
بررسی تاثير تکانه های سياست های پولی و مالی 
دوره 1395- 1383  ايران:  بر بخش صنعت 
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چکيده: امروزه رشد بخش صنعت در مقایسه با سایر بخش هاي مولد اقتصادي به بخشي 
رهبري کننده و پیشرو، به عنوان یکی از رویکردهای اساسی توسعه در عرصۀ اقتصاد مبدل 
شده است. پژوهش حاضر پیرامون تاثیر تکانه های پولی و مالی طی سال های 1383 تا 1395 
بر شاخص های تولید، اشتغال و دستمزد بخش صنعت ایران است. در این پژوهش، با استفاده 
از داده های سری زمانی و تکنیک های اقتصادسنجی، به ویژه مدل  خودتوضیح برداری ساختاری 
(SVAR)، تاثیر تکانه های اشاره شده در سه مدل به طور جداگانه بر متغیرهای بخش صنعت 

بررسی می گردد. نتایج به دست آمده از پژوهش، بیان گر آن است که از میان تمامی متغیرهای 
سیاست های پولی و مالی، در دوره مورد بررسی، بروز تکانۀ مثبت در مخارج دولت باعث افزایش 
تولید بخش صنعت ایران می شود و تکانه های ناشی از نرخ بهره بر تولید بخش صنعت اثر منفی 
می گذارد. از سوی دیگر، در بلندمدت بیش ترین تغییرهای تولید بخش صنعت توسط خود 
متغیر و نرخ بهره توضیح داده می شود. بروز تکانۀ مثبت در نرخ بهره باعث کاهش اشتغال در 
بخش صنعت گردیده، و در بلندمدت، بیش ترین تغییرهای این متغیر توسط مخارج دولت و 
نرخ بهره شرح داده می شود. همچنین نتایج این پژوهش نشان می دهد که، یک تکانۀ مثبت در 
حجم پول و نرخ بهره باعث افزایش در شاخص دستمزد بخش صنعت می شود و در بلندمدت، 

این دو متغیر بیش ترین تغییرات دستمزد بخش صنعت را توضیح می دهند.

کليدواژه�ها:� شوک های سیاست های پولی، شوک های سیاست های مالی، تولید بخش صنعت، 
اشتغال بخش صنعت، دستمزد بخش صنعت، روش خودرگرسیون برداری ساختاری 

.(SVAR)
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مقدمه

رشد و توسعۀ بخش صنعت طی سه قرن پیشین، به عنوان یکی از رویکردهای اساسی برای توسعۀ 
اقتصادی کشورهای درحال توسعه مطرح می شود. اهمیت صنایع در اقتصاد کشورها به گونه ای است که 
بخش قابل توجهی از اعتبار بین المللی کشورها بر اساس سهم این بخش در اقتصاد آن ها سنجیده می شود. 
این بخش به دلیل ایجاد فرصت های شغلی، افزایش توان در رقابت جهانی، افزایش درآمد ملی، بهبود رفاه 
اجتماعی، ارتقای امنیت و اعتبار اقتصادی در صحنۀ بین المللی، بالابردن توان فنی و فناورانه جامعه، مورد 
توجه و تاکید ویژۀ بسیاری از اقتصاددانان است. امروزه، بخش صنعت در مقایسه با سایر بخش هاي مولد 
اقتصادي، به بخشي رهبري کننده و پیشرو در عرصۀ اقتصاد مبدل شده است؛ به گونه ای که کارآمدی 
فعالیت های واحدهای تولیدی و رونق تولید آن، موجب رشد و پویایی اقتصاد کشورها و تاثیر مثبت بر 
سایر بخش ها مانند خدمات، بازرگانی، و کشاورزی شده است و از این رهگذر، به افزایش سطح زندگی 
 (Fei and Ranis, 1964; Syrquin, 1984, 1988) پایدار می انجامد.  توسعۀ  و  و رشد  ملی  درآمد  مردم، 
تجربۀ جوامع توسعه یافته حاکی از ارتباط مستقیم رفاه و سطح زندگی بهتر مردم )افزایش درآمد سرانه( 
با گسترش صنایع در آن جوامع است (Kaldor, 1966, 1967; Rodrik, 2009). به علاوه، تجربۀ کشورهای 
توسعه یافتۀ صنعتی نشان می دهد که صنعتی شدن به عنوان نیروی محرکه برای رشد و توسعۀ کلیۀ 
بخش های اقتصادی و بافت های اجتماعی ایفای نقش می کند. در نهایت، افزایش چشمگیر ارزش افزودۀ 
بخش صنعت در تولید ناخالص داخلی در کنار بسیاری از تحول ها و تغییرهای قابل توجه در عرصۀ سیاسی، 
 اجتماعی، و فرهنگی، همگی در زمرۀ شاخص ترین دستاوردهای راهبردی توسعۀ صنعتی تلقی می شوند 

.)Szirmai & Verspagen, 2015)

بر اساس اعلام مرکز آمار ایران1، سهم بخش صنعت و معدن از تولید ناخالص داخلی ایران در 
سال های مختلف حدود 26 درصد است؛ که بخش صنایع تولیدی با سهم 60 درصد از این مقدار، 
بخش  مرکزی2، سهم  بانک  آمار  اساس  بر  اختصاص می دهد. همچنین،  به خود  را  بیش ترین سهم 
صنعت از اشتغال کشور را به طور متوسط حدود 35/1 می داند که پس از بخش خدمات با رقم 48/6 
و پیش از بخش کشاورزی با 16/3، رتبۀ دوم اشتغال کشور را داراست. مبتنی بر آخرین آمار، حدود 
21 درصد سرمایه گذاری در این بخش انجام شده است و حدود 22/5 درصد انرژی مصرفی کشور در 
این بخش است. همچنین، بر اساس همین آمار، سهم این بخش از تسهیلات بانکی، حدود یک سوم 

1. www.amar.org.ir
2. www.cbi.ir.
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کل تسهیلات اعطایی توسط بانک های تخصصی و غیره است.
اقتصاد  تاثیرپذیري  مبین  جهان،  سطح  در  صورت گرفته  بررسی های  و  تجربي  پژوهش های 
این  از  گسترده ای  بخش  است.  منفي  و  مثبت  شوک هاي  از  اقتصادي  بخش هاي  و  کشورها 
تجاري  ادوار  تاثیر  و  است  متمرکز  کشورها  اقتصاد  روی  مالي  و  پولي  اثر شوک هاي  بر  پژوهش ها، 
ممکن  اقتصاد  در  شوک  یا  تکانه2   1.(Romer & Romer, 1989) می دهند  قرار  بررسي  مورد  را 
(De Long et al., 1988). در مورد  بروز کند  انتظار  از  یا خارج  برنامه ریزی شده  است به دو صورت 
تثبیت  ابزارها جهت  از مهم ترین  یکي  عنوان  به  تقاضا  برنامه ریزی شده، سیاست مدیریت  تکانه های 
قیمت ها  سطح  تثبیت  و  کامل  اشتغال  نزدیکي  در  تولید  سطح  نگه داشتن  اقتصادي،  نوسان های 
منظور  به  که  است  سلسله  اقدام هایی  اقتصادي  سیاست هاي  کلي،  به طور  است.  مطرح  اقتصاد  در 
مي گیرد  انجام  اشاره شده  اهداف  به سمت  اقتصاد  هدایت  و  نامطلوب  تغییرهای  و  نوسان ها  کنترل 
و در قالب سیاست هاي پولي و مالي در اقتصاد نمود پیدا مي کند. به همین دلیل، هدف اصلی این 
 پژوهش، بررسی تاثیر تکانه های سیاست های پولی3 و مالی بر بخش صنعت ایران، به عنوان یکی از 
بخش های مهم و موثر در اقتصاد کشور است. بنابراین، با توجه به اهمیت این بخش در اقتصاد، پرسش 
بر شاخص های بخش  مالی  و  پولی  تکانه های سیاست های  تاثیر  این است که  پژوهش حاضر  اصلی 
صنعت ایران چگونه است؟ این پژوهش، در سه بخش سازمان دهی می شود. در بخش نخست، ادبیات 
موضوع و پیشینۀ پژوهش بررسی می گردد، در بخش دوم، تصریح مدل و تحلیل نتایج آورده می شود؛ 

و در بخش سوم، نتیجه گیری و پیشنهادهایی برای پژوهش های آتی بیان می شود.

مبانی نظری، ادبیات و پیشینه پژوهش

تاثیر تکانه های سیاست های پولی و مالی را بر شاخص های  این پژوهش به دنبال آن است که 
بخش صنعت یعنی شاخص های تولید، اشتغال و دستمزد بخش صعنت مورد بررسی قرار دهد. عوامل 
متعدد داخلی و خارجی در صنعت بر شاخص های این بخش تاثیرگذار هستند، ولی رویکرد کلی و 
روش تجزیه وتحلیل این پژوهش به تعدادی از عوامل خارجی و اقتصاد کلان تاثیرگذار بر این بخش، 

1. برای مطالعه بیشتر مراجعه کنید به: 
Friedman and Schwartz (1963b), King and Plosser (1984), King, Robert G. and Charles I. 
Plosser (1984).
2. Shock 
3. Monetary Policy
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یعنی سیاست های پولی و مالی می پردازد. سیاست هاي پولی و مالی از مهم ترین سیاست هاي کلان 
اقتصادي کشورها هستند که در رشد و توسعۀ اقتصادي نقش به سزایی ایفا می کنند. در این بخش، 
مبانی نظری اثرگذاری تکانه های سیاست های پولی و مالی بر شاخص های بخش صنعت مورد بررسی 

قرار می گیرد.

الف.�مبانی�نظری�اثرگذاری�سياست�پولی�بر�شاخص�های�بخش�صنعت

با  پولی(  )سیاست گذاران  مرکزی  بانک های  که  هستند  اقدام هایی  مجموعه  پولی  سیاست های 
اهدافی چون کنترل تورم، ایجاد شرایط مناسب برای رساندن تولید و اشتغال به سطح بالقوه، حفظ 
ارزش پول ملی و غیره بکار می برند. این سیاست ها بر عرضۀ پول و نرخ بهره تاثیر می گذارند و از این 
راه، بسیاری از اهداف اقتصادی مانند افزایش اشتغال، ثبات قیمت ها، تحریک رشد اقتصادی، و سایر 
اهداف اقتصادی را متاثر می سازند )مزینی و قربانی، 1393(. رشد اقتصادی و تثبیت سطح عمومی 
قیمت ها از جمله مهم ترین اهداف سیاست های اقتصاد کلان است و سیاست های پولی می تواند ابزاری 
برای دستیابی به این اهداف کلان باشد. آیا سیاست پولی، بخش حقیقی اقتصاد را تحت تاثیر قرار 
و  مهم ترین  از  پرسش،  دو  این  است؟  چگونه  اثرها  این  انتقال  مکانیسم  باشد،  چنین  اگر  می دهد؟ 
بحث برانگیزترین پرسش های اقتصاد کلان است (Bernanke & Blinder, 1992). با توجه به برآوردهای 
تجربی در مورد اثرهای سیاست پولی می توان گفت که اکنون یک اجماع نظر در میان اقتصاددانان 
وجود دارد که تاثیرات سیاست پولی در بلندمدت کاهش می یابد و تنها این تاثیرات بر قیمت ها باقی 
خواهد ماند؛ اما تاثیر تکانه های پولی بر متغیرهای حقیقی در کوتاه مدت، همچنان از موضوع های مورد 

.(Walsh, 2017) بحث است
ادبیات گسترده ای در زمینۀ کارایی و موثربودن سیاست پولی بر بخش حقیقی اقتصاد وجود دارد، 
البته این موضوع همچنان مورد بحث و مناقشه است. کلاسیک ها اعتقادی به اثرگذاری سیاست پولی 
ندارند و معتقدند که اجرای آن، تنها تغییرهای قیمت را به دنبال خواهد داشت1 و اثری بر توزیع درآمد 
و رفاه نمی گذارد.2 در مقابل، کینزین ها3 معتقدند که به ازای قیمت های مشخص، افزایش حجم اسمی 
پول، موجب افزایش عرضۀ حقیقی پولی می شود؛ در نتیجه، نرخ بهرۀ تعادلی کاهش یافته و به دنبال 

1. شاکری، 1392، ج2، صص 822-824.
2. شاکری، ج1، صص 213-216.

3. Keynesians.
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آن، سرمایه گذاری و تولید افزایش می یابد. به این ترتیب، اشتغال و درآمد نیز، تحت تاثیر قرار گرفته 
و این امر بر رفاه موثر خواهد بود. عقاید پولیون1، بیان گر آن است که از میان سیاست های موجود، 
سیاست های پولی می تواند موجب تغییر در تقاضای کل شده و به این ترتیب، تولید و قیمت را تحت 
عنوان  انعطاف پذیری دستمزدها  و  عقلایی  انتظارهای  با طرح  قرار  دهد. کلاسیک های جدید،  تاثیر 
می کنند که در صورتی که سیاست های پولی، پیش بینی پذیر باشند، این سیاست ها خنثی هستند. اما 
در صورت پیش بینی ناپذیر بودن، سیاست پولی می تواند بر تولید و رفاه جامعه تاثیرگذار باشد. دیدگاه 
چرخه های تجاری حقیقی مطرح می کند که سیاست پولی کاملًا منفعل است و چیزی که باعث تغییر 
تولید می شود، تغییر در فناوری و بهره وری است. در نهایت، کینزین های جدید به نبود انعطاف پذیری 
کامل دستمزدها و قیمت ها در کوتاه مدت اعتقاد دارند و استدلال می کنند که سیاست پولی می تواند 

بر بخش حقیقی اقتصاد دست کم در کوتاه مدت تاثیرگذار باشد)خداپرست  شیرازی، 1393(.
بر  پولی  سیاست  اثرگذار  کانال های  بررسی  به  پولی  انتقال  مکانیسم  اقتصاد،  نظری  ادبیات  در 
متغیرهای اقتصادی می پردازد. لیدلر2 )1978( معتقد است که مکانیسم سیاست پولی شامل فرایند 
پژوهش هایی است که در آن به بررسی رابطۀ علیّ سیاست پولی و درآمد اسمی می پردازد و همچنین، 
تاثیر سیاست پولی را بر تولید، اشتغال، و قیمت ها کنکاش می کند. به طور کلی، میشکین و اشِمیت-

هبل3 )2007( شش مکانیسم اشاعۀ پولی در یک اقتصاد باز کوچک و توسعه یافته را مطرح کردند 
ارز؛ 3. کانال نرخ بهره؛ 4. کانال  اعتباری؛ 2. کانال نرخ  یا کانال  از 1. کانال وام دهی  که عبارت اند 
ترازنامه ای؛ 5. کانال قیمت دارایی؛ و 6. کانال انتظارها. اقتصاد ایران یک اقتصاد بستۀ کوچک و یک 
اقتصاد درحال توسعه با وابستگی شدید به درآمدهای نفتی است که در پژوهش مشیری و واشقانی 

)1389( مکانیسم انتقال پول و کانال های اثرگذاری سیاست پولی با یکدیگر مقایسه شدند.
از نظر مکتب های اقتصادی، در بلندمدت سیاست های پولی تاثیری بر تولید ندارند و فقط منجر به 
افزایش قیمت می شوند )شاکری، 1392(. ولی در کوتاه مدت، این اجماع نظر میان مکاتب  وجود دارد که 
سیاست های پولی اثرگذارند؛ به  استثناء پیروان دیدگاه چرخه های تجاری حقیقی. زیرا آن ها پول را منفعل 
و بنابراین، مکانیسم انتقال پولی را فاقد ارزش مطالعه ای می دانند. اقتصاددانان کلاسیک و نئوکلاسیک 
اعتقاد دارند که نیروهای بازار و قیمت های کاملًا انعطاف پذیر می تواند هرگونه عدم تعادل در اقتصاد را به 
تعادل تبدیل کنند؛ و به طور اساسی، رفتار رقابتی عوامل فردی در سطح اقتصاد خرد می تواند مصرف و 

1. Monetarist
2. Laidler
3. Mishkin& Schmidt-Hebbel
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تولید اقتصاد کلان را به تعادل  برساند. از نگاه آن ها، تولید و اشتغال تعادلی را نیروهای حقیقی تعیین 
می کنند و حجم پول و قیمت ها تاثیری بر متغیرهای حقیقی ندارند )شاکری، 1392(.

