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 چكیده
یزی رهای مختلف در اقتصاد ایران یکی از عوامل مهم و مؤثر موفقیت در برنامهآگاهی از ساختار و پتانسیل بخش

های اقتصاد کشور است که به عنوان موتور رشد ترین بخشبخش خدمات یکی از مهمآید. توسعه به شمار می

سهم آن در تولید ناخالص ملی و توسعه به طور مستمر و چشمگیر رو کند و های اقتصادی عمل میسایر بخش

گذاران به افزایش بوده و از این بابت، عوامل مؤثر بر ارزش افزوده آن همواره مورد توجه اقتصاددانان و سیاست

 بوده است. از طرفی بررسی جهت و میزان اثرگذاری تغییرات حجم نقدینگی بر متغیرهای کلان اقتصادی، در

های کلان مناسب اقتصادی همواره حائز اهمیت است. با عنایت به سهم بخش راستای تدوین و اتخاذ سیاست

های حجم نقدینگی در دهه اخیر، در این مطالعه خدمات در تولید ناخالص ملی و اشتغال در اقتصاد ایران و جهش

از تغییرات حجم نقدینگی با استفاده به بررسی و تحلیل جهت و میزان تأثیرپذیری ارزش افزوده بخش خدمات 

پردازیم. در این راستا از به صورت پویا می 0631تا  0631های سری زمانی به صورت سالانه طی دوره از داده
 حاصل از ها استفاده شده است. نتایجهای توزیعی غیرخطی و رهیافت آزمون کرانهمدل خودبازگشتی با وقفه

 شودمی نتیجه باشد. همچنینبین متغیرهای مدل می )طه بلندمدت )همجمعبستگیوجود راب تأیید بیانگر تحقیق

ه ارزش افزود بر بیشتری اثرات بلندمدت در تغییرات حجم نقدینگی دارای اثر نامتقارن بوده و هایشوک که

مات خداساس سایر نتایج تحقیق تأثیر نرخ سود اعتبارات بانکی بر ارزش افزوده بخش  بر .دارند بخش خدمات

و  مدتدار بوده و کشش ارزش افزوده بخش خدمات نسبت به تغییرات حجم نقدینگی در کوتاهمثبت و معنی

 .بلندمدت بیشتر از نرخ سود اعتبارات بانکی است
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 مقدمه -1

 تواند توسعه اقتصادیگذاری در بخش صنعت میسالیان دراز کشورهای در حال توسعه با این نگرش که سرمایه

حولات کردند. اما ترا تسریع کند، از پرداختن به بخش خدمات و جدی گرفتن نقش آن بر اقتصاد کشور غفلت می

در تولید ناخالص داخلی کشورها و مقایسه سهم آن در کشورهای  در نقش و سهم بخش خدمات انجام یافته

گذار نشان داد که پیشرفت و توسعه رابطه مستقیم با رشد و توسعه بخش خدمات توسعه یافته با کشورهای درحال

المللی، کشور ما هنوز (. علیرغم اهمیت شایان توجه بخش خدمات در اقتصاد بین0،6113داشته و دارد )سینگ
مند گردد و با توجه به نگرش نتوانسته است خود را با تحولات جهانی این بخش هماهنگ و از مزایای آن بهره

ردد. گهای تولیدی قلمداد میغالب در میان عامه مردم، در رابطه با آن، این بخش به عنوان سدی در مقابل فعالیت

ی و خدماتی توجه و اهتمام به این بخش در زمینه های تولیداز این رو با عنایت به ارتباط تنگاتنگ بین بخش

رسد و لزوم توجه به بخش خدمات به پذیرکردن آن ضروری به نظر میتغییر نگرش به آن و همچنین رقابت

گردد. زیرا آن چنان که شایسته و لازم است، این بخش مورد عنوان یک بخش مولد بیش از پیش احساس می

اندازی است )وزارت اقتصاد و ریزان کشور قرار نگرفته و فاقد هر استراتژی و چشمگذاران و برنامهتوجه سیاست

 ( .6101دارایی،

تأثیرگذاری یا عدم تأثیر حجم نقدینگی بر متغیرهای حقیقی اقتصاد، از موضوعات مورد بحث در بین 

تب وع مورد بحث مکااقتصاددانان مکاتب مختلف بوده است. به عبارتی، تعامل میان بخش حقیقی و پولی، موض

ت های پولی از اهمیمختلف اقتصادی است. بررسی این تأثیرگذاری بر اقتصاد کشورها به لحاظ اعمال سیاست

که بخش خدمات بیشترین سهم را در تولید ملی داراست، اثرپذیری این بسیاری برخوردار است و با عنایت به این

 (0611توجه است. )بیابانی، های موردهای پولی دولت، از بحثبخش از سیاست

ین ها در ااین مطالعه به دنبال ارائه دیدگاهی نوین در مقایسه با مطالعات انجام گرفته در راستای کاستی
ندی مباشد. در پژوهش حاضر برآنیم تا با استفاده از مدل خودبازگشتی با وقفه توزیعی غیرخطی و بهرهحوزه می

ترین و مؤثرترین پذیری ارزش افزوده بخش خدمات به عنوان یکی از مهماز مزایای این مدل، چگونگی تأثیر

های اقتصادی کشور در تولید ناخالص داخلی را از تغییرات مثبت و منفی حجم نقدینگی موجود در کشور، بخش

ی گهای اخیر به دلیل بالا بودن حجم نقدینتجزیه و تحلیل نماییم. با توجه به مشکلات اقتصادی کشور طی سال

 .موجود در جامعه، کوشش شده است این مسأله و نتایج آن به دقت مورد بررسی و ارزیابی قرار گیرد

 

 موضوع ادبیات-2

 مبانی نظری-2-1
و نشان داد که در کشورهای ا( برای اولین بار به نقش بخش خدمات در اقتصاد توجه نمود. 0391، 6)کلارک

های فعال در بخش صنعت در بخش خدمات نسبت به تعداد بنگاه های فعالمختلف با گذشت زمان تعداد بنگاه

                                                
1 Singh 
2 Clarck 
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تعریف جهان  "منطق چیرگی خدمات"با معرفی پارادایم جدیدی به نام  6119در سال  .رو به افزایش است

که پردازندگان این نظریه  6و رابرت لوش 0فراصنعتی از خدمات تغییر کرد. این تغییر به گفته خود استفان وارگو

گیری بوده است. آنها خدمات را چنین تعریف هستند، از سالها پیش با رشد اقتصاد خدماتی در حال شکل

 "ها، فرآیندها و عملکردها برای سود خود یا دیگری است.خدمت، به کارگیری قابلیت از طریق فعالیت"کنند: می

ها در اقتصادهای برتر دنیا نقش کلیدی پیدا کرده مات که سالهای اقتصادی مربوط به بخش خدسهم فعالیت

های اخیر در سالهای اقتصادی چیره شد. دیگر بخش بود، بعد از مطرح شدن این نظریه اقتصادی، قدرتش بر

