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به  ریزی توسعههای مختلف در اقتصاد ایران یکی از عوامل مهم و مؤثر موفقیت در برنامهآگاهی از ساختار و پتانسیل بخش

ناخالص ملی به باشند  که سهم آتها در تولید های اقتصاد کشور میترین بخشهای خدمات از مهمآید. زیربخششمار می

اقتصادی بوده  گذارانسیاستافزوده آنها همواره مورد توجه طور فزاینده افزایش یافته و بدین جهت، عوامل مؤثر بر ارزش

تقارن یا عدم )های پولی سیاست تأثیرهای کلان اقتصادی، میزان و جهت گیریدر جهت تدوین و تصمیم چنینهماست. 

رو، اران اقتصادی بوده است. از اینذگنقدینگی بر متغیرهای کلان همواره مورد توجه سیاست از جمله تغییرات حجم (تقارن

های خدمات از تغییرات نامتقارن حجم افزوده زیربخشجهت و میزان تأثیرپذیری ارزش و مقایسهدر این مطالعه به بررسی 

پردازیم و در این به صورت پویا می 8931تا  1363های سری زمانی به صورت سالانه طی دوره نقدینگی با استفاده از داده

 ها استفاده شده است. نتایج( و رهیافت آزمون کرانهNARDL) 8های توزیعی غیرخطیراستا از مدل خودبازگشتی با وقفه

 شودمی جهنتی چنینهمباشد. غیرهای مدل میبستگی( بین متجمع وجود رابطه بلندمدت )هم تأیید بیانگر تحقیق حاصل از

ده ارزش افزو بر بیشتری اثرات بلندمدت در ها دارای اثر نامتقارن بوده وتغییرات حجم نقدینگی در همه مدل هایشوک که

 تبراساس سایر نتایج تحقیق تأثیر نرخ سود اعتبارات بانکی بر ارزش افزوده بخش خدمات مثب .های خدمات دارندزیربخش

 مدت و بلندمدت در اکثریتافزوده بخش خدمات نسبت به تغییرات حجم نقدینگی در کوتاهدار بوده و کشش ارزشو معنی

 های مورد بررسی بیشتر از نرخ سود اعتبارات بانکی است.مدل
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 مقدمه

کنند که در دنیای امروز، افراد در محیطی زندگی می

به طور روزافزون به سوی اقتصاد مبتنی بر خدمات پیش 

های مهمی است رود. بخش خدمات شامل زیربخشمی

تواند نقش مهمی در اقتصاد ایران داشته هریک میکه 

 باشد. 

های پولی بر اقتصاد از نامتقارن شوک موضوع تأثیرات

های جدید مورد است که از طرف کینیزین یجمله مباحث

یرمتقارن در سیاست غبررسی قرار گرفته است. اثرات 

یک تأثیرات در آن را مدنظر دارد که پولی وضعیتی 

و با توجه به شرایط مختلف  نبوده تسیاست معین ثاب

وجود اثرات (. 8934کمیجانی و همکاران، )کند تغییر می

به عملکرد  دقتهای پولی، لزوم نامتقارن سیاست

اعمال وضع و در  توجه لازم و های پولیتکانه

کند و می بیشترها را در هر اقتصادی گذاریسیاست

های ریزیو مقامات پولی در برنامه گذارانسیاست

ن لامدت و بلندمدت خود نه تنها باید به اهداف کمیان

وه بر آن باید به این لااقتصادی دقت داشته باشند، ع

های پولی مثبت و منفی با واقعیت که اقتصادها به شوک

ی های متفاوتالعملتوجه به شرایط حاکم بر اقتصاد عکس

 دهند را مدنظر قرار دهند. نشان می

عدم تأثیر حجم نقدینگی بر متغیرهای  تأثیرگذاری یا

واقعی اقتصاد، از موضوعات مورد بحث در بین اقتصاددانان 

مکاتب مختلف بوده است. به عبارتی، تعامل میان بخش 

حقیقی و پولی، موضوع مورد بحث مکاتب مختلف 

اقتصادی است. بررسی این تأثیرگذاری بر اقتصاد کشورها 

از اهمیت بسیاری  های پولیبه لحاظ اعمال سیاست

 هایکه اکثر زیربخشبرخوردار است و با عنایت به این

خدمات بیشترین سهم را در تولید ملی دارا هستند، 

های پولی دولت، از ها از سیاستاثرپذیری این زبربخش

 های مورد توجه است. بحث

در این مطالعه در مقایسه با مطالعات انجام گرفته در 

ارائه نقطه نظرات جدید بوده و  این زمینه، به دنبال

خواهیم تا با استفاده از مدل خودبازگشتی با وقفه می

توزیعی غیرخطی و مزایای این مدل، چگونگی 

های خدمات را از افزوده زیربخشتأثیرپذیری ارزش

های حجم نقدینگی موجود در کشور، تجزیه و شوک

تحلیل نماییم. با توجه به مشکلات اقتصادی کشور طی 

های اخیر به دلیل بالا بودن حجم نقدینگی موجود سال

در جامعه، کوشش شده است این مسأله و نتایج آن به 

 .دقت مورد بررسی و ارزیابی قرار گیرد
 

 موضوع ادبیات -2

 مبانی نظری -2-2

های همانند سایر بخشآن  هایو زیربخش خدمات

طی گذشت زمان دچار تغییر و تحول کمی و  ،اقتصاد

افزوده و کیفی شده است. سهم آن در ایجاد ارزش

چنین سهم آن ها به خود و هماختصاص منابع و فعالیت

در تولید ناخالص داخلی، اشتغال و توسعه به طور مستمر 

طوری که تجارت آن گیر افزایش یافته است بهو چشم

های هر کشور، ج از مرزاینک چه در داخل و چه در خار

 ت. امروزهتری پیدا کرده اسیافته و اهمیت بیشتوسعه

ای به عنوان ابزار افزایش خدمات به طور فزاینده بخش

توسعه اقتصادی و کاهش فقر محسوب شده و بزرگترین 

از نظر سهم آن از تولید ناخالص داخلی و اشتغال  بخش

 (.2،8339)گلاسمیر و هولند گرددتلقی می

 بخش ،9خدمات تجارت عمومی هایموافقتنــامه

ی، خدمات تجار زیربخش شامل 82به  را خدمات

مهندسی، توزیع، آموزش، زیست  و ارتباطات، ساختمان

محیطی، مالی، بهداشتی و درمانی، توریسم و گردشگری، 

و سایر خدمات  حمل و نقلورزشی،  و فرهنگی تفریحی،

بندی (. این تقسیم32،8913)صندوقی،نماید می تفکیک

 (:8912 )حکیمیان، باشددر اقتصاد ایران به شرح ذیل می
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 ،هتلداری  و رستوران بازرگانی 

 

 

 

 

 
 

 

 ارتباطات  و انبارداری نقل،وحمل 

 

 
 

 

 مالی و پولی مؤسسات خدمات 
 

 

 

 
 

 خدمات و مستغلات خدمات 

 تخصصی و ایحرفه 

 

 

 

 

 

 

 عمومی   خدمات 

 

 

 بانکداری

 گریبیمه

 مستقلات
 

 

 

 ای و تخصصیخدمات حرفه

 بازرگانی

 

 

 رستوران و هتلداری
 

 

 فروشیعمده

 فروشیخرده

 و نقل زمینیحمل 

 و نقل دریاییحمل 

 و نقل هواییحمل 

 ارتباطات

 انباداری

 هاخدمات هتل

 هاخدمات مسافرخانه

 خدمات حقوقی

 خدمات وکلای دادگستری

 اسناد رسمیخدمات دفاتر 

 خدمات دفتر داری و حسابداری

 خدمات مهندسی

 خدمات تبلیغات و تجاری

 بودجه عمومی دولت

 هاشهرداری

 سازمان تأمین اجتماعی
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 خانگی و شخصی اجتماعی، خدمات 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

