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 چکیده 
-ایع تولیدد فلدزاا اساسدی بدا بهدرهصن ربخشیبر ارزش افزوده ز یپول یهااستیس تأثیر یبررسهدف اصلی این مطالعه، 

گیدری از باشد. برای این منظور، ابتدا بدا بهدرهمی 1369-1396های طی سال مثبت یاضیر یزیربرنامه افتیرهگیری از 

های توزیعی به تخمین الگو در بلندمدا پرداخته شد و در ادامه تعیین سدناریو جمعی خودرگرسیونی با وقفهرهیافت هم

هدای یاسدتمثبت صورا گرفت. نتایج بدرآورد مددل نشدان داد، س ریزی ریاضیو تحلیل حساسیت توسط رهیافت برنامه

کاهشی و افزایشی متغیرهای پولی )حجم نقدینگی ونرخ سود بانکی( در سناریوهای مختلد  بدر ارزش افدزوده بهینده آن 

زیربخش تأثیر دارد. همچنین شاخصه مهم این روش، محاسبه مقددار بهینده ارزش افدزوده هدر زیدربخش در سدال پایده 

درصدد  20و  10، 5در سناریو اول، در صورا کداهش عنوان مثال گذاری آن در سناریوهای مختل  است. بهمکان هدفوا

یابدد. عدلاوه بدر درصد افزایش می 18و  9، 4حجم نقدینگی، ارزش افزوده زیر بخش صنایع تولید فلزاا اساسی به میزان 

زش درصددی در میدزان ار 15و 7، 3ن نسبت موجب افدزایش این، در این سناریو کاهش متغیر سیاست نرخ سود به هما

 .افزوده صنایع تولیدی فلزاا اساسی خواهد شد
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 مقدمه .۱

های اقتصاد تسیاس ها، از جمله مهمترین اهدافتثبیت سطح عمومی قیمترشد اقتصادی و 

برای دستیابی به این اهداف کلان  مناسبی تواند ابزارهای پولی میکلان است و سیاست

آمیز، لازم است مقاماا پولی ارزیابی صحیحی برای اعمال یک سیاست پولی موفقیت.  باشد

بنابراین  .دنهای مختل  اقتصادی داشته باشر بخشاز زمان و میزان تاثیر این سیاست ب

تواند بر رشد میکه  بودههای کلان اقتصادی کشورها سیاستترین های پولی از مهمسیاست

 کننده داشته باشد. و توسعه اقتصادی کشورها نقش اساسی و تعیین

نقش مهمی های زیربنایی اقتصاد محسوب شده و از سوی دیگر، بخش صنعت نیز از بخش

کند. همچنین افزایش سهم بخش صنعت های رکود و رونق اقتصادی ایفا میدر تعیین چرخه

گذاران اقتصادی کشورها محسوب در تولید داخلی و ارزش افزوده از مهمترین اهداف سیاست

کرده، وجود توان به فراوانی نیروی کار تحصیلشود. از مهمترین نقاط قوا این بخش، میمی

در تولید محصولاا و  های لازم برای توسعه، برخورداری از مزیت نسبی و رقابتیتزیرساخ

صنعت در  یهابخش ریزبالا بودن سهم آن در تولید و اشتغال اشاره نمود. علاوه بر این، 

)شهبازی و  دنکنیم فایا ییزاافزوده و اشتغالارزش جادیدر ا یاقتصاد کشور نقش مهم

 (.1،1393زادهکریم

های مختل  اقتصادی و بخشهای مختل  بر تولید های پولی از کانالدر زمینه تاثیرسیاست

-در  خارج و داخل کشور مطالعاا متعددی صورا گرفته است از جمله این مطالعاا، می

-( و شهبازی و کریم1395) 2های انجام شده توسط متفکر آزاد و همکارانتوان به پژوهش

یحی ها عمدتاً به تخمین پارامترهای متغیرهای توضاشاره نمود. در این پژوهش( 1393زاده )

ها وارده با بینی تاثیراا شوکدر نهایت پیش و ی با متغیر وابستهمنف روابط مثبت و لیتحلو 

 
1 Shahbazi and Karimzadeh (2014)   
2 Motafakker Azad  et al. (2016) 
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های توزیعی، جمعی با وقفهتصحیح خطا، الگوی هم الگوهایی نظیر خودرگرسیون برداری،

 تصادفی و... در کوتاه مدا وبلند مدا پرداخته شده است.  مدل تعادل عمومی پویای

 دهد تاکنون مطالعهبی صورا گرفته توسط محققین این پژوهش، نشان میهای تجربررسی

های پولی با لحاظ مستقیمی در بخش صنعت کشور پیرامون تبیین ارتباط سیاست

-ه ارزش افزوده زیربخشهای واقعی درماکزیمم ساز تابع هدف که در این مطالعمحدودیت

ریاضی مثبت انجام نشده است. لذا ریزی های صنعت در نظر گرفته شده، با روش برنامه

های مورد نظر حداکثر خواهد دراین پژوهش، میزان ارزش افزوده تحت شرایط محدودیت

ها عنوان مقادیر بهینه مصرف از نهادهها، بهشد .در حقیقت همان مقادیر محدودیت

تحت ها در نظر گرفته شده و در نتیجه تابع هدف مقدار بهینه ارزش افزوده را وسیاست

ها )در این مطالعه مقادیر دهد. بنابراین مقدار مصرف نهادههای اولیه بدست میمحدودیت

ها و تابع های پولی( وارزش افزوده در تابع برآوردی اولیه تحت شرایط محدودیتسیاست

بود. انتظار بر این است با انجام این پژوهش، مسئله بهینه سازی ارزش هدف بهینه خواهند 

گذاران و تصمیم های پولی برای سیاستهای صنعت با تغییر سیاستر بخشافزوده زی

 گیرندگان مرتفع شود. 