تواند دهد و رشد این بخش میبخش خدمات حدود دو سوم تولید ناخالص داخلی کشورهای جهان را تشکیل می

های دیگر اقتصادی به رشدی بالاتر از رشد خود در کل های لازم برای رشد بخشودن زیرساختبا فراهم نم

 (6112اقتصاد منجر شود و نقشی اساسی در فرآیند رشد و توسعه اقتصادی کشور ایفا نماید. )هاشمی دیزج،

ید تحت ند فرآیند تولمتغیر ارزش افزوده اولین بار توسط اقتصاددانان کلاسیک مطرح شد زیرا آنها معتقد بود
مفهوم  ها، اساسها در مقابل خالص پرداختیباشد. تأکید بر خالص دریافتیتاثیر سه عامل کار، سرمایه و زمین می

توان خلق مازاد ارزش توسط هریک از عوامل افزوده را میدهد. به عبارت دیگر، ارزشافزوده را تشکیل میارزش

ارزش افزوده هستند. از طرف  تولید و نیروی کار و سرمایه عوامل اصلی مؤثر برتولید در نظر گرفت. بدین ترتیب 

دیگر نهادگرایان معتقد هستند بین بخش پولی و حقیقی اقتصاد در کشورهای در حال توسعه، ارتباط قوی وجود 

مناسب شود و گسترش بهینه و دارد. به اعتقاد آنها، پول عامل مهم تولید در کشورهای مذکور محسوب می

ای ههای پولی بر تولید بخشدانند. تغییر در ابزارهای سیاستبازارهای پولی و مالی را از ابزارهای مهم توسعه می

 شود. در حقیقت اینمختلف اقتصادی از جمله بخش خدمات تأثیر گذاشته و منجر به تغییر ارزش افزوده آن می

یق تغییر در حجم پول در جریان اعمال می شوند و این امر ها با هدف اثرگذاری بر اقتصاد معمولا از طرسیاست

ذاری گهای مختلف اقتصادی اثر گذاشته و در نتیجه تغییر در سرمایهاز طریق ضریب فزاینده بر روی تولید بخش

، از شوندهای پولی که باعث تغییر حجم نقدینگی در جامعه میو ارزش افزوده را به دنبال خواهد داشت. سیاست

گذارند و واضح است که تغییر و تغییرات نرخ بهره بر مقدار تقاضای کل تأثیر می LM جایی منحنیق جابهطری

تواند به تغییر تولید حقیقی منجر شده و انتظار بر این است که با اجرای میبا این مکانیسم  جایگاه این منحنی 
 یک سیاست پولی انبساطی مقدار تولید تعادلی افزایش یابد.

در نظر گرفتن حالت عمومی در شیب نمودارها و توهم ناقص پولی اگر تولید و اشتغال در وضعیت اولیه با 

 شود.و تقاضا می  LMدر تعادل باشد، اعمال یک سیاست پولی منجر به انتقال منحنی 

ا، هکنند و از دید کلاسیکپول گرایان اعمال سیاست های پولی با ثبات و غیرصلاحدیدی را توصیه می

بینی یشهای پولی پهای پولی تأثیری بر مقدار تولید حقیقی ندارند و پول خنثی است و فقط غافلگیریسیاست

 (. 0612و شاکری، 0612مدت متأثر سازند )رحمانی،توانند متغیرهای حقیقی را، آن هم در کوتاهنشده می

 

                                                
1 Stephen Vargo 
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 و تقاضای کلتعادل همزمان عرضه  -1نمودار

 منبع: یافته های پژوهشگر
 

 
LM – IS   مدل -2نمودار  

 منبع: یافته های پژوهشگر

 

ها کینز ازجمله اقتصاددانانی است که نظرات متنوعی در خصوص پول ارائه کرده است. برخلاف نظر کلاسیک

گذاری است کالا مجزا است و حلقه اتصال این دو بازار از نظر وی، سرمایهاعتقاد داشت که بازار پول کاملا از بازار 

و تنها درشرایط دام نقدینگی افزایش پول تأثیری بر تقاضای کل و سطح تولید نخواهد داشت. به هر حال پول و 

( 6،0333(. به عقیده )فریدمن0،6112تواند بر سطح تولید مؤثر باشد)منکیوهای پولی از نظر کینز میسیاست

کننده درآمد ملی است و هرگونه تغییری در عرضه پول موجب تغییر ارزش اسمی عرضه و تقاضای پول تعیین

شود. فریدمن و همفکران وی معتقدند که تغییرات حجم پول از یک کانال مستقیم یعنی تولید ناخالص ملی می

                                                
1 Mankiw 
2 Fridman 
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می جه سیاست پولی بیشترین اثر را بر تولید اسرابطه مبادله فیشر تأثیر مطمئنی بر درآمدهای پولی دارد، درنتی

 خواهد داشت. 

شود، به طوری که کمبود ترین عوامل تولید در جوامع محسوب میبه نظر اقتصاددانان سرمایه یکی از مهم

رود. یکی از ابزارهای تزریق های گوناگون اقتصادی به شمار میترین مشکل در بخشآن همواره به عنوان عمده

های تولیدی و گردش چرخه اقتصاد، اعطای تسهیلات به واحد های تولیدی و خدماتی است. به بنگاه نقدینگی

ذار گذاری و توسعه واحدهای تولیدی و خدماتی تأثیرگتواند بر انگیزه سرمایهنظر به اینکه نرخ تسهیلات بانکی می

به  از اهمیت بسزائی برخوردار است.های مختلف اقتصادی باشد، لذا انتخاب نرخ سود بانکی مناسب، در بخش

دلیل عدم توسعه بازار سهام و بازار سرمایه و محدودیت های موجود در این زمینه در کشورهای درحال توسعه، 

توانند از این بازار استفاده کنند و منبع اصلی تأمین نقدینگی گذاری خود نمیهای تولیدی برای سرمایهبنگاه

( و 0336، 6های انجام شده توسط )پاگونا(. در بررسی0،0316سیستم بانکی است )ویجنبرگنها، اعتبارات بنگاه
( 9،0336زا که توسط )کینگ و لوینهای رشد درون( بخش مالی به عنوان یک دلیل منطقی در مدل6،0332)لوین

-گذاری تأثیر معنیمایهگرهای مالی با تأمین منابع لازم برای سربخش مالی از طریق واسطه. ارایه شد، بیان شد

 (.1،6116گذاری و رشد اقتصادی دارد )واچلداری بر سرمایه

های اقتصادی اتفاق نظر ندارند؛ بعضی از اقتصاددانان، نظران اقتصادی در مورد نتایج حاصل از سیاستصاحب

ود و د می شهایی است که مرتب بر عرضه و تقاضای کل وارکنند که سیستم اقتصادی شاهد شوکاستدلال می

اقتصادی  هایتوانند اثر شوکگذاران از سیاست پولی برای تثبیت نظام اقتصادی، میدر صورت استفاده سیاست

بر متغیرهای کلان اقتصادی نظیر تولید، تورم و بیکاری را حداقل نمایند. در مقابل، اقتصاددانانی مانند میلتون 

امناسب گذاری نایدار است؛ این گروه از اقتصاددانان سیاستکنند که سیستم اقتصادی اساسا پفریدمن فکر می

دانند. اقتصاددانان مکتب کلاسیک و طرفداران انتظارات اقتصادی را عامل اصلی نوسانات ناهنجار اقتصادی می

های پولی، هیچ تأثیری بر متغیرهای حقیقی از جمله تولید و اشتغال ندارند؛ ولی عقلایی، نیز معتقدند سیاست

)شهبازی و کریم زاده،  پذیرندمدت میها را بر متغیرهای حقیقی در کوتاهسایر مکاتب حداقل تأثیر سیاست

0639.) 

