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Economic growth, as a main objective of macroeconomic 

policymaking in developing countries, necessitates a precise 

identification of the key macroeconomic determinants of GDP. This 

study investigates the effects of interest rates, investment, inflation, 

and consumption on the GDP of selected SAARC countries (India, 

Pakistan, Bangladesh, and Sri Lanka) over the period 2001–2022. 

The empirical analysis employs a panel data framework; following 

stationarity tests and the absence of evidence for a long-run 

equilibrium relationship among the variables, the model is 

estimated in first differences using the fixed effects specification. 

To ensure efficiency and reliability of the estimated coefficients, the 

EGLS method with Panel-Corrected Standard Errors (PCSE) is 

applied. The results indicate that investment exerts a positive and 

statistically significant impact, whereas inflation has a negative and 

significant effect on GDP in the studied countries; in contrast, 

interest rates and consumption do not exhibit statistically significant 

effects on economic growth during the analyzed period. Overall, the 

findings underscore the crucial role of productive investment and 

the necessity of maintaining price stability as fundamental 

preconditions for sustainable economic growth in South Asia, 

providing an empirical basis for evidence-informed economic 

policymaking in the region. 
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 مقدمه 
از مهم  اقتصادی یکی  به ترین اهداف سیاست رشد  شمار گذاری کلان در کشورهای در حال توسعه 

ادبیات  سازد. در  عنوان شاخصی جامع، وضعیت تولید، اشتغال و رفاه اقتصادی را منعکس می رود و به می
عنوان معیار اصلی سنجش رشد اقتصادی، نتیجه تعامل متغیرهای اقتصاد کلان، تولید ناخالص داخلی به

رو،  گذارند. ازاینکارهای متفاوت بر عملکرد اقتصادی اثر میپولی و واقعی است که هریک از طریق سازِ
طراحی سیاست  برای  اقتصادی،  رشد  و  متغیرها  این  میان  ارتباط  اهمیت  ها تبیین  از  اقتصادی  کارآمد  ی 

. نرخ بهره به عنوان یکی از ابزار های اصلی سیاست پولی از طریق تأثیر بر هزینه  اساسی برخوردار است
گذاری و انگیزه پس انداز نقش اساسی در رشد اقتصادی کشورهای منتخب عضو  تأمین مالی سطح سرمایه 

به همین شکل سرمایه  یل سرمایه ثابت ناخالص محرک اصلی توسعه  گذاری در قالب تشکسارک دارد؛ 
مصرف نیز به عنوان نیروی محرک تقاضای کل    (، Ndubuisi, G. N. 2015)  رود.اقتصادی به شمار می

تواند تأثیر  به همین شکل نرخ تورم می (  Keynes,1936)بخشد.  های تولیدی و تجاری را تقویت می فعالیت
رشد   بر  متقارن  نا  بعضاً  و  باشد.متقابل  داشته  هم   ( Fischer,1993)اقتصادی  بررسی  منظر،  زمان ازاین 

 .سازدتری از عوامل مؤثر بر تولید ناخالص داخلی را فراهم میمتغیرهای پولی و واقعی، امکان تحلیل جامع

ملیارد نفر، یکی از پرجمعیت ترین مناطق اقتصادی    1.9منطقه جنوب آسیا با داشتن جمعیتی بیش از  
با هدف   م.1985(، در سال  SAARCای جنوب آسیا )های منطقهشود. اتحادیه همکاریب میجهان محسو

های اقتصادی اجتماعی و فرهنگی میان کشورهای عضو تأسیس گردید که شامل هند،  ارتقای همکاری
می مالدیف  و  بوتان  نیپال،  سریلانکا،  بنگلدیش،  پاکستان،   باشد.پاکستان،  هند،  کشورهای  میان  دراین 

  ( IMF,2022ای دارند. )ای در تولید، تجارت و پویایی اقتصادی منطقهنگلدیش و سریلانکا سهم عمدهب
از اهمیت   اقتصادی،  به عنوان شاخص جامع عملکرد  ناخالص داخلی  تولید  بادرک چنین شرایط، مطالعه 

نهایی است، بلکه بیانگر  ای برخوردار است. این متغیر نه تنها بازتاب دهنده میزان تولید کالا و خدمات  ویژه
 (  Mankiw,2019باشد. )های اقتصادی و مسیر رشد پایدار کشورها نیز میسطح کارایی سیاست 

سرمایه بهره،  نرخ  تأثیر  بررسی  تحقیق  این  داخلی  هدف  ناخالص  تولید  بر  مصرف  و  تورم  گذاری، 
 2022الی    2001مانی  کشورهای منتخب عضو سارک )هند، پاکستان، بنگلدیش و سریلانکا( طی دوره ز

که  می است  رو  آن  از  تحقیق  این  انجام  و ضرورت   و فرهنگی اشتراکات رغمعلی سارک منطقهباشد 
نوسانات  بررسی روند و  .  است گرفته قرار کلان اقتصاد حوزه در تطبیقی مطالعات توجه مورد کمتر اقتصادی،

لید، رفتار مصرفی تری از ساختار تودرک عمیق تواند  های منتخب عضو سارک می تولید ناخالص داخلی کشور
 با کشورها این از هریک که شرایطی در  .کنندین کشورها فراهم  اای را درهای توسعه و کارایی سیاست 

 مصرف، بهره، نرخ متغیرهای همزمان آثار درک اند،مواجه  مالی و پولی حوزه در متفاوتی هایسیاست 

 تحقیق این نتایج.  دهد ارائه منطقه اقتصادی هایپویایی از یروشن تصویر تواندمی  تورم و گذاریسرمایه

 هایسازمان و گذاری،سرمایه  نهادهای  مرکزی، هایبانک اقتصادی، گذاران سیاست  برای  مبنایی  تواند می