با توجه به اهمیت بخش صنعت در اقتصاد، سوال اصلی تحقیق حاضر این است که آیا 

های صنعت را تغییر ساطی و انقباضی(، ارزش افزوده زیربخشتغییراا سیاست پولی )انب

های صنعت با این حداکثر سازی ارزش افزوده هر یک از زیر بخشدهد؟ و آیا امکان می

-باشد؟  همچنین آیا سیاست بهینه پولی برای ارزش افزوده زیر بخشپذیر میروش امکان

به  پژوهش، نیدر اها، ه این سئوالپذیر است؟ برای پاسخ بهای صنعت با این روش امکان

صنایع تولید فلزاا بخش  ریرزش افزوده زبر ا یپول یهااستیس اثرگذاری ی چگونگیبررس

 1369-1396های طی سال رانیدر ا مثبت یاضیر یزیرروش برنامه گیری ازبهره با اساسی

مختل  بر ارزش  یپول یهااستیمختل  اثر س یهایوسازیسنار از طریقو  شدهپرداخته 
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 یریکند چه تاث دایپ رییتغ یپول یهااستیصورا که اگر س نیشود به ایم دهیافزوده سنج

 رییمختل  تغ یوهایاعمال سناربا بخش صنعت خواهد داشت و  ریارزش افزوده ز زانیبر م

دلیل انتخاب  .نموداقتصاد کشور انتخاب  یبرا را نهیبه یپول استیتوان سمی یپول استیس

 4/8و  98/19سهمی معادل به ترتیب  زیربخشن صنایع تولید فلزاا اساسی این است که ای

و  به خود اختصاص دادهکل تعداد بنگاههای صنعتی بزرگ کشور را و  رصد از ارزش افزودهد

صنعت مهم کشور  شیمیایی، دومین محصولاابر این اساس، پس از صنایع تولید مواد و 

د. برای  نیل به این اهداف در ادامه مقاله به صورا زیر سازماندهی شده شومحسوب می

 است:

بر ادبیاا تحقیق در قالب مبانی نظری و پیشینه تحقیق پرداخته  در بخش دوم به مروری

ها و شده ودر بخش سوم، مدل تحقیق و روش برآورد معرفی شده و  در قسمت چهارم یافته

گیری ایج تجربی مورد بررسی قرار خواهد گرفت. بخش پنجم و پایانی مقاله نیز  به نتیجهنت

 یابد.  و ارائه پیشنهادهای سیاستی اختصاص می

 مروری بر ادبیات تحقیق  .۲

در این بخش ابتدا به مبانی نظری موضوع پرداخته شده و در قسمت دوم پیشینه تحقیق مورد 

 گیرد.بررسی قرار می

 مبانی نظری تحقیق.  2-1

بر  یرگذاریتأث یکشور برا یو اقداماا مقاماا پول ماایتصم مجموعه ،یپول هایاستیس

عنوان و اشتغال به دیتول زانیم ها،متی. معمولا سطح ق است یاقتصاد هایتیسطح فعال

 نیکشورها مطرح هستند. در ا یپول نیموجود در تابع هدف مسئول یرهایمتغ نتریمهم

خاص اقتصاددانان و  دیمورد تأک و یتورم و کنترل آن از مباحث مهم اقتصاد انیم

 ،را تجربه کرده بالاییم تور یهاکه کشور نرخ ریاخ هایبه خصوص در سال انگذارسیاست

باعث  یاست که در هر اقتصاد یمشکلاا اقتصاد نتریاساسیاز  یکی. تورم شودمحسوب می
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نرخ  شی، افزااقتصادی کاهش نرخ رشد مانند، هکلان اقتصادی هایشاخص ایجاد عدم توازن

تورم بر که  هایینهیهز، . اقتصاددانان معتقدندشودیدرآمد م ینابرابرافزایش و  یکاریب

از کند شدن رشد  یناش هاینهیاز هز تریجد اریبس تواندیم کند،یم لیجامعه تحم

 (. 1،1395یمنؤباشد )م یاقتصاد

  یدسترس یو برا یپول یبا استفاده از ابزارها یو مقاماا پول یمرکز یهابانک 

  یو انبساط یانقباض یپول یهااستیاز دو گروه س ،یاقتصاد یاصل اهدافبه 

 قیطربا کاهش حجم پول، از  یمقاماا پول ،یانقباض یهااستر سی. دکنندیده ماستفا

کل  یتقاضا زانیدر کاهش م یسع ،یپول ندهیفزا بیکاهش ضر ایو  یپول هیمحدود نمودن پا

 حجم پول و کاهش شیافزا ،یهدف بانک مرکز ،یانبساط یهااستیس در و دارند یاقتصاد

  کل در اقتصاد است یتقاضا حجم شیافزا تینرخ بهره و در نها

پدولی یکدی از مهمتدرین ابزارهدای سیاسدتی جهدت مدیریت طرف تقاضا در  هایسیاسدت

جهت ثباا بخشی به اقتصاد و کنترل تورم از  ،. بانک مرکزیشودمحسوب میسطح کلان 

 ونرخ سود ینگیکنندد. حجم نقدابزارهای سیاست پولی که در اختیار دارند، استفاده می

 .مطالعه مورد استفاده قرار گرفته اند نیدر ا یاستیس زاربعنوان دو اب ی،اعتباراا بانک

مکاتب مختل  در  ،اقتصاد حقیقی یرهایبر متغ یپول یهااستیس یگذارریتاثدر خصوص 

 ،ک یونئوکلاس ک یمکاتب کلاس دگاهیاز د .های مختلفی مطرح شده استی دیدگاهاقتصاد

مانند  یواقع یرهایمتغ ها برمتیسطح ق  شیافزا اثر بوده و یو ب یخنث پول در بلندمدا

 دیبر سطح تول نبوده و یپول خنث نزیاز نظر ک است. ریتاث یب یدستمزد واقع و اشتغال د،یتول

از نظر  ندارد. دیکل وسطح تول یبر تقاضا یریتاث ی،نگیدام نقد طیموثر است و تنها در شرا

 بوده یحجم پول در بلندمدا خنث شیافزا یول ستین یمدا خنثکوتاهپول در  ،انیپول گرا

 ییانتظاراا عقلا یریشکل گ با، دیجد یهاک یدارد.از نظر مکتب کلاس یو فقط اثرتورم
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 ریو سا دیمدا بر سطح تولنشده تنها در کوتاه ینیب شیپ یپول یهااستیس ،معتقدند