ردد گلذکر مشاهده میافوقبندی با مقایسه دو تقسیم

در غالب  WTOها در تقسیم بندی که هر یک از زیربخش

بندی ایران در گنجانده شده های مختلف تقسیمزیربخش

های مربوط به بخش خدمات، در است. تعریف و تئوری

طوری که در اقتصاد جدید بسیار متحول شده است، به

در  گذشته این بخش را به عنوان یک بخش غیرمولد

دانستند، اکنون این بخش دارای بالاترین ارزش اقتصادها می

افزوده و اشتغال است، اما مهمتر از همه اینکه این بخش 

دیگر به خدمات اجتمـاعی، آمـوزشی، و بـازرگانی ختم 

شود بلکه در اقتصاد جدید همانطوری که ملاحظه شد نمی

و  اندهای بسیار مهمی در این بخش ظهور کردهزیربخش

وسعت و گسترش این بخش را به همراه داشته، عمده این 

دی بنبر هستند، به همین منظور تقسیمها دانشزیربخش

های اقتصادی نیز در حال تحول المللی بخشاستاندارد بین

 (8913است. )صندوقی، 

افزوده ایجاد ارزش توسط هریک از عوامل تولید ارزش

تولید  باشد و نیروی کار و سرمایه از عوامل اصلی مؤثر برمی

توان گفت بین باشند. از طرف دیگر میافزوده میو ارزش

بخش پولی و حقیقی اقتصاد در کشورهای در حال توسعه، 

بهینه و مناسب بازارهای ارتباط قوی وجود دارد و گسترش 

باشد تغییر در پولی و مالی از ابزارهای مهم توسعه می

های مختلف های پولی بر تولید بخشابزارهای سیاست

های خدمات تأثیر گذاشته و اقتصادی از جمله زیربخش

ها گردد. در واقع سیاستافزوده آنها میمنجر به تغییر ارزش

تغییر در حجم پول اعمال با اثرگذاری بر اقتصاد از طریق 

های مختلف اقتصادی اثر شوند و بر روی تولید بخشمی

ه را افزودگذاری و ارزشگذاشته و در نتیجه تغییر در سرمایه

. به دنبال خواهد داشت

 
 

 

 
 

 

 

 
 تعادل همزمان عرضه و تقاضای کل -1نمودار 

 خدمات اجتماعی

 

 

 
 خدمات شخصی و خانگی

 خدمات آموزش خصوصی

 خدمات بهداشتی و درمانی خصوصی

 تحقیقاتی و علمیخدمات مؤسسات 

 خدمات خیریه و مذهبی

 خدمات تفریحی

 ای و کارگریهای حرفهخدمات انجمن
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های پولی که تغییر حجم نقدینگی در جامعه را سیاست

 LMبه دنبال خواهند داشت، از طریق جابه جا شدن منحنی 

و تغییرات نرخ بهره بر مقدار تقاضای کل تأثیر گذاشته و باعث 

تغییر تولید حقیقی و افزایش مقدار تولید تعادلی با اجرای یک 

ه در الت اولیشود. اگر تولید در حسیاست پولی انبساطی می

تعادل باشد، با در نظر گرفتن حالت عمومی در شیب نمودارها 

و توهم ناقص پولی، اعمال سیاست پولی باعث انتقال 

های پولی از نظر شود. پول و سیاستو تقاضا می  LMمنحنی

( و به 2003، 4تواند بر سطح تولید مؤثر باشد )منکیوکینز می

 کنندهتقاضای پول تعیین( عرضه و 8393، 5عقیده )فریدمن

درآمد ملی است و هرگونه تغییری در عرضه پول موجب تغییر 

شود. فریدمن و همفکران ارزش اسمی تولید ناخالص ملی می

وی معتقدند که تغییرات حجم پول از یک کانال مستقیم 

یعنی رابطه مبادله فیشر تأثیر مطمئنی بر درآمدهای پولی 

 یشترین اثر را بر تولید اسمیدارد، درنتیجه سیاست پولی ب

خواهد داشت. از طرف دیگر به نظر اقتصاددانان سرمایه یکی 

شود، به ترین عوامل تولید در جوامع محسوب میاز مهم

ترین مشکل در طوری که کمبود آن همواره به عنوان عمده

چنین یکی رود. همهای گوناگون اقتصادی به شمار میبخش

های تولیدی و گردش ینگی به بنگاهاز ابزارهای تزریق نقد

چرخه اقتصاد، اعطای تسهیلات به واحد های تولیدی و 

واند بر تخدماتی است. نظر به اینکه نرخ تسهیلات بانکی می

گذاری و توسعه واحدهای تولیدی و خدماتی انگیزه سرمایه

تأثیرگذار باشد، لذا انتخاب نرخ سود بانکی مناسب، در 

 ادی از اهمیت بسزائی برخوردار است. های مختلف اقتصبخش

های پولی برعوامل موضوع تأثیرات نامتقارن سیاست

حقیقی اقتصاد، از مباحثی است که در دو دهه اخیر تحقیقات 

ای درباره آن انجام شده و مورد توجه اقتصاددانان قرار گسترده

های پولی را از دو گرفته است. محققین آثار نامتقارن شوک

ت یا منفی بودن شوک و بزرگ یا کوچک بودن جهت )مثب

اند. در زمینه وجود اثرات شوک( مورد بررسی قرار داده

ها و توجیحات مختلفی از های پولی تئورینامتقارن شوک

سوی اقتصاددانان ارائه شده است که هریک به نوعی با ابزار 

های پولی را در تحلیلی خاصی وجود اثرات نامتقارن شوک

 (.8938نژاد و همکاران، کنند. )عباسیجیه میاقتصاد تو
 

 پیشینه تحقیق-2-1

های مطالعات تجربی حاکی از آن است که اولا سیاست

های مختلف اقتصاد موثر بوده و پولی بر ارزش افزوده بخش

ها، های آن نسبت به سایر بخشبخش خدمات و زیربخش

های مذکور در العمل بیشتر دارد و ثانیا سیاستعکس

افزوده و سایر متغیرها اثرات مدت و بلندمدت بر ارزشکوتاه

 .مختلفی دارد
 

 باشد:خلاصه مطالعات انجام شده در این زمینه به شرح ذیل می

 وش مطالعه و نتیجه تحقیقر سال نویسنده و محقق ردیف

 8332 9کاور 8

 بینی شده حجم پولی بر متغیرهاینمود که تغییرات پیشمشاهده اقتصاد آمریکا ضمن بررسی 

های پولی هدار و تکانهای پولی منفی دارای تأثیر معنیحقیقی اقتصاد تأثیر نداشته ولکن تکانه

 داری ندارد.مثبت بر تولید حقیقی تاثیر معنی

 2009 3سرجو 2

مدل  پولی با استفاده ازهای سیاست به شوکاقتصاد نسبت  بخش واقعی العملبا بررسی عکس

نشان داد که نرخ بهره، تولید ناخالص داخلی و  ،3SVAR و VAR 1خودبازگشتی برداری

افزایش یافته و بخش خدمات بیشترین  اعمال شده، به شوک نسبتها افزوده همه بخشارزش

 .های جامائیکا داشته استحساسیت را در بین بخش

 مطالعه و نتیجه تحقیقوش ر سال نویسنده و محقق ردیف

 2009 80عالم واحد 9

ای هالعمل تولید ملی و بخشی پاکستان به شوکعکس بررسیبه  VAR با استفاده از الگوی

ها در پاسخ به شوک که تولید همه بخش نتایج نشان دادپرداخته و  انقباضی سیاست پولی

سیاست پولی کاهش یافته و بخش خدمات بیشترین پاسخ دهی به این سیاست را از خود 

 .دهدنشان می

 2088 88ساسایبو و نو 4

 ARDL های اقتصادی نیجریه به وسیله مدلبه بررسی اثرات سیاست پولی بر تولید بخش

مدت و بلندمدت تأثیر منفی بر ز و تورم در کوتاهاند که نرخ ارپرداخته و نتیجه گرفته

 .افزوده بخش خدمات دارندارزش
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 2082 82و همکاران تومولا 5
های بانکی، رشد اقتصادی و بخش صنعت در نیجریه را بررسی نموده و نشان ارتباط بین وام