   د. باش شواهد بر مبتنی هایسیاست  طراحی  برای ایمنطقه



 1404کاتب / سال چهارم، شماره اول، بهار و تابستان  تیریاقتصاد و مد  ، یق تحقی –  یدوفصلنامه علم 
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 نظری   مبانی .  2
های سنجش عملکرد کلان  ترین شاخصرشد اقتصادی یکی از مفاهیم بنیادی در علم اقتصاد و از مهم

رود. این مفهوم معمولا به صورت افزایش مستمر تولید ناخالص داخلی واقعی  اقتصادی کشورها به شمار می
الاها و خدمات ، بهبود شود و بیانگر توانایی یک اقتصاد در افزایش ظرفیت تولید کدر طول زمان تعریف می 

فرصت ایجاد  و  فقر  کاهش  اجتماعی،  رفاه  است.  سطح  شغلی  تولید    (Barro & Martin,2004)های 
، بازتاب دهنده ارزش ناخالص داخلی به عنوان شاخص محوری برای سنجش سلامت و عملکرد اقتصاد ملی

  (Investopedia, 2013)ست.  پولی تمام کالاها و خدمات نهایی تولید شده در یک دوره زمانی مشخص ا 
تأثیر متقابل سیاست   به عنوان یک پدیده پویا تحت  ناخالص داخلی  تولید  نوین تحلیل متغیر  اقتصاد  در 
پولی، الگوی مصرفی و انباشت سرمایه قرار گرفته است. نوسانات تولید ناخالص داخلی تنها نتیجه تغییرات 

های بیرونی  ه واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به شوک های تولید نیست، بلکه به شدت از نحودر نهاده
 (Daoui, 2023).های تثبیت کننده تأثیرپذیر استو سیاست 

ای از متغیرهای  در ادبیات اقتصادی، رشد اقتصادی یک پدیده چند بعدی است که تحت تأثیر مجموعه
های مختلف اقتصادی، نظریه گذاری، مصرف، تورم و نرخ بهره قرار دارد.  کلان اقتصادی از جمله سرمایه

می  ارائه  اقتصادی  رشد  و  متغییرها  این  میان  رابطه  تبیین  برای  را  متفاوتی  کند. سازکارهای 
(Mankiw,2020)    دراین تحقیق، مبانی نظری بر پایه سنتز نوین کینزی و نظریات رشد درونزا استوار است

 داده شود. تا چگونگی تأثیرگذاری متغیرهای مستقل بر خروجی کل توضیح 
وری است، طبق این نظریه، انباشت  گذاری موتور محرک ارتقای بهره در نظریات رشد درونزا، سرمایه 

گردد که با تحریک خلاق و جایگزینی  سرمایه فیزیکی تنها زمانی منجر به رشد تولید ناخالص داخلی می 
دهد، بلکه با تولید را افزایش میگذاری ازاین منظر نه تنها ظرفیت  فرایندهای کالا همراه باشد. سرمایه

می خارج  ایستا  حالت  از  را  مدت  بلند  رشد  نرخ  دانش،  مثبت  سرریزهای   & Aghion)کند.ایجاد 

Howitt,2009 )   طبق نظریه سنتز نوین کینزی و میکانیزم انتقال نرخ بهره، یکی از ابزارهای کلیدی برای
کند  فورد با ارائه مدل تعادل نوین، تبیین می  (Woodford,2003مدیریت شکاف تولید نرخ بهره است. )

ها در کوتاه مدت، تغییر در نرخ بهره اسمی منجر به تغییر در نرخ بهره واقعی  که به دلیل چسپندگی قیمت
های تولیدی شود و از طریق تغییر در هزینه فرصت سرمایه و مخارج استقراضی، مستقیماٌ سطح فعالیتمی

سازد. افزایش نرخ بهره دراین نظریه، با کاهش ارزش فعلی  ه تولید ناخالص داخلی را متأثر میو در نتیج
گردد. برخلاف فرضیه  گذاری را سرکوب و منجر به انقباض اقتصادی میهای سرمایهدرآمدهای آتی، انگیزه 

تیاطی، تبیین های کلاسیک، نظریات اقتصادی نوین در چهارچوب تئوری پس انداز احدرآمد دایمی مدل
های اقتصادی نا اطمینانی بالا، مصرف کنندگان تمایل دارند بخشی از درآمد خود را کند که در محیطمی

های آینده ذخیره کنند. این رفتار منجر به کاهش تقاضای کل و در نتیجه تضعیف رشد  برای مقابله با شوک
تابع درآمد نیست، بلکه به شدت از میزان    شود. طبق این نظریه، مصرف نه تنهاتولید ناخالص داخلی می

تورم به عنوان    (  Carroll,2001)گردد.  اطمینان مصرف کننده نسبت به ثبات نرخ بهره و تورم تأثیرپذیر می 
کند و با مخدوش کردن علایم قیمتی، کارایی تخصیص  های نقدی عمل میمالیات پنهان بر موجودی
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ریزی اقتصادی شده و با کاهش ، تورم منجر به کوتاه شدن افق برنامه برد. در سطوح بالامنابع را از بین می 
گذاری، پیوند میان بخش پولی و رشد حقیقی تولید ناخالص داخلی را گسسته و منجر بازدهی واقعی سرمایه 
   (Acemoglu,2005گردد. )به زوال اقتصادی می

 تحقیق   پیشینه .  3
گذاری کلان، نقش اساسی در بهبود سطح  اهداف سیاست   ترینعنوان یکی از مهمرشد اقتصادی، به    

 ,Todaro & Smith, 2020; Barro) ند.کرفاه، کاهش فقر، ایجاد اشتغال و ارتقای ثبات اجتماعی ایفا می

در کشورهای در حال توسعه و نوظهور، بویژه کشورهای عضو سارک، دستیابی به رشد اقتصادی  (1991
ادبیات   .  های درونی و بیرونی مواجه استساختاری، نوسانات کلان اقتصادی و شوکهای  پایدار با چالش