 یپول خنث زین یقیحق ˗یرتجا یهاهخمکتب چراز دیدگاه  .گذاردیاثر م یقیحق یرهایمتغ

اقتصادانان مکتب  .کندیم هیاقتصاد تخل یخود را در بخش اسم راایتاث است و صرفاً 

 باشند.گذار می ریتاث  یپول یهااستینبوده و س یپول خنث ،دندمعتق  زین دیجد یهانینزیک

لی، های پوحقیقی، که معتقدند سیاست -تجاریبه غیر از اقتصاددانان مکتب چرخه های 

های حقیقی از جمله تولید و اشتغال ندارد، سایر مکاتب حداقل تاثیر هیچ تاثیری بر متغیر

 پذیرند )شهبازی وها را بر متغیرهای حقیقی در کوتاه مدا میسیاست

 (.1393زاده، کریم
های متفاوتی های پولی و مالی، دیدگاهدر زمینه کارایی و اثربخشی سیاست از سوی دیگر، 

های های اسمی سیاستناپذیری دستمزدها، با فرض انعطافارد. در الگوی کینزینوجود د

مالی موثر است و به نظر آنان در شرایط رکودی، کاهش نرخ بهره و افزایش حجم پول تأثیر 

گرایان پولی»در نظریه  اما؛ های اقتصادی نداردگذاری و فعالیتچندانی بر توسعه سرمایه

با ترکیب نظریه فیلیپس و مفهوم انتظاراا تطبیقی،  2تون فریدمنبه رهبری میل 1«یسنت

-گذاری نرخ پایین رشد حجم پول در کوتاههای پولی به شکل هدفنشان دادند که سیاست

فزایش مدا، قادر است از کانال کاهش نرخ بهره، شرایط لازم را برای کاهش نرخ بیکاری و ا

تواند از طریق ( نشان دادند که بانک مرکزی می1197) 3تولید فراهم نماید. پترسون و لرنر 

ترین زمان ممکن اقتصاد را به رشد قاعده پولی و کنترل بهینه رشد حجم پول، در کوتاه

با ارائه مطالعاا مختل ، با فرض ایجاد انتظاراا به  6و والاس 5، سارجنت4اما لوکاس؛ برساند
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مدا را بینی شده حتی درکوتاهیشهای پتاثیر بودن سیاستروش انتظاراا عقلایی، بی

 (. 1،1383طهرانچیان و اند )جعفری صمیمیبررسی کرده

مناسب و  یابیارز یلازم است مقاماا پول ز،آمیتیموفق یپول استیس کیاعمال  یبرا

د. نداشته باش یاقتصاد یرهایبر متغ هااستیس نیا یرگذاریتأث زانیاز زمان و م صحیحی

کارگزاران  یبه نقش انتظاراا تورم ،ریاخ هایدر سال یقتصادا هایهیاز نظر یبخش مهم

پرداخته  یمقاماا پول یاعمال شده از سو یپول هایاستیس تیموفق زانیدر م ی،اقتصاد

 نی. در اکندیرا دنبال م ینیمع یتورم گذاریهدف استیس ک ی ی،است. بانک مرکز

 انگذارعنوان سیاست)به یکه دولت و مقاماا پول رسدیتر به نظر مچارچوب، مناسب

 یخود نسبت به انتظاراا کارگزاران اقتصاد هایاستیو اعمال س نیدر تدو دیبا ،(یاقتصاد

های اقتصادی بنگاهانتظاراا  یرگیشکل یچگونگ رایز ،ندیلحاظ نماحساس بوده و آن را 

 زانیدر م تواندیم ی،خاص اقتصاد استیس کیمتنخب صنعت( درباره  هایبخش ری)ز

بر نقش انتظاراا  ایژهیو دیتأک ،یپول استیس ریاخ هایمدل گذار باشد.اثر  استیس تیموفق 

کننده  تیریعنوان نهاد مدرا به یداشته و بانک مرکز یپول استیس جهینت نییدر تع

-شیپ انتظاراا، داشتن تیریو مد تیشفاف شیافزا یراه برا کی. رندگییانتظاراا در نظر م

آحاد مختل   یآگاه یآن برا یدواراقتصاد و انتشار منظم و ا یآت تیاز وضعقابل قبول  ینبی

را در  یاثر گذاشته و بانک مرکز عیانتظاراا صنا یرگیبر شکل امر نیاست، ا یاقتصاد

 یعوامل موثر بر انتظاراا تورم ییشناسا نی. بنابراکندیبه اهداف خود کمک م دنیرس

 نیا یرگذاریتفاوا تأث رکنخب صنعت( و دمت هایبخش ری)ز های اقتصادیبنگاه

 با هدف کنترل تورم و رکود اقتصاد مهم است. یپول یاستهایس

 

 

 
Jafari Samimi and Tehranchiyan (2003) 4   
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 . پیشینه تحقیق2-2

های پولی مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی و نیز تولید و ارزش در مورد اثرگذاری سیاست

یج متفاوتی در های آن مطالعاا متعددی صورا گرفته و نتاافزوده بخش صنعت و زیربخش

 شود. بخش به مهمترین این مطالعاا پرداخته میها حاصل شده است. در این این پژوهش

 الگددویاروپا طبددق  یو مال یرا در چارچوب واحد پول یو مال یپول استی( س2002) 1آرله ون

 یمطالعه تعدداملاا گوندداگون اثددراا جددانب قیتحق  نیا ایدهاست.ه قرار داد یانگوردا موردبررس

 یعدددد یهااست. نموندده یاستیس میاقتصاد کلان با در نظر گرفتن سه رژ یهااستیامل سش

 هیاسددت کدده در شددب نیدد شددده اسددت و نکتدده قابددل توجدده ا یمختل  بررس یهالافائت یبرا

 . شودیاروپا نم یبانک مرکز یمنجر به  بهبود پارتو برا ،کامل یمختل  همکار یهایساز

تنها از  یمدل کردن ثباا اقتصاد یکه در آن برا لوریت یادله( مدل سه معا2005) 2کرسانوا