یازمند ریزی صحیح، نگذاران اقتصادی برای برنامههای اقتصادی، سیاستبه دلیل تنوع و پیچیدگی فعالیت

های افزوده در بخشصادی و عوامل مؤثر بر ارزشهای اقتبینانه از اوضاع و احوال فعالیتدریافت تصویری واقع

-توان با اطمینان گفت که بررسی دقیق این روابط کمک شایانی در جهتمختلف اقتصادی هستند. بنابراین، می

عاع الشها را تحتگیریهای کلان سیاسی محسوب شده و این تصمیمگیریهای اقتصادی و حتی تصمیمگیری

 خود قرار دهد.

 

                                                
1 Wijnberegen 
2 Pagano 
3 Levine 
4 King & Levine 
5 Wachtel 
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ت های سیاسای با عنوان سیاست پولی و اقتصاد جامائیکا، پاسخ بخش واقعی به شوک( در مطالعه6116)0سرجو 

بررسی کرده است. نتایج نشان  SVAR 6و  VAR 6پولی را با استفاده از با استفاده از مدل خودبازگشتی برداری

ها افزایش یافته است ناخالص داخلی و ارزش افزوده همه بخشداده است که در پاسخ به شوک نرخ بهره، تولید 

 های اقتصاد جامائیکا داشته است.و بخش خدمات بیشترین حساسیت را در بین بخش

العمل تولید ملی و بخشی پاکستان به شوک های انقباضی سیاست ( به ارزیابی عکس6113) 9عالم و واحد
ها )معدن، اند که تولید همه بخشپرداخته و نتیجه گرفته VARلگوی با استفاده از ا 0326-6116پولی طی دوره 

ای( در پاسخ به شوک سیاست پولی فروشی، خدمات مالی و بیمهصنعت، ساخت و ساز تجارت عمده و خرده

 دهد.خود نشان می یابد و بخش خدمات بیشترین پاسخ دهی به این سیاست را ازکاهش می

(  به بررسی اثرات سیاست پولی )نرخ ارز، شاخص قیمت سهام، نرخ بهره، میزان 6100) 1سایبو و نوسا

بخش  3های اقتصادی نیجریه که به اعتبارات به بخش خصوصی، شاخص قیمتی مصرف کننده( بر تولید بخش

تا  0313اند، طی دوره فروشی و خدمات تقسیم کردهکشاورزی، معدن، صنعت، ساختمان، تجارت عمده و خرده

مدت و بلندمدت تأثیر اند که نرخ ارز و تورم در کوتاهاند و نتیجه گرفتهپرداخته ARDLبه وسیله مدل  6111

 افزوده بخش خدمات دارند. منفی بر ارزش

های بانکی، رشد اقتصادی و بخش صنعت در نیجریه را بررسی ( ارتباط بین وام6106) 3تومولا و همکاران

 داری تحت تأثیر قرار می دهد.ه نرخ وام های بانکی تولید صنعت را به طور معنینموده و نشان دادند ک

 طالعهم این از حاصل نتایج. نمود بررسی کنیا کشور اقتصادی رشد بر را پولی سیاست ( اثر6109) 2کامان

 اثر نای کهطوری به است؛ متفاوت زمانی مختلف هایدوره طی تولید بر پولی سیاست شوک اثرات که داد نشان

 .   شودمی مثبت آن از پس و منفی ابتدا
 هایسال طی کشور مصر تورم نرخ و تولید میزان بر را پولی هایسیاست نامتقارن ( اثر6101) 1عبدالسلام

 بوده نامتقارن پولی هایشوک آثار داد نشان غیرخطی ARDLاز مدل  استفاده با که نمود بررسی 6116-6103

 .دارند توجهی قابل تأثیر متغیر دو هر بر مثبت هایشوک تنها و

های پولی و مالی بر وضعیت تولید و ارزش ای با عنوان تأثیر سیاست( در مطالعه1380عزیزی و پاسبان )

های پولی بر ارزش افزوده صنعت افزوده صنعت نساجی در ایران به این نتیجه رسیده است که تأثیر سیاست

های مالی بر ارزش افزوده در بلند مدت مدت مثبت بوده و همچنین تأثیر سیاستنساجی در کوتاه مدت و بلند 

 های پولی است.بیشتر از تأثیر سیاست

                                                
1 Serju 
2 Vector Auto Regressive 
3 Structural Vector Auto Regressive 
4 Alam & Wahed 
5 Saibo & Nwosa 
6 Tiwnsend &Thirtle 
7 Kamaan 
8 Abdelsalam 
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ها بر رشد ارزش افزوده بخش صنعت در ایران را بررسی نموده ( اثر تسهیلات اعطایی بانک0611سیفی پور )

ت پرداختی به بخش صنعت و معدن رابطه بلندمدت گذاری ثابت و اعتباراو به این نتیجه رسیده است که سرمایه

 افزوده بخش صنعت دارد.و مثبتی با رشد ارزش

( اثر سیاست پولی و ارزی را برمتغیرهای حقیقی بخش صنعت بررسی کرده و 1382فهیم یحیایی و فلیحی )

بتی بر تولید ز تأثیر مثنشان دادند که حجم پول واقعی بر تولید بخش صنعت تأثیر مثبت دارد. اعتبارات بانکی نی

 گذاری کمتر است.این بخش دارد، لیکن تأثیر آن از تأثیر مثبت اعتبارات بر سرمایه

و تجزیه واریانس اثر تغییرات نقدینگی بر تولید بخش صنعت VAR( با استفاده از مدل 0616نقوی کلجاهی )

ت که حجم نقدینگی تأثیر محسوسی و شاخص قیمت تولیدات صنعتی را بررسی نموده و نتایج حاکی از آن اس

 بر تولید بخش صنعت دارد.