 دهدمیداری تحت تأثیر قرار دادند که نرخ وام های بانکی تولید صنعت را به طور معنی

 2084 89کامان 9

ثر سیاست پولی را بر رشد اقتصادی کشور کنیا بررسی نمود و نتیجه گرفت که اثرات شوک ا

که این اثر ابتدا های مختلف زمانی متفاوت است؛ به طوریسیاست پولی بر تولید طی دوره

 .شودمنفی و پس از آن مثبت می

 2081 84عبدالسلام 3

لی را بر میزان تولید و نرخ تورم کشور مصر بررسی نمود که با های پواثر نامتقارن سیاست

های پولی نامتقارن بوده و تنها غیرخطی نشان داد آثار شوک ARDL استفاده از مدل

 های مثبت بر هر دو متغیر تأثیر قابل توجهی دارندشوک

 8913 هژبر کیانی و ابطحی 1

 رژیم چرخش مدل از استفاده با را ایران اقتصاد در تولید بر پولی هاینامتقارن شوک اثرات

 از شتربی همواره تولید رشد بر منفی هایشوک اثر که گرفتند نتیجه و نمودند تحلیل مارکف

 های مثبت است.اثر شوک

 8930 صمصامی و همکاران 3

به نقش تسهیلات بانکی در ارزش افزوده بخش صنعت و معدن اشاره داشته و نشان دادند که 

افزوده بخش صنعت و معدن مؤثر گذاری بر ارزشتسهیلات بانکی از مسیر افزایش سرمایه

 است.

 8938 صاحب هنر و چشمی 80

 نمودند بررسی BVARروش  از استفاده با را اقتصاد های مختلفبخش بر پولی هایشوک اثر

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

 های پولی دارد.شوک به را بیشترین حساسیت خدمات

 8938 غلامی و فرزین وش 88

اثر نامتقارن شوک های پولی را بر  (STARملایم ) انتقال الگوی اتورگرسیو از استفاده با

 رد تولید، کل بر پولی هایسیاست نامتقارن اثرگذاری و نمودند بررسی داخلی ارزش افزوده

 تأیید شده است. آنها تحقیق

 وش مطالعه و نتیجه تحقیقر سال نویسنده و محقق ردیف

82 
آزاده فرهی و صدیقه 

 عطرکار روشن
8938 

بینی نشده بینی شده و پول پیشبا استفاده از متدولوژی گاتیرتسون و تیلور تغییرات پول پیش

نی شده در بیپول پیشبر متغیرهای حقیقی مورد بررسی قرار گرفته و نتایج بیانگر آن بود که 

 بینی نشده بر تولید موثر است.کوتاه مدت خنثی بوده ولی پول پیش

89 
 متفکر آزاد و محمد

 پورقلی
8935 

افزوده بخش خدمات در اقتصاد ایران بررسی نمودند های پولی و مالی را بر ارزشتأثیر سیاست

هر دو سیاست بر ارزش افزوده و نتایج تحقیق حاکی از آن است که در کوتاه مدت و بلندمدت 

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

 8939 زاده و زمانیانتقی 84

 نیرگرسیو خود مدل از استفاده با را اقتصادی مختلف هایبر بخش پولی هایشوک اثر بررسی

 که است این بیانگر آنها نتایج که کردند ( ارزیابیFAVARیافته عاملی ) تعمیم برداری

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

 دهد.می نشان را واکنش کمترین نفت بخش واکنش و بیشترین

85 
 منصوره زوارئیان

 و کامبیز هژبر کیانی
8933 

ای اثر ابزارهای الکترونیکی بر تقاضهای توزیعی با استفاده از روش الگوی خودبازگشتی با وقفه

پول در اقتصاد ایران را بررسی نمودند و نتایج حاکی از آن است که افزایش در متغیر ترکیبی 

 گردد.ابزارهای پرداخت الکترونیک باعث کاهش در تقاضا برای پول نقد می
 

گفت  توانبندی مطالعات صورت گرفته میدر جمع

مدت و تاکنون تأثیرات نامتقارن حجم نقدینگی، در کوتاه

افزوده زیربخش خدمات بررسی نشده بلندمدت بر ارزش

ی و است؛ لذا جهت بررسی چگونگی این تأثیرگذار

انجام این مطالعه ضروری ریزی و تصمیمات لازم، برنامه

 است.

 

 روش شناسی  -1

 های قبل، جهت بررسی همجمعبستگیدر پژوهش

های مختلفی بلندمدت بین متغیرهای سری زمانی روش

(، روش اصلاح شده 8313) 85گرنجر انگل از جمله روش

همجمعبستگی چندمتغیره  (،8330) 89فیلیپس و هنسن

( و 8339) 81(، جانسون8330) 83جوسلیوس جوهانسون

ARDL پژوهش این راستا در به کارگرفته شده است. در 
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 یغیرخط توزیعی وقفه با خودبازگشتی رویکرد از حاضر،

(NARDLارائه شده توسط شین و همکاران )( 2089) 83

های هم انباشتگی است که از جمله روش گردیده استفاده

باشد. خصوصیات مدل این امکان را به ما نامتقارن می

دهد تا از موارد مربوط به نامانایی و غیرخطی بودن در می

داشته تحلیل مشترکی  20مدل تصحیح خطای نامقید

نیز به  NADRLروش  ،ADRLباشیم. همانند روش 

های های آزمون هم انباشتگی مزیتنسبت سایر روش

 این روش مزایای ترینمهم گوناگونی دارد که از جمله

مدت و به برآورد همزمان پارامترهای کوتاه توانمی

 I(0)گرفتن  نظر در بدون الگو این با سازیمدل بلندمدت،

 آن از مستقل و استفاده و متغیرهای وابسته بودن I(1)و 

 نمود.  کم اشاره مشاهدات تعداد با

( از ترکیب اطلاعات ECM) 28در الگوی تصحیح خطا

ردد. گمدت استفاده میبلندمدت با سازوکار تعدیل کوتاه

مدت یک متغیر با مقدار بلندمدت در واقع نوسانات کوتاه

ای مجموعهشود. وجود همجمبستگی بین آن مرتبط می

از متغیرهای اقتصادی، مبنای آماری استفاده از الگوهای 

کند. در این الگو، جملات تصحیح خطا را ایجاد می

پسماند با یک وقفه زمانی حاصل از معادله 

همجمعبستگی به عنوان یک متغیر مورد استفاده قرار 

 مدتگرفته و ضریب آن به عنوان ضریب تعدیل کوتاه

ی مدت از طریق الگوی برآورد تابع کوتاهشود. براتلقی می

تصحیح خطا، جملات خطای مربوط به رگرسیون 

همجمعبستگی بلندمدت را با یک وقفه زمانی به عنوان 

دهنده در کنار تفاضل مرتبه اول سایر  یک متغیر توضیح

متغیرهای الگو قرار داده و با استفاده از روش حداقل 

کنیم. ضرایب مربعات معمولی ضرایب الگو را برآورد می

برآورد شده نشان دهنده مقدار تعدیل در هر دوره و 

 باشد. همگرایی یا واگرایی مدل می
 

 تصریح مدل تحقیق -1-2

بررسی چگونگی تأثیر متغیرهای  در این تحقیق، برای

های خدمات، از افزوده زیربخشکلان اقتصادی از ارزش

استفاده گردیده  Y=F(L,K)الگوهای رشد و تابع تولید 

های پولی با هدف تأثیر بر اقتصاد به است. اعمال سیاست

طور معمول از طریق نقدینگی و تغییر در حجم پول در 

های گوناگون تولید بخشگردد و بر روی جریان اعمال می

های خدمات اثر گذاشته و در نتیجه از جمله زیربخش

شود. گذاری و ارزش افزوده میباعث تغییر در سرمایه

مطابق مبانی نظری با توجه به رابطه بین بخش حقیقی 

چنین تسهیلات بانکی به و پولی اقتصاد، حجم پول و هم

ا که باعث عنوان یک نهاده در تابع تولید مطرح شده چر

 شود.تسهیل در معاملات می

با توجه به ادبیات نظری در این خصوص، فرض شده 

های خدمات تابعی از است که ارزش افزوده زیربخش

حجم نقدینگی، موجودی سرمایه، جمعیت نیروی کار 

فعال و نیز نرخ سود اعتبارات بانکی در بخش خدمات 

ر نماییم و دباشد. به این ترتیب با مدل زیر شروع میمی

های افزوده زیربخشلگاریتم ارزش  𝐿𝑆𝐸 این مدل

لگاریتم  𝐿𝐾لگاریتم حجم نقدینگی، 𝐿𝑀 خدمات،

 𝐿𝑅 لگاریتم نیروی کار فعال،  𝐿𝐿موجودی سرمایه ثابت، 

 باشند.لگاریتم نرخ سود اعتبارات بانکی می
8)                𝐿𝑆𝐸 = 𝑓( 𝐿𝑀. 𝐿𝐾. 𝐿𝐿. 𝐿𝑅) 