 یپول استیاگر س دهد کهینشان م مطالعه جیرا بسط داد. نتا شوداستفاده می یپول استیس

-یرا متحمل م یتمام بارثباا اقتصاد یو همکارانه باشند، مقاماا پول رخواهانهیخ یو مال

سطح  یبرا یل کنند اگر مقاماا مالعم واهانهرخیخ یولکه مقاماا پ یوقت. همچنین شوند

موجب از دست دادن ارزش افزوده  ،کنند،تعادل نش یهدف گذار ی،از حد از خروج شیب

 .شودمی

العمل آنی به ( با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری و تابع عکس2006) 3عالم و واحد

های پاکستان طی سال های پولی در کشورهای سیاستبررسی واکنش تولید به شوک

 به پاسخ در هاهمه بخش اند. نتایج مطالعه بیانگر این است که تولیدپرداخته 2003-1973

 بیشترین است که هاییبخش ازجمله خدماا بخش و یافته کاهش پولی سیاست شوک

 دهد.می نشان خود از را سیاست این به دهیپاسخ

 
1 Ven Aarle 
2 Kirsanova 
3 Alam and Wahed 
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های اقتصادی نیجریه طی را بر تولید بخشهای پولی ( اثر سیاست2011) 1سایبو و نوسا

-کوتاه در منفی تأثیر تورم و ارز گیرند نرخبررسی نموده و نتیجه می 1986-2008های سال

 دارای مداکوتاه در سهام و قیمت دارند خدماا بخش افزوده ارزش بر بلندمدا و مدا

 است.  خنثی بلندمدا در و منفی تأثیر

های پولی و مدا و بلندمدا بین سیاسترسی رابطه کوتاه( به بر2013) 2موسی و آسیر

کنند گیری میپرداخته و نتیجه 1970-2010های مالی با رشد اقتصادی نیجریه طی سال

 و سیاست پولی دو هر اگرچه دارد.  پول عرضه نیجریه، اقتصادی رشد در را تأثیر بیشترین

 پول تأثیر عرضه طریق از پولی، تسیاس اما کنندمی کمک نیجریه صادیاقت رشد به مالی

 دارد. این کشور اقتصادی رشد بر بیشتری

قرار  یرا بر ارزش افزوده صنعت مورد بررس یپول یهااستیاثر س یا( در مطالعه6201) 3سور

سازمان همکاری  عضوکشور  22، تابلویی یهاداده روش از این منظور یبرا ه است.داد

-استیتا اثر س استفاده نموده 2005تا  1993 هایالس طی یدیبخش تول 59در  اقتصادی

 جیکنند. نتا یبررس توضیحی یرهایمتغسایر ع به همراه یرا بر ارزش افزوده صنا یپول یها

 شیافزا یقابل توجه زانیبا کاهش نرخ بهره به م ینشان داد که رشد اقتصاد این پژوهش

ه را ب یرشد اقتصاد ،یپول استیسدرصد کاهش در نرخ بهره در  کی ،یکل صورا. به ابدیمی

 دهد.یم شیدرصد افزا 049/0 میزان

( با استفاده از رهیافت غیرخطی مارکوف سوئیچینگ به بررسی 2017) 4هارولدآگوستین و 

)برزیل، روسیه،   5های پولی بر تولید بخش صنعت در کشورهای عضو بریکستأثیر سیاست

گیرند پرداخته و نتیجه می 1994-2013های هند، چین و آفریقای جنوبی( طی سال
 

1 Saibo and Nwosa 
2  Musa & Asare 
3  Severe  
4 Augustine and Harold 
5 BRICS Countries   
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دو وضعیت رکود و رونق بخش صنعت های پولی بر تولید بخش صنعت در اثرگذاری سیاست

 متفاوا و نامتقارن است.

گیری از مدل انتقال ملایم لجستیکی به بررسی اثراا ( با بهره2018) 1پریکلیس و همکاران

خش صنعت در کشورهای آمریکا و برزیل های سیاست پولی بر رشد تولید بنامتقارن شوک

های کنند، اثراا نامتقارن شوکگیری میپرداخته و نتیجه 1992-2016های طی سال

-سیاست پولی بر رشد بخش صنعت، در دو وضعیت رکود و رونق در این کشورها برقرار می

 باشد.

یعی به بررسی های توزگیری از روش خودرگرسیونی با وقفه( با بهره2019) 2اولاتانجی 

-2015های های پولی بر رشد بخش صنعت در کشور نیجریه طی سالاثراا سرریز سیاست

پرداخته و به این نتیجه رسیدند که عرضه پول، نرخ تورم و نرخ ارز تأثیر منفی و  1960

 اند.دار بر رشد تولید بخش صنعت در این کشور داشتهمعنی

های پولی ومالی را بر ارزش افزوده صنعت نساجی ( تأثیر سیاست1380) 3عزیزی و پاسبان

های پولی بر ارزش افزوده این ن داده است که سیاستدر ایران بررسی نمودند. نتایج نشا

زیربخش، در کوتاه مدا و بلندمدا دارای تاثیر مثبت بوده و رابطه بین اعتباراا عمرانی 

 ر بلندمدا مثبت است.دولت و ارزش افزوده صنعت نساجی در کوتاه مدا منفی و د

های پولی را بر روی متغیرهای حقیقی بخش ( تاثیر سیاست1382) 4فهیم یحیایی وفلیحی

رسند، حجم پول و به این نتیجه میگذاری، اشتغال و تولید( را بررسی نموده صنعت )سرمایه

 .باشددار بر تولیداا بخش صنعت میواقعی دارای تأثیر مثبت و معنی

 
1 Periklis et al. 
2 Olatunji 
3 Azizi and Pasban (2001) 
4 Fahim Yahyaei and Falihi (2003) 
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 یرهایبر متغ یو مال یپول یاهاستیاثر س ی( با هدف بررس1389) 1یمحمدامیر عضدی و 