گذاری مستقیم خارجی،  الملل و سرمایهدهد که در کنار عوامل خارجی نظیر تجارت بیناقتصادی نشان می
یح ای در توضکنندهگذاری، مصرف و تورم نقش تعیینمتغیرهای کلان داخلی از جمله نرخ بهره، سرمایه

 (Mankiw, 2020; Daoui, 2023) د. رفتار تولید ناخالص داخلی و مسیر رشد اقتصادی دارن
(Dash,et al,2024،)  مقاله سرمایهدر   ، ارسالی  وجوه  تأثیر  تحلیل  عنوان  تحت  مستقیم ای  گذاری 

طبیقی ، یک مطالعه ت  VARو    ADFخارجی و نرخ تورم بر تولید ناخالص داخلی با استفاده از مدل پانلی  
دهد که سرمایه گذاری اند، این مقاله نشان میبین کشورهای بنگلدیش، پاکستان و سریلانکا را انجام داده

مستقیم خارجی ، وجوه ارسالی و نرخ تورم بنگلدیش و سریلانکا به رؤیت مدل خود رگریسونی هیچ تأثیر  
دهد که سه کشور به استثنای ینشان م  BEKK-GARCHمعناداری بر تولید ناخالص داخلی ندارد، و مدل  

سرمایه و  پاکستان  ارسالی  دوطرفه  وجوه  هم  و  طرفه  یک  انتقال  هم  بنگلدیش  خارجی  مستقیم  گذاری 
 نوسانات دارند. 

   (Chowhudari,et al,2011  ،)ای تحت عنوان بررسی رابطه بین تورم و رشد تولید ناخالص در مقاله
)بنگلدیش آسیا  جنوب  در چهار کشور  مقاله یک  داخلی  این  است.  پرداخته  پاکستان(  و  سریلانکا  هند،   ،

دهد که  های این تحقیق نشان می مقایسه شواهد تجربی است و از مدل تصحیح خطا استفاده شده، یافته
یک رابطه مثبت بلند مدت بین نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و تورم در کشورهای تحت بررسی وجود دارد  

به تورم  میها نشان  و هکذا یافته  اقتصادی سریعتر  اما رشد  دهد که تورم متوسط برای رشد مفید است 
  دهد.العمل یا پاسخ میعکس 

(pitambar,2024 مقاله در  شاخص (،  عنوان  تحت  عضو ای  کشورهای  اقتصادی  رشد  و  پولی  های 
اقتصادی ارتباط اند که میان نرخ بهره و رشد  ، دریافتهPOLSهای پانل و مدل  سارک با استفاده از داده

که بین عرضه پول، نرخ تورم، نرخ ارز و رشد اقتصادی رابطه منفی  مثبت و معناداری وجود دارد در حالی
دهد که در بین متغییرها نرخ ارز مؤثرترین متغیر است  های این تحقیق نشان می وجود دارد، همچنین یافته

 و کشورهای عضو سارک باید نرخ ارز را در نظر بگیرند. 
(valentine et al,2024در مقاله ،) گذاری و تورم بر  ای تحت عنوان تأثیر نرخ بهره، مصرف، سرمایه

مدل   از  استفاده  با  اندونیزیا  داخلی  ناخالص  سرمایه  ARDLتولید  که  بر  دریافتند  حیاتی  نقش  گذاری 
که کند در حالییفا میتأثیرگذاری تولیدات ناخالص داخلی اندونیزیا چه در کوتاه مدت و چه در بلند مدت ا
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نرخ تورم و نرخ بهره با در نظر داشت زمانی تأثیرات بیشتری بر تولیدات ناخالص داخلی کشور اندونیزیا  
 دارد.
(Ahmad,.et al,2020) ، تجربی با تمرکز بر بنگلدیش و پاکستان، تأثیر مصرف خصوصی،   در مطالعه

رسی کردند.  بر   VECMص داخلی را با استفاده از مدلگذاری ثابت ناخالص و تورم بر تولید ناخالسرمایه
بوده و نشان می بلندمدت میان متغیرها  تعادلی  رابطه  از وجود  دهد که مصرف خصوصی و  نتایج حاکی 

کنند، در حالی که تورم بالا موجب تضعیف رشد گذاری نقش محرک اصلی رشد اقتصادی را ایفا میسرمایه
 .شوداقتصادی می

(Tan Huu Nguyen,2025)  ای نرخ بهره و رشد اقتصادی، با استفاده از مدل  در مقالهARDL   ،پانلی
به بررسی تأثیر متقابل پویا میان نرخ بهره، تورم و رشد تولید ناخالص داخلی در کشورهای جنوب شرق  

  دهد که یک رابطه مستحکم و درازمدت میان نرخ بهرههای تحقیق نشان می آسیای پرداخته است، یافته
سپرده، نرخ بهره وام، شاخص قیمت مصرف کننده و رشد تولید ناخالص داخلی در کشورهای تحت بررسی  

 های بهره، تأثیر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی دارد. دهد که نرخ وجود دارد همچنان نتایج نشان می
(Rahman,2022  ،)مقاله مقایسهدر  تحلیل  عنوان  تحت  اای  رشد  بر  مؤثر  عوامل  در ای  قتصادی 

، نشان  2020تا    1998طی دوره     PMG-ARDLهای پانلی و مدلکشورهای جنوب آسیا، با استفاده از داده
کننده رشد تولید ناخالص داخلی  ترین عوامل تعیین گذاری، مصرف و ثبات نرخ تورم از مهمدادند که سرمایه

تغیرهای کلان اقتصادی بر رشد، در  کند که اثر مدر کشورهای عضو سارک هستند. این مطالعه تأکید می
 .شودهای اقتصادی جهانی تشدید میشرایط بحران 

(Tanveer et al,2023 ،)  های های رشد اقتصاد کلان با استفاده از دادهای تحت عنوان شاخص در مقاله
پنل در کشورهای جنوب آسیا انجام شده، مدل به کار رفته آمار خطی پانل ایستا برای تعیین متغیرهای  
کلان اقتصادی بدون تورش بر تولید ناخالص داخلی کشورهای عضو سارک چون بنگلدیش ، هند ، پاکستان 

دهد که سطح جمعیت، درامد عمومی دولت،  های این تحقیق نشان می یپال  استفاده شده است، یافتهو ن
 تورم )میانگین قیمت مصرف کننده( تأثیر مثبتی بر رشد اقتصادی دارد. 

