شرط  برای (0

ین آزمون ا از .توان پرداخت بدهی در یک مدل تعادل عمومی تحت مفروضات معقول کافی است

بوده و با توان « مسئولانه»طور گسترده در ادبیات اقتصادی برای ارزیابی اینکه آیا سیاست مالی به

کاهش کسری )افزایش مازاد( بودجه  ،ت. به عبارت دیگرپرداخت بدهی سازگار است، استفاده شده اس

های دولت است )بون، بدهیشرط کافی برای پایداری  ،هایشدولت در واکنش به افزایش نسبت بدهی

تصادهای نوظهور و پیشرفته طی یک های اقداده ا استفاده از( نیز ب2008) 2مندوزا و استری(. 2008

تنها ایالات نشان دادند که سیاست مالی بسیاری از کشورها )نه 1990ساله از اوایل دهه  25ی دوره

                                                                                                                                         
1. Trehan & Walsh (1988). 
2. Mendoza & Ostry (2008). 
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آنان مچنین، ه .رسدهی سازگار به نظر میبا توان پرداخت بد ،متحده که توسط بون بررسی شده بود(

 .دهندتری به تحولات بدهی نشان میمعمولاً واکنش قوی ،ی نوظهورنتیجه گرفتند که اقتصادها

بر دو علاوه ،(2020( و لنکستر و همکاران )2012) 1در مطالعات متأخر مانند برگر و همکاران

نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی، متغیر متغیر نسبت تراز بودجه به تولید ناخالص داخلی و 

 صورت زیر تعریف شده است:شکاف تولید نیز در نظر گرفته شده و تابع واکنش مالی به

𝑝𝑏𝑡 = 𝛼1 + 𝛼2𝑝𝑏𝑡−1 + 𝛼3ⅆ𝑡−1 + 𝛼4𝑌𝑡 + 𝜖𝑡                                  (11)  

های تجاری بر این متغیر در معادله گنجانده شده است تا اثر چرخه است.شکاف تولید  𝑌𝑡 ،که در آن

ها بر بدهی تأثیربر تراز بودجه دولت( را کنترل نموده و بهتر بتوان  ،درآمدهای مالیاتی )و درنتیجه

مفهوم و نحوه محاسبه شکاف تولید  ،گیری نمود. در قسمت بعدیتغییرات تراز بودجه دولت را اندازه

 شود.می توضیح داده

 شکاف تولید و برآورد آن .4-3

ین مفهوم به تحلیل ابه تفاوت میان تولید واقعی و میزان تولید بالقوه اقتصاد اشاره دارد.  ،شکاف تولید

ولید تسطحی از  ،تولید بالقوهکند. منظور از های اقتصادی )رونق یا رکود( کمک میوضعیت چرخه

 د.تواند داشته باشاست که اقتصاد در شرایط استفاده کامل از منابع )بدون فشار تورمی یا رکود( می

کات پرس-ها برای محاسبه شکاف تولید، استفاده از روش فیلتر هودریکترین روشیکی از متداول

ا به دو ناخالص داخلی راست. این روش به این صورت است که مقادیر یک سری زمانی مانند تولید 

 :کند؛ یعنیتجزیه می ،ای استمؤلفه که یکی جزء روندی و دیگری جزء چرخه

 𝑦
𝑡

= 𝑔
𝑡

+ 𝑐𝑡                                                                          (10)  

ای جزء چرخه 𝑐𝑡جزء روندی )تولید بالقوه( و  𝑔𝑡سری زمانی اصلی )تولید بالفعل(،  𝑦𝑡 ،که در آن

𝑡سازی زیر در دوره زمانی )شکاف تولید( است. با حل مسأله بهینه = 1, … , 𝑇 مقادیر ،𝑔𝑡  به دست

 خواهد آمد:

𝑚𝑖𝑛
𝑔𝑡

 {∑  𝑇
𝑡=1 (𝑦

𝑡
− 𝑔

𝑡
)

2
+ 𝜆 ∑  𝑇

𝑡=1 [(𝑔
𝑡

− 𝑔
𝑡−1

) − (𝑔
𝑡−1

− 𝑔
𝑡−2

)]
2
}                   (11)  

                                                                                                                                         
1. Burger et al. (2012). 
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𝑐𝑡از رابطه   𝑐𝑡مقادیر  ،و به این صورت = 𝑦𝑡 − 𝑔𝑡  .قابل محاسبه خواهد بودλ  نیز پارامتر هموارسازی