برای . نداانجام داده یامطالعه یو ارزش افزوده بخش کشاورز یگذارهیچون صادراا، سرما

حجم پول، مخارج دولت، صادراا،  یرهایمتغ یزمان یسر یهامنظور با استفاده از داده این

 یمورد بررس ،1385تا  1350 یهاسال یبرا یشاورزخش کو ارزش افزوده ب یگذارهیسرما

بر ارزش افزوده  ی و مالیپول یهااستیس. نتایج برآورد مدل بیانگر این است که قرار گرفت

  باشند. دار میمدا دارای تأثیر مثبت و معنیکوتاه و بخش کشاورزی، در بلندمدا 

ه بررسی آثار انتقال ملایم لجستیکی بگیری از روش ( با بهره1391) 2وش و همکارانفرزین

پرداخته و  1338-1387های های پولی بر تولید ناخالص داخلی طی سالنامتقارن سیاست

های پولی بر تولید ناخالص داخلی در دو وضعیت رشد بالا و گیرند، اثر سیاستنتیجه می

 پایین درآمدهای نفتی متفاوا بوده است.

 کلان یهااستیس ریتأث سهیو مقا یبه بررس یامطالعه ( در1392) 3یو ثمر یآبادشاه

 رانیا یاسلام یجمهور یبانک ستمیبر عملکرد س یو مال یپول یهااستیشامل س ی،اقتصاد

حوزه  نیسازان ا میبه تصم یاستیس یهاهیبه منظور ارائه توص 91-1388 یدر بازه زمان

از  شیب ینگیجم نقدنرخ رشد ح هموارهکه  از آن است، یپژوهش حاک نیا جیباشد. نتامی

 یپول هیاز پا شیو ب ینگیحجم نقد ندهیبوده است. نرخ رشد مثبت و فزا یپول هینرخ رشد پا

 به اقتصاد و  ینگیاز نقد ییحجم بالا قیعلاوه بر تزر ر،یاخ یدر سالها

موثر  یبر عملکرد نظام بانک میمستق بصورا  ،یرشد اقتصاد ینگیقدبرهم زدن اتحاد رشد ن

 وده است. ب

را بر ارزش افزوده  یو مال یپول یهااستیرسیتأث یا( در مطالعه1393زاده )میو کر یشهباز

 یو مال یپول یهااستیس کهدهد حاصل نشان می جینتا ،نمودند یبررس رانیبخش صنعت ا

 
1 Amir Azodi and Mohammadi (2010) 
2 Farzinvash et al. (2012) 
3 Shahabadi and Samari (2013) 
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 ریو در بلند مدا تاث یداریمثبت و معن  ریبر ارزش افزوده بخش صنعت در کوتاه مدا تاث

 دار دارد.  یو معن یمنف

و تورم از  دینفت را بر تول متیمثبت ق  رشوکیتأثپژوهشی ( در1394) 1و همکاران یتراب

 یط یبردار یخطا حیبا استفاده از روش تصح ران،یدر ا یو مال یپول یهااستیس قیطر

 متیاز آن است که شوک مثبت ق  یحاک جیکردند. نتا یبررس 1389تا  1368 یدوره زمان

مدا و بلند مدا  انیرا در کوتاه مدا کاهش داده و در م دیتول ،یپول استیس قیرنفت از ط

 ندارد.  دیبر تول یریتأث

های تابلویی به بررسی تأثیر ( با استفاده از رهیافت داده1394) 2زاده و رحمانیاشرف

-تولید، صادراا و اشتغال بخش صنعت طی سالهای پولی، مالی، ارزی و تجاری بر سیاست

دهد با افزایش مصارف دولت و حجم اند. نتایج مطالعه نشان میپرداخته 1381-1392ی ها

 یابد.پول صادراا و تولید این بخش کاهش می

های پولی )حجم نقدینگی( و مالی )مخارج تأثیر سیاست( 1395متفکر آزاد و همکاران )

 1393تا  1357ره های سالانه طی دودماا، با استفاده از دادهدولت( بر تولید بخش خ

های توزیعی و رهیافت آزمون . در این راستا از مدل خودرگرسیونی با وقفهاندنمودهبررسی 

مدا و بلندمدا هر ها استفاده شده است. نتایج تحقیق حاکی از آن است که در کوتاهکرانه

بلندمدا ها در ه بخش خدماا تأثیرگذارند و تأثیر آندو سیاست پولی و مالی بر ارزش افزود

 .بیشتر از کوتاه مدا است

-هدف نهیکشورها در زم ریتجربه سامطالعه خود به این نتیجه رسید که ( در 1395) یمنؤم

ثابت  زماندر طول  که در آن پارامترها یپول استیقاعده س ک تواند یمیتورم،  گذاری

-و مک  لوریده تبا توجه به دو قاع یپول استیکه س دهدینشان م جیارائه دهد. نتا ستند،ین

 
et al. (2015) Torabi 2 
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 ریغ بینرخ ارز و در مورد ضرا رااییتغ د،یدر طول زمان به نرخ تورم، شکاف تول رمتغی کالم

 واکنش نشان داده است.  یاستیبا وقفه س ریو متغ یمجاز ریمتغ ریدر طول زمان نظ ریمتغ

 نییعو نقش آن در ت هایباز هیعنوان نظرای با در مطالعه( 1395) 1و همکاران این یمحمود

که در  نشان دادند یو مال یگذار پولسیاست نیب ک یدر تقابل استراتژ نهیبه یهااستیس

را به سطح هدف و مطلوب  یسطح بده توانیم ،یدولت و بانک مرکز نیب رویرهبر پ یباز

مانع از انتشار پول  ،ینفت یاز درآمدها نهیبا استفاده به تواندیدولت م یکرد و حت کیآن نزد

  شود. یندازه توسط بانک مرکزاز ا شیب

اثر شوک سیاست پولی و مالی بر ارزش افزوده بخش صنعت را ( 1396) 2برادران و زمردیان

. نتایج حاصل از مطالعه حاضر بیان گر آن است که داننمودهبررسی  1370-93طی دوره 

وک شوک مثبت سیاست پولی و مالی اثری مثبت بر ارزش افزوده بخش صنعت دارد؛ اما ش

منفی سیاست پولی و مالی با ایجاد سردرگمی در میان فعالان اقتصادی، اثری منفی بر 

ه موجودی سرمایه و دهد کگذارد. همچنین نتایج نشان میارزش افزوده بخش صنعت می

 نیروی کار شاغل در بخش صنعت و معدن بر ارزش افزوده این بخش اثری مثبت دارند. 