(Akram, M.,et al 2011  ،)  کننده رشد اقتصادی در بررسی عوامل تعیینای تحت عنوان  مقالهدر
. دراین تحقیق،  ه استپرداخت  2009تا    1971دوره    درهای پانلی  استفاده از دادهکشورهای عضو سارک با  

به  تولید ناخالص داخلی  گذاری گذاری داخلی، سرمایه عنوان متغیر وابسته و متغیرهایی نظیر سرمایهرشد 
 مدل  عنوان متغیرهای مستقل وارد مدل شدند. نتایج حاصل از برآوردمستقیم خارجی، بدهی کل و تورم به 

Pooled OLS   گذاری داخلی اثر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی کشورهای  که سرمایه  دهدمی نشان
 . گذارندگذاری مستقیم خارجی اثر منفی بر رشد اقتصادی برجای میکه تورم و سرمایه سارک دارد، درحالی

   (Hameed et al,2021در مقاله ،)  ای تحت عنوان تحلیل تجربی تأثیر بدهی خارجی و داخلی بر
تا    1990در دوره زمانی    ARDDLهای پنلی و مدل  رشد اقتصادی کشورهای سارک با استفاده از داده

دهد که، بدهی خارجی و داخلی هردو در کوتاه مدت و های تحقیق تجربی نشان می پرداخته و یافته  2020
بر   منفی می بلند مدت  تأثیر  اقتصادی  نشان می رشد  به وضوح  امر  این  بهره  دهد که دولتگذارد،  ها در 
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اند، کشورهای مورد بررسی  برداری مولد و مناسب از منابع وام گرفته شده داخلی یا خارجی شکست خورده
خارجی و    هایای رو به رشد، به طور مداوم به بدهی های بودجهبه دلیل پایه مالیاتی شکننده و کسری

 داخلی تکیه کرده است، که این امر پیامد جدی به رشد اقتصادی این کشورها داشته است. 
 (Siddik, M. N. A. 2023  ،)عنوان نقش ثبات اقتصاد کلان در رشد اقتصادی    تحتای  در مقاله

تا   1991دوره    درهای پانلی  بررسی کرده است. این مطالعه با استفاده از دادهرا  کشورهای عضو سارک  
ثباتی دهد که تورم بالا و بی نشان می GMM ثابت وآثار  ،  Pooled OLSهای کارگیری روشو به   2020

اقتصاد کلان اثر منفی و معناداری بر رشد تولید ناخالص داخلی دارد. در مقابل، توسعه مالی و افزایش اعتبار 
کند که کنترل تورم  یق تأکید می های این تحقشود. یافتهبخش خصوصی موجب تقویت رشد اقتصادی می

 . شرط اساسی برای رشد پایدار در کشورهای سارک استو ایجاد ثبات اقتصادی پیش
(Nasir, M., et al. 2018  ،)مقاله سرمایهدر  میان  رابطه  عنوان،  تحت  خارجی،  ای  مستقیم  گذاری 

بررسی کردند. نتایج   2015تا    1996دوره    درکیفیت حکمرانی و رشد اقتصادی را در کشورهای عضو سارک  
تنهایی اثر قوی و معناداری بر  بهگذاری مستقیم خارجی سرمایه که  دهدمی های پانلی نشان  حاصل از داده

ای  کنندهتواند اثر مثبت و تقویت های حکمرانی، می رشد تولید ناخالص داخلی ندارد، اما در تعامل با شاخص 
کند که نبود ثبات نهادی در بسیاری از کشورهای سارک،  بیان می   بر رشد اقتصادی داشته باشد. این مطالعه

 .گذاری خارجی و انتقال آن به رشد اقتصادی شده استمانع جذب مؤثر سرمایه 
(Zahid et al,2015 در مقاله )گذاری مستقیم خارجی؛  ای تحت عنوان تأثیر اقتصادی کلان سرمایه

 2002های همبستگی و رگریسیون ساده در دوره زمانی  روشای بر کشورهای سارک، با استفاده از  مطالعه
گذاری مستقیم های سرمایهدهد که اگر جریانهای این تحقیق نشان می است. یافته   پرداخته   2011الی  

خارجی به یک کشور وارد شود، سطح تولید ناخالص داخلی ،تورم، درآمد دولت، ذخیره خارجی و تشکیل  
گذاری مستقیم خارجی  دیگر اگر سرمایه رود افزایش یابد و از طرف ز انتظار میسرمایه ناخالص آن کشور نی

 رود کاهش یابد.افزایش یابد، تراز حساب جاری انتظار می

دهد که رشد اقتصادی در کشورهای  نشان می  تحقیقات تجربی انجام یافته در کشورهای عضو سارک،
ای از متغیرهای کلان  چندبعدی و متأثر از مجموعه  ایدر حال توسعه، بویژه کشورهای عضو سارک، پدیده

شده حاکی ازآن است که متغیرهایی نظیر نرخ بهره،  اقتصادی، نهادی و ساختاری است. مطالعات بررسی
اند، اما در اغلب موارد  های نظری مختلف تحلیل شدهارچوبه گذاری، مصرف و تورم، اگرچه در چسرمایه