 لمد از استفاده با را ایران اقتصاد در تولید بر پولی هاینامتقارن شوک ( اثرات0612هژبر کیانی و ابطحی )
اثر  از بیشتر همواره تولید رشد بر منفی هایشوک اثر که گرفتند نتیجه و نمودند تحلیل مارکف رژیم چرخش

 های مثبت است.شوک 

 BVARروش  از استفاده با را اقتصاد های مختلفبخش بر پولی هایشوک ( اثر0630صاحب هنر و چشمی )

 خدمات بخش که کردند بیان درضمن و است متفاوت مختلف هایبخش واکنش که دادند نشان و نمودند بررسی

 های پولی دارد.شوک به را بیشترین حساسیت

اثر نامتقارن شوک های  (STARملایم ) انتقال الگوی اتورگرسیو از استفاده ( با1391غلامی و فرزین وش )

 قتحقی در تولید، کل بر پولی هایسیاست نامتقارن اثرگذاری و نمودند بررسی داخلی پولی را بر ارزش افزوده

 تأیید شده است. آنها

متدولوژی گاتیرتسون و تیلور تغییرات پول پیش ( با استفاده از  0630آزاده فرهی و صدیقه عطرکار روشن )

بینی شده و پول پیش بینی نشده بر متغیرهای حقیقی مورد بررسی قرار گرفته، همچنین طبق روش شناسی 

پسران با استفاده از دو رویکرد نئوکلاسیکی و نئو کینزی ، خنثایی پول در کوتاه مدت بررسی شد و نتایج بیانگر 

 ینی شده در کوتاه مدت خنثی بوده ولی پول پیش بینی نشده بر تولید موثر است.آن بود که پول پیش ب
افزوده بخش خدمات در های پولی و مالی را بر ارزش( تأثیر سیاست0631متفکر آزاد و محمدقلی پور )

ر باقتصاد ایران بررسی نمودند و نتایج تحقیق حاکی از آن است که در کوتاه مدت و بلندمدت هر دو سیاست 

 ارزش افزوده بخش خدمات تأثیر گذارند و تآثیر آنها در بلندمدت بیشتر از کوتاه مدت است.

 مدل از استفاده با را اقتصادی مختلف هایبر بخش پولی هایشوک اثر ( بررسی0633) تقی زاده و زمانیان

 واکنش که است این بیانگر آنها نتایج که کردند ( ارزیابیFAVAR) 0یافته عاملی تعمیم برداری رگرسیونی خود

 بخش واکنش و بیشترین خدمات بخش طوری به است متفاوت پولی هایشوک به اقتصاد های مختلفبخش

 دهد.می نشان را واکنش کمترین نفت

                                                
 1Factor Vector Auto Regressive 
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(، با ستفاده از روش الگوی خودبازگشتی با وقفه 0633منصوره زوارئیان کچو مثقالی و کامبیز هژبر کیانی )

ابزارهای الکترونیکی بر تقاضای پول در اقتصاد ایران را بررسی نمودند و نتایج حاکی از آن است های توزیعی اثر 

 که افزایش در متغیر ترکیبی ابزارهای پرداخت الکترونیک باع کاهش در تقاضا برای پول نقد می گردد.

ذار ای اقتصادی تأثیرگههای پولی بر ارزش افزوده بخشدهد که اولا سیاستبررسی مطالعات تجربی نشان می

بلندمدت  مدت وها در کوتاهها بیشتر است و ثانیا این سیاستبوده و حساسیت بخش خدمات نسبت به سایر بخش

بندی مطالعات ها تأثیر متفاوتی دارد. در جمعهای اقتصادی و سایر متغیرهای این بخشبر ارزش افزوده بخش

فزوده امدت و بلندمدت بر ارزشامتقارن حجم نقدینگی، در کوتاهتوان گفت تاکنون تأثیرات نصورت گرفته می

 بخش خدمات بررسی نشده است؛ لذا جهت بررسی چگونگی این تأثیرگذاری، انجام این مطالعه ضروری است.

 

 روش شناسی  -3
 های متعددی برای بررسی همجمعبستگی بلندمدت میان متغیرهای سری زمانی مطرحدر مطالعات پیشین، روش

(، روش 0312) 0گرنجر انگل توان به روشمی شده و به طور گسترده مورد استفاده قرار گرفته است. از جمله

 9(، جانسون0331) 6جوسلیوس همجمعبستگی چندمتغیره جوهانسون (،0331) 6اصلاح شده فیلیپس و هنسن

 ردرویک از متغیرها، میان بلندمدت مدت واثرات کوتاه بررسی برای تحقیق این در. اشاره نمود ARDL( و 0333)

 شده ( استفاده6106) 1( ارائه شده توسط شین و همکارانNARDL) غیرخطی توزیعی وقفه با خودبازگشتی

شود. در مقالات اخیر روش هم انباشتگی نامتقارن در های هم انباشتگی نامتقارن تلقی میاست که یکی از روش

رها های مثبت و منفی متغیای گسترش یافت که در آن مجموع مؤلفهونهمدل خودرگرسیونی با وقفه توزیعی به گ

کند تا تأثیرات نامتقارن متغیرهای توضیحی در کوتاه مدت و بلندمدت شناسایی شده و اثرات متفاوت کمک می

دهد تا تحلیل های مثبت و منفی در مدل بررسی شوند. درواقع خصوصیات مدل این اجازه را به ما میشوک
روش  داشته باشیم. 3رکی از مسایل مربوط به نامانایی و غیرخطی بودن در مدل تصحیح خطای نامقیدمشت

NADRL  نیز همانند روشADRLترینمهم هایی دارد. ازهای آزمون هم انباشتگی مزیت، نسبت به سایر روش 

 از استفاده طور همزمان،بهمدت و بلندمدت به برآورد همزمان پارامترهای کوتاه توانمی NADRL روش مزایای

 و متغیرهای وابسته بودن I(1)و  I(0)گرفتن  نظر در بدون الگو این با سازیکم و مدل مشاهدات تعداد با آن

 کرد.  اشاره مستقل،

شود. مدت استفاده می( از ترکیب اطلاعات بلندمدت با سازوکار تعدیل کوتاهECM)2در الگوی تصحیح خطا 

اند گردد. در این الگو، جملات پسممدت یک متغیر به مقدار بلندمدت آن مرتبط مینوسانات کوتاهبه عبارت دیگر 

با یک وقفه زمانی حاصل از معادله همجمعبستگی به عنوان یک متغیر مورد استفاده قرار گرفته و ضریب آن به 

                                                
1 Engle Granger 
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3 Johansen & Juselius 
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ب الگوی تصحیح خطا به این ترتیمدت از طریق شود. برآورد تابع کوتاهمدت تلقی میعنوان ضریب تعدیل کوتاه

است که جملات خطای مربوط به رگرسیون همجمعبستگی بلندمدت را با یک وقفه زمانی به عنوان یک متغیر 

دهیم و به کمک روش حداقل مربعات توضیح دهنده در کنار تفاضل مرتبه اول سایر متغیرهای الگو قرار می

ندمدت مدت و مقدار بلهای کوتاهمقدار این ضریب که رابطه بین نوسانکنیم. اگر معمولی ضرایب الگو را برآورد می