بر ارزش افزوده بخش صنعت  های پولی و مالی راسیاستاثر  ایدر مطالعه( 1396) 3انیزمرد

کار شاغل  یرویو معادن، ن عیخالص بخش صنا هیسرما یموجود نظیر ییرهایمتغ به همراه

حاصل از  جی. نتاداده استقرار  یآموزش و پرورش مورد بررس یهانهیبخش و هز نیدر ا

مثبت بر ارزش  یاثر یو مال یولپ استسیاست که شوک مثبت  این یانگرمطالعه حاضر ب

 انیدر م یسردرگم جادیبا ا یو مال یپول  استیس یشوک منف اماافزوده بخش صنعت دارد؛ 

 گذارد.یبر ارزش افزوده بخش صنعت م یمنف یاثر ،یفعالان اقتصاد

 
1 Mahmodiniya et al. (2016) 
2 Baradaran and Zomorrodiyan (2017)   
3 Zomorrodiyan (2018)   
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( نامتقارنی آثار سیاست پولی در ایران را بر تولید ناخالص داخلی 1396) 1کردبچه و کبیریان

بررسی  1357-1393ن نفت با استفاده از الگوی چرخشی مارکوف طی دوره زمانی بدو

نمودند. نتایج مطالعه شواهد معناداری را از نامتقارنی اثر یک تکانه نقدینگی بر تولید حقیقی 

دهند، تکانه منفی نماید. در واقع، نتایج نشان میارائه میبدون نفت، برای اقتصاد ایران 

دهد که این اثر منفی در دوره لید ناخالص داخلی بدون نفت را کاهش مینقدینگی، رشد تو

رونق بیشتر است، در حالی که یک تکانه مثبت نقدینگی وضعیت رشد تولید ناخالص داخلی 

 تری در دوره رکود دارد.بخشد ولی اثر بخشی بیشبدون نفت را بهبود می

خودرگرسیونی با استفاده از روش ای ( در مطالعه1398)2آباد و همکاران شاکری بستان

ارتباط بین عرضه پول و اشتغال ده استان صنعتی کشور در  برداری عامل افزوده ساختاری

ه تاثیر . نتایج مطالعه حاکی است از آن است کاندنمودهبررسی  1395:4-1384:1بازه زمانی 

بر این، واکنش  ای کم و محدود به کوتاه مدا است. علاوهسیاست پولی بر اشتغال منطقه

 های مختل  متفاوا از یکدیگر است. اشتغال به شوک نقدینگی در استان

توان بیان کرد که در اغلب بندی مطالعاا انجام شده به ویژه مطالعاا داخلی میدر جمع

وم و متعارف اقتصاد سنجی نظیر الگوی خودرگرسیون برداری و های مرسمطالعاا از رهیافت

های پولی مدا و بلندمدا بین سیاستی توزیعی به بررسی رابطه کوتاههاهمجمعی با وقفه

های خدماا، حمل و نقل و کشاورزی و یا در بخش صنعت پرداخته و ارزش افزوده در بخش

های پولی بر ارزش تبیین تأثیر سیاستریزی ریاضی مثبت برای شده و از رهیافت برنامه

است. لذا نوآوری و وجه تمایز این مطالعه در های صنعتی استفاده نشده افزوده زیربخش

( و برادران و زمردیان 1398مقایسه با مطالعاا پیشین مانند شاکری بستان آباد و همکاران )

ناریوهای مختل  برای ریزی ریاضی مثبت در قالب س(، استفاده از رهیافت برنامه1396)

 
1 Kordbacheh and Kabiriyan (2018)   

(2019)Shakeri Bostanabad et al.  2 
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-نایع تولید فلزاا اساسی میهای پولی بر ارزش افزوده صبررسی میزان اثرگذاری سیاست

 باشد.
 

 تصریح مدل و روش تحقیق .۳
 باشد:شناسی این پژوهش شامل مراحل زیر میچهارچوب روش

 تصریح تابع هدف -ال 

 متغیرهای تحقیقانجام آزمون ریشه واحد برای بررسی پایایی  -ب

مدددا و الگددوی تخمین الگوی پویا و آزمون وجود رابطه بلندمدا و نیز برآورد رابطه بلند -پ

 تصحیح خطا  

 های ثباا و پایداری ضرایب برآورد شده و تشخیص جملاا اختلالانجام آزمون -ا

بررسی حساسیت ارزش مقادیر تابع هدف تخمین زده شده با اضافه کردن محدددودیتهای  -ث

 ریزی ریاضی مثبت و سناریو سازیمورد نظر با استفاده از روش برنامه

 تعدیل پارامترها از برخی هنجاری، هایمدل برخلاف مثبت، ریاضی یریزدر الگوهای برنامه

 PMPدر روش  که این با توجه به کنند. بازسازی را مفروض پایه حالت تا بتوانند شوندمی

 ریزی برنامه نامند. رهیافتمی یا واقعی شود، آن را مثبتمی بازسازی شرایط موجود هایداده

های اخیر پژوهشگران در سال و شد ارائه 1هاویت توسط 1995 سال مثبت در ریاضی

کنند های اقتصادی در بخش کشاورزی از آن استفاده میبسیاری برای تحلیل سیاست

که  نیا یبرا((. 2007) 3ر و همکارانو لاو (،2005(، هاویت )1995) 2)آرفینی و پاریس

 یواقع طیبتواند شرا دیباباشد،  یپول یهااستیآثار س یسازهیشب یمناسب برا یابزار یالگو

 
Howitt 1 

Arfini & Paris 2 
et al. Lauwers 3 
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تابع  یخواهد شد. شکل کل حیتصر یزیربرنامه یابتدا الگو نیکند. بنابرا دیموجود را باز تول