بخش  .  کنندتولید ناخالص داخلی و مسیر رشد اقتصادی این کشورها ایفا می  نقش معناداری در توضیح رفتار
مصرف بخش    )اعم از داخلی و ثابت ناخالص( و   گذاریسرمایه  توجهی از تحقیقات تجربی بر اهمیتقابل

(،  2020اصلی رشد اقتصادی تأکید دارند. مطالعاتی مانند احمد و همکاران )های حرکعنوان مبه خصوصی 
گذاری و مصرف، چه در  دهند که سرمایه( نشان می 2022( و رحمان و علی )2024ین و همکاران )والنتا
مطالعات )مانند چودری و   .مدت و چه در بلندمدت، اثر مثبت و معناداری بر تولید ناخالص داخلی دارندکوتاه

همکاران،  2001همکاران،   و  تنویر  می(  2023؛  مدهد  نشان  متوسط  سطوح  در  تورم  رشد  ی که  با  تواند 
ی را  وجود رابطه معنادار با رشد اقتصاد  عمدتاً  ی اثر نرخ بهرههایافته.  اقتصادی رابطه مثبت داشته باشد
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با این حال، جدید  ، اما جهت این رابطه به ساختار مالی و کارایی بازارهای پولی بستگی دارد. دهدنشان می
ات پیشین که بیشتر تک متغیره یا کوتاه مدت بوده  بودن این تحقیق، ازآن جهت است که بر خلاف مطالع

این تحقیق به بررسی اثر همزمان چهار متغیر کلان اقتصادی بر تولید ناخالص داخلی در کشورهای  است،  
بنگلدش و سریلانکا(   با می   2022تا    2001دوره زمانی    درمنتخب عضو سارک )هند، پاکستان،  پردازد. 

های اقتصادی نظیر مدت و بلندمدت این متغیرها در شرایط شوک کوتاه  آثارلی،  های پانداده  استفاده از مدل
های مالی جهانی و پاندمی کرونا تحلیل شده است. اهمیت این مطالعه درآن است که بررسی همزمان  بحران 

چند متغیر کلان اقتصادی در چنین شرایط بحرانی، موضوعی است که تاکنون در ادبیات تجربی کمتر مورد  
 . توجه قرار گرفته است 

 تحقیق   شناسی روش   .  4

مصرف بر تولید ناخالص داخلی تورم و    ،گذاری، سرمایهثیر نرخ بهرهظور بررسی تأبه من  این تحقیق،در  
، از  2022الی  2001دوره زمانی  دردیش و سریلانکا( ، بنگلپاکستان ، )هند های منتخب عضو سارککشور
های مربوط به این تحقیق از منابع  و داده  های پانلی استفاده شده استهای اقتصادی سنجی و مدلروش
 . چون بانک جهانی استخراج گردیده است یمعتبر

اجرا گردیده است و برای اطمینان از   EViews 12  های این مقاله با استفاده از نرم افزارتحلیل داده
لیمر،آزمون -ئو، آزمون آثار ثابت، آزمون افهای ریشه واحد ، آزمون هم انباشتگی کااعتبار نتایج، آزمون 

  آثار دهد که مدل  ها نشان مینتایج آزموناستفاده شده است.    (Pesaran CD)وابستگی متقابل مقطعی
منظور اطمینان از پایداری و  ترین مدل برای این تحقیق است. به مناسب  (Fixed Effects Model) ثابت

روش   از  شده،  برآورد  ضرایب  پانل EGLSاعتبار  استاندارد  خطای  تصحیح  شده-با  -Panel) اصلاح 

Corrected Standard Errors – PCSE)   زیر به شکل  تحقیق  ریاضی مدل  است. فرم  استفاده شده 
 : شودتعریف می

𝑙𝑛𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐼𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝛽3𝐼𝑁𝑉𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡  

   ها داده   تحلیل   و   تجزیه .  5
 آزمون ریشه واحد پانل    . 1- 5

ی پانل و جلوگیری از بروز  های اقتصاد سنجبه منظور بررسی ایستایی متغیرهای مورد استفاده در مدل 
برایهای ریشه واحد  ، آزمونهای کاذببرآورد اجرا شده است. آزمون   پانل  به کار رفته  تمام متغیر  های 

و   ADFهای  ، و آزمونبرای فرض وجود فرایند ریشه واحد مشترک  (LLC)چاو-لین-شامل آزمون لیوین
PP  ارچوب پانل انجام یافته ه های زمانی در چهای کلاسیک سریروش فیشر برای تلفیق نتایج آزمونبه

 داده شده است:  نشان در جدول زیر نتایج  است.
 

 ریشه واحد پنل برای متغیر های تحقیق : نتایج آزمون 1جدول 

 ماایر  سماد  ضعیت  LLCاماره  (Prob) سقح معنا داری سایمه 
- 4.2749 ∗∗∗0.000 ماسا  GDPهیگاریام  D(LOG_GDP) تفاضل ا   
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- 4.4477 ∗∗∗0.000 ماسا ساتاه  گذاری  ابت سرمایه D(GFCF) تفاضل ا     
- 2.3223 ∗∗0.0101 ماسا  سرخ تیرم  INFL (Level) سقح 
- 7.9461 ∗∗∗0.000 ماسا  سرخ بهره D(IR) تفاضل ا   
- 6.3174 ∗∗∗0.000 ماسا  مترش سهایی بخ  تتیصی  D(CONSUP) تفاضل ا   

 

انباشتگی درجه صفر)ها نشان می نتایج یافته   1(0دهد که متغیر نرخ تورم درسطح مانا بوده و دارای 
گیری مانا گردید و دارای انباشتگی  باشد. و سایر متغیرها در سطح نامانا بوده و پس از یک بار تفاضلمی

ی مستقل در تفاضل اول مانا  و سایر متغیرها  Dlog_gdpکه متغیر وابسته  باشد. ازاینمی  1(1درجه اول )
شده است. براین اساس استفاده از مدل رگریسیونی در تفاضل اول منطقی و ازلحاظ اماری درست است. با  

فرضیه صفر مبنی بر وجود ریشه واحد رد شده و مانایی متغیرها در تفاضل   LLCتوجه به معناداری آزمون 
 اول تأیید گردید.