در دیدگاه کینزی برخلاف دیدگاه کلاسیک ها، تغییر حجم پول، دست کم در کوتاه مدت آثاری 
حقیقی در اقتصاد به دنبال دارد. توضیح کینز )1936( در کتاب تئوری عمومی اشتغال، بهره و پول، 
راجع به اثرات پول اسمی بر تولید، بر مبنای دو فرض کلیدی استوار است. فرض نخست این است که 
اصل کلاسیک ها در خصوص وجود رابطۀ منفی بین دستمزد واقعی و اشتغال )افزایش اشتغال مستلزم 
کاهش دستمزد حقیقی است( است. فرض دوم، با عنایت به تمرکز کارگران بر دستمزدهای اسمی 
خود، بر چسبندگی بیش تر دستمزدهای اسمی نسبت به قیمت ها دلالت دارد. در واقع، فرض دوم 
کینز به این نکته اشاره دارد که دستمزدها و قیمت ها هر دو چسبنده هستند. ولی شدت چسبندگی 
دستمزدهای اسمی از قیمت ها بیش تر است. از این رو، افزایش حجم پول باعث افزایش قیمت و در 
نتیجه، کاهش دستمزد حقیقی و به تبع آن، افزایش اشتغال و تولید می شود )واشقانی، 1390(. در 
مجموع، بروز تکانۀ پولی )سیاست پولی( و بالارفتن حجم نقدینگی در جامعه، افزایش در مصرف کالاها 
تقویت  را  افزایش در سرمایه گذاری، موجودی سرمایه  به دنبال دارد.  را  اقتصاد  و سرمایه گذاری در 
می کند؛ به طوری که در ابتدای بروز تکانه )در کوتاه مدت(، تولید بنگاه ها به شدت بالا می رود. با این 
حال، اثر تکانه بر تولید، از لحاظ مدت زمانی بسیار کوتاه است و دیری نمی پاید که تولید غیرنفتی به 

سطح پیشین خود باز می گردد )بهرامی و رافعی، 1393(.
در  ولی  ندارند؛  تولید  بر  اثرگذاری  پولی  سیاست های  بلندمدت،  در  که  دارند  اعتقاد  پولیون 
از تحلیل تمام پیامدهای سیاست های پولی و  اقتصادی  ناقص کارگزاران  کوتاه مدت، به دلیل درک 
درک ناقص آن ها از پیامدهای آتی، یک شکاف اطلاعاتی ایجاد می شود. این شکاف اطلاعاتی باعث 
می گردد که سیاست های پولی در کوتاه مدت اثرگذار شوند و به واسطۀ مکانیسم شکل گیری انتظارها 
در نظریه پولی، تصحیح درک ناقص یک باره مانند کلاسیک های جدید اصلاح نمی شود و از آن جا که 
در هر دوره درصدی از آن اصلاح می شود، در کوتاه مدت سیاست های پولی می توانند اثرگذاری داشته 
باشند. اما در مکتب های کلاسیک جدید، فقط الگوهای غافل گیری پولی اثربخشی دارند و آن به دلیل 
این که در کوتاه مدت ممکن است افراد متوجه سیاست پولی نشوند، به محض کسب کل اطلاعات، 
یک باره و در یک مرحله، تمامی خطاهایی را که در شکل گیری انتظارها داشتند، اصلاح می کنند. به 
این علت، در مدل کلاسیک های جدید فقط الگوهای غافل گیری پولی است که می تواند تولید را تحت 

تاثیر خود قرار دهد )شاکری، 1392(. 
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که  پذیرفتند  حقیقی  تجاری  چرخه های  مکتب  به جز  اقتصادی  دیدگاه های  تمام  مجموع،  در 
سیاست های پولی دست کم در کوتاه مدت متغیرهای اقتصاد را تحت تاثیر قرار می دهند. این اثرگذاری 
می تواند تا سطح متغیرهای حقیقی بخش مهم صنعت در اقتصاد پیش رود و بر شاخص های تولید 
و اشتغال بخش صنعت اثرگذار باشد. از سوی دیگر، تمامی مکاتب  قائل به تاثیرگذاری کوتاه مدت یا 
بلندمدت سیاست پولی بر سطح قیمت ها هستند از جملۀ این قیمت ها، سطح دستمزدها در بلندمدت 
است که بی شبهه می توان بر شاخص دستمزدهای بخش صنعت تاثیرگذار باشد. این پژوهش، برای 
بررسی این تاثیرات، متغیر عرضه پول یا حجم پول را به عنوان ابزار سیاست پولی و نماد تغییرهای 
پولی در اقتصاد انتخاب می کند. از جمله مهم ترین متغیر بخش اسمی اقتصاد نرخ سود بانکی است 
که در اقتصاد ایران از آن به عنوان نرخ بهرۀ پایه در پژوهش ها استفاده می شود. همان طور که بحث 
بر  پولی  سیاست  از  متاثر  بهره  نرخ  می دهد،  نشان  اقتصاد کلان  نظریه های  و  پول  انتقال  مکانیسم 
متغیرهای حقیقی و اسمی اقتصاد و بخش های زیرمجموعه خود مانند شاخص تولید و اشتغال بخش 
فرض  با  انبساطی  پولی  سیاست  اعمال  با  کینزی  اولیۀ  مدل های  اساس  بر  است.  تاثیرگذار  صنعت 
ثابت  بودن قیمت ها، نرخ بهره حقیقی کاهش می یابد که این تغییر باعث کاهش هزینۀ سرمایه و به تبع 
آن، افزایش مخارج سرمایه گذاری می شود. این تغییرات در مجموع، تقاضای کل را افزایش داده و در 
نهایت، تولید کل را افزایش می دهند و بر ارزش افزوده های بخش  اقتصادی زیرمجموعۀ آن تاثیرگذار 
و در  بوده  اثرگذار  بر متغیرهای حقیقی  پولی  از مسیرهایی است که سیاست  بهره یکی  نرخ  است. 

نتیجه، این پژوهش متغیر نرخ بهره را برای بررسی تاثیرگذاری حوزه پولی انتخاب می کند.

ب.�مبانی�اثرگذاری�سياست�مالی�بر�شاخص�های�بخش�صنعت

از سوی دیگر، سیاست های مالی، سیاست هایی است که توسط دولت برای تحقق اهداف اقتصادی 
بکار گرفته می شود و در قالب استفاده از ابزارهای عمدۀ بودجه یعنی مخارج دولت و مالیات ها است. 
تغییر در متغیرهای بودجه می تواند واکنش خودکار این متغیرها نسبت به تغییر در شرایط اقتصادی 
باشد یا از سوی دولت و سیاست گذاران به صورت سیستماتیک انجام گیرد، اما از سوی دیگر، این 
به  آن ها  از  نشان دهد که  را در سیاست ها  و پیش بینی نشده  برون زا  تغییرات  است  تغییرات ممکن 
تکانه های سیاست مالی تعبیر می شود. در واقع، منظور از تکانۀ مالی، هرگونه انحراف از قاعده و قانون 

بودجه به صورت غیرمنتظره و پیش بینی نشده است )پروین و همکاران، 1391(.
بر  شیوه  این  از  و  است  خدمات  و  کالاها  برای  کل  تقاضای  تغییر  مالی،  سیاست  اثر  نخستین 
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تغییر  را  تقاضای کل  از دو مسیر،  مالی  واقع، سیاست  در  تاثیر می گذارد.  متغیرهای بخش صنعت 
صنعت  بخش  متغیرهای  بر  تاثیر  موجب  که  مستقیم  به طور  دولت  مخارج  تغییر  نخست،  می دهد. 
می گردد. دوم، تغییر مالیات ها یا پرداخت های انتقالی که موجب تغییر درآمد قابل تصرف می شود و از 
این راه، مصرف خانوارها تغییر کرده و بر تقاضای کل اثر گذاشته و موجب تغییر در متغیرهای بخش 
صنعت می گردد. سیاست مالی ترکیب تقاضای کل را نیز تغییر می دهد. وقتی دولت به منظور تامین 
مخارج خود استقراض می کند، با بخش خصوصی در تقاضا برای وام رقابت می کند؛ در این صورت، 
می توان گفت که سیاست انبساطی مالی موجب افزایش نرخ بهره می شود و به جانشینی جبری بخش 

خصوصی منجر می گردد.
همان طور که روشن است در مکتب کینزی، سطح تولید و اشتغال کل به طور اساسی به وسیلۀ 
تقاضای کل تعیین می گردد و مسئولان می توانند برای تاثیرگذاری بر تقاضای »موثر« مداخله کنند تا 
بازگشت سریع تر را به اشتغال کامل تضمین نمایند. از این رو، در جریان سیاست تثبیت، به طور کلی 
سیاست مالی بر سیاست پولی ترجیح داده می شود؛ زیرا، تاثیرگذاری سیاست مالی بر تقاضای کل 
مستقیم تر، پیش بینی پذیرتر و سریع تر است. پیش از دهه 1970، رویکرد کینزی باعث تاکید بر عوامل 
طرف تقاضا شد و در ابتدا، اقتصاد کینزی همراه با گرایش به سیاست های مالی بود. اما در اواخر دهه 
1960 کینزین ها به صورت گسترده، به اهمیت عوامل پولی پی بردند. در دهه 1970، رویکرد کینزی 
به طور فزاینده ای مورد حمله قرار گرفت و تحت فشار دو رویکرد »ضدانقلابی« به نام های پول گرایی 
و اقتصاد کلان کلاسیک جدید بود. زیربنای هر دو رویکرد این ایده است که نیازی به سیاست تثبیت 
نیست. مکتب کلاسیک جدید با استفاده و بهره گیری از سیاست های مدیریت تقاضا اقدام به تثبیت 
نوسان های تولید و اشتغال می نماید )اسنودان و وین، 1394(. از نظر کینز، در دوران رکود، رجحان 
نقدینگی مطلق وجود داشته و بنابراین، نرخ بهره از راه معیارهای پولی کاهش نمی یابد. در نتیجه، 
اثر  پولی  سیاست  و  نمی آید  به وجود  سرمایه گذاری  در  افزایشی  داد،  کاهش  را  بهره  نرخ  نتوان  اگر 
خود را از دست می دهد. در مقابل، اتخاذ سیاست مالی و افزایش مخارج دولت می تواند ناکافی بودن 
بندپی و همکاران،  از رکود خارج کند )گرجی  را  اقتصاد  این رو،  از  و  را جبران کرده  سرمایه گذاری 
مخارج  افزایش  مانند  )ابزارهایی  انبساطی  مالی  سیاست  یک  اجراي  راه  از  دولت  بنابراین،   .)1394
دولت، افزایش پرداخت هاي انتقالی، کاهش نرخ مالیات، و کاهش مالیات مستقل( مقدار تولید تعادلی 
را تحت تاثیر قرار می دهد. در مجموع، از دید کلاسیک ها، سیاست هاي پولی و مالی تاثیري بر مقدار 
تولید حقیقی ندارند؛ ولی، در حالت های عمومی کینزي، اجراي سیاست هاي پولی و مالی بر مقدار 



ر...
ی ب

مال
 و 

لی
 پو

ی
ها

ت 
اس

سي
ی 

ها
انه 

تک
ير 

تاث
ی 

رس
بر

ان
گر

 دي
ی و

ران
ی آ

اله
بد

ب ع
صع

م

117

تولید حقیقی اثرگذار است )رحمانی، 1387(.
تغییرات سیاست مالی دولت، تقاضای کل و در نتیجه 1GNP را به صورت مستقیم و غیرمستقیم 
تحت تاثیر قرار می دهد. همچنین، تغییرات GNP به نوبه خود ممکن است درآمد قابل تصرف، توزیع 
این میان، متغیرهای بخش  نتیجه در  قرار دهد. در  تاثیر  را تحت  اشتغال و سطح قیمت ها  درآمد، 
صنعت )تولید، اشتغال و دستمزدها( به عنوان بخشی از بخش های اقتصادی متاثر می شوند. همان طور 
که روشن است، سیاست های مالی بر اساس دو ابزار درآمدهای مالیاتی و مخارج دولتی انجام می گیرند. 
سیاست های درآمدی یا مالیاتی، سیاست هایی هستند که نرخ مالیات درآمدهای شخصی، نرخ مالیات 
بر سود شرکت های سهامی، پایه های مالیاتی، نرخ مالیات غیرمستقیم و پرداختی های تامین اجتماعی 

را تعیین می نمایند.