دهد که در هر دوره چند درصد از عدم تعادل متغیر گیرد، نشان مییک متغیر است، بین منهای یک و صفر قرار 

اگر  وشود و به عبارت دیگر مدل همگرایی نمایی دارد وابسته، تعدیل شده و به سمت رابطه بلندمدت نزدیک می

مقدار این ضریب بین منهای یک و منهای دو قرار گیرد مدل همگرایی سینوسی خواهد داشت و در نهایت تعدیل 

ای از متغیرهای اقتصادی، شده و به سمت رابطه بلندمدت نزدیک خواهد شد. وجود همجمبستگی بین مجموعه

 (0630فرستی،کند. )نومبنای آماری استفاده از الگوهای تصحیح خطا را فراهم می

 

 تصریح مدل تحقیق -3-1

در این پژوهش، به منظور تبیین چگونگی اثرپذیری ارزش افزوده بخش خدمات از متغیرهای کلان اقتصادی، از 

های استفاده شده است. تغییر در ابزارهای سیاست Y=F(L,K)چارچوبی مبتنی بر الگوهای رشد و تابع تولید 

و بر  شوندمعمولا از طریق تغییر در حجم پول در جریان و نقدینگی اعمال می پولی با هدف اثرگذاری بر اقتصاد

ی و گذارهای مختلف اقتصادی از جمله بخش خدمات اثر گذاشته و در نتیجه تغییر در سرمایهروی تولید بخش

دینگی جم نقاقتصاد، ح حقیقیارزش افزوده را به دنبال خواهد داشت. با عنایت به ارتباط قوی بین بخش پولی و 

 ردد.گو تسهیلات بانکی به عنوان یک نهاده در تابع تولید مطرح گردید چرا که باعث تسهیل در معاملات می

و مبانی نظری، فرض شده است که ارزش افزوده بخش خدمات تابعی  متعاقب ادبیات موجود در این زمینه

نیز نرخ سود اعتبارات بانکی در بخش  از حجم نقدینگی کشور، موجودی سرمایه، جمعیت نیروی کار فعال و
 کنیم:باشد. بنابراین با مدل زیر شروع میخدمات می

 (0رابطه 
LSE = f( LM. LK. LL. LR) 

 

لگاریتم موجودی سرمایه  LKلگاریتم حجم نقدینگی، 𝐿𝑀 لگاریتم ارزش افزوده بخش خدمات، LSE در این رابطه

 باشند.لگاریتم نرخ سود اعتبارات بانکی در بخش خدمات می LR لگاریتم نیروی کار فعال،   LLثابت، 

ای است، با رویکرد تست کرانه NARDLبا توجه به روش اقتصادسنجی انتخاب شده در این تحقیق که روش 

 معرفی کنیم. 0مدت را برای رابطه زا باید روند تعدیل پویای کوتاهبرای بررسی اثرات کوتاه مدت متغیرهای برون

 (6رابطه 

LSEt =  C0 + C1  ∑ LSEt−i

n

i=1

+ C2  ∑ LMt−i

n

i=0

+C3  ∑ LKt−i

n

i=0

+  C4  ∑ LLt−i

n

i=0

+  C5  ∑ LRt−i

n

i=0

+ Ut  
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از سایت بانک مرکزی جمهوری اسلامی  0616های ثابت سال کلیه متغیرها به قیمت حقیقی و برمبنای قیمت

مطالعه و ارزش افزوده بخش اند. بعد از تأیید وجود رابطه بین متغیرهای مورد گردآوری و محاسبه شده 0ایران

مدت و بلندمدت و الگوی تصحیح خطا ارزش افزوده بخش خدمات، توان برای تخمین روابط کوتاهخدمات، می

 یک معادله لگاریتمی به صورت زیر را مورد آزمون قرارداد:

 (6رابطه 

∆LSEt =  C0 +  ∑ C1∆LSEt−i

n

i=1

+ ∑ C2LMt−i

n

i=0

+ ∑  C3LKt−i

n

i=0

+   ∑ C4LLt−i

n

i=0

+  ∑ C5LRt−i

n

i=0

+ C6 LSEt−1

+ C7LMt−1 +  C8LKt−i  + C9LLt−1 + C10LRt−1 +  εt  
 

با معادل آن جایگزین شده است، در  6یک مدل تصحیح خطاست که درآن عبارت خطای با وقفه رابطه  6رابطه 

مدت از تخمین ضرایب متغیرهای تفاضل باشد. در این راستا اثرات کوتاهواقع ترکیب خطی متغیرها با وقفه می

، به 𝐿𝑆𝐸𝑡−1به دست آمده و اثرات بلندمدت از نرمالیزه کردن ضرایب بخش تصحیح خطا با ضریب  مرتبه اول

 حال برای معتبر بودن ضرایب بلندمدت باید همجمعبستگی برقرار باشد.آیند. با ایندست می

 نقدینگی و ارزشدار بین تغییرات حجم فرضیه و ادعای مطالعه حاضر این است که عدم تأیید رابطه معنی

ها و نامتقارن بودن تواند به دلیل غیرخطی بودن تعدیلافزوده  بخش خدمات در مطالعات تجربی پیشین می

خطی اثرات کاهش و افزایش تغییرات   ARDLشناسیاثرات کاهشی و افزایشی حجم نقدینگی باشد؛ که در روش

شود. چنانچه تفکیک کاهش و افزایش ن تلقی میحجم نقدینگی و تعدیلات خطی بوده و در نتیجه اثرات متقار

تغییرات حجم نقدینگی صورت گیرد و اثرات آنها بر ارزش افزوده بخش خدمات به طور جداگانه آزمون شوند، 

ممکن است کاهش حجم نقدینگی، اثرات قابل توجهی داشته باشد اما افزایش آن خیر و یا بلعکس. به عبارت 

تواند نامتقارن باشد. برای این منظور، تغییرات متغیر حجم نقدینگی را به دینگی میدیگر اثرات تغییرات حجم نق
 کنیم:مجموع دو جزء مثبت )افزایش حجم نقدینگی( و منفی )کاهش حجم  نقدینگی( تجزیه می

 (9رابطه 

𝑃𝑂𝑆𝑀 = 𝐿𝑛𝑀𝑡
+ = ∑ ∆𝐿𝑛

𝑡

𝑗=1

 𝑀𝑗
+ = ∑ max (∆𝐿𝑛 𝑀𝑗

𝑡

𝑗=1

. 0) 

 (1رابطه 

𝑁𝐸𝐺𝑀 = 𝐿𝑛𝑀𝑡
− = ∑ ∆𝐿𝑛

𝑡

𝑗=1

 𝑀𝑗
− = ∑ min (∆𝐿𝑛 𝑀𝑗

𝑡

𝑗=1

. 0) 

 

 ARDL، مدل بر اساس رویکرد  3هجزء مثبت و منفی تغییرات حجم نقدینگی بالا در رابط با جایگزین کردن