 هم انباشتگی کائو    آزمون   . 2- 5
گیری نتایج از مرتبه اول پس از تفاضل  که اکثرهای و مشخص شدن این پس از بررسی ایستایی متغیر

 1ها کائو، بدین اساس از آزمون باقی ماندهتورم که ایستا بوده یبه استثنا  Levelباشد و در سطح ایستا می
 استفاده شده است. 

 تعادل بلند مدتهم انباشتگی کائو برای  . نتایج آزمون 2جدول 

 آماره آزمین tآماره  Prob سایمه آماری 

 ADF 1.198715- 0.1153 عدم هم اسبا اگی 
  p-value=0.1153و سطح احتمال  t-statistic=-1.198715نتایج حاصله آزمون نشان داد که آماره 

شود و در نتیجه شواهد آماری  است، بنابراین فرضیه صفر رد نمی  %5است که مقدار احتمال بیشتر از سطح  
در کشورهای جنوب آسیا   2022تا  2001کافی برای رابطه بلند مدت میان متغیرها مورد مطالعه طی دوره 

کند، متغیرهای تحقیق انباشتگی را تأیید میکه نتایج آزمون مبنی بر عدم هموجود ندارد. با در نظرداشت این 
 شود.فاضل گیری وارد مدل می با ت

 آزمون آثار ثابت     . 3- 5
ها دلالت  ه بر عدم وجود رابطه تعادلی بلندمدت میان متغیرانباشتگی کائو کتوجه به نتایج آزمون همبا

راساس  ین به منظور جلوگیری از بروز رگریسیون کاذب و دستیابی به نتایج پایا، مدل تحقیق باداشت. بنابر
ین اساس  آثار کوتاه مدت و نرخ رشد متغیرها مورد سنجش قرار گیرد. براا طرح گردید تا  هتفاضل اول متغیر
مدل   از  ناهمسانی   EGLS-PCSEاستفاده  وجود  با  رگریسیون  ضرایب  تشخیص  برای  مدل  کاراترین 

  های شود ساختار دادهذا قبل از آزمون این مدل لازم دیده میباشد. لواریانس و همبستگی میان مقاطع می 
 ثابت استفاده گردید. آثارین اساس از آزمون برا های فردی بررسی شود.پانل از نظر تفاوت 

 

1 kao 
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 . آزمون آثار ثابت3جدول
 ماایر مجاقل   (Coefficient) ضریب tآماره  (prob) سقح معناداری 

 C عرض از مبداء 0.050114 20.699 ∗∗∗0.0000
 DGFCF سرمایه گذاری 0.013386 5.932 ∗∗∗0.0000
0.0019∗∗ 3.219 -  0.001502 -  DINFL تیرم 
0.9428 0.072 -  0.000108 -  DIR سرخ بهره  
0.9046 0.006 -  1.21- E-05  مترش DCONSUP 

 

های منحصر به گذاری و تورم حتی با کنترل ویژگیدهد که متغیرهای سرمایهها نشان مینتایج یافته
  0.50درین مدل برابر با    𝑅2معناداری است. ضریب تعین    % 99فرد کشورها همچنان در سطح اطمینان  

کشوری توضیح  از تغیرات رشد اقتصادی توسط متغیرهای مستقل و آثار ثابت    %50دهد  است که نشان می 
های  ماندهنشان دهنده نبود خود همبستگی شدید در باقی  1.77داده شده است. آماره دوربین واتسن برای با  

 این مدل است. 

 لیمر - آزمون اف .  4- 5
 منظور تعیین مناسب بودن مدل تلفیقیاین تحقیق و به های پانلی مورد استفاده درداده  توجه به ماهیتبا

(Pooled OLS)     ثابت  آثاردر مقایسه با مدل (Fixed Effects)استفاده شده است. این   از آزمون اف لیمر
لازم است در  و آیا  دار  امورد مطالعه معنکشورهای  های مقطعی میان  کند که آیا تفاوتآزمون بررسی می 

دل تلفیقی  ثابت نسبت به م آثارثابت در مدل لحاظ شوند یا خیر. در صورت رد فرض صفر، مدل  آثارقالب 
 ارجحیت خواهد داشت. 

. نتایج آزمون لیمر4جدول  
  ات  آماری   (value) مقدار  سایمه گیری علمی  

Fآزمین  3.3046 تأیید مد  آ ار  ابت  هیمر   (Chow Test) 
  Fو از مقدار بحرانی توزیع   3.3046دهد که مقدار آماره آزمون برابر با لیمر نشان می-نتایج آزمون اف

جه  ذا فرض صفر مبنی بر مناسب بودن مدل تلفیقی رد گردید و در نتیاست، لبزرگ    %5در سطح خطای  
ید گردید. از تأی  حیث بهترین مدلثابت من  آثارید و مدل  های مقطعی معنادار بین کشورها تأیوجود تفاوت

تعداد مقاطع تحقیق کوچکیجایاز آن   گرسوی دی تعداد ضرایب میکه  از  باشد، فلهذا آزمون هاسمن  تر 
 انجام نگرفت. 