پیشینۀ پژوهش

سلمانی  بی شک و همکاران )1394( به بررسی تاثیر تکانه های پولی و مالی بر بازار سهام ایران برای 
داده های فصلی 1371-1370 و 1389-1384 با استفاده از الگوی خودتوضیحی برداری ساختاری 
پرداختند. نتایج به دست آمده از تخمین مدل بیان گر آن است که در کوتاه مدت، تکانۀ مخارج دولت 
تاثیر مثبت و در بلندمدت، اثر منفی بر رشد شاخص قیمت سهام دارد. اثر تکانه عرضۀ پول بر رشد 
شاخص قیمت سهام در کوتاه مدت و بلندمدت مثبت است. البته، در کوتاه مدت این تاثیرگذاری بیش تر 
از بلندمدت است؛ به عبارتی دیگر، اثرگذاری سیاست پولی بر شاخص قیمت سهام سریع تر از اثرگذاری 
سیاست مالی است. همان طور که نتایج تجزیه واریانس خطای پیش بینی نشان می دهد، در بلندمدت 
بیش ترین نوسان های شاخص قیمت سهام توسط تکانه سیاست مالی توضیح داده می شود. با توجه به 
این امر، تلاش برای ایجاد انضباط مالی در دولت و پرهیز از بکارگیری سیاست های مالی غیرمنتظره 

و پیش بینی نشده از اهمیت زیادی در بازار سهام ایران برخوردار است. 
 8 ،(SVAR) 2شهبازی و کلانتری )1391(، با استفاده از سه مدل خودتوضیح برداری ساختاری
متغیر و داده های فصلی سال های 1387-1370، به بررسی آثار تکانه های سیاست های پولی و مالی 
بازار مسکن پرداختند. به منظور دستیابی به اهداف مختلفی مانند ثبات قیمت ها در  بر متغیرهای 
بازار مسکن  باید به میزان تاثیر این سیاست ها بر متغیرهای  بازار، سیاست گذاران پولی و مالی  این 
آگاهی داشته باشند. از این رو، پرسش اصلی پژوهش این است که اجرای سیاست های پولی ومالی 
1. Gross National Product (GNP)
2. Structural Vector Auto Regressive (SVAR)
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در کوتاه مدت، ابزارهای مناسبی برای کنترل قیمت مسکن نیستند؛ ولی، این سیاست ها می توانند در 
بلندمدت، از راه ابزارهای عرضۀ پول و مخارج دولت، در تعیین قیمت مسکن نقش تعیین کننده ای ایفا 
کنند. از سوی دیگر، سیاست های مالی، ابزارهای مناسبی برای کنترل سرمایه گذاری مسکونی و تعداد 
واحدهای مسکونی شروع به ساخت نیستند؛ اما، سیاست های پولی می توانند در کنترل این متغیرها 

موثر واقع شوند. 
عباسی نژاد و همکاران )1391(، با بررسی اثرهای حقیقی نوسان های حجم پول برای اقتصاد ایران، 
اثرهای نامتقارن سیاست پولی را بر تولید کل با استفاده از تحلیل های هم انباشتگی و مدل تصحیح 
خطا در بازۀ زمانی 1389-1350 آزمون می کنند و به این نتیجه می رسند که تکانه های منفی نسبت 
به تکانه های مثبت اثر نسبتاً بیش تری در کاهش رشد اقتصادی دارند. همچنین، تکانه های مثبت پولی 
پس از یک دوره، اثر منفی بر رشد تولید دارند، به گونه ای که، بخش بزرگی از اثر تکانه های مثبت در 

دورۀ بعد خنثی می شوند. 
واقعی  تولید  قیمت،  بر  کل  تقاضای  و  صنعت  بخش  تقاضای  تکانه های  تاثیر   )1390( بهمنی 
ایران طی دوره  ISIC دورقمی در  و دستمزد واقعی را در صنایع مختلف کارخانه ایِ دارای کدهای 
1386-1373 مورد بررسی قرار می دهد. بر اساس نتایج به دست آمده از این پژوهش، آثار تکانه ها 
بر متغیرهای اشاره شده در صنایع مختلف از نظر شدت و ضعف یکسان نیست و آثار تکانه ها تقریباً 
در تمامی صنایع نامتقارن است. در برخی از صنایع، آثار تکانه های تقاضا مخالف سیکلی و در برخی 

صنایع، آثار موافق سیکلی مشاهده می شود.
سایر  کنار  در  را  ایران  بخش صنعت  افزوده  ارزش  بر  اعتباري  اثر سیاست هاي   )1383( نادران 
سیاست هاي پولی و مالی مورد بررسی و آزمون قرار داده است.توسعه بخش صنعت و صنعتی شدن، از 
دیرباز توسط ابزارهای دخالت مستقیم و سیاست گذاری متنوع دولت مورد توجه بوده است. اما ساختار 
اقتصاد ایران، کاربرد ابزارهای کمی سیاست های پولی در کشور را بسیار محدود نموده و در چند دهه 
را در کنترل بخش های  نقش مهمی  بانکی،  اعتبارات  پولی، همچون  ابزارهای کیفی سیاست  اخیر، 
اقتصادی به عهده گرفته است و به دلیل عقب مانده بودن بازارهای پولی و مالی، این اعتبارات یکی 
از مهم ترین منابع تامین مالی بنگاه های صنعتی به حساب می آیند. کاربرد مدلسازی VAR مبتنی 
بر همگرایی بلندمدت و اجزای تصحیح خطا، نتایج روشن و مشخصی از ارتباط و اثرگذاری اعتبارات 
با ارزش افزوده بخش صنعت ارایه نموده است. نتایج حاکی از یک ارتباط مثبت، قوي و پایدار بین 
اعتبارات بانکی و ارزش افزوده صنعتی است که وابستگی شدید تولید صنعتی به این متغیر سیاستی 
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دولت را نشان می دهد. از طرف دیگر، نتایج نشان می دهد که مخارج دولت در بخش صنعت هرچند 
در کوتاه مدت بر ارزش افزوده صنعت تأثیر مثبت دارد ولی در بلندمدت این نوع سیاست مالی دولت 

بر ارزش افزوده صنعت اثر منفی دارد.
فهم یحیایی و فلیحی )1382( اثرات سیاست هاي پولی و ارزي بر بخش صنعت کشور را مورد 
بررسی قرار داده اند. این بررسی با اندازه گیری تاثیر متغیرهاي حجم پول، نرخ ارز موزون و اعتبارات 
بانکی بر متغیرهای حقیقی بخش صنعت )سرمایه گذاري، اشتغال، تولید( از طریق طراحی چهار معادله 
مختلف و برآورد آنها صورت گرفته است. نتایج حاصل از تخمین معادلات نشان می دهند که حجم پول 
واقعی بر تولید بخش صنعت تأثیر مثبت دارد. اعتبارات بانکی نیز تأثیر مثبتی بر تولید این بخش دارد، 
لیکن تاثیر آن از تاثیر مثبت اعتبارات بر سرمایه گذاري کمتر است و دلیل آن نیز، وجود پروژه های 
ناتمام در بخش های خصوصی و دولتی است. تاثیر اعتبارات بانکی بر اشتغال بخشی قابل توجه نیست؛ 
بنابراین نباید با سیاست های اشتغال زایی، نیروی کار اضافی را به صنعت تحمیل نماییم. افزایش نرخ 
ارز موزون، تاثیر مثبتی بر تولید و اشتغال بخش ندارد و اثرات مثبت کاهش ارزش پول یا افزایش نرخ 

ارز موزون با استفاده از افزایش صادرات غیرنفتی کمتر از اثرات منفی این سیاست است.
عزیزی و پاسبان )1380( با بررسی وضع موجود صنعت نساجی کشور طی سال های 1357 تا 
1377 تأثیر سیاست هاي مالی و پولی دولت بر وضعیت تولید و ارزش افزوده این صنعت در ایران را 
با استفاده از روش های مرسوم و متداول اقتصادسنجی مورد آزمون و تحلیل می دهد و توصیه های 
سیاستی جهت رشد و پویایی با این صنعت ارائه می شود. صنایع نساجی در کشورهای توسعه یافته از 
دیرباز نقش تعیین کننده ای در رشد و شکوفایی صنعتی آنها ایفا نموده است، این صنعت در ایران نیز از 
قدمت طولانی برخوردار است و از جمله مهم ترین بخش های اشتغال زا محسوب می شود. نتایج حاکی 
از این است که تأثیر سیاست هاي پولی بر ارزش افزوده صنعت نساجی در کوتاه مدت و بلندمدت 
مثبت بوده و رابطه بین مخارج عمرانی دولت و ارزش افزوده صنعت نساجی در کوتاه مدت منفی و در 
بلندمدت مثبت است. همچنین تأثیر سیاست هاي مالی بر ارزش افزوده در بلندمدت بیشتر از تأثیر 

سیاست هاي پولی است.
هاگ و همکاران )2013(1، ترکیبی از سیاست های مالی و پولی را برای کشور لهستان با استفاده 
از روش SVAR در بازۀ زمانی 2012-1998 بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که از بین ابزارهای 
سیاست های پولی و مالی در اختیار دولت، تاثیرگذاری تغییرهای مخارج دولت و قوانین مالیاتی بر 

1. Haug, et al. (2013).



شی
وه

پژ
ی- 

علم
مه 

لنا
ص

ف
وم

و د
م 

ست
 بي

ال
س

3 
ره

ما
ش

13
96

يز 
پاي

120

متغیرهای کلان اقتصادی با تاخیر صورت می پذیرد. در نتیجه، تاثیرگذاری تکانه های تغییر نرخ بهره 
در لهستان، دارای تاثیرگذاری آنی است و سیاست پولی، ابزار مناسبی برای مقابله با نرخ تورم است. 
آن ها نشان می دهند که یک تکانۀ مثبت درآمدی معمولاً تاثیر منفی بر تولید ناخالص داخلی واقعی 

دارد. 
تکانه های  اثر  بررسی  به  از مدل خودرگرسیون برداری ساختاری،  استفاده  با  گردویچ1 )2013(، 
اقتصادی در کشور کرواسی در سال های  مالیات غیرمستقیم روی متغیرهای کلان  مخارج دولت و 
خصوصی،  مصرف  بهره،  نرخ  قیمت،  تولید،  روی  را  تکانه ها  این  اثر  وی  می پردازد.   1995-2011
سرمایه گذاری بخش خصوصی، دستمزد، و اشتغال بررسی می نماید. نتایج نشان می دهند که تولید، 
پس از بکارگیری تکانۀ مثبت مخارج دولت افزایش و پس از بکارگیری تکانۀ مالیاتی، کاهش می یابد. 
دستمزد  همچنین،  می دهند.  نشان  واکنش  تولید  مشابه  خصوصی،  بخش  سرمایه گذاری  و  مصرف 

نسبت به تکانۀ مالیاتی واکنش نشان داده و در جهت خلاف حرکت آن تغییر می کند.
لائوکولارچ2 )2011( در پژوهش خود به بررسی تاثیر سیاست هاي پولی و مالی بر اشتغال کشور 
تایلند می پردازد که مبتنی بر نتایج پژوهش، سیاست هاي پولی و مالی اثرهای قابل توجهی بر بیکاري 
بخش هاي صنعت و کشاورزي دارند. از آن جایی که بیکاري در بخش کشاورزي شایع تر است؛ اشتغال 
در بخش کشاورزي به علت بالارفتن تجارت محصول های صنعتی و خدمات کاهش یافته است. در 
بخش صنعت و خدمات، به علت آزادي تجاري، بیکاري در سطح پایین تري قرار می گیرد. به عبارتی 
دیگر، تجارت بین الملل به نفع اشتغال این دو بخش است و همچنین استفاده از ظرفیت هاي بیکاری 

را افزایش می دهد.

روش شناسی پژوهش

روش�پژوهش�و�تصریح�مدل

SVARمدل��-
تولید،  شاخص های  بر  مالی  و  پولی  سیاست های  تکانه های  آثار  بررسی  برای  پژوهش،  این  در 
اشتغال و دستمزد بخش صنعت از مدل خودرگرسیون برداری ساختاری (SVAR) استفاده می شود. 

1. Grdović
2. Laokulrach
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مدل های VAR اولیه تجزیه چولسکی1 را برای به دست آوردن توابع واکنش آنی بکار می برند. تجزیه 
چولسکی بر یک ترتیب علّی دلالت می کند؛ در صورتی که پژوهشگر بخواهد آثار بیش از یک تکانه 
)مانند تکانه پولی( را بررسی کند، ممکن است غیرقابل پذیرش باشد (Elbourne, 2008). بلانچارد و 
گوا )1989(2 با درنظرگرفتن محدودیت های نظری روی آثار هم زمان تکانه ها، الگوی SVAR را توسعه 
دادند، سپس کلاریدا و گالی )1994(3 با بکارگیری محدودیت های نظری روی آثار بلندمدت تکانه ها، 

توابع واکنش آنی را شناسایی کردند.
الگوی  برخلاف  که  است  این  اولیه   VAR مدل های  به  نسبت   SVAR مدل های  عمدۀ  مزیت 
VAR نامقید که در آن ها شناسایی تکانه های ساختاری به طور ضمنی و سلیقه ای صورت می گیرد، 

الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری به طور صریح دارای یک منطق اقتصادی مبتنی بر نظریه های 
یا  کوتاه مدت  می توانند  محدودیت ها  این  است.  محدودیت ها  و  قیدها  بکارگیری  برای  اقتصادی 
بلندمدت باشند. در این مرحله بعد از لحاظ کردن محدودیت ها، شناسایی تکانه های ساختاری به دست 
می آیند. این تکانه ها برای ایجاد توابع واکنش آنی و تجزیه واریانس به منظور ارزیابی آثار پویا روی 
متغیرهای مختلف بکار گرفته می شوند. مدل های VAR پژوهش های مربوط به مکانیسم انتقال پولی 
و  دارند  تاکید  جزئی  شناسایی  بر  معمول،  به طور  دادند،  قرار  استفاده  مورد  را  چولسکی  تجزیه  که 
بررسی شود.  تکانه می تواند  تنها یک  است که در هر مدل  مفهوم  این  به  بر شناسایی جزئی   تکیه 

.(Christiano; Eichenbaum & Evans, 2001)

بردار  با یک  بتواند   Yt Yt را در نظر می گیریم و فرض می شود که  بعُدی سری زمانی   K بردار 
خودرگرسیون مرتبه محدود p تقریب شود. هدف، آگاهی از پارامترهای مدل خودرگرسیون ساختاری 