 شود: ( به صورت زیر معرفی می6106) 6غیرخطی حاصل کار شین

 

                                                
1 http://tsd.cbi.ir/ 
2 Shin 
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 (3رابطه 
 ∆𝐿𝑆𝐸𝑡 =  𝐶0 +  ∑ 𝐶1∆𝐿𝑆𝐸𝑡−𝑖

𝑛−1
𝑖=1 + ∑  𝐶2𝐿𝐾𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 +  ∑ 𝐶3𝐿𝐿𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 +   ∑ 𝐶4𝐿𝑅𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 + ∑ 𝐶5𝐿𝑃𝑂𝑆𝑀𝑡−𝑖

𝑛
𝑖=0 +

∑ 𝐶6𝐿𝑁𝐸𝐺𝑀𝑡−𝑖
𝑛−1
𝑖=0 + 𝐶7 𝐿𝑆𝐸𝑡−1 + + 𝐶8𝐿𝐾𝑡−𝑖  + 𝐶9𝐿𝐿𝑡−1 + 𝐶10𝐿𝑅𝑡−1 + 𝐶11𝐿𝑃𝑂𝑆𝑀𝑡−1 + 𝐶12𝐿𝑁𝐸𝐺𝑀𝑡−1 +  𝜀𝑡   

  

شود و غیرخطی بودن شامل تفکیک متغیرها به دو غیرخطی نامیده می  ARDLاین مدل تصحیح خطا یک مدل

تغییرات  هایشوک نامتقارنی که دهندمی این امکان را 1جزء مثبت و منفی است. متغیرهای جدید در رابطه 

  .نمود آزمون ارزش افزوده بخش خدمات روی بر را حجم نقدینگی

 اینشانه متداول برای متغیرهای با وقفه به عنوان F( پیشنهاد کردند که آزمون 6110و همکاران ) 0پسران

ارائه شد. البته لازم به ذکر  6آزمون کران آن اساس بر که رودمی کار به( همجمعبستگی) بلندمدت رابطه وجود از

( 6106در اینجا مقادیر بحرانی جدیدی دارد که در جدولی توسط پسران ارائه شده است. شین ) Fاست که آماره 
 دهد.تعمیم می 1رویکرد آزمون کران پسران را به رابطه کاربرد 

 

 برآورد مدل -4

 3آزمون ریشه واحد-4-1

هایی است که امروزه برای تشخیص پایایی متغیرهای مدل در فرآیند سری زمانی ریشه واحد از رایج ترین آزمون

در  I(1)و  I(0)سازد تا از متغیرهای این امکان را فراهم می NARDLگیرد. استفاده از مدل مورد استفاده قرار می
 یک مدل اقتصاد سنجی استفاده شود. 

 
 (ADFیافته ) تعمیم فولر دیكی آزمون استفاده از با واحد ریشه آزمون نتایج-1جدول 

 درجه پایایی ADF متغیرها

SE -3.10 I(1) 
K -2.50 I(0) 
L -4.92 I(0) 

POSM -5.64 I(1) 
NEGM -5.81 I(1) 

R -5.29 I(1) 
 های پژوهشگرمنبع: یافته

 

  I(1)و I(0) بنابراین، آزمون ریشه واحد تحت چنین روشی از آن جهت حائز اهمیت است که متغیرهای غیر از 

 I(2) ها در صورت وجود متغیرشناسایی و از مدل حذف شوند. به عبارت دیگر به دلیل اینکه رویکرد آزمون کرانه

بالاتر از مرتبه یک از آزمون دیکی فولر  9اطمینان از عدم وجود متغیرهای جمعبستهباشد، برای قابل اجرا نمی

                                                
1 Pesaran 
2 Bound Testing Approach 
3 Unit root test 
4 Integrated 
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( استفاده شده است. نتایج آزمون ریشه واحد متغیرهای مورد بررسی در این پژوهش نشان ADF) 0تعمیم یافته

در این  NARDLمی باشند. و این بدان معنا است که شرط مدل  I(1)یا  I(0)دهد که همگی دارای ویژگی می

 حالت برقرار است. 
 

 هانتایج آزمون کرانه -4-2
در این تحقیق، همانطور که اشاره شد برای بررسی وجود رابطه بلندمدت و اثرات متقابل پویا بین متغیرهای مورد 

( ارائه شده، استفاده شده 6110ها در همجمعبستگی که توسط پسران و همکاران )نظر، رهیافت آزمون کرانه

( ارائه شده 0در جدول ) %01و %6.1،  %1، % 0غیراستاندارد مربوطه در سطوح  Fست. مقادیر بحرانی آماره ا

 است.

های به دست آمده از این آزمون با مقادیر های مدل ارائه شده است. آمارهنتایج آزمون کرانه 6در جدول 

ن توان بدومقادیر بحرانی کرانه بالا باشد، میشود، اگر آماره محاسباتی بزرگتر از مقایسه می 0بحرانی جدول 

توجه به درجه همجمعبستگی متغیرها، فرض صفر مبنی بر عدم وجود ارتباط بلندمدت را رد کرد. برعکس اگر 

توان رد نمود. نهایتآً اگر آماره تر از مقدار بحرانی کرانه پایین قرار گیرد، فرض صفر را نمیآماره آزمون پایین

حاسبه ی مرانه بالا و پایین قرار گیرد، نتیجه آزمون نامشخص است. بنابراین با مقایسه مقدار آمارهآزمون بین ک

شود که مقدار محاسباتی از مقدار کران ، مشاهده می0ارائه شده در جدول  Fها، با مقدار شده توسط آزمون کرانه

 هرابط وجود بیانگر و شده رد صفر فرض نییع داری بیشتر بودهدر همه سطوح معنی I(1)یا  پسران جدول بالای
 ارزش افزوده بخش خدمات و متغیرهای مورد بررسی مدل دارد. میان بلندمدت

 

 NARDLمقادیر بحرانی روش مدلسازی -2جدول 
%1 %2.5 %5 %10 

K=5 
I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) 
4.15 3.06 3.73 2.7 3.38 2.39 3 2.08 Fiii 

 های پژوهشگریافتهمنبع: 

 

 هانتایج آزمون کرانه -3جدول

Prob F-iii Lag 
Fy(SE/POSM,NEGM,K,L,G) 

0.0000 23.5732 1 
 های پژوهشگرمنبع: یافته

 

 

 

                                                
1 Augmented Dickey–Fuller 
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  ECM الگوی تصحیح خطای و NARDLنتایج حاصل از برآورد مدل  -4-3

بین متغیرها اطمینان حاصل کردیم، ضرایب ها از وجود رابطه بلندمدت بعد از اینکه با استفاده از آزمون کرانه

آوریم. نتایج رابطه برآورد شده، به دست می (ECMمدت و بلندمدت را با استفاده از مدل تصحیح خطا )کوتاه

تعداد وقفه های مناسب با استفاده  ارائه شده است. 1و  9مدت و بلندمدت و تخمین ضرایب آنها در جداول کوتاه