 آزمون وابستگی متقابل مقطعی .  5-5
،یکی از  های مقطعی(ها بین واحد)عدم همبستگی باقی مانده فرض استقلال مقاطع، های پانلدر داده

، اما در بسیاری از کابردهای اقتصادی کشورها با واحدهای استهای پانل  فروض اساسی بسیار از مدل
شود.  ی قرار دارد که منجر به وابستگی مقطعی می های مشترک یا تأثیرات مقطعمطالعاتی در معرض شوک
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یستند و احتمال خطای نوع ورد شده از لحاظ آماری کارا ن، ضرایب برآاگر این وابستگی نادیده گرفته شود
های زمانی نسبتاً زیاد  زمانی که تعداد مقاطع کم و دوره  ویژه، بابدیهای آماری افزایش میاول در آزمون

رای تشخیص  ب   Breusch-pagan LMهای کلاسیک مانند استفاده از آزمون  )همانند تحقیق حاضر(.  باشد
ابل  یا آزمون وابستگی متق  Pesaran CDآزمون    ،ین شرایط ادر  ،ی داردیهاهمبستگی مقطعی محدودیت

از روایی بیشتری برخوردار    ،کندها عمل می های جفتی باقی مانده عی که بر مبنای مرکز دهی همبستگی مقط
 (Pesaran،2004). های کوچک نیز کارا باشدتواند در نمونه است و می 

کند و ها را بررسی می جود همبستگی مقطعی در باقی ماندهین آزمون فرض صفر مبنی بر عدم وادر
 شود که به شکل زیر است: ی متفاوتی درین آزمون گزارش میها آماره

 های جفتی سیک بر مبنای جمع مربعات همبستگیآزمون کلا-Breusch-pagan LM:الف
 کوچک Tو  Nنسخه مقیاس یافته برای -Pesaran scaled LM:ب
 های باقی ماندهه اصلی بر مبنای میانگین همبستگیآمار -Pesaran CD:ج

 گردد. سه ساختار مدل ارائه می های فوق برای هر نتایج آزمونذیلاً 
 آزمون وابستگی متقابل مقطعی-5جدول

Test Statistic   d.f.   Prob.   
Breusch-Pagan LM 4.07613 6 0.6664 
Pesaran scaled LM 0.55537  0.5786 

Pesaran CD 1.27262  0.2032 
(، است. لذا فرضیه  0.05در هرسه آزمون بزرگتر از سطح خطای )  probکه تمام مقادیر  با توجه به این 

های وارد شده به هریک از دهد که شوکشود. این یافته نشان میصفر مبنی بر وابستگی مقطعی رد نمی
نتایج خروجی از  کشورهای منتخب عضو سارک، بر ساختار خطای سایر کشورها تأثیر معناداری ندارد و  

 مدل اعتبار بالایی برخوردار است. 

 EGLS-PCSEتحلیل مدل رگریسیونی    . 6-5
های پانل در حالات که تعدا مقاطع محدود و دوره زمانی میان مدت باشد. استفاده از  درتحلیل داده

زننده   واریانس)  OLSتخمین  ناهمسانی  به دلیل وجود  است  وابستگی  Heteroscedasticityممکن  و   )
ادلی بلندمدت مقطعی منجر به نتایج تورش گردد و از طرف دیگر نتایج آزمون کائو نشان داد که رابطه تع

با استفاده    panel EGLSمیان متغیرها وجود ندارد. لذا برای دستیابی به ضرایب کارا و قابل اعتماد از روش  
( استندرد اصلاح شده  تکنیک خطاهای  رفع PCSEاز  دلیل  به  این روش  به کارگیری  استفاده گردید.   )

 ناهمسانی واریانس و کنترل وابستگی مقاطع انجام شده است. 
 EGLS-PCSEتخمین مدل با استفاده از نتایج -6لجدو

 ماایر مجاقل   (Coefficient) ضریب tآماره  (prob) سقح معناداری 
 C عرض از مبداء 0.0573 19.54 ∗∗∗0.0000
 DGFCF سرمایه گذاری 0.0124 4.939 ∗∗∗0.0001
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0.0022∗∗ 3.17 -  0.0010-  DINFL تیرم 
0.9873 0.015 2.20E-05  سرخ بهره DIR 
0.5519 0.597 -  0.0010-  DCONSUP مترش  

  1(، که با افزایش  0.012گذاری)دهد که ضریب مثبت سرمایه های آزمون فوق نشان مینتایج یافته
تولید ناخالص داخلی به طور متوسط  درصد سرمایه ناخالص داخلی،  افزایش می   1.2گذاری  یابد و  درصد 

دهد  ورم نشان می گردد. همچنان تغیرات نرخ تدقیقا منجر به بهبود معنادار رشد تولید ناخالص داخلی می
ها از  که این متغیر تأثیر منفی و معناداری بر تولید ناخالص داخلی دارد به طوری که افزایش سطح قیمت
گردد.  طریق ایجاد نا اطمینانی و اختلال در تخصیص منابع، منجر به کاهش رشد تولید ناخالص داخلی می 

وره زمانی این دو متغیر تأثیر معناداری بر دهدکه در دهکذا عدم معناداری مصرف و نرخ بهره نشان می
 46دهد که  نشان می   0.46برابر با    𝑅2تولید ناخالص داخلی در کشورهای منتخب عضو سارک ندارد. مقدار  

شود.آماره دوربین واتسن برابر با  درصد از تغیرات رشد اقتصادی توسط متغیرهای مستقل توضیح داده می
می  1.55 خ نشان  مدل  در  که  آماره  دهد  همچنان  ندارد  وجود  شدید  همبستگی  کل    Fود  )معناداری 

 نشان دهنده اعتبار کل مدل است.  0.000و با سطح معناداری  9.48رگریسیون( برابر با 

 گیری . نتیجه 6
گذاری، تورم و مصرف بر تولید ناخالص داخلی هدف اصلی این تحقیق، بررسی اثر نرخ بهره، سرمایه

با    2022تا    2001دوره زمانی    درکشورهای منتخب عضو سارک )هند، پاکستان، بنگلدیش و سریلانکا(  
ها از منابع  ی دادهآورهای پانلی بوده است. بدین منظور، پس از جمعهای اقتصادسنجی دادهاستفاده از روش