 :شودیم انیب ریصنعت مورد نظر به صورا ز یهاربخشیز یبرا یزیربرنامه یهدف الگو
Max Z = PX − CX                                                                                                (1)      

s. t   AX ≤ b                                                              

بردار مقادیر  Xبردارهایی از  عرضه و هزینه متغیر،  Cو  Pارزش تابع هدف،  Z(، 1در رابطه )

 بیانگر محدودیت منابع است. bتولید و 

 سددناریوهای مختلدد   ارزش افزوده صنایع مختلدد  بددرای سازیرای مدلب ،درمطالعه حاضر

های مدلکه برای کالیبره کردن ( PMP) ریزی ریاضی اثباتیاز مدل برنامههای پولی سیاست

ترین جزء در الگوسازی ، تصریح صحیح مهم .گردد می  استفادهبرآوردی ارزش افزوده  توابع 

 باشد.ها میتابع هدف و توابع مقید یا محدودیت

ه ادزمیو کددر یشددهباز زیدد ن و (2016) در راستای مطالعه حاضر، با توجه به مطالعاا سددور 

 شود:تبیین می( 2رابطه ) صوراه ب تابع هدف (1393)

VAt = f(RERt, INVt, LABt, Mt, Xt)   (2                                                 )  

صنایع مختل  در  حاصل از فعالیت (Z)افزوده   گر حداکثرسازی ارزش( بیان2معادله )

مطالعه  نیدر اریزی است. برنامه دوره هایسال بیانگر tهدف،  تابع معادله باشد. درکشور می

 سال اساساست که بر  1396سال  انیتا پا 1369سال  یاز ابتدا ق،یتحق  یطول قلمرو زمان

مدل مورد نظر  در این مطالعه به صورا زیر تصریح  شود.در نظر گرفته می 1390 پایه

 شود:می
VAt = β1 + β2INVt + β3LABt + β4Xt + β5Mt+β6RERt + Ut (3          )          

 :رابطه فوقدر 

VAعی= ارزش افزوده صنا 

INV =گذاری صنایعسرمایه 

LAB= شاغلکار  یروین 
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M= ینگیحجم نقد 

RERیسود اعتباراا بانک = نرخ 

X= در مدل که  مانند نرخ تورم و نرخ ارز بوده عیموثر بر ارزش افزوده صنا یرهایمتغ بردار

 د.نشومی لحاظ

 باشند:های لحاظ شده در الگوی فوق به صورا زیر میمحدودیت
INVt ≤ INV̅̅ ̅̅ ̅   (4)                                                                              

LABt ≤ LAB̅̅ ̅̅ ̅̅  (5)                                                                           
RERt ≤ RER̅̅ ̅̅ ̅̅ (6          )                                                                                            

Mt ≤ M̅ (7)                                                                                  

کار، نرخ سود گذاری، نیروی های مربوط به سرمایه(، به ترتیب محدودیت7( تا )4روابط )

بانکی و حجم نقدینگی به منظورحداکثرسازی ارزش افزوده صنایع هستند. مقدار موجودی 

 عنوان حداکثر یا مقدار محدود کننده در نظر گرفته شده است.به 1394 در سال

 ها. آمارها و داده3-1

تولید صنایع  شامل قیتحق  ینمونه آمار کشور بوده وبخش صنعت  ،قیتحق  یجامعه آمار

. باشدمی ISIC rev 4های صنعتی ایران بندی فعالیتفلزاا اساسی بر اساس استاندارد طبقه

ها و مؤسساا ها از سازمانانجام محاسباا و برآورد مدل یبرا ازیعاا مورد نآمار و اطلا

 یطی بانک مرکز های صنعتی ده نفر کارکن و بالاتر و، کارگاهرانیمانند مرکز آمار ا ربطیذ

فلزاا  دیتول عیصنادر این بخش، به برآورد الگوی  شود.می یگرداور 1369-1396 یهاسال

جهت اجرای سناریوهای مختل  تغییراا  ریزی ریاضیبرنامه روشاساسی و نیز اجرای 

 شود.های پولی پرداخته میسیاست

 های تجربی .  برآورد مدل و تحلیل یافته4

ضددروری اسددت شود. قبل از برآورد الگددو، ارائه نتایج برآورد مدل پرداخته میدر این بخش به 

هایی است که امروزه ترین آزمونایجپایایی متغیرهای مدل آزمون شود.آزمون ریشه واحد از ر
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آزمون دیکددی فددولر  گیرد.برای تشخیص پایایی یک فرآیند سری زمانی مورد استفاده قرار می

این آزمددون، فرضددیه ریشدده واحددد )ناپایددایی( را در  .العه اجراشده استاین مط یافته درتعمیم

طلددق آمدداره آزمددون )که قدددر مکنددد، درصددورتیمقابل پایایی متغیر موردنظر آزمددون مددی

شددود و سددری رد مددی 0Hباشددد، فرضددیه  تر از قدر مطلق مقادیر بحرانددیمحاسباتی( بزرگ

 (  گزارش شده است.1زمانی پایا خواهد بود، نتایج آزمون ریشه واحد در جدول )

 (.نتایج آزمون دیکی فولر تعمیم یافته برای آزمون پایایی متغیرهای تحقیق1جدول )
ر  مقدا نام متغیر 

آماره  

آزمون  
Z 

ارزش  

  احتمال

-تقریبی مک

 کینون

  وضعیت

 پایایی 

مقدار   نام متغیر 

آماره  

 Zآزمون  

  احتمالارزش  

-تقریبی مک

 کینون

  وضعیت

 پایایی 

EXCH 64/0- 86/0 I (1)  VAT 28/0 97/0 I (1)  

INF 43/4- 0003/0 I (0)  INV 97/0- 76/0 I (1)  

M 7/1- 43/0 I (1)  LAB 31/0- 92/0 I (1)  

 های تحقیقیافته :منبع

تورم، سایر متغیرهای توضیحی و وابسته بددا ( بیانگر این است که به جزء نرخ 1نتایج جدول )

باشند. به عبارا دیگر مرتبه جمعی متغیرها صفر و یک بوده و گیری پایا میتفاضل مرتبهیک 