در این پژوهش از روش اینکه  به با عنایت

ای استفاده با رهیافت کرانه NARDLاقتصادسنجی 

زا مدت متغیرهای برونگردیده، برای بررسی اثرات کوتاه

معرفی  8مدت را برای رابطه باید روند تعدیل پویای کوتاه

 کنیم.

2)           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   

های کلیه متغیرهای لازم ذکر شده برمبنای قیمت

از سایت بانک مرکزی جمهوری اسلامی  8930ثابت سال 

و با استفاده از شاخص  آوری گردیدهجمع 22ایران

های داده شده در سایت مذکور به متغیرهای قیمت

اند. پس از اینکه رابطه دیل و استفاده گریدهحقیقی تب

های افزوده زیربخشبین متغیرهای مورد مطالعه و ارزش 

مدت و خدمات تأیید گردید، برای تخمین روابط کوتاه

ای هافزوده زیربخشبلندمدت و الگوی تصحیح خطا ارزش

خدمات، یک معادله لگاریتمی به صورت زیر را مورد 

 دهیم:آزمون قرار می

9 )     ∆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 +
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𝐶6 𝐿𝑆𝐸𝑡−1 + 𝐶7𝐿𝑀𝑡−1 +  𝐶8𝐿𝐾𝑡−𝑖  +
𝐶9𝐿𝐿𝑡−1 + 𝐶10𝐿𝑅𝑡−1 + 𝜀𝑡   

 

باشد که درآن یک مدل تصحیح خط می 9رابطه 

، با معادل آن جایگزین 2وقفه رابطه  عبارت خطای با

گردیده و در حقیقت ترکیب خطی متغیرها با وقفه 

مدت از تخمین باشد. به این ترتیب ضرایب کوتاهمی

ضرایب متغیرهای تفاضل مرتبه اول و ضرایب بلندمدت 

از نرمالیزه کردن ضرایب بخش تصحیح خطا با ضریب 

𝐿𝑆𝐸𝑡−1معتبر بودن شوند. ولکن برای ، محاسبه می

ضرایب بلندمدت باید حتما همجمعبستگی وجود داشته 

 باشد.

فرضیه و ادعای این پژوهش بر این نکته اشاره دارد 

ا روش بکه علت اینکه در برخی مطالعات تجربی پیشین 

ARDL  بین تغییرات متغیرهای مورد مطالعه رابطه

 تواند به دلیل نامتقارندار تایید نگردیده است، میمعنی

بودن اثر کاهشی و افزایشی متغیرمورد مطالعه یا به 

ها باشد؛ در واقع در عبارت دیگرغیرخطی بودن تعدیل

خطی اثرات کاهش و افزایش   ARDLشناسیروش

تغییرات حجم نقدینگی و تعدیلات خطی درنظر گرفته 

گردد. به این شده و در نتیجه اثرات متقارن تلقی می

ییرات حجم نقدینگی ترتیب اگر کاهش و افزایش تغ

 هایافزوده زیربخشتفکیک گردد و اثرات آنها بر ارزش

خدمات به طور جداگانه آزمون گردد، امکان دارد کاهش 

حجم نقدینگی، اثرات قابل توجهی داشته ولکن افزایش 

آن تأثیری نداشته باشد و یا بلعکس. به عبارت دیگر 

ت راتواند اثهای مثبت و منفی حجم نقدینگی میشوک

نامتقارن داشته باشد. فرآیند ساخت این مدل نیازمند 

های ایجاد متغیرهای جدید از افزایش و کاهش شوک

بایست تغییرات حجم نقدینگی پولی است. در نتیجه می

را به دو جزء مثبت )افزایش حجم نقدینگی( و منفی 

)کاهش حجم نقدینگی( تجزیه نماییم. در واقع ایده اصلی 

به دو سری زمانی  𝐿𝑀𝑡ه سری زمانی این کار، تجزی

(𝐿𝑀𝑡
𝐿𝑀𝑡( و )𝐿𝑁𝑒𝑔 یا −

است که به ( 𝐿𝑃𝑜𝑠 یا +

 صورت زیر خواهند بود:

4  )𝑃𝑂𝑆𝑀 = 𝐿𝑛𝑀𝑡
+ = ∑ ∆𝐿𝑛𝑡

𝑗=1  𝑀𝑗
+ =

∑ 𝑚𝑎𝑥 (∆𝐿𝑛 𝑀𝑗
+𝑡

𝑗=1 . 0) 

𝑁𝐸𝐺𝑀 = 𝐿𝑛𝑀𝑡
− = ∑ ∆𝐿𝑛

𝑡

𝑗=1

 𝑀𝑗
−

= ∑ min (∆𝐿𝑛 𝑀𝑗
−

𝑡

𝑗=1

. 0) 

𝐿𝑀𝑡∆بالا )در معادلات 
𝐿𝑀𝑡∆( و )+

( به ترتیب −

جمع جزئی فرآیندهای افزایش و کاهش سیاست پولی 

جزء مثبت و منفی تغییرات حجم  با جایگزین کردن است.

 ARDL، مدل براساس رویکرد 9ه نقدینگی بالا در رابط

( به صورت زیر 2089) 29غیرخطی حاصل کار شین

ن رابطه نامتقارن توان از آن برای بیاشود و میمعرفی می

 بهره جست:

5 )                                 ∆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   

 

( ∆بیانگر عرض از مبدأ، دلتا ) 𝐶0 در معادله بالا 

جمله اخلال با میانگین صفر و واریانس  𝜀𝑡عملگر تفاضل، 

  ARDLاین مدل تصحیح خطا یک مدلثابت است. 

شود و غیرخطی بودن شامل تفکیک غیرخطی نامیده می

متغیرها به دو جزء مثبت و منفی است. متغیرهای جدید 

 هایشوک نامتقارنی که دهندمی این امکان را 9در رابطه 

افزوده ارزش  روی بر را تغییرات حجم نقدینگی

 .نمود آزمون های خدماتزیربخش

9    )                               𝐻0: 𝐶11
+ = 𝐶12

− 

𝐻1: 𝐶11
+ ≠ 𝐶12

−  
بالا اگر فرضیه صفر به نفع فرضیه بر طبق فروض 

مقابل رد شود در این صورت وجود عدم تقارن در رفتار 

های تغییرات حجم نقدینگی در مواجهه با ارزش شوک

شود و اگر های خدمات پذیرفته میافزوده زیربخش

فرضیه صفر رد نشود، در این صورت عدم وجود تقارن در 

ر مواجهه با افزایش و کاهش تغییرات حجم نقدینگی د

های خدمات پذیرفته شده و ارزش افزوده زیربخش

شود که تأثیر تغییرات نقدینگی بر گیری مینتیجه

 های خدمات متقارن است. افزوده زیربخشارزش
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( پیشنهاد کردند که 2008و همکاران ) 24پسران