 هدلیل استفاده از این آمار ین )باتوجه به تعداد داده ها و اطلاعات آماری( تعیین شده است.بیز-از آماره شوارتز

کند و در نتیجه از درجه آزادی بیشتری جویی میها صرفهبیزین در تعیین وقفه -این است که معیار شوارتز
ن، مدل بهینه لذا نتایج آزمو های کوچک مناسب است.برخوردار است و به همین دلیل برای نمونه

NARDL(4,3,4,3,2,2) دهد. یعنی متغیر وابسته ارزش افزوده خدمات و شوک منفی تغییرات حجم را نشان می

نقدینگی با چهاروقفه، شوک مثبت تغییرات حجم نقدینگی و همچنین نرخ سود اعتبارات بانکی با سه وقفه و 

 اند. دهیابی شموجودی سرمایه و نیروی کار فعال با دو وقفه بهینه

دار هستند. از دهد، همه متغیرها مورد بررسی در سطح بالایی معنینشان می 9همانطور که نتایج جدول

ه افزودمدت ارزشآنجایی که مدل به صورت لگاریتمی تصریح شده است، ضرایب به دست آمده کشش کوتاه

 دهد. بخش خدمات را نسبت به هریک از عوامل تأثیرگذار بر آن نشان می

ترین پارامتر ارائه شده در الگوی تصحیح خطا، یعنی شود که مهماز برآورد الگوی تصحیح خطا مشاهده می

دار بوده و صفر و معنی -0به دست آمده که عددی بین  -1.33برابر با یک وقفه زمانی ضریب جزء خطا منفی و 

ین معنی گیرد، بدت به سرعت صورت میمدت به سمت تعادل بلندمدو بیانگر این است که تعدیل نوسانات کوتاه

های به وجود آمده تصحیح درصد از عدم تعادل 33که در صورت انحراف از تعادل بلندمدت، در هر دوره، حدود 

 دهد.شده و به تعادل بلندمدت نزدیک شده و همجمعبستگی یا تعادل بلندمدت را مورد تأیید قرار می

رائه شده، حاکی از آن است که تغییرات مثبت و منفی حجم نقدینگی ا 1نتایج برآورد بلندمدت که در جدول 
داری دارد و کشش ارزش افزوده خدمات نسبت به این تغییرات بر ارزش افزوده بخش خدمات تأثیر مثبت و معنی

توان نتیجه گرفت که تغییرات مثبت و منفی حجم نقدینگی در طول زمان اثرات تقریبا زیاد است. همچنین می

گردد. تأثیر نیروی کار بر اوتی بر ارزش افزوده بخش خدمات خواهند داشت و نامتقارنی این اثر تایید میمتف

باشد و تأثیر آن بر ارزش افزوده از سایر عوامل بیشتر دار و مطابق انتظار می+ ، معنی0.19ارزش افزوده با ضریب 

داری + و از لحاظ آماری اثر معنی1.66تقریبا برابر   است. ضریب موجودی سرمایه و نرخ سود اعتبارات بانکی هر دو

 بر ارزش افزوده خدمات دارند.
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 NARDL(4,3,4,3,2,2)نتایج تخمین ضرایب کوتاه مدت مدل   -4جدول 

 احتمال ضرایب متغیرها

LSE(-1) -0.100170 0.6352 

LSE(-2) 0.392767 0.0116 

LSE(-3) -0.450884 0.0012 

LSE(-4) 0.198253 0.0216 

POSM 0.531084 0.0052 

POSM(-1) -0.177939 0.1348 

POSM(-2) 0.055907 0.5266 

POSM(-3) 0.451719 0.0044 

NEGM 0.523920 0.0055 

NEGM(-1) -0.175456 0.1395 

NEGM(-2) 0.046020 0.5974 

NEGM(-3) 0.454156 0.0045 

NEGM(-4) -0.006525 0.1908 

LR 0.207413 0.0003 

LR(-1) 0.142592 0.0079 

LR(-2) 0.155896 0.0064 

LR(-3) -0.186574 0.0046 

LL -1.169964 0.0296 

LL(-1) 0.989233 0.0309 

LL(-2) 1.953384 0.0023 

LK 0.778191 0.0031 

LK(-1) 0.347161 0.3338 

LK(-2) -0.804470 0.0060 

C -14.87757 0.0041 

@TREND -0.186830 0.0028 

CointEq(-1) -0.960034 0.0000 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 
 

  NARDL(4,3,4,3,2,2)نتایج تخمین ضرایب بلندمدت مدل  -5جدول
 احتمال ضرایب متغیرها

POSM 0.896605 0.0000 

NEGM 0.877171 0.0001 

LR 0.332621 0.0242 

LL 1.846449 0.0145 

LK 0.334240 0.0398 

 های پژوهشگرمنبع: یافته
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
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 نتایج آزمون تشخیصی -4-4

های مربوط به فروض استاندارد کلاسیک نیز برای اطمینان از کارایی برآورد معادلات انجام شده است. این آزمون

وان رد تنتایج حاکی از آن است که مدل هیچ مشکلی از لحاظ فروض کلاسیک ندارد. یعنی فرضیه صفر را نمی

خودهمبستگی سریالی بین اجزاء اخلال و مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. فرم تابعی مدل به خوبی کرد و 

 کند.تصریح شده و توزیع اجزاء نرمال است که برصحت نتایج الگوی برآورد شده دلالت می

 
 نتایج آزمون های تشخیصی -6جدول 

 آزمون F احتمال

0.1196 3.2916 Serial Correlation LM Test 
1.1323 6.3112 Heteroskedasticity Test: ARCH 

1.9621 Not applicable Normality 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 

 آزمون ثبات و پایداری -4-5

بعداز اطمینان از اینکه مدل تصریح شده از نظر فرضیات اساسی رگرسیون مشکل خاصی ندارد، نوبت به آزمون 

رسد. برای بررسی وجود یا عدم وجود شکست ساختاری در پسماندهای مدل تخمین زده ثبات و پایداری می

 استفاده شده است.  CUSUMQو    CUSUMشده از آزمون 

طور که مشاهده است. همان NARDLتخمین  دهنده آزمون پایداری مربوط به جملات پسماندنمودارها نشان

توان ادعا نمود که محدوده دو مقدار بحرانی خارج نشده، میشود، به دلیل اینکه مقدار آماره آزمون از می

باشند. بنابراین، مدل از ثبات لازم برای تحلیل در بلندمدت برخوردار پسماندهای مدل تخمین زده شده پایدار می

 است و نتایج به دست آمده از تحقیق معتبر است.
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 گیری و پیشنهاداتنتیجه -5

های مهم اقتصاد کشور، در ایجاد ارزش افزوده و تولید ناخالص همواره سهم بخش خدمات به عنوان یکی از بخش

 پویاترین از پول بازار که آن به توجه رو به افزایش بوده است. از طرفی باداخلی به طور مستمر و چشمگیر 