.(Kilian, 2011) معادله مدل )1( است
B0Yt = B1Yt-1+ B2Yt-2 +….+ BpYt-p + εt                     )1(

که در آن بردار جمله های اخلال ناهمبسته سریالی با میانگین صفر هستند و از آن ها به عنوان 
تکانه های ساختاری نام برده می شود. مدل را می توان به طور خلاصه به صورت مدل )2( بیان کرد:

B(L)Yt=εt                        )2(
B(L)=B0-B1L-B2L2-…-BPL چندجمله ای عمل گر وقفه ای است. ماتریس واریانس-

P ،که درآن
کواریانس جز خطای ساختاری به گونه ای نرمال سازی می شود که:

1. Cholesky Decomposition
2. Blanchard & Quah
3. Clarida & Gali 
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E(εtε’t) = ∑ε = IK                       )3(
به این مفهوم است که نخست، به تعداد متغیرهای موجود در مدل ساختاری، تکانه های ساختاری 
وجود دارد. دوم، تکانه های مبتنی بر تعریف به طور متقابل ناهمبسته هستند؛ که نشان دهندۀ این است 
که Σε قطری است. سوم، واریانس تمام تکانه های ساختاری برای سادگی، به 1 نرمال می شوند، در 
همین حال، عناصر قطری B0 محدود نمی شوند. مدل VAR ساختاری به طور مستقیم قابل مشاهده 
ابتدا فرم تعدیل یافتۀ آن استخراج شود؛ که عبارت  برای تخمین مدل ساختاری لازم است  نیست. 
است از تصریح yt برحسب وقفه های آن. برای استخراج فرم تعدیل یافته هر دو طرف، فرم ساختاری 

را به 1B0- ضرب می کنیم:
B0

-1B0Yt = B0
-1B1Yt-1+ B0

-1B2Yt-2+…+ B0
-1BpYt-p+B0

-1εt                          )4(
بنابراین، مدل مشابه ای برحسب اجزای قابل مشاهده به صورت مدل )5( بیان می شود:

Yt=A1Yt-1+ A2Yt-2+…+ ApYt-p +ut                                                       )5(
i=1,2,…p , Ai=B0 است. همچنین، معادلۀ )5( بیان می کند که:

-1Bi که در آن
ut=B0

-1 εt      یا      εt = B0ut                     )6(

برای برآورد پارامترهای ساختاری لازم است تعدادی قید بر روابط بین پسماندهای رگرسیون (ut) و 
.(Kilian, 2011) وضع شود تا فرم ساختاری قابل تشخیص گردد (εt) جمله های اخلال سیستم ساختاری

- معرفی متغیرها و تصریح مدل

با توجه به گفته های بیان شده در این پژوهش، آثار سیاست های پولی و مالی بر مهم ترین متغیرهای 
بخش صنعت )شاخص تولید، اشتغال و دستمزد( مورد بررسی و تحلیل قرار می گیرد. از متغیرهای 
درآمدهای کل مالیاتی و مخارج کل دولت به عنوان ابزارهای سیاست مالی و از متغیرهای عرضۀ پول 
و نرخ بهره به عنوان ابزار سیاست پولی استفاده می شود. با توجه به توضیح های بالا و مبانی نظری 

مدل، متغیرهای استفاده شده در این پژوهش به شرح زیر است:
Lpro: لگاریتم شاخص تولید صنعت؛ Lem: لگاریتم شاخص اشتغال بخش صنعت؛ Lw: لگاریتم 

لگاریتم درآمدهای مالیاتی دولت؛   :Ltx لگاریتم مخارج دولت؛   :Lg شاخص دستمزد بخش صنعت؛ 
Lms: لگاریتم عرضۀ پول؛ و Lr: لگاریتم شاخص نرخ بهره. تمام متغیرها به قیمت ثابت سال 1383 

تا   1381-1383( بررسی  مورد  زمانی  دورۀ  و  فصلی اند  صورت  به  استفاده  مورد  داده های  هستند. 
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1395-1394( است. تمامی داده ها از سایت مرکز آمار ایران و بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 
استخراج می شوند.

فرم  و  می گردد  برآورد  جداگانه  ساختاری  خودرگرسیون برداری  سناریوی  سه  پژوهش،  این  در 
تعدیل یافته به صورت معادله فرم )7( نوشته می شود:

Xt=C+D(L)Xt-1+ut                                                         )7(
که در آن، Xt= (Lg, Ltx, Lms, Lr, Lind) است و Lind بیان گر لگاریتم یکی از شاخص های بخش 
صنعت )Lpro لگاریتم شاخص تولید بخش صنعت؛ Lem: شاخص اشتغال بخش صنعت؛ Lw: لگاریتم 
شاخص دستمزد بخش صنعت( است. در هر سناریو، یکی از شاخص های بخش صنعت در سطر آخر 
ماتریس وارد می شود تا اثر سایر تکانه ها بر آن بررسی گردد. C بردار مقدارهای ثابت و D (L) ماتریس 
ut = (ut اجزای اخلال فرم 

Lg + ut
Ltx + ut

Lms + ut
Lr + ut

Lind) ضرایب چندجمله ای وقفه خودتوضیح، و بردار
خلاصه می شود. با توجه به توضیح های بالا و متغیرهای تعریف شده، مدل خودرگرسیون برداری ساختاری 

SVAR به شرح مدل )8( است:

11 

 

 (3مدل )به شرح  SVARساختاري  برداري خودرگرسیونمدل  ،شده و متغیرهاي تعريف بالا هاي . با توجه به توضیحشود میخلاصه 
 :است
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ε't=(εt ) بردار ،که در آن

Lg , εt
Ltx , εt

Lms , εt
Lr , εt

Lindاخلال ساختاري است و هاي هشامل جمل εt
Lgهاي مخارج دولت،  : تکانه

εt
Ltxهاي مالیاتی،  : تکانهεt

Lmsپول،  ۀهاي عرض : تکانهεt
Lrهاي نرخ بهره،  : تکانهεt

Lindهاي متغیر)هاي( بخش صنعت هستند. : تکانه 
يکی از  ،ها آنشود که در هرکدام از  گرفته مینظررد SVARمتغیره  9سه مدل  ،هاي پولی و مالی هاي سیاست منظور بررسی اثر تکانه به

با اين تفاوت که در  ؛هستند يکديگرمشابه  پژوهشمورد استفاده در اين  SVARهاي  مدلد. کن وارد مدل می را متغیرهاي بخش صنعت
شود که اين شاخص  شود و فرض می متغیر استفاده می به عنواناز شاخص تولید بخش صنعت  بالا،در سطر آخر ماتريس  نخست،مدل 

شاخص دستمزد از  ،ص اشتغال بخش صنعت، و در مدل سوماز شاخ ،دهد. در مدل دوم نشان می واکنشبه تمام متغیرهاي پولی و مالی 
هاي متغیرهاي  تکانهمتغیرهاي صنعت به  واکنش ۀها در شیو شود. تفاوت اين مدل عنوان متغیر اين بخش استفاده می بخش صنعت به

 پولی و مالی است.

 
 قیدها بکارگیری شناسایی و لهئمس -

( است که 2662( و پروتی )2666) 2و میهوف (، فاتاس2662) 1بلانچارد و پروتی پژوهشمشابه  ،نخسترفته در سطر بکارمحدوديت 
 ،در اين پژوهش و در اين سطر ،رو . از اينشوند میزا درنظرگرفته  برون ،مخارج دولت نسبت به ساير متغیرهاي موجود در مدل ها آندر

 :شوده خود اين متغیر محاسبه مربوط ب هاي للایب خطی اخمخارج دولت از ترکهاي  تکانه که شود فرض می
εt

Lg= b22 ut
Lg                                                                                                         (5)  

 طور به ،لهاي اقتصادي را در همان فص هاي مالیاتی، فعالیت که تکانهاست گر اين  شده در سطرهاي دوم بیان هاي بیان محدوديت
ها را شناسايی نموده و  گذاران آثار اين تکانه کنندگان و سرمايه کشد تا مصرف طول میی مدت ،زيرا؛ دهند قرار نمی تاثیرمعناداري تحت 

درآمدهاي  ،هاي اقتصادي فعالیت تغییر درانتظار بر اين است که  اگرچه،گذاري خود را تعديل نمايند.  هاي مصرفی و سرمايه برنامه
و مخارج  ،هاي مالیاتی، حجم پول زمان به تکانه هم طور بهشود که درآمدهاي مالیاتی  فرض می ولی ؛قرار دهد تاثیرلیاتی را تحت ما

نوشته  (16رابطه )اين روابط به صورت ي نداشته باشند. تاثیرآن  هاي ساير متغیرها در همان فصل بر نشان دهد و تکانه واکنشدولت 
 :شوند می

εt
Ltx= b32ut

Lg+b33 ut
Ltx+ b34ut

Lms                                                                                            (16)  

                                                           

1. Blanchard & Perotti 

2 Fatás & Mihov 

             )8(

 :εt
Lg شامل جمله های اخلال ساختاری است و ε’t=(εt

Lg, εt
Ltx, εt

Lms, εt
Lr, εt

Lind) که در آن، بردار
εt: تکانه های نرخ بهره، 

Lr ،تکانه های عرضۀ پول :εtLms ،تکانه های مالیاتی :εt
Ltx ،تکانه های مخارج دولت

εt: تکانه های متغیر)های( بخش صنعت هستند.
Lind

به منظور بررسی اثر تکانه های سیاست های پولی و مالی، سه مدل 5 متغیره SVAR درنظرگرفته 
 SVAR می شود که در هرکدام از آن ها، یکی از متغیرهای بخش صنعت را وارد مدل می کند. مدل های
مورد استفاده در این پژوهش مشابه یکدیگر هستند؛ با این تفاوت که در مدل نخست، در سطر آخر 
ماتریس بالا، از شاخص تولید بخش صنعت به عنوان متغیر استفاده می شود و فرض می شود که این 
شاخص به تمام متغیرهای پولی و مالی واکنش نشان می دهد. در مدل دوم، از شاخص اشتغال بخش 
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صنعت، و در مدل سوم، از شاخص دستمزد بخش صنعت به عنوان متغیر این بخش استفاده می شود. 
تفاوت این مدل ها در شیوۀ واکنش متغیرهای صنعت به تکانه های متغیرهای پولی و مالی است.

-�مسئله�شناسایی�و�بکارگيری�قيدها

محدودیت بکاررفته در سطر نخست، مشابه پژوهش بلانچارد و پروتی1 )2002(، فاتاس و میهوف2 
)2000( و پروتی )2002( است که درآن ها مخارج دولت نسبت به سایر متغیرهای موجود در مدل، 
برون زا درنظرگرفته می شوند. از این رو، در این پژوهش و در این سطر، فرض می شود که تکانه های 

مخارج دولت از ترکیب خطی اخلال های مربوط به خود این متغیر محاسبه شود:
εt

Lg= b22 ut
Lg                  )9(

این است که تکانه های مالیاتی، فعالیت های  بیان گر  بیان شده در سطرهای دوم  محدودیت های 
زیرا، مدتی طول می کشد  قرار نمی دهند؛  تاثیر  به طور معناداری تحت  را در همان فصل،  اقتصادی 
و  مصرفی  برنامه های  و  نموده  شناسایی  را  تکانه ها  این  آثار  سرمایه گذاران  و  مصرف کنندگان  تا 
سرمایه گذاری خود را تعدیل نمایند. اگرچه، انتظار بر این است که تغییر در فعالیت های اقتصادی، 
درآمدهای مالیاتی را تحت تاثیر قرار دهد؛ ولی فرض می شود که درآمدهای مالیاتی به طور هم زمان به 
تکانه های مالیاتی، حجم پول، و مخارج دولت واکنش نشان دهد و تکانه های سایر متغیرها در همان 

فصل بر آن تاثیری نداشته باشند. این روابط به صورت رابطه )10( نوشته می شوند:
εt

Ltx= b32ut
Lg+b33 ut

Ltx + b34ut
Lms                     )10(

ناشی می شود  ایران  در  تجربی  پژوهش های  از  در سطر چهارم  لحاظ شده  همچنین، محدودیت 
)تقی پور، 1378(. با توجه به این که در ایران، تامین مخارج دولت مصادف با تزریق پول به جامعه و 
بکارگیری سیاست های پولی است، سیاست پولی پیرو سیاست مالی می شود. از این رو، در این پژوهش، 
فرض می شود که سیاست پولی به تکانه های مخارج دولت و عرضۀ پول واکنش نشان می دهد. از سویی 
دیگر، فرض می شود که بانک مرکزی بی درنگ به تغییر متغیرهای بخش صنعت واکنش نشان نمی دهد.
εt

Lms = b23 ut
Lg+b44ut

Lms                    )11(

در سطر پنجم، فرض می شود که نرخ بهره تنها به تکانه های ساختاری خود واکنش نشان دهد. این 

1. Blanchard & Perotti
2. Fatás & Mihov
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فرض به این جهت درنظرگرفته می شود که در ایران، نرخ بهره به وسیلۀ مقام های پولی تثبیت می شود.
εt

Lr= b55 ut
Lr                                          )12(

سطر آخر فرض می کند که به جز دستمزد، دیگر متغیرهای موردنظر از بخش صنعت، به تمام 
تکانه های پولی و مالی به طور هم زمان واکنش نشان می دهند. این روابط در مدل های یکم و دوم به 

ترتیب به صورت مدل های )13 الی 15( نوشته می شوند:
 εt

proind= + b62ut
g + b63ut

tx + b64ut
ms + b65ut

r + b66ut
proind                           13( مدل یکم(

εt
emind= + b62ut

g + b63ut
tx + b64ut

ms + b65ut
r + b66ut

emind                 14( مدل دوم(
εt

wind= b66ut
wind                15( مدل سوم(

تجزیه و تحلیل داده و یافته ها

آثار تکانه های پولی و مالی بر متغیرهای بخش صنعت در قالب سه مدل جداگانه بررسی می شود. 
از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته1 تعیین  با استفاده  وجود ریشۀ واحد در شاخص های مورد بررسی 
می شود. مرتبه هم جمعی شاخص ها از I(0) تا I(2) متغیر بوده و بر اساس آزمون های انگل-گرنجر2 
و جوهانسون3 وجود بردار هم جمع بین شاخص های مورد بررسی تایید می شود که این مسئله، خطر 
رگرسیون کاذب را مرتفع می سازد. وقفه بهینه بر اساس معیار اطلاعاتی شوارتز و حنان کوئین4 برابر 
5 انتخاب می شود. اثر تکانه های متغیرهای پولی و مالی در هریک از مدل ها با استفاده از توابع واکنش 
آنی تجمعی و تجزیه واریانس بررسی می گردد. معناداری اثر تکانه ها در سطح اطمینان 95 درصد و با 

استفاده از فاصله اطمینان صورت می گیرد.
 :Shock2 تکانه های مربوط به مخارج دولت؛ :Shock1 در نمودارهای )1(، )2(، و )3( منظور از
تکانه های درآمدهای مالیاتی دولت؛ Shock3: تکانه های عرضۀ پول؛ Shock4: تکانه های نرخ بهره؛ و 
Shock5: تکانه های خود متغیر است. نکته دیگر این است که توابع واکنش آنی تجمعی به وقوع یک 

واحد تکانه روی نمودار، هنگامی معنادار است که هر دو مسیر معناداری، اطراف تابع واکنش از محور 
تابع  افقی در میان دو مسیر معناداری  افقی خارج شوند. در نتیجه، در تمامی دوره هایی که محور 

واکنش قرار دارد، حکایت از عدم معناداری تاثیر تکانه در آن دوره دارد.