 متداول برای متغیرهای با وقفه به عنوان Fآزمون 

 کار به( بستگیهم جمع) دمدتبلن رابطه وجود از اینشانه

ارائه شد. البته لازم  25آزمون کران آن براساس که رودمی

در اینجا مقادیر بحرانی جدیدی  Fبه ذکر است که آماره 

دارد که در جدولی توسط پسران ارائه شده است. شین 

 9( کاربرد رویکرد آزمون کران پسران را به رابطه 2089)

 دهد.تعمیم می
 

 مدلبرآورد  -3

 13آزمون ریشه واحد-3-2

هایی که برای تشخیص ترین آزمونازجمله رایج

پایایی متغیرهای مدل به صورت سری زمانی استفاده 

باشد. در یک مدل اقتصاد گردد، آزمون ریشه واحد میمی

این امکان وجود دارد که بتوان  NARDLسنجی 

استفاده در یک مدل  I(1)و  I(0)همزمان از متغیرهای 

نمود و دلیل اهمیت آزمون ریشه واحد از آن جهت است 

را شناسایی و  I(1)و  I(0)توان متغیرهای غیر از که می

 I(2)حذف نمود. بنابراین با عنایت به اینکه وجود متغیر 

گردد، برای ها میباعث عدم اجرای رویکرد آزمون کرانه

بالاتر از  23جمعبستهحصول اطمینان از اینکه متغیرها 

 21آزمون دیکی فولر تعمیم یافتهنباشند، از  به یکمرت

(ADF.استفاده شده است ) 

دهنده این است که متغیرهای نشان 8نتایج جدول 

 I(1)یا  I(0)مورد بررسی مدل این پژوهش، همگی 

 .  برقرار است NARDLباشند و درنتیجه شرط مدل می
 

 (ADFیافته ) تعمیم فولر دیکی آزمون استفاده از با واحد ریشه آزمون نتایج -2جدول 

 نام متغیر

علامت 

اختصاری 

 متغیر
prob. ADF 

درجه 

 پایایی

 BRH 0.0003 -3.8747 I(1) بازرگانی، رستوران و هتلداریارزش افزوده زیر بخش 
 MFI 0.0041 -4.5691 I(0) ارزش افزوده زیر بخش خدمات موسسات پولی ومالی

 PUS 0.0000 -7.6855 I(1) ارزش افزوده زیر بخش خدمات اجتماعی، شخصی و خانگی
 RPS 0.0389 -3.0567 I(0) ارزش افزوده زیر بخش خدمات عمومی

 SSP 0.0001 -5.1704 I(1) ارزش افزوده زیر بخش خدمات مستغلات حرفه ای
 TIC 0.0169 -3.4109 I(1) انبارداری و ارتباطات ارزش افزوده زیر بخش حمل و نقل،

 POSM 0.0000 -5.8679 I(1) تغییرات مثبت حجم نقدینگی
 NEGM 0.0000 -6.0702 I(1) تغییرات منفی حجم نقدینگی

 K 0.0020 -3.2287 I(0) موجودی سرمایه
 L 0.0007 -4.6032 I(0) جمعیت نیروی کار فعال
 R 0.0000 -5.7525 I(1) نرخ سود اعتبارات بانکی

 های پژوهشمنبع: یافته

با مقادیر  ADFمقایسه مقادیر به دست آمده آماره 

دهنده این است که کلیه متغیرها  بحرانی جدول، نشان

در سطح پایا نبوده یعنی فرض صفر ریشه واحد برای 

متغیرها، رد نشده ولکن تمامی متغیرهای ناپایا پس از 

 و از درجه پایایی واحد یعنی ری، پایا شدهگییکبار تفاضل

I(1) باشند.برخوردار می 
 

 هانتایج آزمون کرانه -3-1

در این پژوهش جهت بررسی وجود یا عدم وجود 

رابطه بلندمدت بین متغیرهای مورد بررسی مدل و اثرات 

ها در متقابل پویا بین آنها، رویکرد آزمون کرانه

پسران و همکاران همجمعبستگی ارائه شده توسط 

(، استفاده گردیده است. با توجه به نتایج به دست 2008)

( و 9ها در مدل مورد بررسی )جدول آمده آزمون کرانه

استاندارد مربوطه در  Fه مقایسه آن با مقادیر بحرانی آمار

آمده  2که در جدول   %80و %2.5،  %5، % 8سطوح 

ز مقدار شود که مقدار محاسبه شده امشاهده میاست، 

در تمام سطوح  I(1)یا  پسران جدول کران بالای
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جود و و شده رد صفر فرض یعنی داری بیشتر بوده؛معنی

های خدمات افزوده زیربخشارزش میان بلندمدت رابطه

 گردد.و متغیرهای مورد بررسی مدل نتیجه می

در این راستا باید به این موضوع توجه داشت که اگر 

آماره آزمون از مقدار بحرانی کرانه پایین کمتر باشد، فرض 

صفر رد نشده و اگر این آماره از مقادیر بحرانی بالا بیشتر 

باشد، بدون توجه به درجه همجمعبستگی متغیرها، 

توان فرض صفر مبنی بر عدم وجود رابطه بلندمدت می

غیرها را رد نمود. و اگر آماره آزمون بین کرانه بالا بین مت

 و پایین قرار گیرد، نتیجه آزمون نامشخص است.
 

 NARDL مقادیر بحرانی روش مدلسازی -1جدول 
%1 %2.5 %5 %10 

K=5 متغیر وابسته 
I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) 
4.21 2.82 3.71 2.44 3.34 2.14 2.93 1.81 Fiii BRH 

4.99 9.50 4.89 9.88 9.39 2.18 9.91 2.43 Fiii MFI 

4.21 2.82 3.71 2.44 3.34 2.14 2.93 1.81 Fiii PUS 

5.23 3.93 4.67 3.49 4.25 3.12 3.79 2.75 Fiii RPS 

4.21 2.82 3.71 2.44 3.34 2.14 2.93 1.81 Fiii SSP 

5.23 3.93 4.67 3.49 4.25 3.12 3.79 2.75 Fiii TIC 

 (2008) مأخذ: پسران و همکاران
 

 هانتایج آزمون کرانه -3جدول

Prob F-iii Lag  

0.0000 20.15524 1 Fy(BRH/POSM,NEGM,K,L,R) 

0.0000 7.655550 1 Fy(MFI/POSM,NEGM,K,L,R) 

0.0000 4.195393 1 Fy(PUS/POSM,NEGM,K,L,R) 

0.0000 7.873186 1 Fy(RPS/POSM,NEGM,K,L,R) 

0.0000 3.352239 1 Fy(SSP/POSM,NEGM,K,L,R) 

0.0000 8.285445 1 Fy(TIC/POSM,NEGM,K,L,R) 

 های پژوهشمنبع: یافته

الگوی تصحیح  و NARDLبرآورد مدل  -3-3

  ECM خطای

در  ECM(-1)براساس تحقیق پسران و شین اگر 

مدل بین صفر و یک باشد، رابطه بلندمدت وجود داشته، 

 معنی و اگر کوچکتر ازدر صورت برابری با منفی یک، بی

منفی یک باشد، رابطه بلندمدت وجود ندارد )پهلوانی و 

 (.8919 دیگران،

های مورد بررسی، برآورد الگوی تصحیح خطا در مدل

ا تصحیح خطترین پارامتر در الگوی دهد که مهمنشان می

های مورد بررسی، )ضریب جزء خطا( در همه مدل

باشد و بیانگر این و صفر می -8دار، منفی و بین معنی

مدت به سمت موضوع است که تعدیل نوسانات کوتاه

تعادل بلندمدت به سرعت صورت گرفته، یعنی در صورت 

های از عدم تعادل %50انحراف از تعادل بلندمدت، حداقل 

ده در هر دوره، تصحیح شده و با نزدیک شدن به وجود آم

به تعادل بلندمدت، همجمعبستگی یا تعادل بلندمدت را 

 گیرد.  مورد تأیید قرار می

بعد از اطمینان از وجود رابطه بلندمدت بین 

ها، با متغیرهای مورد بررسی از طریق آزمون کرانه

برآورد شده،  (ECMاستفاده از مدل تصحیح خطا )