های زمانی فصلی و ( برای سری1997) 1است که مقادیر بهینه آن طبق مطالعه هودریک و پرسکات

 در نظر گرفته شده است. 100و  1600برابر  ،ترتیببه ،سالانه

 . برآورد مدل و تفسیر نتایج5

از روش  ،لیبا استفاده از رویکرد تابع واکنش ما ،برای تحلیل پایداری بدهی دولت ،پژوهشدر این 

ولت به دسه متغیر سری زمانی نسبت بدهی  ،خودرگرسیون برداری استفاده شده است. به این منظور

ر مدل در نظ تولید ناخالص داخلی، نسبت تراز بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی و شکاف تولید در

بدهی دولت  و متغیر اصلی این مطالعه یعنی نسبت مازاد بودجه و نسبتد ،11نمودار  اند.گرفته شده

 دهد.را نشان می

 
 : نسبت بدهی دولت و مازاد بودجه به تولید ناخالص داخلی11نمودار 

Chart 11: Government Debt-to-GDP and Budget Surplus-to-GDP Ratios 
 های بانک مرکزی و وزارت اقتصادپژوهش بر اساس دادههای : یافتهمنبع

وی پرسکات بر ر-فیلتر هودریک Eviewsافزار جهت محاسبه شکاف تولید، با استفاده از نرم

 λ=100ی با پارامتر هموارساز 1390لگاریتم سری زمانی تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال 

ولید در طول بازه تمقادیر شکاف تولید را همراه با مقادیر واقعی و بالقوه  ،12اعمال شده است. نمودار 

ولید بالفعل مقادیر شکاف تولید در واقع درصد تفاوت میزان ت ،دهد. در اینجازمانی پژوهش نشان می

 دهد.اقتصاد را با مقادیر بالقوه نشان می

                                                                                                                                         
1. Hodrick & Prescott (1997). 
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 1شده : شکاف تولید، تولید بالقوه و تولید محقق12نمودار 

Chart 12: Output Gap, Potential Output, and Actual Output 

های پژوهشمأخذ: یافته   

های آغازین و دهد که در سالنشان می ،نگاهی به فراز و فرودهای نمودار شکاف تولید در ایران

صادی و افت قابل توجهی منفی بوده که به منزله رکود اقت طوربهشکاف تولید  ،انتهایی جنگ تحمیلی

تولید  ها است. همچنین با توجه به شکافسطح تولید نسبت به توان تولیدی اقتصاد در این دوره

یان مرسد که همبستگی مثبتی به نظر می ،70و نیمه اول دهه  50های آغازین دهه مثبت در سال

 اقتصادی وجود دارد. های رونقدرآمد نفتی کشور با دوره

 آزمون مانایی .5-1

رد بررسی ابتدا به کمک آزمون ریشه واحد و آزمون ریشه واحد با نقطه شکست، مانایی متغیرها مو

ذاشته شده به نمایش گ 4جدول  در ،های مورد استفادهگیرد. نتایج آزمون مانایی سری زمانیقرار می

 است.

 های مانایی: نتایج آزمون4جدول 
Table.4: Results of Stationarity Tests 

 فولراحتمال آزمون دیکی نتیجه آزمون مانایی ماهیت متغیر نام متغیر

BALANCE 
نسبت مازاد بودجه به تولید ناخالص 

 داخلی

مانا در سطح )با استفاده از آزمون 

 ریشه واحد با نقطه شکست(
0.00 

DEBT 
نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص 

 داخلی

مانا در سطح )با استفاده از آزمون 

 ریشه واحد با نقطه شکست(
0.00 

GDPGAP 0.00 مانا در سطح شکاف تولید 

 های پژوهشمأخذ: یافته

                                                                                                                                         
 دست آمده است.مقادیر شکاف تولید از تفاضل دو متغیر دیگر به ،شود که در واقع. مشاهده می1
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فولر در سطح مانا هستند، روش -با توجه به آنکه هر سه سری زمانی براساس آزمون دیکی

 مورد استفاده قرار خواهد گرفت. ،خودرگرسیون برداری

با استفاده از آزمون ریشه واحد با نقطه  ،کاررفته در مدلهای زمانی بهکه دو سری از سریاز آنجا 

های نقطه شکست در نظر گرفته شده اند، دو متغیر مجازی براساس سالشکست مانا شناسایی شده