1. Augmented Dickey Fuller (ADF) Test
2. Engle-Granger
3. Johansen
4. Schwarz & Hannan-Quinn
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-�آثار�تکانه�های�سياست�های�پولی�و�مالی�بر�شاخص�توليد�بخش�صنعت

در این بخش، با استفاده از توابع واکنش آنی تجمعی و تجزیۀ واریانس به بررسی اثر تکانه های 
متغیرهای پولی و مالی پرداخته می شود. توابع واکنش آنی، رفتار پویای متغیرهای دستگاه را در طول 
زمان به هنگام بروز یک تکانه به اندازۀ یک انحراف معیار نشان می دهند. نمودار شماره )1( واکنش 
نشان  مالی  و  پولی  متغیرهای  در  تکانه  معیار  انحراف  اندازۀ یک  به  را  تولید بخش صنعت  شاخص 
کوتاه مدت  در   (Shock1) دولت  مخارج  به  مربوط  تکانه های  که  می دهد  نشان  نمودار  این  می دهد. 
اثر مثبت معناداری بر شاخص تولید بخش صنعت نداشته، ولی پس از گذشت 11 دوره اثر مثبت و 
معناداری دارد؛ چرا که هر دو مسیر معناداری پس از دوره 11، از حول محور افقی خارج می شوند. 
این آثار مطابق با پیشینۀ نظری است؛ زیرا مبتنی بر نظریه های اقتصاد کلان کینزی، با ثابت بودن 
افزایش تقاضا برای  این  افزایش تقاضای کل می شود و  افزایش مخارج دولت منجر به  سایر عوامل، 

محصول های بخش صنعت است که منجر به افزایش تولید این بخش می شود.
در نمودار )1(، نتایج تابع واکنش تولید بخش صنعت را به وقوع یک تکانه مثبت به اندازۀ یک انحراف 
معیار در درآمدهای مالیاتی دولت (Shock2) بر این شاخص نشان می دهد. همان طور که نمودار نشان 
می دهد، بروز این تکانه در کوتاه مدت اثر منفی دارد، اما این اثر از لحاظ آماری معنادار نیست و محور افقی 
در تمام دوره ها در میان دو مسیر معناداری قرار می گیرد. این نتایج، با توجه به شرایط خاص درآمدهای 

مالیاتی در اقتصاد ایران و فاصلۀ نظام مالیاتی کشور با شرایط مطلوب آن توجیه پذیر است.
در بررسی تاثیر بروز تکانۀ مثبت در ابزار سیاست پولی، نتایج تابع واکنش تولید بخش صنعت 
به وقوع یک تکانۀ مثبت در حجم پول (Shock3)، اثر معناداری نداشته است. این نتیجه به این معنا 
است که بروز یک تکانۀ مثبت در حجم نقدینگی بر شاخص تولید بخش صنعت اثرگذار نیست و بر 
اساس نمودار، محور افقی کاملًا در میان هر دو مسیر معنادار واقع شده  است. این یافته نشان می دهد 
که افزایش حجم پول تاثیر چندانی بر تولید بخش صنعت ندارد و با مبانی اقتصاد کلان کلاسیک 
همخوانی دارد. به نظر می رسد که دلیل این امر را باید در کلیت اقتصاد ایران جستجو کرد که در 
حمایتی  وام های  )مانند  صنعت  بخش  نفع  به  حتی  انبساطی،  پولی  سیاست  هرگونه  اتخاذ  صورت 
بخش های صنعت(، در عمل اثر این سیاست ها به بازارهای غیرتولیدی، موازی با بخش صنعت منحرف 
می شوند و باعث انتقال حجم نقدینگی افزایش یافته به سایر بازارها و عدم تاثیر این سیاست بر تولید 
بخش صنعت می گردند. برای مثال، در دورۀ مورد بررسی 1395-1383 بازدهی بازارهای طلا و ارز 
در کشور مناسب تر از بخش صنعت بوده است؛ و بخش بزرگی از نقدینگی اضافه شده به اقتصاد کشور، 
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به این دو بازار منحرف شده بود که البته، منجر به افزایش سرمایه گذاری و تولید صنعتی نشده بود.
از سوی دیگر، تاثیر تکانه مثبت نرخ بهره (Shock4) بر شاخص تولید بخش صنعت از دوره پنجم 
تا چهاردهم باعث کاهش در تولید این بخش می گردد که اثر هردو تکانه از لحاظ آماری معنادار است؛ 
چرا که طی این دوره ها هردو مسیر معناداری از محور افقی خارج می شوند. بر اساس مبانی نظری، 
افزایش نرخ بهره باعث کاهش سرمایه گذاری و در حالت تعادل، باعث کاهش تولید کل و در نتیجه، 
کاهش تولید بخش صنعت خواهد شد. در اقتصاد کلان ایران، متغیر نرخ بهره که در این پژوهش از 
تقریب نرخ سود بانکی استفاده شده، نقش بسیار تعیین کننده ای در حرکت موتور بخش صنعت دارد. 
هرچه تسهیلات و حمایت های بانکی متناسب ارزان تر در اختیار این بخش قرار داد، می توان حرکت 

موثری تری را در این بخش ایجاد نمود.
نتایج حاکی از تابع واکنش تولید بخش صنعت به تکانه خود (Shock5) از دوره نخست تا دوره 
هفتم اثر مثبت دارد که از لحاظ آماری معنادار است؛ به طوری که هردو مسیر معناداری از محور افقی 
خارج شدند. این نتیجه، مطابق با مبانی نظری و شواهد تجربی است؛ چرا که سری های زمانی تابعی 
از مقادیر گذشته خود هستند و به نظر می رسد که تکانۀ مثبت در شاخص تولید بخش صنعت بر 
مقدارهای تولید آینده تاثیرگذار است. همچنین، این نتیجه با مقایسۀ نمودارها قابل استخراج است 
که این تکانه از نظر داشتن کم ترین زمان تاثیرگذاری، برای تامین اهداف کوتاه مدت نسبت به سایر 

تکانه ها مزیت نسبی دارد.

14 

 

ترين زمان  نمودارها قابل استخراج است که اين تکانه از نظر داشتن کم ۀاين نتیجه با مقايس ،گذار است. همچنینتاثیرتولید آينده 
 ها مزيت نسبی دارد. نسبت به ساير تکانه مدت کوتاهاهداف  تامینگذاري، براي تاثیر

 
توابع واکنش آنی تولید بخش صنعت :3 نمودار   

پژوهشهاي  : يافتهمنبع  
 

شود. در اين  هاي بخش صنعت، از تجزيه واريانس ساختاري استفاده می براي تعیین اهمیت هريک از متغیرهاي پولی و مالی بر شاخص
توان  عبارت ديگر، می از متغیرها را در بر دارند. به يکهاي هر گردد که تکانه بینی به عناصري تجزيه می روش، واريانس خطاي پیش

شود.  وسیله متغیرهاي ديگر توضیح داده می وسیله خود متغیر و چند درصد به بینی به بررسی کرد که چند درصد واريانس خطاي پیش
هاي  ( در دورهS.Eبینی ) دهنده خطاي پیش نشان يکمدهد. ستون  تجزيه واريانس شاخص تولید بخش صنعت را نشان می ،(1جدول )

درصد واريانس ناشی از تغییر ناگهانی  بعديهاي  هاي آتی است. ستون جاري و تکانه مقدارهايتغییر در  ،منبع اين خطا ؛ ومختلف است
 دهند. يا تکانه مشخص را نشان می

 628/89میزان با گذشت زمان به  دهد اما اين خود را توضیح می تغییرهايدرصد از  633/35، شاخص تولید صنعتی نخستدر دوره 
دهد که سهم اين متغیر به  شاخص تولید را توضیح می هاي نوسان از درصد 392/5 نخستيابد. مخارج دولت در دوره  درصد کاهش می

ی در دوره درآمد مالیات تکانه. سهم دارددولت در عرصه اقتصاد کشور  گذاريتاثیردرصد افزايش يافته است. اين پديده نشان از  693/11
رسد. بر اساس  می 982/3در طول زمان افزايش يافته و به  که استدرصد  928/6تولید بخش صنعت  هاي نوساندر توضیح  نخست

 هاي نوساني در تر بیش اثرمخارج دولت نسبت به درآمد مالیاتی  تکانههاي مالی،  ابزارهاي سیاست تاثیر، در مقايسه (1) اطلاعات جدول
درصد از  688/1 نخستخود اين متغیر است. عرضه پول در دوره  تکانهآن مربوط به  تغییرهايين سهم از تر بیشاما  ؛اين متغیر دارد

تغییر در مخارج دولت  مانند. نرخ بهره استدرصد  251/2سهم اين متغیر ،پايانی ۀدهد و در دور ولید را توضیح میشاخص ت هاي نوسان
تولید  هاي نوسان از درصد 663/6 نخستاين متغیر در دوره  .اين شاخص دارا است تغییرهايدر بالايی را  به نسبتدر بلندمدت سهم 

 395/25ين مقدار خود يعنی تر بیش به ،افزايش يافته و در دوره پايانی آندهد که با گذشت زمان سهم  بخش صنعت را توضیح می
 رسد. درصد می

نمودار 1: توابع واکنش آنی تولید بخش صنعت

منبع: یافته های پژوهش



شی
وه

پژ
ی- 

علم
مه 

لنا
ص

ف
وم

و د
م 

ست
 بي

ال
س

3 
ره

ما
ش

13
96

يز 
پاي

128

تجزیه  از  بخش صنعت،  بر شاخص های  مالی  و  پولی  متغیرهای  از  هریک  اهمیت  تعیین  برای 
تجزیه  عناصری  به  پیش بینی  خطای  واریانس  روش،  این  در  می شود.  استفاده  ساختاری  واریانس 
می گردد که تکانه های هریک از متغیرها را در بر دارند. به عبارت دیگر، می توان بررسی کرد که چند 
درصد واریانس خطای پیش بینی به وسیله خود متغیر و چند درصد به وسیله متغیرهای دیگر توضیح 
داده می شود. جدول )1(، تجزیه واریانس شاخص تولید بخش صنعت را نشان می دهد. ستون یکم 
نشان دهنده خطای پیش بینی (S.E) در دوره های مختلف است؛ و منبع این خطا، تغییر در مقدارهای 
جاری و تکانه های آتی است. ستون های بعدی درصد واریانس ناشی از تغییر ناگهانی یا تکانه مشخص 

را نشان می دهند.
در دوره نخست، شاخص تولید صنعتی 89/033 درصد از تغییرهای خود را توضیح می دهد اما این 
میزان با گذشت زمان به 47/024 درصد کاهش می یابد. مخارج دولت در دوره نخست 9/352 درصد 
از نوسان های شاخص تولید را توضیح می دهد که سهم این متغیر به 11/073 درصد افزایش یافته 
است. این پدیده نشان از تاثیرگذاری دولت در عرصه اقتصاد کشور دارد. سهم تکانه درآمد مالیاتی در 
دوره نخست در توضیح نوسان های تولید بخش صنعت 0/564 درصد است که در طول زمان افزایش 
یافته و به 8/742 می رسد. بر اساس اطلاعات جدول )1(، در مقایسه تاثیر ابزارهای سیاست های مالی، 
تکانه مخارج دولت نسبت به درآمد مالیاتی اثر بیش تری در نوسان های این متغیر دارد؛ اما بیش ترین 
سهم از تغییرهای آن مربوط به تکانه خود این متغیر است. عرضه پول در دوره نخست 1/044 درصد 
از نوسان های شاخص تولید را توضیح می دهد و در دورۀ پایانی، سهم این متغیر6/291 درصد است. 
نرخ بهره مانند تغییر در مخارج دولت در بلندمدت سهم به نسبت بالایی را در تغییرهای این شاخص 
دارا است. این متغیر در دوره نخست 0/003 درصد از نوسان های تولید بخش صنعت را توضیح می دهد 
که با گذشت زمان سهم آن افزایش یافته و در دوره پایانی، به بیش ترین مقدار خود یعنی 29/379 

درصد می رسد.
در  بخش صنعت  تولید  بر شاخص  مالی  تکانه های سیاست های  اثر  که  است  این  بیان گر  نتایج 
توضیح  در  را  سهم  بیش ترین  دولت  مخارج  و  است  پولی  سیاست های  از  بیش تر  ابتدایی  دوره های 
تغییرهای تولید بخش صنعت دارد که این موضوع بر دولتی بودن اقتصاد کشور دلالت دارد. همچنین، 

سهم نرخ بهره بسیار قابل توجه است.
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جدول 1: تجزیه واریانس ساختاری شاخص تولید بخش صنعت

تکانه�5 تکانه�4 تکانه�3 تکانه�2 تکانه�1 S.E دوره
89/033 0/003 1/044 0/564 9/352 0/046 1
66/915 10/772 5/326 7/064 9/920 0/0734 5
53/204 23/711 5/802 6/206 11/073 0/085 10
53/978 21/450 5/564 8/610 10/391 0/0933 15
47/024 29/379 6/291 8/742 8/561 0/103 20