بین مجموعه EViews 12افزار  نرم   ازالمللی  معتبر  آزمون ،  از  به ای  استنباطی  و  تشخیصی  صورت های 
نشان داد که متغیر نرخ تورم در سطح  رو فیش های ریشه واحد پانلینتایج آزمون.  مرحله اجرا گردیدبهمرحله

ها بیانگر  اند. این یافتهگیری به ایستایی دست یافتهتفاضلبار  که سایر متغیرها پس از یکایستا بوده، درحالی
انباشتگی کائو  هستند. در ادامه، آزمون هم  I(1) آن است که اغلب متغیرهای تحقیق از مرتبه انباشتگی یک

منظور اجتناب از رو، به حاکی از عدم وجود رابطه تعادلی بلندمدت میان متغیرهای مورد بررسی بود؛ ازاین
مدت و نرخ رشد  کوتاه  آثارگرسیون کاذب، مدل تحقیق در قالب تفاضل اول متغیرها و با تمرکز بر  بروز ر

 .متغیرها برآورد شد

آزمون آماره   (Chow Test) لیمر F نتایج  تفاوت   3.3046با مقدار  داد که  میان  نشان  های مقطعی 
فر مبنی بر مناسب بودن مدل  کشورهای مورد مطالعه از نظر آماری معنادار است. بدین ترتیب، فرض ص 

های پانلی تأیید گردید. با توجه به محدودیت  ارچوب مناسب دادهه عنوان چثابت به   آثارتلفیقی رد شده و مدل  
ها و کمتر بودن تعداد مقاطع نسبت به تعداد ضرایب، امکان اجرای آزمون هاسمن فراهم ساختاری داده

ناسی تحقیق تبیین شد. همچنین نتایج آزمون وابستگی  شصورت شفاف در روش نبوده و این موضوع به 
 . نشان داد که همبستگی معناداری میان خطاهای مقاطع وجود ندارد Pesaran CD متقابل مقطعی

منظور دستیابی به ضرایب کارا و استنباط  با توجه به احتمال وجود ناهمسانی واریانس و به   در نهایت
برآورد گردید. نتایج این برآورد نشان داد که   EGLS - PCSEاز روش آماری قابل اعتماد، مدل با استفاده
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مقابل، تورم دارای    گذاری ثابت ناخالص اثر مثبت و معناداری بر رشد تولید ناخالص داخلی دارد. درسرمایه
. از سوی دیگر، متغیرهای نرخ بهره و مصرف خصوصی  داشتاثر منفی و معنادار بر تولید ناخالص داخلی  

تواند ناشی از ساختارهای مالی، که می   نداشتاثر معناداری بر تولید ناخالص داخلی    ، ره مورد بررسیدودر  
های این تحقیق  طور کلی، یافتهبه . ضعف انتقال سیاست پولی یا شرایط خاص اقتصادی این کشورها باشد

پایدار در کشورهای عضو سارک،  تأکید می  اقتصادی  به رشد  برای دستیابی  باید  سیاست کند که  گذاران 
 کارگیری روشاین تحقیق با به .  گذاری مولد و کنترل تورم داشته باشند ای بر تقویت سرمایه تمرکز ویژه

EGLS-PCSE را در خصوص عوامل تعیین ناهمسانی واریانس، شواهد تجربی معتبری  کننده و کنترل 
نای مناسبی برای مطالعات آتی و طراحی  تواند مبدهد و میرشد اقتصادی در کشورهای جنوب آسیا ارائه می 

 . های کلان اقتصادی در این منطقه باشدسیاست 

   . پیشنهادها 7
آتی برای بهبود رشد اقتصادی در کشورهای متخب   های تحقیق، پیشنهادهابا در نظر داشت نتایج یافته 

 :گرددعضو ارائه می 
گذاری ثابت ناخالص بر رشد تولید ناخالص داخلی کشورهای سرمایه با توجه به اثر مثبت و معنادار   .1

می پیشنهاد  سارک،  عضو  سیاست منتخب  که  ویژهشود  تمرکز  اقتصادی  تقویت  گذاران  بر  ای 
ها و ارتقای محیط  گذاری مولد داشته باشند. ایجاد تسهیلات مالی مناسب، بهبود زیرساختسرمایه
انگیزه بخش خص وکار میکسب بازدهوصی و سرمایهتواند  و  افزایش دهد  را    ی گذاران خارجی 

 . گذاری را بهبود بخشد، که این امر به رشد پایدار اقتصادی منجر خواهد شدسرمایه

ها و ثیر منفی و معنادار تورم بر تولید ناخالص داخلی، کنترل سطح عمومی قیمت أبا توجه به ت .2
با است.  برخوردار  بالایی  اهمیت  از  اقتصادی  سارک نک ثبات  عضو  کشورهای  مرکزی  های 

سیاست می اعمال  با  مکانیسمتوانند  ایجاد  مالی هدفمند،  و  پولی  برابر  های  در  پیشگیرانه  های 
دارند و به  های نظارتی، سطح تورم را در محدوده هدف نگه های قیمتی و تقویت سیستمشوک

 . بهبود تخصیص منابع و کاهش نااطمینانی اقتصادی کمک کنند

اثر معناداری بر رشد اقتصادی   ،که نرخ بهره و مصرف خصوصی در دوره مورد بررسیجاییازآن .3
نشان ندادند، بازنگری در ابزارهای سیاست پولی و مالی ضروری است. این امر شامل ارزیابی  

از سیاست اثرگذاری سیاست  ترکیبی  اعتباری، اصلاحات ساختاری و طراحی  مالی و های  های 
ها  مدت سیاست بلندمدت و کوتاه  آثارای که  گونه شود، به رشد اقتصادی می  پولی برای تحریک

 . تقویت گردد
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