دقیقاً همزمان با سال پایانی جنگ تحمیلی  ،است. نقطه شکست آزمون ریشه واحد نسبت مازاد بودجه

و پس از آن سال با  (5نمودار ( که نسبت کسری بودجه در حداکثر محل خود قرار داشته )1367)

 به دست آمده است. ،کاهش مواجه شده

 تعیین وقفه بهینه .5-2

لازم است آزمون شناسایی وقفه بهینه برای مدل پژوهش صورت پذیرد.  ،جهت تعیین وقفه بهینه

 قابل مشاهده است. 5جدول  در ،نتایج آزمون مذکور

 : نتایج آزمون شناسایی وقفه بهینه5جدول 

Table 5: Optimal Lag Length Selection Results 

 HQ SC AIC وقفه

0 -7.77 -7.55 -7.91 

1 -11.43 -10.98 -11.70 

2 -11.67 *-11.00 -12.07 

3 *-11.68 -10.78 -12.22 

4 -11.64 -10.52 *-12.31 

 پژوهشهای مأخذ: یافته

وقفه  عنوانبهرا  4و  3، 2های یکی از وقفه ،شود، هر یک از سه معیارطور که مشاهده میهمان

 اند.بهینه معرفی نموده

محاسبه شده و  t+1، در سال tلازم است به این نکته توجه شود که بدهی دولت در پایان سال 

که درصورتی ،رسد. بنابراینتدوین شده و به تصویب مجلس می t+2در این سال بودجه سال 

های دولت حساس بوده و بخواهد آن را نسبت به حجم بدهی ،هنگام تنظیم بودجه ،سیاستگذار مالی

 دلیلبا دو سال وقفه همراه خواهد بود. به همین  ،در تصمیمات خود لحاظ نماید، واکنش او در عمل

 ستفاده شده است.وقفه ا 2از  ،در این پژوهش
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 توابع واکنش آنی و تفسیر نتایج .5-3

وقفه، توابع واکنش آنی هر یک از سه متغیر  2پس از تخمین مدل به روش خودرگرسیون برداری با 

های دولت به تولید ناخالص داخلی و شکاف مازاد بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی، نسبت بدهی

 نمایش داده شده است. 1شکل  دست آمده و دربه ،به همین متغیرهاهای وارده تولید نسبت به تکانه

 
 های وارده: واکنش نسبت مازاد بودجه به تکانه1شکل 

Figure 1: Impulse Responses of the Budget Surplus-to-GDP Ratio to Shocks 
 های پژوهشمأخذ: یافته

های به نسبت بدهی اریانحراف مع کیبه اندازه شود که با وارد آمدن تکانه مثبت مشاهده می

یابد و در بلندمدت بودجه به تدریج کاهش میبه ،مدتاما در میان ،دولت، ابتدا کسری بودجه افزایش

ساله که در این  50دهد که در بازه زمانی نشان می، های تحقیقرسد. یافتهسطح بودجه متوازن می

 یدار است.های دولت پاتحقیق بررسی شد، بدهی

واکنشی نشان نداده و خنثی  ،های دولت و مازاد بودجهشکاف تولید نسبت به تکانه مثبت بدهی

اثری در جهت ایجاد رونق  ،های دولت یا مازاد بودجهبیانگر آن است که افزایش بدهی ،است. این نکته

مؤید این گزاره کلاسیک ی تا حدودیا رکود اقتصادی در ایران در نیم قرن اخیر نداشته است. این یافته 

ی مالی هااستیو نه سشود یم جادیا یوربهره افزایش قیاز طر یرشد اقتصاد ،در بلندمدتاست که 

 های دولت. افزایش کسری بودجه یا بدهیمانند ( 1956، 1انبساطی )سولو

افزایش و سپس  ،همچنین با وارد آمدن تکانه مثبت شکاف تولید، مازاد بودجه دولت در ابتدا

رود. با توجه به افزایش درآمدهای مالیاتی یا نفتی اثر آن از بین می ،یابد و نهایتاً کمی کاهش می

نتیجه  ،های رونق اقتصادی در ایران، چنین واکنشی قابل توضیح است. در این مورددولت در دوره

به این نتیجه رسیدند که با شوک  آنها( سازگار است. 1401های معماریان و همکاران )پژوهش با یافته