منبع: یافته های پژوهش

-�آثار�تکانه�های�سياست�های�پولی�و�مالی�بر�شاخص�اشتغال�بخش�صنعت

نمودار )2( توابع واکنش آنی تجمعی شاخص اشتغال بخش صنعت را نشان می دهد. نتایج حاکی 
از آن است که بروز تکانه در هیچ یک از ابزارهای سیاست مالی اثر معناداری روی شاخص اشتغال بخش 
صنعت ندارد. مطابق نمودار )2(، واکنش آنی شاخص اشتغال بخش صنعت را به وقوع یک واحد تکانه 
مثبت مخارج دولتی (Shock1) و درآمدهای مالیاتی (Shock2) نشان می دهد. این تکانه ها نتوانسته اند 
تاثیر معناداری بر شاخص اشتغال بخش صنعت داشته باشند و محور افقی به طور کامل در میان هردو 
مسیر معناداری واقع شده است. بر اساس نظریه های اقتصاد کلان، با ثابت بودن سایر عوامل، افزایش 
در مخارج دولت منجر به افزایش تقاضای کل شده و از این راه بر تقاضا و تولید کل کشور و همچنین، 
تولیدهای بخش صنعت به عنوان زیربخش آن اثر مثبت می گذارد و منجر به افزایش استخدام در این 
بخش می گردد. از سویی دیگر، بر اساس این استدلال، بروز تکانه مثبت در درآمدهای مالیاتی دولت 
باید باعث کاهش در تولید و اشتغال بخش صنعت گردد. اما چرا یافته های این بخش با مبانی نظری 
هم خوانی ندارند و به درستی وضعیت آشفته بخش صنعت و تاثیرناپذیری از سیاست های مالی و پولی 

را نشان می دهد؟
صنعت  بخش  تولید  شاخص  بر  مالی  سیاست های  شد،  اشاره  پیشین  بخش  در  که  همان طور 
چندان تاثیرگذار نیستند. همچنین در این بخش، مشاهده می شود که این تکانه بر شاخص اشتغال 
بخش صنعت تاثیر معناداری نداشته است. همان طور که روشن است، ساختار بازار نیروی کار در ایران 
غیررقابتی و ناکارآمد است و استخدام نیروی کار به ویژه در بخش صنایع دولتی که حجم بزرگی از 
بخش صنعت ایران را در اختیار دارد، بر اساس اصول پذیرفته شدۀ بازار انجام نمی گیرد. این مسئله 
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باعث شده که سیاست های مالی دولت از کانال مخارج دولتی و درآمدهای مالیاتی بر شاخص اشتغال 
این بخش تاثیر نگذارد. از سوی دیگر، یافتۀ بخش پیشین نشان می دهد که بروز تکانه مثبت در مخارج 
افزایش در شاخص تولید بخش صنعت می شود و تکانه درآمدهای  باعث  یازده دوره،  از  دولت پس 
از  این بخش حکایت  نتایج  در حالی که  است.  نداشته  این بخش  تولید  بر شاخص  تاثیری  مالیاتی 
عدم تاثیرگذاری تکانه سیاست  مالی دولت بر شاخص اشتغال بخش صنعت دارد. در مجموع، برآیند 
این دو مسئله از وجود ظرفیت های بیکار فراوان در بخش صنعت خبر می دهد که با شواهد تجربی 

کاملًا هم راستا است1.
همان گونه که نمودار )2( نشان می دهد، واکنش شاخص اشتغال بخش صنعت به وقوع یک تکانه 
مثبت در حجم پول (Shock3) طی دو دوره یکم و دوم منفی بوده است. از سوی دیگر، تاثیر تکانه 
مثبت نرخ بهره )Shock4) بر شاخص اشتغال بخش صنعت از دوره پنجم تا چهاردهم باعث کاهش 
در اشتغال این بخش می گردند که اثر هردو تکانه از لحاظ آماری معنادار است؛ زیرا، طی این دوره ها 
هر دو مسیر معناداری از محور افقی خارج شده است. بر اساس مبانی نظری، بکارگیری سیاست پولی 
انبساطی موجب می شود تا اقتصاد روی منحنی فیلیپس به سمت بالا و چپ حرکت کند و در نتیجه، 

اشتغال افزایش یابد.
از سرمایه  افزایش هزینۀ استفاده  به معنای  بهره  افزایش نرخ  اقتصاد کلان،  از لحاظ نظریه های 
است. از این رو، در صورت بروز تکانه مثبت در نرخ بهره، هزینۀ تولید افزایش می یابد. در نتیجه، ممکن 
میزان  و  یافته  افزایش  صنعت  بخش  به  نسبت  اقتصاد  غیرتولیدی  بخش های  سایر  سودآوری  است 
سرمایه گذاری در این بخش کاهش یابد، که منجر به کاهش در تولید و اشتغال این بخش می گردد. 
لازم به ذکر است که وقوع این حالت در اقتصادهای درحال توسعه که بازارهای رقابتی ندارند و نهادهای 
بازار آن درحال شکل گیری است، بیش تر نمایان است. در نهایت، تابع واکنش آنی شاخص اشتغال بخش 
صنعت به تکانه مثبت در خود (Shock5)، به اندازۀ یک انحراف معیار بر خود این متغیر نشان داده 
می شود. همان طور که ملاحظه می شود، وقوع این تکانه منجر به افزایش اشتغال صنعتی تا دوره هشتم 
می گردد که این اثر از لحاظ آماری معنادار است، این نتیجه گواه بر تاثیر این تکانه بر خود متغیر تا دوره 
هشتم دارد. این یافته، همانند افزایش ناشی از تکانه در تولید بخش صنعت، مطابق با مبانی نظری و 

شواهد تجربی، در خصوص تاثیر مقدارهای تولید آتی از مقدارهای فعلی این شاخص است.

1. برای مطالعه بیشتر رجوع شود به: امینی، علیرضا )1394(، غفاری فرد، خوش سیما، رضا )1395(، کریمی، 
فرزاد و قاسمی، محمدرضا و امیری، فاطمه )1393(.
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16 

 

دهد  خبر میهاي بیکار فراوان در بخش صنعت  از وجود ظرفیت لهئمسبرآيند اين دو  ،در مجموع .داردبخش صنعت اشتغال  بر شاخص
 .1است راستا هم کاملاًاهد تجربی که با شو

طی  (Shock3دهد، واکنش شاخص اشتغال بخش صنعت به وقوع يک تکانه مثبت در حجم پول ) نشان می (2که نمودار ) گونه همان
از دوره ( بر شاخص اشتغال بخش صنعت Shock4تکانه مثبت نرخ بهره ) تاثیر ،منفی بوده است. از سوي ديگرو دوم  يکمدو دوره 

ها هر  طی اين دوره زيرا، ؛دو تکانه از لحاظ آماري معنادار استگردند که اثر هر تغال اين بخش میجم تا چهاردهم باعث کاهش در اشپن
اقتصاد  تاشود  سیاست پولی انبساطی موجب می بکارگیريمعناداري از محور افقی خارج شده است. بر اساس مبانی نظري،  مسیردو 

 اشتغال افزايش يابد. ،ت بالا و چپ حرکت کند و در نتیجهسم روي منحنی فیلیپس به
وز تکانه در صورت بر ،رو از اين .استفاده از سرمايه است ۀش نرخ بهره به معناي افزايش هزين، افزاياقتصاد کلانهاي  نظريهاز لحاظ 

هاي غیرتولیدي اقتصاد نسبت به بخش  ممکن است سودآوري ساير بخش ،در نتیجه .يابد تولید افزايش می ۀمثبت در نرخ بهره، هزين
 گردد. لازم به که منجر به کاهش در تولید و اشتغال اين بخش می ،گذاري در اين بخش کاهش يابد صنعت افزايش يافته و میزان سرمايه

گیري است،  کلدرحال ش آن ارند و نهادهاي بازارتوسعه که بازارهاي رقابتی ند حالوقوع اين حالت در اقتصادهاي در است کهذکر 
يک  ۀبه انداز ،(Shock5شاخص اشتغال بخش صنعت به تکانه مثبت در خود )آنی تابع واکنش  ،در نهايتنمايان است.  تر بیش

غال صنعتی تا شود، وقوع اين تکانه منجر به افزايش اشت که ملاحظه می طور همان. شود مینشان داده  انحراف معیار بر خود اين متغیر
. اين دارداين تکانه بر خود متغیر تا دوره هشتم  تاثیرگواه بر  نتیجهاين اثر از لحاظ آماري معنادار است، اين  کهگردد  دوره هشتم می

تولید  مقدارهاي تاثیرهمانند افزايش ناشی از تکانه در تولید بخش صنعت، مطابق با مبانی نظري و شواهد تجربی، در خصوص  يافته،
 .استشاخص فعلی اين  مقدارهايآتی از 

 

 
 توابع واکنش آنی اشتغال بخش صنعت :2نمودار 

پژوهشهاي  : يافتهمنبع  
 

                                                           

رضا و کريمی، فرزاد و قاسمی، محمد(، 1359سیما، رضا) فرد، خوش، غفاري(1358امینی، علیرضا).برایمطالعهبیشتررجوعشودبه:2
(.1353امیري، فاطمه )

نمودار 2: توابع واکنش آنی اشتغال بخش صنعت
منبع: یافته های پژوهش

جدول )2(، تجزیه واریانس شاخص اشتغال بخش صنعت را نشان می دهد و ستون SE، به خطای 
استاندارد متغیرهای مربوطه اشاره دارد. بر اساس داده های جدول، در دوره نخست شاخص اشتغال 
71/518 درصد از تغییرهای خود را توضیح می دهد که در طول زمان روند نزولی داشته و در دوره 
آخر به 27/445 درصد کاهش می یابد. این متغیر در توضیح نوسان های خود تا دوره پنجم، بیش ترین 
سهم را نسبت به سایر متغیرها دارد. پس از این دوره، تکانه ناشی از نرخ بهره سهم بیش تری در توضیح 
تغییرهای اشتغال بخش صنعت نسبت به سایر متغیرها دارد. تکانه ناشی از تغییرهای مخارج دولت در 
دوره نخست 1/602 درصد از نوسان های اشتغال بخش صنعت را توضیح می دهد. سهم این شاخص در 
بالاترین مقدار خود به 22/512 درصد می رسد. تکانه های درآمدهای مالیاتی در دوره نخست 0/120 
درصد از تغییرهای اشتغال بخش صنعت را توضیح می دهد. این مقدار تا دوره پنجم افزایش یافته و 

به بالاترین مقدار خود یعنی 11/629 می رسد و پس از آن کاهش می یابد. 
اشتغال  تغییرهای  از  از عرضه پول 25/772 درصد  ناشی  تکانه  اطلاعات جدول )2(،  اساس  بر 
بخش صنعت را توضیح می دهد که این مقدار پس از تکانه های خود این متغیر، بیش ترین سهم را در 
بین سایر متغیرهای مورد بررسی دارد. سهم این متغیر روند کاهشی داشته و در دوره آخر به 8/920 
می رسد. تکانه ناشی از عرضه پول نسبت به نرخ بهره تا دوره چهارم تاثیر بیش تری در نوسان های 
اشتغال صنعتی دارد اما از دوره پنجم تا آخرین دوره نرخ بهره سهم بیش تری در توضیح نوسان های 
اشتغال صنعتی دارد. تکانه ناشی از نرخ بهره در دوره نخست 0/985 درصد از تغییرهای اشتغال بخش 
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صنعت را توضیح می دهد و تا دوره دهم که در بالاترین مقدار خود به عدد 33/290 می رسد، روند 
افزایشی داشته و پس از آن کاهش می یابد. همچنین، پس از دوره پانزدهم دوباره روند افزایشی دارد 

تا در دوره آخر که به بالاترین مقدار خود یعنی 32/882 می رسد.
نتایج حاکی از آن است که اثرگذاری تکانه های عرضه پول بر اشتغال بخش صنعت، بیش ترین 
سهم را در توضیح نوسان های این متغیر در دوره یکم دارد و سایر اهرم های سیاست های پولی و مالی 
اثر قابل مقایسه ای با عرضه پول ندارند. اما در بلندمدت سهم نرخ بهره در توضیح نوسان های این متغیر 
بیش تر از سایر تکانه ها است و پس از این متغیر، مخارج دولت با 23/73 درصد بیش ترین سهم را دارا 
است. بنابراین، تکانه های سیاست های پولی در اشتغال بخش صنعت نسبت به تکانه های سیاست های 
مالی در کوتاه مدت و در بلندمدت دارای تاثیر بیش تری است و بیش ترین سهم از تغییرهای اشتغال 
صنعتی تا دوره ششم مربوط به تکانه خود این متغیر است. پس از دوره هفتم، تکانه های مربوط به نرخ 

بهره بیش ترین سهم را در توضیح نوسان های این متغیر دارد. 