 نماییم.مدت و بلندمدت را محاسبه میاهضرایب کوت
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 نتایج الگوی تصحیح خطا -1جدول 

 های پژوهشمنبع: یافته

نتایج مربوطه به تخمین ضرایب موردنظردر جدول 

معیار  ارائه گردیده است. به دلیل اینکه 9و  5های 

جویی نموده و از ها صرفهبیزین در تعیین وقفه -شوارتز

های درجه آزادی بیشتری برخوردار است، برای نمونه

توجه به تعداد  کوچک مناسب بوده و در این مدل با

های مورد بررسی و اطلاعات آماری مربوطه از این داده

های مناسب استفاده گردیده آماره برای تعیین تعداد وقفه

 ت. اس

توان نتیجه گرفت که همه می 5با عنایت به جدول 

شد. بادار میمتغیرهای مورد بررسی در سطح بالایی معنی

به دلیل اینکه مدل به صورت لگاریتمی تصریح شده، 

افزوده مدت ارزشضرایب حاصل کشش کوتاه

های خدمات را نسبت به هر کدام از عوامل زیربخش

 دهد. یتأثیرگذار مورد بررسی نشان م
 

 های مورد مطالعهنتایج تخمین ضرایب کوتاه مدت مدل -5جدول 

 ECM ضریب احتمال
علامت 

 اختصاری
 متغیر وابسته

0.0000 -0.981309 CointEq(-1) SE ارزش افزوده کل بخش خدمات 

0.0000 -0.865082 CointEq(-1) BRH ،هتلداری رستوران و ارزش افزوده بازرگانی 

0.0000 -0.931977 CointEq(-1) MFI ارزش افزوده خدمات موسسات پولی و مالی 

0.0000 -0.451325 CointEq(-1) PUS ارزش افزوده خدمات اجتماعی، شخصی و خانگی 

0.0000 -0.695451 CointEq(-1) RPS ارزش افزوده خدمات عمومی 

0.0000 -0.532552 CointEq(-1) SSP  حرفه ایارزش افزوده خدمات مستغلات 

0.0000 -0.594931 CointEq(-1) TIC نقل، انبارداری و ارتباطات ارزش افزوده حمل و 

 بررسی

TIC 

 بررسی

SSP 

 بررسی

RPS 

 بررسی

PUS 

 بررسی

MFI 

 بررسی

BRH 
 متغیرها

0.686316 

0.0054 
1.36321 

0.0000 
0.508644 

0.0147 
0.316922 

0.0860 
0.172162 

0.4091 
0.581984 

0.0004 

متغیر 

 وابسته

 با یک وقفه

-

0.708161 

0.0143 

-

0.568872 

0.0000 

0.069672 

0.7604 
0.231752 

0.1759 

-

0.199878 

0.3512 

-

0.447066 

0.0017 

متغیر 

 وابسته

 با دو وقفه

0.426914 

0.0260 
- 

-

0.273767 

0.0835 
- 

0.381674 

0.0498 
- 

متغیر 

 وابسته

 با سه وقفه

- - - - 
-

0.385934 

0.0188 
- 

متغیر 

 وابسته

با چهار 

 وقفه

0.671598 

0.445 
0.017576 

0.7336 
0.531081 

0.0019 
0.478813 

0.0224 
2.198553 

0.0005 
0.146164 

0.0092 
LPOSM 
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 بررسی
TIC 

 بررسی
SSP 

 بررسی
RPS 

 بررسی
PUS 

 بررسی
MFI 

 بررسی
BRH 

 متغیرها

0.296908 

0.3406 
-0.003634 

0.1799 - -0.566816 

0.0036 - -0.006910 

0.1482 LPOSM(-1) 

-0.024234 

0.9281 
0.011800 

0.0000 - - - 0.005672 

0.2017 LPOSM(-2) 

0.501336 

0.0465 
-0.015129 

0.0000 - - - -0.016155 

0.0002 LPOSM(-3) 

-0.341513 

0.0862 
0.013624 

0.0001 - - - - LPOSM(-4) 

0.640970 

0.0526 
0.002095 

0.9678 
0.529282 

0.0021 
0.466642 

0.0259 
2.169846 

0.0005 
0.143501 

0.0099 LNEGM 

0.322790 

0.3019 - - -0.551138 

0.0046 - - 
LNEGM (-1) 

 

-0.016539 

0.9504 - - - - - LNEGM (-2) 

0.523853 

0.0397 - - - - - LNEGM (-3) 

-0.370192 

0.0744 - - - - - LNEGM (-4) 

-0.270362 

0.3521 
0.088501 

0.2782 
-0.141497 

0.4232 
-0.014985 

0.4246 
-1.26887 

0.0259 
0.241948 

0.0016 LK 

-0.471035 

0.1284 
-0.114915 

0.1642 
-0.164053 

0.4147 - -0.060681 

0.7902 
-0.223768 

0.0358 LK(-1) 

0.109894 

0.6937 - 0.052775 

0.7978 - -0.344423 

0.1677 
0.274079 

0.0240 LK(-2) 

-0.815616 

0.0043 
 

- -0.370217 

0.0209 - -0.771204 

0.0202 
-0.292988 

0.0009 LK(-3) 

- - - - -0.570212 

0.0779 - LK(-4) 

-5.221680 

0.0010 
-0.680309 

0.0827 
-1.136945 

0.0013 
-1.392812 

0.2105 
-7.542206 

0.0017 
-1.196192 

0.0129 LL 

 بررسی
TIC 

 بررسی
SSP 

 بررسی
RPS 

 بررسی
PUS 

 بررسی
MFI 

 بررسی
BRH 

 

 متغیرها
 

2.044167 

0.0932 
1.392575 

0.0005 - 2.055737 

0.0825 
-0.042937 

0.9742 
0.584878 

0.2445 LL(-1) 

0.269886 

0.7819 - - - -0.017553 

0.9856 
-0.861825 

0.0793 LL(-2) 

2.376564 

0.0106 - - - 0.520791 

0.6354 
0.636196 

0.1419 LL(-3) 

- - - - 2.164899 

0.0763 
1.880734 

0.0000 LL(-4) 

0.022305 

0.9690 
1.055650 

0.0020 
0.198303 

0.6213 
-0.785295 

0.1072 
-1.428813 

0.0636 
-0.780545 

0.0048 R 

- - - -- -2.073052 

0.0153 
0.415041 

0.0981 R(-1) 

- - - - -1.374196 

0.0535 - R(-2) 

- - - - -2.006432 

0.0145 - R(-3) 

- - - - 1.843155 - R(-4) 
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 های پژوهشمنبع: یافته
 

ارائه شده،  9بلندمدت که در جدول نتایج برآورد مدل 

های مثبت و منفی حجم دهنده آن است که شوکنشان

ای هبخشزیرافزوده داری بر ارزشنقدینگی تأثیر معنی

ها نسبت افزوده این زیر بخشخدمات دارد و کشش ارزش

به تغییرات مذکور در اکثر موارد تقریبا زیاد است. 