                                                                                                                                         
1. Solow (1956). 
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یابد. ضمناً تکانه مثبت شکاف تولید مثبت شکاف تولید، کسری تراز عملیاتی بودجه دولت کاهش می

اثر خنثی بر نسبت  ،ها، سپس اندکی افزایش بدهی همراه بوده و نهایتاًدر دو سال اول با کاهش بدهی

 های دولت داشته است.بدهی

طور که داری و خودهمبستگی نیز حاکی از پایداری و اعتبار مدل است. همانپای هاینتایج آزمون

 های مشخصه مدل داخل دایره واحد قرار دارند.شود، کلیه ریشهمشاهده می 2شکل  در

 
 های مشخصه مدل: ریشه2شکل 

Figure 2: Inverse Roots of the Characteristic Polynomial 
 های پژوهشمأخذ: یافته

 05/0تر از دهد. از آنجا که مقادیر احتمالی بزرگیز نتیجه آزمون خودهمبستگی را نشان مین 3شکل 

 شود.هستند، فرضیه صفر مبنی بر نبود خودهمبستگی تأیید می

 
 : نتیجه آزمون خودهمبستگی3شکل 

Figure 3: Serial Correlation Test Results 
 های پژوهشمأخذ: یافته

آمده، دستدهد. با توجه به ضرایب بهها را نشان میوضعیت نرمالیتی داده ،4همچنین شکل 

های چولگی، ها از لحاظ تستداده ،شود؛ بنابراینها رد نمیفرضیه صفر مبنی بر نرمالیتی داده

 برا با توزیع نرمال سازگار هستند.-کشیدگی و جارک
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 های نرمالیتی: نتیجه آزمون4شکل 

Figure 4: Residual Normality Test Results 
 های پژوهشمأخذ: یافته

 گیرینتیجه .۶

های دولت، رویکرد تابع واکنش مالی مورد استفاده قرار جهت تحلیل پایداری بدهی ،در این مطالعه

 ،هایش به تولید ناخالص داخلیکه دولت در اثر افزایش نسبت بدهیصورتیدر ،گرفت. بر این اساس

اقدام به کاهش نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی یا افزایش نسبت مازاد بودجه نماید، در 

توان گفت که بدهی دولت پایدار است و نسبت بدهی به سطوح بحرانی نخواهد رسید. صورت میاین

قدام به تفاوت بوده و یا همزمان با افزایش نسبت بدهی ااگر دولت نسبت به افزایش نسبت بدهی بی

 تواند منجر به ناپایداری و بحران گردد. ها میافزایش کسری بودجه نماید، روند صعودی بدهی

 هایسال ،نخست :سری زمانی بدهی دولت مورد استفاده در این پژوهش شامل دو بخش است

تفاده شده توسط وزارت امور اقتصادی و دارایی اسهای محاسبهاز داده ،هاکه در آن سال 1394-1402

ها توسط نهادهای رسمی محاسبه که بدهی دولت در آن سال 1353-1393های سال ،شده است؛ دوم

( و 1398با الگوبرداری از روش موسوی نیک و باقری پرمهر ) ،و گزارش نشده است و به همین دلیل

شود، یم تأمینبا لحاظ این نکته که بخشی از کسری بودجه دولت از محل استقراض از نظام بانکی 

بالاترین میزان نسبت بدهی دولت به  ،های دولت مورد محاسبه قرار گرفته است. بر این اساسبدهی

-1371این نسبت تنها در بازه  و تولید ناخالص داخلی در ایران مربوط به دوره جنگ تحمیلی بوده

های کسری بودجه داده درصد بوده و پس از آن هرگز به این مقادیر نرسیده است. 50بالاتر از  1358

 ،شده تأمیندولت نیز به معنای بخشی از منابع بودجه دولت که از طریق ایجاد بدهی )استقراض( 

های منابع حاصل از واگذاری شرکت ،تعریف شده و مورد محاسبه قرار گرفته است. بر این اساس
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ای کسر )یا به مازاد تراز دولتی یا برداشت از صندوق ذخیره ارزی از کسری تراز عملیاتی و سرمایه

که همزمان با افزایش  80های دهه ای اضافه( شد. مشاهده شد که در عمده سالعملیاتی و سرمایه

 ،های نیم قرن اخیردرآمدهای نفتی نیز بوده است، دولت دارای مازاد بودجه بوده و در الباقی سال

 بودجه دولت با کسری مواجه بوده است.