جدول 2: تجزیه واریانس ساختاری شاخص اشتغال بخش صنعت

تکانه�5 تکانه�4 تکانه�3 تکانه�2 تکانه�1 S.E دوره
71/518 0/985 25/772 0/120 1/602 0/014 1
38/418 21/521 13/710 11/629 14/720 0/0255 5
29/501 33/290 10/119 8/984 18/103 0/030 10
29/699 29/365 8/864 9/557 22/512 0/033 15
27/445 32/882 8/920 9/787 20/963 0/035 20

منبع: یافته های پژوهش

-�آثار�تکانه�های�سياست�های�پولی�و�مالی�بر�شاخص�دستمزد�بخش�صنعت

ابزارهای سیاست های پولی، مالی بر شاخص اشتغال  اثر تکانه های مثبت در  در بخش پیشین، 
بخش صنعت پرداخته شد. نتایج نشان می دهند که تکانه های مثبت در ابزارهای سیاست پولی باعث 
کاهش این شاخص و بر ابزارهای سیاست مالی بی تاثیر است. در این بخش، تاثیر تکانه ها بر شاخص 
دستمزد بخش صنعت بررسی می گردد. همان گونه که نمودار )3( نشان می دهد، نتایج تابع واکنش 
 (Shock2) و درآمدهای مالیاتی (Shock1) شاخص دستمزد بخش صنعت به اثر تکانه مخارج دولت
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بر دستمزد بخش صنعت از شاخص در هیچ یک از دوره ها معنادار نیست که دلیلی بر عدم تاثیرگذاری 
آن ها بر شاخص دستمزد بخش صنعت است. چرا که مطابق نمودار )3(، محور افقی در تمامی دوره، 
کاملًا از میان هردو مسیر معناداری گذشته است. بر اساس نظریه های اقتصاد کلان، الگوی دستمزد 
باید انعکاسی از قدرت ساختارهای قانونی بازارها باشد؛ به این معنی که اگر ساختار بازار کار رقابتی و 
انعطاف پذیر است، سطح دستمزد تعادلی بر اساس عرضه و تقاضای تعادلی نیروی کار تعیین گردد. این 
در حالی است که ساختار بازار نیروی کار و تعیین دستمزدها در اقتصاد ایران، تابع شرایط قراردادها و 
قوانین کار و به  صورت برون زا و سالیانه تعیین می شود. از این رو، یکی از دلایل این تفاوت تاثیرناپذیری 
دستمزد این بخش از تکانه های سیاست های پولی و مالی، و تعیین آن در شورای عالی کار است. نتایج 

نشان می دهند که سیاست های مالی بر دستمزد بخش صنعت تاثیر معناداری ندارد.
بر اساس نموار )3(، در بررسی اثر سیاست های پولی، نتایج تابع واکنش دستمزد بخش صنعت 
اثر مثبت  از دوره چهارم   (Shock3) پول  معیار در حجم  انحراف  اندازۀ یک  به  تکانه مثبت  به یک 
دارد که از لحاظ آماری معنادار است؛ اما در سایر دوره ها تاثیر معناداری نداشته است. از یک سو، در 
ایران کم ترین دستمزد در تمام بخش ها مانند بخش صنعت، به صورت سالانه و توسط نمایندگان، 
کارفرمایان، کارگران، و دولت تعیین می شود که به تبع این تعیین دستمزد، سایر دستمزدها نیز تغییر 
می کند. بنابراین، با توجه به شرایط تعیین دستمزد در ایران، به بیان کلی می توان این اثر را ناشی 
از تصمیم های دولت در جهت حفظ قدرت خرید کارگران، در مقابل تورم ناشی از افزایش حجم پول 
دانست. همچنین، نمودار )3( نشان می دهد که تابع واکنش شاخص دستمزد بخش صنعت به تکانه 
افزایش ناگهانی در نرخ بهره (Shock4) از لحاظ آماری معنادار نیست. از سوی دیگر، مبنی  بر نمودار 
)3(، اثر بروز یک تکانه مثبت در شاخص دستمزد بخش صنعت بر خود این (Shock5) متغیر نشان 
داده می شود. اثر این تکانه از دوره نخست تا هفتم از لحاظ آماری معنادار است؛ این نتیجه، گواه بر 
تاثیرگذاری این تکانه بر دستمزد این بخش در کوتاه مدت است. با توجه به این که در اقتصاد ایران، 
به دلیل ساختار بازار نیروی کار، دستمزدها به سمت بالا چسبندگی دارند و همیشه شاهد تورم های 
سالیانه هستیم، این مجموعه عوامل باعث می شود تا همواره تعیین دستمزد هر سال بر دستمزد سال 
آینده تاثیر گذار باشد و بروز هرگونه تکانه در شاخص دستمزد، تاثیر مثبتی را بر خود این شاخص 

دارد.
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19 

 

 
 آنی دستمزد بخش صنعت توابع واکنش :1نمودار 

 پژوهشهاي  : يافتهمنبع
 

درصد از  359/82شاخص اشتغال صنعتی ،نخستدهد. در دوره  تجزيه واريانس شاخص دستمزد بخش صنعت را نشان می (3)جدول 
 تکانهيابد.  درصد کاهش می 555/15اين متغیر در طول زمان روند نزولی داشته و در دوره آخر به  .دهد خود را توضیح می تغییرهاي
دهد. سهم اين متغیر  دستمزد بخش صنعت را توضیح می هاي درصد از نوسان 295/3 نخستمخارج دولت در دوره  تغییرهايناشی از 

 933/2 يکمناگهانی در درآمدهاي مالیاتی در دوره  تغییرهايرسد.  می 826/5و در دوره آخر به  388/11ين مقدار خود يعنی تر بیشدر 
 رسد.  می 293/8داشته و در دوره آخر به روند نزولی  ،در طول زمان کهدهد  ستمزد بخش صنعت را توضیح مید رهايتغییدرصد از 

سهم اين متغیر در دوره  .دستمزد بخش صنعت دارد هاي نوسانين سهم را در توضیح تر بیشاز خود متغیر،  پسهاي عرضه پول  تکانه
 هاي نوسانسهمی در توضیح  ،نخستناگهانی نرخ بهره در دوره  تغییرهايرسد.  د میدرص 553/32 به و در دوره آخر 933/83 نخست

ود به بالاترين مقدار خ 259/25و در دوره آخر با  بودهصعودي به صورت اين روند  ،از دوره دومپس ولی  نداردشاخص دستمزد 
دستمزد بخش صنعت، در  هاي نوسانلی در توضیح هاي پو هاي سیاست تکانهسهم متغیرهاي  ،شود ملاحظه می طور که همانرسد.  می

  است. تر بیشهاي مالی  و بلندمدت از متغیرهاي سیاست مدت کوتاه
 

 صنعت بخش دستمزد شاخص ساختاری واریانس تجزیه :1 جدول
 دوره S.E 3 تکانه 2 تکانه 1 تکانه 4تکانه  9 تکانه
359/82 666/6 933/83 933/2 295/3 659/6 3 

839/31 986/5 923/88 992/8 853/5 136/6 9 

133/29 222/18 153/82 962/8 388/11 186/6 31 

133/23 159/21 293/86 833/8 523/16 192/6 39 

555/15 259/25 553/32 239/8 826/5 129/6 21 

 پژوهشهاي  : يافتهمنبع

نمودار 3: توابع واکنش آنی دستمزد بخش صنعت
منبع: یافته های پژوهش

نخست،  دوره  در  می دهد.  نشان  را  بخش صنعت  دستمزد  شاخص  واریانس  تجزیه   )3( جدول 
شاخص اشتغال صنعتی46/397 درصد از تغییرهای خود را توضیح می دهد. این متغیر در طول زمان 
روند نزولی داشته و در دوره آخر به 19/999 درصد کاهش می یابد. تکانه ناشی از تغییرهای مخارج 
دولت در دوره نخست 3/279 درصد از نوسان های دستمزد بخش صنعت را توضیح می دهد. سهم این 
متغیر در بیش ترین مقدار خود یعنی 11/844 و در دوره آخر به 9/420 می رسد. تغییرهای ناگهانی در 
درآمدهای مالیاتی در دوره یکم 6/788 درصد از تغییرهای دستمزد بخش صنعت را توضیح می دهد 

که در طول زمان، روند نزولی داشته و در دوره آخر به 4/278 می رسد. 
تکانه های عرضه پول پس از خود متغیر، بیش ترین سهم را در توضیح نوسان های دستمزد بخش 
صنعت دارد. سهم این متغیر در دوره نخست 43/533 و در دوره آخر به 36/998 درصد می رسد. 
ندارد  نوسان های شاخص دستمزد  بهره در دوره نخست، سهمی در توضیح  نرخ  ناگهانی  تغییرهای 
ولی پس از دوره دوم، این روند به صورت صعودی بوده و در دوره آخر با 29/295 به بالاترین مقدار 
خود می رسد. همان طور که ملاحظه می شود، سهم متغیرهای تکانه های سیاست های پولی در توضیح 
نوسان های دستمزد بخش صنعت، در کوتاه مدت و بلندمدت از متغیرهای سیاست های مالی بیش تر 

است. 
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جدول 3: تجزیه واریانس ساختاری شاخص دستمزد بخش صنعت

تکانه�5 تکانه�4 تکانه�3 تکانه�2 تکانه�1 S.E دوره
46/397 0/000 43/533 6/788 3/279 0/097 1
31/485 9/740 44/723 4/552 9/498 0/130 5
27/183 14/266 42/198 4/506 11/844 0/140 10
23/188 21/195 40/258 4/433 10/923 0/152 15
19/999 29/295 36/998 4/287 9/420 0/165 20

منبع: یافته های پژوهش

نتیجه گیری

بخش  شاخص های  بر  را  مالی  و  پولی  سیاست های  تاثیر  که  است  آن  دنبال  به  پژوهش  این 
صنعت یعنی شاخص های تولید، اشتغال و دستمزد بخش صنعت مورد پژوهش قرار دهد. در عمل، 
و  کلی  رویکرد  ولی  هستند،  تاثیرگذار  بخش  این  شاخص های  بر  خارجی  و  داخلی  متعدد  عوامل 
روش تجزیه وتحلیل این پژوهش به تعدادی از عوامل خارجی این بخش یعنی سیاست های پولی و 
مالی می پردازد. سیاست هاي پولی و مالی از مهم ترین سیاست هاي کلان اقتصادي کشورها هستند 
اثرگذاری  ایفا می نمایند. در این بخش، مبانی نظری  که در رشد و توسعه اقتصادي نقش به سزایی 

سیاست های پولی و مالی بر شاخص های بخش صنعت مورد بررسی قرار می گیرد.
 (Shock1) نتایج به دست آمده از پژوهش بیان گر این است که تکانه های مربوط به مخارج دولت
در کوتاه مدت اثر مثبت معناداری بر شاخص تولید بخش صنعت ندارد، اما پس از گذشت 11 دوره، اثر 
مثبت و معناداری دارد؛ زیرا هر دو مسیر معناداری پس از دوره 11، از حول محور افقی خارج شدند. 
بر اساس  اثرگذار نیست و  تولید بخش صنعت  بر شاخص  بروز یک تکانه مثبت در حجم نقدینگی 
نمودارهای تابع واکنش آنی )1و2و3(، محور افقی کاملًا در میان هر دو مسیر معنادار واقع شده  است. 
از سوی دیگر، تاثیر تکانه مثبت نرخ بهره (Shock4) بر شاخص تولید بخش صنعت از دوره پنجم تا 
چهاردهم، باعث کاهش در تولید این بخش می گردند و اثر هر دو تکانه از لحاظ آماری معنادار است. 
در نهایت، نتایج حاکی از تابع واکنش تولید بخش صنعت به تکانه خود (Shock5) از دوره یکم تا دوره 

هفتم اثر مثبت دارد و از لحاظ آماری معنادار است.
نتایج نشان می دهند که اثرگذاری تکانه های عرضه پول بر اشتغال بخش صنعت بیش ترین سهم 
را در توضیح نوسان های این متغیر در دوره نخست دارد و سایر اهرم های سیاست های پولی و مالی 
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این  نوسان های  بهره در توضیح  نرخ  بلندمدت، سهم  اما در  ندارند.  با عرضه پول  قابل مقایسه ای  اثر 
متغیر بیش تر از سایر تکانه ها است و پس از این متغیر، مخارج دولت با 23/73 درصد، بیش ترین سهم 
بنابراین، تکانه های سیاست های پولی در اشتغال بخش صنعت نسبت به تکانه های  را دارا می باشد. 
سیاست های مالی در کوتاه مدت و بلندمدت دارای تاثیر بیش تری است. بیش ترین سهم از تغییرهای 
اشتغال صنعتی تا دوره ششم مربوط به تکانه خود این متغیر است و پس از دوره هفتم، تکانه های 

مربوط به نرخ بهره بیش ترین سهم را در توضیح نوسان های این متغیر دارد. 
از دیگر نتایج به دست آمده از پژوهش این است که فقط تکانه های عرضه پول بر دستمزد بخش 
صنعت اثر مثبت دارد و سایر تکانه ها بر این متغیر تاثیر معناداری نداشتند. نتایج جدول های تجزیه 
واریانس )1و2و3( نشان می دهد که سهم متغیرهای تکانه های سیاست های پولی در توضیح نوسان های 
این متغیر، در کوتاه مدت و بلندمدت از متغیرهای سیاست های مالی بیش تر است. همچنین، اثر تکانه 
کوتاه مدت  در  شاخص  این  بر  معنادار  مثبت  تاثیر  به  منجر  بررسی  مورد  متغیر  سه  هر  در  مثبت 
با ثابت بودن شاخص اشتغال حاکی از وجود بهره وری پایین  می گردد. اما افزایش در شاخص تولید 
و بیکاری پنهان در این بخش است. درخصوص شاخص دستمزد با توجه به شرایط خاص مالکیت 
و مدیریت صنایع و همچنین شرایط تعیین دستمزد در ایران، تکانه های این چنینی تنها اثر موقتی 
انتظار تغییر کرده و افزایش در این  دارند؛ و پس از آن در صورت افزایش دستمزد، دستمزد مورد 

متغیر پایدار می ماند.

پیشنهادهای سیاستی و پژوهشی

بر اساس نتایج بدست آمده و به تفکیک شاخص های بخش صنعت می توان پیشنهادهای سیاستی 
و پژوهشی زیر را ارائه کرد:

و  مثبت  اثر  بلندمدت  در  بخش صنعت  تولید  بر شاخص  دولت  مخارج  تکانه  که  آنجایی  از   .1
معناداری دارد، بنابراین دولت می تواند با سیاست های انبساطی در بلندمدت باعث تحرک تولید بخش 
این  ندارد ولی در  تولید بخش صنعت  بر شاخص  تاثیری  نقدینگی  تکانه مثبت حجم  صنعت شود. 
خصوص دولت نمی تواند از سیاست پولی استفاده کند. تکانه نرخ بهره تاثیر منفی بر شاخص تولید دارد 
که نظام بانکی می تواند با کاهش نرخ بهره و سود بانکی بستر رونق تولید بخش صنعت را فراهم سازد.

2. از آنجا که تکانه های سیاست های پولی در اشتغال بخش صنعت نسبت به تکانه های سیاست های 
مالی در کوتاه مدت و بلندمدت دارای تاثیر بیش تری است، بنابراین دولت و بانک مرکزی می توانند با 
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استفاده از سیاست های پولی متناسب با بخش صنعت باعث رشد اشتغال این بخش شوند.
3. از دیگر نتایج به دست آمده از پژوهش، این است که فقط تکانه های عرضه پول بر دستمزد 
بخش صنعت اثر مثبت دارد و سایر تکانه ها بر این متغیر تاثیر معناداری نداشتند. یعنی اینکه متعاقب 
افزایش حجم نقدینگی در اقتصاد ایران، شاخص دستمزد بخش صنعت نیز افزایش یافته که این مسئله 
با شواهد بیرونی همخوانی دارد. بخش صنعت باید به دستمزد حقیقی و قدرت خرید کارگران این 

بخش نیز توجه داشته باشد و سطح رفاه آنها را نیز همواره افزایش دهد.
4. برای پژوهش های آینده پیشنهاد می شود در بررسي اثر شوک ها بر متغیرهای اقتصادی، سایر 
بخش ها و صنایع خاص مورد تجزیه و تحلیل قرار گیرند زیرا عوامل و متغیرهاي برون زاي بسیاري در 
جریان مسائل بین المللي بر تولید بخش های مختلف اقتصاد و صنایع کشور تاثیر می گذارند. تلاش شود 
تا چنین عواملي به طور دقیق شناسایي گردند. طبیعي است با شناسایي چنین متغیرهایي می توان 

مدل هاي مورد نظر را در چارچوبي دقیق تر و منطقي تر پي ریزي گردد.
5. همچنین برای پژوهش های آینده پیشنهاد می شود تاثیر نااطمینانی سیاست های پولی، مالی و 
درآمد نفت بر متغیرهای بخش صنعت با استفاده از مدل های ARCH و GARCH بررسی و محاسبه 

گردد.