های حجم شوکتوان مشاهده نمود که طور میهمین

نقدینگی در طول زمان اثرات متفاوتی بر ارزش افزوده 

های خدمات خواهند داشت و نامتقارنی این زیربخش

 گردد. می تاییداثرات 

 

 

 نتایج تخمین ضرایب بلندمدت مدل های مورد مطالعه -3جدول 

  متغیرهای مستقل

R LL LK LNEGM LPOSM متغیر وابسته 

2.939113 

0.0000 

0.984544 

0.0021 

8.022483 

0.0000 

0.292983 

0.0008 

0.293889 

0.0000 
SE 

NARDL(2,4,3,3,4,4) 

0.422503- 

0.8042 

8.209510 

0.0000 

0.000149- 

0.3488 
0.165881 

0.0099 
0.148853 

0.0046 
BRH 

NARDL(2,3,0,3,4,1) 

4.119813- 

0.0828 

4.394943- 

0.0008 

2.913438- 

0.0009 

2.802988 

0.0008 
2.068120 

0.0001 
MFI 

NARDL(4,4,0,4,4,4) 

8.393335- 

0.8439 

8.491142 

0.0000 

0.099202- 

0.4540 

0.813283- 

4903 

0.834313- 

0.9303 
PUS 

NARDL(2,1,1,0,1,0) 

0.285143 

0.6286 
-1.634832 

0.0001 
-0.895809 

0.0000 
0.761063 

0.0001 
0.763649 

0.0001 

RPS 

NARDL(3,0,0,3,0,0) 
1.982248 

0.0002 
1.337460 

0.0000 
-0.049600 

0.0112 
0.003935 

0.9717 
0.045510 

0.6622 
SSP 

NARDL(2,4,0,1,1,0) 
0.037491 

0.9689 
-0.892647 

0.4063 
-2.432412 

0.0003 
1.850435 

0.0004 
1.855835 

0.0004 
TIC 

NARDL(3,4,4,3,3,0) 

 های پژوهشمنبع: یافته

 نتایج آزمون تشخیصی -3-1

جهت اطمینان از درستی و کارایی برآوردهای انجام 

های مربوط به فروض استاندارد شده معادلات، آزمون

هد که دکلاسیک نیز انجام گردیده است و نتایج نشان می

مدل از نظر فروض کلاسیک هیچ مشکلی نداشته و 

مشکل  چنینهمان فرضیه صفر را رد کرد. تونمی

ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی بین اجزاء 

اخلال وجود ندارد. به این ترتیب توزیع اجزاء نرمال و فرم 

تابعی مدل به خوبی تصریح شده است که بر درستی نتایج 

 کند.به دست آمده از الگوی برآورد شده دلالت می
 

 نتایج آزمون های تشخیصی -2جدول 

 متغیر مستقل
Serial Correlation 

LM Test 
Heteroskedasticity 

Test: ARCH Normality 

F احتمال F احتمال F احتمال 

 Not 0.2990 8.218989 0.4483 0.192345 هتلداری ارزش افزوده بازرگانی،رستوران و

applicable 
0.53359 

 Not 0.1808 3.333149 0.8502 3.889950 ارزش افزوده خدمات موسسات پولی و مالی

applicable 0.939696 

ارزش افزوده خدمات اجتماعی، شخصی و 

 خانگی
8.049503 0.9938 0.339919 0.9314 Not 

applicable 0.094199 

0.0637 
26.69110 

0.0086 - 25.65074 

0.0002 - 85.59171 

0.0013 - C 

-0.233114 

0.0031 - 
-0.097671 

0.0029 - -0.356746 

0.0021 - @TREND 
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 Not 0.4715 0.530639 0.5402 0.634156 ارزش افزوده خدمات عمومی

applicable 0.127941 

 Not 0.9065 0.014030 0.4506 3.616271 ارزش افزوده خدمات مستغلات حرفه ای

applicable 0.784678 

 Not 0.3791 0.795339 0.1560 2.300388 ارزش افزوده حمل ونقل، انبارداری و ارتباطات

applicable 
0.574056 

 های پژوهشمنبع: یافته

 آزمون ثبات و پایداری -3-5

پس از بررسی مدل تصریح شده از نظر فرضیات اساسی 

رگرسیون، لازم است آزمون ثبات و پایداری نیز انجام گیرد. از 

برای بررسی وجود یا  CUSUMQو   CUSUMهایآزمون

های عدم وجود شکست ساختاری در پسماندهای مدل

در صورتیکه مقدار تخمین زده شده استفاده گردیده است. 

آماره آزمون از محدوده دو مقدار بحرانی خارج نشود، 

پسماندهای مدل تخمین زده شده پایدار بوده و مدل از ثبات 

. نمودارها آزمون الزم برای تحلیل بلندمدت برخوردار است

نشان را  NARDLتخمین  پایداری مربوط به جملات پسماند

شود، به مشاهده می طور که در همه نمودارهادهد. همانمی

دلیل اینکه مقدار آماره آزمون از محدوده دو مقدار بحرانی 

توان ادعا نمود که پسماندهای مدل تخمین خارج نشده، می

زده شده پایدار بوده و برای تحلیل بلندمدت مدل از ثبات لازم 

 .باشدتحقیق معتبر میبرخوردار و نتایج به دست آمده از 
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 CUSUMآزمون پایداری  -4نمودار 

 بازرگانی، رستوران و هتلداریارزش افزوده 

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUMQ آزمون پایداری -3نمودار

 ارزش افزوده بازرگانی، رستوران و هتلداری

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 CUSUM آزمون پایداری - 5نمودار

 ایارزش افزوده خدمات مستغلات حرفه

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUMQآزمون پایداری  -6نمودار 

 ایارزش افزوده خدمات مستغلات حرفه

 های پژوهشمنبع: یافته
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 CUSUM آزمون پایداری -9 نمودار

 انبارداری و ارتباطاتارزش افزوده حمل و نقل، 

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUMQ آزمون پایداری -01 نمودار

 ارتباطات ارزش افزوده حمل و نقل، انبارداری و

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUMQ آزمون پایداری -00 نمودار

 ارزش افزوده خدمات موسسات پولی و مالی

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUM آزمون پایداری -01 نمودار

 موسسات پولی و مالیارزش افزوده خدمات 

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUMQ آزمون پایداری -7رنمودا

 ارزش افزوده خدمات عمومی

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUM آزمون پایداری - 8نمودار

  ارزش افزوده خدمات عمومی

 های پژوهشمنبع: یافته
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 گیری بحث و نتیجه

های آن به عنوان همواره سهم بخش خدمات و زیربخش

های مهم اقتصاد کشور، در ایجاد ارزش افزوده یکی از بخش

و تولید ناخالص داخلی به طور مستمر و چشمگیر رو به 

 زا پول بازار که آن به توجه است. از طرفی با افزایش بوده

 به بازار این در تغییرات است، اقتصادی بازارهای پویاترین

اشی تواند نهای پولی که مییابد. شوکمی انتقال بازارها سایر

ی ثباتهای داخلی و خارجی کشور باشد، باعث بیاز سیاست

ده شهای گوناگون کشور در متغیرهای کلان اقتصادی بخش

رخ چنین نهای پولی و هماست. لذا نوسانات نامرتب در تکانه

تواند اثرات زیادی بر ارزش افزوده و سود اعتبارات بانکی می

های و زیربخش  های فعال در بخش خدماتعملکرد بنگاه

 داشته باشد.  آن

اهمیت این بررسی ناشی از آن است که بسیاری از 

تحت تأثیر مسائلی متغیرهای اقتصادی در طول زمان 

های مالی و سیاسی، تصمیمات اقتصادی و همچون بحران

داری های ساختاری متعدد معنیغیره، دچار شکست

شوند. در نتیجه در طی زمان الگوی رفتاری ارتباط بین می

متغیرهای اقتصادی متحول شده و رابطه جدیدی بین آنها 

وره گیرد. متغیر مورد نظر ممکن است در یک دشکل می

دچار تغییر شود و مجدداً به مسیر قبلی خود برگردد یا رفتار 

دیگری را برگزیند که همگی مبنی بر احتمال وجود رابطه 

های یکسان بر متغیرها و غیرخطی و اثرات نامتقارن سیاست

مطالعات گذشته چه در داخل و چه . نواسانات اقتصادی است

ر تولید و های پولی را بدر خارج به نوعی اثر سیاست

اند. ولکن اثر افزوده با الگوهای مختلف بررسی نمودهارزش

ها از جمله حجم های مثبت و منفی این سیاستشوک

ان فاوت را نشمت تواند رفتارینقدینگی بر ارزش افزوده می

های پولی از آنجا دهد. اهمیت مباحث نامتقارنی سیاست

ن بر که در صورت وجود آثار عدم تقار گرددمیناشی 

گذاران و مقامات پولی در متغیرهای اقتصادی، سیاست

های خود باید این واقعیت که اقتصادها به ریزیبرنامه

های پولی با توجه به شرایط حاکم بر اقتصاد، تکانه

دهند را در نظر بگیرند. های متفاوتی نشان میالعملعکس

بدین جهت در این مطالعه، به بررسی اثرات نامتقارن 

یرات حجم نقدینگی بر ارزش افزوده بخش خدمات و زیر تغی

 NARDLبا استفاده از الگوی دقیق و جدید های آن بخش

 پرداخته شده است.