تغیر سری زمانی نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی، نسبت مدل پژوهش شامل سه م

مازاد بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی و شکاف تولید است که با استفاده از روش خودرگرسیون 

نشان داد که گرچه در  ،واکنش-آمده از تحلیل نمودارهای کنشدستبرداری برآورد شد. نتایج به

های دولت، نسبت کسری بودجه افزایش یک تکانه مثبت به نسبت بدهیبا وارد آمدن  ،مدتکوتاه

با افزایش نسبت بدهی دولت، نسبت  ،تدریج کاسته شده و در بلندمدتبه ،یابد، اما این نسبتمی

ن اخیر های دولت ایران در نیم قرحاکی از پایداری بدهی ،یابد که این امرکسری بودجه کاهش می

یابد که با توجه است. ضمناً مشاهده شد که با افزایش شکاف تولید، کسری بودجه دولت کاهش می

 های رونق اقتصادی، اتفاقی مورد انتظار است.به افزایش درآمد مالیاتی یا درآمد نفتی دولت در دوره

اثری خنثی  ی دولت،هایبدهنسبت کسری بودجه یا  شیافزا دهد کهمی نتایج نشان ،علاوه بر این

مالی انبساطی از مسیر افزایش کسری بودجه  یهااستیس بر شکاف تولید دارد که بیانگر آن است که

 شته است.ندا ی در ایرانرشد اقتصادی بر افزایش تأثیر ،های دولت، در بلندمدتیا بدهی

از آنجا که بدهی دولت در ایران در  ،کند: اولاًسیاستی را ایجاب می آمده دو دلالتدستنتایج به

مدت و هنگام مواجهه با ها در کوتاهبلندمدت پایدار بوده است، با فرض امتداد وضعیت گذشته، دولت

های خود با انتشار اوراق توانند اقدام به افزایش بدهیمی ،مشکلات مالی نظیر کاهش درآمد نفتی

سیاست افزایش  ،از آنجا که مطابق نتایج این پژوهش ،ثانیاً  ؛های دولت نمایندهزینه مینتأبدهی جهت 

کسری بودجه یا بدهی دولت در بلندمدت اثری بر ایجاد رونق اقتصادی نداشته است، بهتر است 

 ،الگذاری متمرکز سازند؛ با این حوری و سرمایهها توان خود را بر فراهم نمودن زمینه رشد بهرهدولت

گذاری از کل بودجه( بر نرخ های دولت )سهم سرمایهباید توجه داشت که ممکن است کیفیت هزینه

 جداگانه مورد بررسی قرار بگیرد.  طوربهتواند رشد اقتصادی اثرگذار باشد و این موضوع می

مندانه در بیان این ادعا که کلیه تغییرات کسری بودجه ناشی از تصمیم اراده دبایمیضمناً چون 

قدر ناشی بررسی این مسأله که تغییرات بدهی دولت تا چه میزان ارادی و چه .محتاط بود ،دولت است

 های آتی باشد. تواند موضوع پژوهشاز عوامل خارج از اراده مستقیم دولت است، می

طور که در این پژوهش اشاره شد، کاهش یا افزایش نسبت بدهی دولت علاوه از سوی دیگر همان

عواملی چون نرخ بهره، رشد اقتصادی و تورم نیز قرار دارد که واکاوی  تأثیربر کسری بودجه تحت 

های بدهی دولت در ایران خواهد کمک شایانی به شناخت بهتر پویایی ،سهم هر یک از این عوامل

 نمود.
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نویسندگان، مراتب سپاسگزاری و قدردانی صمیمانه خود از همکاران محترم فصلنامه  سپاسگزاری:

های مجدانه و داوران محترم این مقاله بابت نظرات اندازهای اقتصادی بابت پیگیریها و چشمپژوهش

 دارند.ارزشمندشان که موجب بهبود کیفیت محتوای آن شد را اعلام می

 وجود ندارد.موردی های اخلاقی: ییدیهأت

 این مقاله مستخرج از رساله دکتری نویسنده آقای احمد قدسی است. تعارض منافع:

نگارش متن مقاله )نویسنده اول(، راهنمایی و نگارش چکیده و برخی  سهم نویسندگان در مقاله:

  از نتایج )نویسنده دوم(، راهنمایی و مشاوره )نویسنده سوم(.

 ندارد.وجود  ها:حمایت / منابع مالی
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