منابع

الف(�فارسی
اسنودان، برایان و وین، هوارد آر ) 1394(. اقتصاد کلان جدید، ترجمه منصور خلیلی عراقی و علی سوری. تهران، 

انتشارات سمت، چاپ سوم.
امینی، علیرضا )1394(. تحلیل بازار کار و سیاست های اشتغال زایی اقتصاد ایران )با تأکید بر برنامه چهارم توسعه 
اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی(. مجله اقتصادی. دوره 15. شماره های 5 و 6 مرداد وشهریور، صص 40 -23.

بهرامی، جاوید و رافعی، میثم )1393(. عکس العمل های مالی مناسب در برابر تکانه های تصادفی )رهیافت تعادل 
عمومی پویای تصادفی(. فصلنامه پژوهش های اقتصادی ایران، دوره 19، شماره 58، صص 1-37.

بهمنی، مجتبی )1390(. آثار شوک های تقاضا بر تولیدات صنایع کارخانه ای ایران )86-74(. تهران: دانشکده 
اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی، رساله دکتری اقتصاد.

پروین، سهیلا؛ بهرامی، جاوید و وحیدی، سحر )1391(. تاثیر شوک های مالی بر تولید و سطح قیمت در ایران 
با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری. فصلنامه مدل سازی اقتصادی، دوره 6، شماره 4 )پیاپی 



شی
وه

پژ
ی- 

علم
مه 

لنا
ص

ف
وم

و د
م 

ست
 بي

ال
س

3 
ره

ما
ش

13
96

يز 
پاي

138

20(، صص 21-39.
ایران، فصلنامه پژوهش ها و  ارزیابی اهداف سیاست پولی در  انوشیروان و نوفرستی، محمد )1378(،  تقی پور، 

سیاست های اقتصادی، دوره 7، شماره 1، صص 39-50.
خداپرست  شیرازی، جلیل )1393(. اندازه گیری اثرهای شوک سیاست پولی در ایران: رویکرد خودتوضیح برداری 
عامل تعمیم یافته (FAVAR). فصلنامه اقتصاد مقداری )بررسی های اقتصادی سابق(، دوره 11، شماره 1، 

صص 75-101.
رحمانی، تیمور )1387(. اقتصاد کلان. انتشارات برادران، جلد1 و2، چاپ دهم، تهران.

سلمانی بی شک، محمدرضا؛ برقی اسکویی، محمدمهدی و لک، سودا )1394(. تاثیر شوک های سیاست پولی 
و مالی بر بازار سهام ایران، فصلنامه تحقیقات مدلسازی اقتصادی، دروه 6، شماره 22، صص 93-131.

انتشارات رافع، جلد اول و دوم، چاپ چهارم،  اقتصاد کلان.  شاکری، عباس )1392(. نظریه ها و سیاست های 
تهران.

بازار  متغیرهای  بر  مالی  و  پولی  سیاست های  شوک های  اثرات   .)1391( زهرا  کلانتری،  و  کیومرث  شهبازی، 
مسکن در ایران: رهیافت SVAR. فصلنامه پژوهش ها و سیاست های اقتصادی، دوره 20، شماره 61، صص 

.77-104
عباسی نژاد، حسین و شفیعی، افسانه ) 1384(. آیا در اقتصاد ایران پول واقعا خنثی است؟، فصلنامه تحقیقات 

اقتصادی، بهار 1384، دوره40، شماره 1، صص 181-212.
عزیزی، فیروزه، پاسبان، فاطمه )1380(، بررسی وضعیت تولید و ارزش افزوده صنعت نساجی در ایران و تاثیر 
سیاست های مالی و پولی دولت بر آن طی دوره 1358 تا 1377، پژوهش های اقتصادی، شماره 3، صص 

.65-98
غفاری فرد، محمد و خوش سیما، رضا )1395(. شناسایی بخش های اقتصادی محرک ایجاد اشتغال در استان های 
مختلف ایران و چشم انداز آن )رهیافت انتقال ـ سهم(. فصلنامه سیاست های مالی و اقتصادی سال چهارم، 

شماره 14، تابستان 1395، صص 7-32.
بر بخش صنعت در 25 سال  مالی  و  پولی  اثرات سیاست های  نعمت )1382(،  فلیحی،  و  فریبا  یحیایی،  فهم 

گذشته، پژوهشنامه اقتصادی، شماره 8، ص 199-215.
کریمی، فرزاد و قاسمی، محمدرضا و امیری، فاطمه )1393(. بررسی اثرات کوتاه مدت و بلندمدت نرخ استفاده از 
ظرفیت تولید بر رشد بهره وري صنعت در ایران. فصلنامه تحقیقات توسعه اقتصادی، شماره پانزدهم، پاییز 

1393، صص 95-114.
کینز، جان مینارد )1936(. نظریه عمومی اشتغال، بهره و پول. مترجم: منوچهر فرهنگ، نشر نی: تهران، چاپ 

دوم.
گرجی بندپی، ابراهیم؛ ورهرامی، ویدا؛ جعفری  قدوسی، آمنه و نیاکان، لیلی )1394(. اقتصاد کلان: چالش در 



ر...
ی ب

مال
 و 

لی
 پو

ی
ها

ت 
اس

سي
ی 

ها
انه 

تک
ير 

تاث
ی 

رس
بر

ان
گر

 دي
ی و

ران
ی آ

اله
بد

ب ع
صع

م

139

دیدگاه های سنتی )نئوکلاسیک ها، کینزین ها و پولیون(. انتشارات دانشگاه تهران، چاپ دوم، تهران.
مزینی، امیرحسین و قربانی، سعید )1393(. نقشه راه مدیریت بهینه سیاست پولی ایران. فصلنامه سیاست های 

مالی و اقتصادی، دوره 2، شماره 5، صص 41-60.
مشیری، سعید و واشقانی، محسن )1389(. بررسی مکانیسم انتقال پولی و زمان یابی آن در اقتصاد ایران. فصنامه 

مدل سازی اقتصادی، دوره 4، شماره 1 )پیاپی 11(، صص 1-32.
مجله  اول(.  ایران)بخش  در  پولی  سیاست های  اثربخشی  و  پولی  انتقال  مکانیزم   .)1390( محسن  واشقانی، 

اقتصادی ـ ماهنامه بررسی مسائل و سیاست های اقتصادی، شماره12، اسفند 1390، صص 159-166.
اقتصادی،  ایران، جستارهای  بخش صنعت  افزوده  ارزش  بر  اعتباری  اثر سیاست های   ،)1383( الیاس  نادران، 

شماره 1، صص 42-9.

ب(�انگليسی
Bernanke B. & A. Blinder. (1992) .The Federal Funds Rate and the Channels of Monetary 

Transmission. The American Economic Review, 82(4): pp.901-921.
Bernanke, B. (2010). Monetary Policy and the Housing Bubble. Annual Meeting of the 

American Economic Association, January, Vol. 3.
Blanchard, O. & D. Quah. (1989). The Dynamic Effects of Aggregate Demand and Supply 

Disturbances. American Economic Review, 79: 655-673.
Blanchard, O.J. & Perotti. R. (1999). An Empirical Characterization of the Dynamic  

Effects of Changes in Government Spending and Taxes on Output. National Bareau of 
Economic Research, NBER working paper, No. 7269.

Blanchard, O.J. & R. Perotti (2002). An Empirical Characterization of the Dynamic Ef-
fects of Changes in Government Spending and Taxes on Output. Quarterly Journal of  
Economics, 117(4), PP. 1329-1368.

Christiano, L. J.; Eichenbaum, M., & Evans, C., (2001). Nominal Rigidities and the  
Dynamic Effects of a Shock to Monetary Policy. NBER WP #8403.

Clarida, R. & J. Gali (1994). Sources of Real Exchange Rate Fluctuations: How Impor-
tant are Nominal Shocks? NBER Working Papers 4658, National Bureau of Economic  
Research, Inc.

De Long, J. B.; Summers, L. H.; Mankiw, N. G., & Romer, C. D. (1988). How Does  
Macroeconomic Policy Affect Output?. Brookings Papers on Economic Activity, 
1988(2): pp.433-494.

Elbourne, A. (2008). The UK Housing Market and the Transmission of Monetary Policy: 
An SVAR Approach. Journal of Housing Economics, 17(1), pp. 65-87 

Fatás, A. & I. Mihov (2000). The Macroeconomic Effects of Fiscal Policy. Mimeo,  
INSEAD.

Fei, J.C.H. & Ranis, G. (1964). Development of the Labour Surplus Economy. Theory and 
Policy. Irwin, Homewood, IL.

Friedman, Milton & Anna Jacobson Schwartz. (1963b). Money and Business Cycles.  



شی
وه

پژ
ی- 

علم
مه 

لنا
ص

ف
وم

و د
م 

ست
 بي

ال
س

3 
ره

ما
ش

13
96

يز 
پاي

140

Review of Economics and Statistics, 45 (February 1963), pp.32-64. 
Grdović, Ana. (2013). Gnip Stabilization Effects of Fiscal Policy in Croatia. Dubrovnik 

Draft Version, Dobrila University of Pula & Faculty of Economics, University of  
Ljubljana.

Haug, Alfred A.; Tomasz Jędrzejowicz, & Anna Sznajderska (2013). Combining Monetary 
and Fiscal Policy in an SVAR for a Small Open Economy. NBP Working Paper, No. 168.

Kaldor, N. (1966). Causes of the Slow Rate of Growth of the United Kingdom. Cambridge  
University Press, Cambridge. Kaldor, N., 1967. Strategic Factors in Economic Development. 
Cornell University Press, Ithaca, NY.

Kilian, L. (2011). Structural Vector Autoregressions. Center for Economic Policy Research. 
University of Michigan. Accessible from:

http://www-personal.umich.edu/~lkilian/elgarhdbk_kilian.pdf
King, Robert G. & Charles I. Plosser (1984). Money, Credit, and Prices in a Real Business 

Cycle. American Economic Review 74, pp. 80-363. 
Laidler, D. (1978). Money and Money Income: An Essay on the ‘Transmission Mechanism. 

Journal of Monetary Economics, 4(2), pp.151-191. 
Laokulrach, M. (2011). The Impacts of Fiscal and Monetary Policies on Employment: A 

Study of Thailand from 1983-2008. National Institute of Development Administration, 
Bangkok, Thailand.

Mishkin, F. S., & Schmidt-Hebbel, K. (2007). Does Inflation Targeting Make a Difference? 
NBER Working Paper No. 12876.

Mishkin, S. F. (2007). Housing and the Monetary Transmission Mechanism. Prepared for 
Federal Reserve Bank of City´s Finance and Economics Discussion Series Divisions of 
Research & Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C.

Perotti, R. (2002). Estimating the Effects of Fiscal Policy in OECD Countries. International 
Seminar on Macroeconomics Working Paper, No. 168, August.

Rodrik, D., May (2009). Growth After the Crisis. Harvard Kennedy School, Cambridge, MA.
Romer, C. D., & Romer, D. H. (1989). Does Monetary Policy Matter? A New Test in the 

Spirit of Friedman and Schwartz. NBER Macroeconomics Annual, 4(1), pp.121-170.
Szirmai, A., & Verspagen, B. (2015). Manufacturing and Economic Growth in Developing 

Countries, 1950–2005. Structural Change and Economic Dynamics, 34(1), pp.46-59.
Walsh, C. E. (2017). Monetary Theory and Policy: MIT Press.



Indexed In ISC
ISSN

: 2251-9092

Vol. 22
N

o. 2
PP 109-140

A
utum

n 2017

The Journal of

The Effects of Monetary and Fiscal Policy  
Shocks on the Industry Sector of Iran’s  
Economy: SVAR Approach over the Period 
2004-2017

Abstract        In comparison with other productive sectors of economy, the 
growth of the industry has become one of the most essential approaches to 
economic development. This study explores the effects of monetary & fiscal 
policy shocks on production, employment and wages in the industry sector 
of Iran’s economy over the period 2004 - 2017. In this research, using time 
series data and econometrics techniques – particularly structural VAR models 
(SVAR) – the effects of such shocks are examined in three scenarios, each of 
them contains one of the aforementioned indices in the industry sector. The 
results show that among all variables pertaining to monetary & fiscal policy 
shocks, only positive shocks in government spending increases output in the 
industry sector during the period, and interest rate shocks has negative effect 
on output in the sector. On the other hand, in the long run, the major changes 
in the manufacturing production in the sector are explained by the variable 
itself and interest rates. The positive shocks of the interest rate have reduced 
employment in the industry sector, and in the long run, the greatest changes in 
this variable are explained by government expenditures and interest rates. The 
results of this study also demonstrate that the positive shock in money supply 
and interest rates leads to an increase in the wage index in the sector, and in 
the long run, these two variables explain the majority of wage changes in the 
industry sector. 

Keywords:  Monetary Policy Shocks, Fiscal Policy Shocks, Production 
in Industry Sector, Employment in Industry Sector, Wage in 
Industry Sector, Structural Vector Regression Model (SVAR). 

JEL Classification: E2, E4, E6.

1.  Assistant Professor, Department of Economics, Payam Noor University, Iran (Corresponding Author).
2.  Assistant Professor, Department of Economics, Payam Noor University, Iran.
3.  Ph.D. Student of Economics, Islamic Azad University, South Tehran Branch, Tehran, Iran.

Mosab Abdollahi Arani1

Mohammadreza Ghasemi2

Mohammad Safakish3

m.abdollahi@pnu.ac.ir
mr_ghasemy@yahoo.co.uk
safakish@gmail.com