توان گفت که رابطه های تحقیق میبراساس یافته

بلندمدت بین متغیرهای مدل با استفاده از این الگو تایید 

ثبت و م حاصل بیانگر آن است که تغییرات ه و نتایجگردید

افزوده بخش مدت بر ارزشمنفی حجم نقدینگی در کوتاه

دار ضریب این تأثیر در های آن معنیخدمات و زیربخش

ها زیربخش خدمات موسسات پولی و مالی از دیگر بخش

ت مستغلابیشتر و این ضریب تأثیر، در زیربخش خدمات 

ها کمتر است. تغییرات مثبت و منفی ای از سایر بخشحرفه

به جز ها م نقدینگی در بلندمدت در همه زیربخشحج

. ضریب استدار خدمات اجتماعی، شخصی و خانگی معنی

ثیر همانند کوتاه مدت، در زیربخش خدمات موسسات أاین ت

ها بیشتر و این ضریب تأثیر، در پولی و مالی از دیگر بخش

 CUSUMQ آزمون پایداری -01 نمودار

 شخصی و خانگی ارزش افزوده خدمات اجتماعی،

 های پژوهشمنبع: یافته

 CUSUM آزمون پایداری -04 نمودار

 شخصی و خانگی اجتماعی،ارزش افزوده خدمات 

 های پژوهشنبع: یافتهم
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کمتر ا های از سایر بخشحرفه مستغلاتزیربخش خدمات 

کلی اثر این تغییرات نامتقارن و آثار متفاوتی  است. به طور

های آن دارند افزوده بخش خدمات و زیربخشرا بر ارزش

افزوده خدمات نسبت به این تغییرات  چنین کشش ارزشهم

تقریبا زیاد است. با عنایت به اینکه مدل به صورت لگاریتمی 

ه افزودتصریح شده، مقدار ضرایب نشان دهنده کشش ارزش

نسبت به تغییرات حجم نقدینگی در  مذکور هایخشزیرب

مدت و بلندمدت است. در خصوص منفی بودن ضریب کوتاه

های خدمات تأثیر نرخ سود اعتبارات بانکی در زیر بخش

اجتماعی، شخصی و خانگی، خدمات موسسات پولی و مالی 

توان گفت که با و خدمات بازرگانی، رستوران و هتلداری می

گذاران تمایل خود را از رخ، سرمایهافزایش این ن

ها از دست داده و گذاری در این زیر بخشسرمایه

 .یابدافزوده این زیربخش کاهش میارزش

ه در کهای سیاستی با عنایت به نتایج مطالعه، توصیه

شود این است که با توجه به رشد پیشنهاد میاین زمینه 

ایسه نند با مقتواگذاران میحجم نقدینگی در کشور، سیاست

 های مختلفافزوده بخشبازدهی و تأثیر نقدینگی بر ارزش

ذاری گاقتصادی، با هدایت صحیح نقدینگی موجود و سرمایه

هایی با بازدهی مناسب، از طرفی آثار تورمی در بخش

چنین موجب ارتقاء هم نقدینگی را در جامعه کاهش داده و

ایت موجب های اقتصادی مرتبط شوند که در نهدر بخش

رشد و توسعه اقتصاد کشور خواهد شد. به عبارت دیگر 

های توان گفت بخش خدمات جزء ضروری فعالیتمی

اقتصادی است. اگر استراتژی توسعه سرمایه انسانی را به 

عنوان استراتژی مهم توسعه قلمداد کنیم، خصوصا در عصر 

دانایی که چگونگی آموزش و تحول در منابع انسانی، نقش 

زایی در توسعه کشور ایفا می کند، رسالت بخش خدمات بس

به ویژه در شرایطی که آینده درآمدهای نفتی امید بخش 

نیست در فراهم کردن شرایط نیل به انسان توسعه مدار و 

رسانی، علاکسب درآمدهای ارزی از طریق ایجاد نظام اط

های تحقیق و توسعه و صدور خدمات گسترش فعالیت

. از این رو بررسی تأثیر تغییرات تک تک شودبرجسته می

افزوده بخش خدمات  اقتصادی بر ارزش کلانمتغیرهای 

ها باشد. چرا که با این بررسیبسیار الزم و ضروری می

توانند قبل از اعمال تصمیمات میگذاران اقتصادی سیاست

 این زمینه داشته باشند لازم را دربینی اقتصادی پیش

 کلانانک مرکزی به منظور تحقق اهداف ب .چنینهم

بایست به آثار نامتقارن و ضریب تأثیر هر تکانه اقتصادی می

های اقتصادی توجه نماید و با افزوده هریک از بخشبر ارزش

عنایت به این تأثیرات و بخش هدف مدنظر به عنوان بخش 

 . پیشرو، تصمیمات اقتصادی را اعمال نماید
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تسهیلات بانکی بر ارزش افزوده بخش صنعت و معدن، 
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(. علل افزایش حجم پول و 8930راحلی، حسین )

، (43-93نقدینگی در اقتصاد ایران و طرق کنترل آن )دوره 

 نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه علامه طباطبایی.پایان

(. اثر تسهیلات اعطایی بانک ها 8913پور، رویا )سیفی

بر رشد ارزش افزوده بخش صنعت در ایران، پژوهشنامه 

 (.9)8اقتصادی، 

(. تأثیر 8934زاده، الهام )شهبازی، کیومرث و کریم

عت در افزوده بخش صنهای پولی و مالی بر ارزشسیاست

های کلی بخش صنعت، فصلنامه ایران در راستای سیاست

 .1سیاست راهبردی و کلان. شماره 

(. 8939کوشالشاهی، زینب و طهرانچیان، امیر منصور )

مقایسه تأثیر نقدینگی و اعتبارات بر ارزش افزوده بخش 

 .4کشاورزی ایران، تحقیقات اقتصاد کشاورزی، شماره 

(. بررسی 8938وش اسداله )اله و فرزین غلامی، ذبیح

آثار نامتقارن سیاست پولی بر تولید در اقتصاد ایران، فصلنامه 

 .98ها و سیاست اقتصادی، شماره پژوهش

ور پمتفکر آزاد، محمدعلی و محسنی زنوزی و محمد قلی

های پولی و مالی بر ارزش (. بررسی تأثیر سیاست8935تپه )

دو فصلنامه اقتصاد افزوده بخش خدمات در اقتصاد ایران. 

 82پولی و مالی. شماره 
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مرادی، ابراهیم و غفاری اسمعیلی، سید مرتضی 

(. تأثیر رشد تسهیلات بانکی بر رشد اقتصادی و 8933)

ی، بانک -گذاری در ایران، فصلنامه پژوهش های پولیسرمایه

 .95شماره 

(. خنثایی 8933پور و اکبریان )نجفی، بنفشه و حکیمی

دمات اقتصاد ایران، فصلنامه پژوهش های پول در بخش خ

 .9اقتصادی. شماره 

 (. بررسی8931فر، ابراهیم و هژبر کیانی، کامبیز )نصیری

ت صنع اشتغال و تولید بر پولی هایشوک نامتقارن اثرات

سازی فصلنامه مدل .غیرخطی ARDLخودرو با رویکرد

 .4اقتصادسنجی. شماره 

و همجمعبستگی  (. ریشه واحد8938نوفرستی، محمد )

 در اقتصادسنجی، موسسه خدمات فرهنگی رسا.

(. اقتصاد سنجی و کاربرد آن. 8934هژبر کیانی، کامبیز )
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