اشی از تواند نهای پولی که مییابد. شوکمی انتقال بازارها سایر به بازار این در تغییرات است، اقتصادی بازارهای

ل جمله تولید و اشتغاثباتی در متغیرهای کلان اقتصادی از های داخلی و خارجی کشور باشد، باعث بیسیاست

های پولی و همچنین نرخ سود اعتبارات بانکی های گوناگون کشور شده است. لذا نوسانات نامرتب در تکانهبخش
 تواند اثرات زیادی بر ارزش افزوده و عملکرد بنگاه های فعال در بخش خدمات داشته باشد. می

 یمسائل تأثیر تحت زمان طول در اقتصادی یمتغیرها از بسیاری که است آن از ناشی بررسی این اهمیت

 داریمعنی متعدد ساختاری هایشکست دچار غیره، و تصمیمات اقتصادی سیاسی، و مالی هایبحران همچون

 دیجدی رابطه و شده متحول اقتصادی متغیرهای   بین ارتباط رفتاری الگوی زمان طی در نتیجه در. شوندمی

 خود قبلی مسیر به مجدداً و شود تغییر دچار دوره یک در  است ممکن نظر مورد متغیر. گیردمی شکل آنها بین

 هاییاستس نامتقارن اثرات و غیرخطی رابطه وجود احتمال بر مبنی همگی که برگزیند را دیگری رفتار یا برگردد

 . است اقتصادی  نواسانات و متغیرها بر یکسان

افزوده با های پولی را بر تولید و ارزشنوعی اثر سیاستمطالعات گذشته چه در داخل و چه در خارج به 

های مثبت و منفی این سیاست ها از جمله حجم نقدینگی بر اند. ولکن اثر شوکالگوهای مختلف بررسی نموده

 ناشی جاآن از پولی هایسیاست نامتقارنی مباحث تواند رفتاری متفاوت را نشان دهد. اهمیتارزش افزوده می

-برنامه در پولی مقامات و گذارانسیاست اقتصادی، متغیرهای بر تقارن عدم آثار وجود صورت در که شودمی

 هایالعملعکس اقتصاد، بر حاکم شرایط به توجه با پولی هایتکانه به اقتصادها که واقعیت این باید خود هایریزی

بدین جهت در این مطالعه، به بررسی اثرات نامتقارن تغییرات حجم  .بگیرند نظر در را دهندمی نشان متفاوتی
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 NARDL دقیق و جدید با استفاده از الگوی 0631-0631نقدینگی بر ارزش افزوده بخش خدمات طی دوره 

 پرداخته شده است. 

لگو تایید اتوان گفت که رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل با استفاده از این های تحقیق میبر اساس یافته

مدت لندمدت و بگردیده است. نتایج حاصل بیانگر آن است که تغییرات مثبت و منفی حجم نقدینگی در کوتاه

دار بوده و  اثر این تغییرات نامتقارن و آثار متفاوتی را بر ارزش افزوده بر ارزش افزوده بخش خدمات مثبت و معنی

ت به این تغییرات تقریبا زیاد است. با عنایت به اینکه مدل بخش خدمات دارند. کشش ارزش افزوده خدمات نسب

دهد که کشش ارزش افزوده بخش خدمات نسبت به صورت لگاریتمی تصریح شده است، مقدار ضرایب نشان می

مدت و هم در بلندمدت بیشتر از نرخ سود اعتبارات بانکی است بنابراین به تغییرات حجم نقدینگی هم در کوتاه

م نقدینگی نسبت به نرخ سود اعتبارات بانکی اولویت بیشتری در جهت دستیابی به رشد بخش تغییرات حج

ا هخدمات دارد. از طرف دیگر بیشتر بودن این ضرایب در بلندمدت حاکی از آن است که برای اینکه این سیاست
د و می بایست به طور اثرات خود را به طور کامل بر ارزش افزوده بخش خدمات ظاهر کنند به زمان نیاز دارن

ا بالا توان گفت که ببلندمدت اتخاذ گردند. در خصوص مثبت بودن ضریب تأثیر نرخ سود اعتبارات بانکی می

های تولیدی صنعتی و کشاورزی و ... از گذاری در بخشگذاران تمایل خود را از سرمایهرفتن این نرخ، سرمایه

 یابد.عالیت در این حوزه، ارزش افزوده این بخش افزایش میدست داده و به بخش خدمات روی آورده و با ف

 با توجه به رشد حجم که است شود اینمی پیشنهاد که سیاستی هایتوصیه مطالعه، نتایج به عنایت با

ای مختلف هتوانند با مقایسه بازدهی و تأثیر نقدینگی بر ارزش افزوده بخشگذاران مینقدینگی در کشور، سیاست

هایی با بازدهی مناسب، از طرفی آثار تورمی گذاری در بخشبا هدایت صحیح نقدینگی موجود و سرمایه اقتصادی،

های اقتصادی مرتبط شوند که در نهایت نقدینگی را در جامعه کاهش داده و همچنین موجب ارتقاء در بخش

 جمله از دیقتصاا نلاک افهدا تحقق رمنظو به یمرکز نکموجب رشد و توسعه اقتصاد کشور خواهد شد. با

بایست به آثار نامتقارن های مدنظر خود میسیاست ییراکا یتقاار نیز و هاقیمت تثبیت و دیقتصاا شدر یشافزا

و ضریب تأثیر هر تکانه بر ارزش افزوده هریک از بخش های اقتصادی توجه نماید و با عنایت به این تأثیرات و 

 تصمیمات اقتصادی را اعمال نماید.بخش هدف مدنظر به عنوان بخش پیشرو ، 
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Abstract 
Awareness of the structure and potential of different sectors in the Iranian economy is one of the 

important and effective factors for success in development planning. Service section is one of the 
most important section in a country’s economy that it operates as a development (growth) motor of 
other sections and its share is constantly increasing in the gross domestic product and development. 
Hence the effective factors on its added value has always been of interest to economists and 

politicians. On the other hand, investigating the direction and extent of the impact of liquidity changes 
on macroeconomic variables is always important to formulate and adopt appropriate macroeconomic 
policies. In this study, considering the share of service section in the gross domestic product (GDP) 
and employment in the Iran’s economy as well as liquidity volume mutations in the recent decade, we 
examine and analyze the direction and extent of the impact of value added of the service section from 
changes in the volume of liquidity by using time-series data on an annual basis during the period 1360 
to 1395 dynamically. In this regard, the self-return model with Non-Linear Auto Regressive 
Distributed Lag (NARDL) and the threshold test approach has been used. The research outcomes 
confirm the existence of a long-term Cointegration between the variables of the model. Furthermore, 

the results show that liquidity volume changes’ shocks have a greater impact on the value added of 
the service sector in the long term.  According to other research results, the effect of bank credit 
interest rate on value added of services sector is positive and significant and the attraction of value 
added of service sector is more than short-term and long-term interest rate of bank credits compared 
to changes in liquidity volume. 
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