سددال(  27بودن حجم نمونه مورد بررسددی )در این صورا برای تخمین مدل و به دلیل پایین

شود. برای این منظددور ابتدددا الگددوی های توزیعی استفاده میاز الگوی خودرگرسیونی با وقفه

پویا برآورد شده و سپس وجود و یا عدم وجود رابطه بلندمدددا بددین متغیرهددای توضددیحی و 

و مقایسه آن با مقدار بحرانددی بنرجددی، دولادو و مسددتر مددورد  tگیری از آزمون وابسته با بهره

 باشد:یگیرد. نتایج برآورد الگوی پویا به صورا جدول زیر من قرار میآزمو

  

τ
τ
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 (. نتایج تخمین الگوی پویا2جدول )

 ( PVارزش احتمال ) tمقدار آماره   ضریب عرض از مبدأ و متغیرهای توضیحی

C 31/0  05/1  3/0  

VAT(-1) 92/0  57/62  000/0  

INF 004/0-  04/2-  017/0  

INV 01/0  62/0  54/0  

LAB 04/0  9/1  07/0  

M 0045/0-  61/2-  019/0  

RER 15/0-  64/2-  013/0  

EXCH 08/0  87/4  000/0  

99/0ضریب تعیین    

 061/0جذر میانگین مجذور خطا:  

9/1مقدار آماره دوربین واتسون    

 های تحقیق: یافتهمنبع

بخش فلزاا  دار مرتبه اول ارزش افزودهدهد، مقدار وقفهنتایج تخمین الگوی پویا نشان می

افزوده دوره جاری در این صنایع داشته و متغیرهددای دار بر ارزش اساسی تأثیر مثبت و معنی

دار و متغیرهای نددرخ حجم نقدینگی، نرخ سود اعتباراا بانکی و نرخ تورم تأثیر منفی و معنی

اا دار بددر ارزش افددزوده دوره جدداری صددنایع تولیددد فلددزارز و نیروی کار تأثیر مثبت و معنددی

دهددد، علیددرغم افددزایش چنددد برابددری ن میاساسی دارند. همانطور که نتایج برآورد مدل نشا

حجم نقدینگی درطول دوره مطالعه کشور تاثیر آن بددر ارزش افددزوده ایددن زیددربخش صددنایع 

تولید فلزاا اساسی منفی بوده واین موضوع منطبق با نتایج سایر مطالعدداا در زمیندده تدداثیر 

تددوان لایل آن میباشد.که از دنقدینگی بر روی تولیداا بخش صنعت میمنفی افزایش حجم 

گددذاری در به بالا بودن نرخ رشد تورم نسبت به نرخ رشددد نقدددینگی ، پددایین بددودن سددرمایه

های مولد و پایین بودن سطح تکنولددوژی ایددن صددنایع اشدداره نمددود. همچنددین ارتبدداط بخش
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افزوده این زیر بخددش در بددراورد مدددل تجربددی  مستقیم بین نرخ سود اعتباراا بانکی وارزش

 ست.مشهود ا

ارزش افزوده صددنایع تولیددد درصد از تغییراا  99است که گویای آن  ،ضریب تعیین مدل 

. همچنین مقدار جذر میانگین شودتبیین می دلم توضیحی توسط متغیرهای فلزاا اساسی 

باشد.شددایان ذکددر مددی 9/1ن برابر با واتسو -و مقدار آماره دوربین 061/0مجذور خطا برابر با 

سددال( از معیددار  27بددودن حجددم نموندده مددورد بررسددی )مدل به دلیل پدداییناست در برآورد 

بیزین برای تعیین وقفه بهینه متغیرهای توضیحی و وابسته استفاده شده و -اطلاعاتی شوارتز

یر متغیرهددای الگوی تصریح شده با وقفدده اول بددرای متغیددر وابسددته و وقفدده صددفر بددرای سددا

ه منظور آزمون وجود رابطه بلندمدا بین متغیرهددای توضیحی برآورد شده است. در ادامه و ب

محاسددبه و مقایسدده  tتوضیحی و ارزش افزوده صنایع تولید فلزاا اساسی مقدار آماره آزمون 

ه محاسب tمقدار قدر مطلق آماره  گیرد.آن با مقدار بحرانی بنرجی، دولادو و مستر صورا می

 5بوده که از مقدددار بحرانددی بنرجددی، دولادو و مسددتر در سددطح خطددای  -33/5شده برابر با 

باشد. بنددابراین فرضددیه صددفر مبنددی بددر عدددم وجددود رابطدده بزرگتر می  -86/4درصد برابر با 

درصد رد شده و رابطه تعددادلی بلندمدددا بددین متغیرهددا وجددود  5بلندمدا در سطح خطای 

یل رد فرضیه صفر و وجود رابطه تعادلی بلندمدا کددوچکتر از یددک ست، دلدارد. شایان ذکر ا

دار ارزش افددزوده بودن انحراف معیددار مقدددار وقفددهدار متغیر وابسته و پایینبودن ضریب وقفه

باشد. در ادامه و با توجدده بدده تأییددد رابطدده بلندمدددا بددین ( می015/0بخش فلزاا اساسی )

 شده که نتایج به صورا جدول زیر است:رآورد متغیرهای مدل، الگوی بلندمدا ب

 (. نتایج تخمین رابطه تعادلی بلندمدت3جدول )

 ( PVارزش احتمال ) tمقدار آماره   ضریب عرض از مبدأ و متغیرهای توضیحی

C 98/4  2/1  24/0  

INF 08/0-  38/2-  023/0  

INV 2/0  59/0  56/0  
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LAB 34/0  73/6  000/0  

M 12/0-  2/9-  000/0  

RER 42/2-  19/1-  06/0  

EXCH 34/1  15/8  000/0  

 های تحقیق: یافتهمنبع
دهد، متغیرهای نرخ تورم، نرخ سددود اعتبدداراا و نتایج تخمین رابطه تعادلی بلندا نشان می

-تسهیلاا بانکی و حجم نقدینگی تأثیر منفی و متغیرهددای نددرخ ارز، نیددروی کددار و سددرمایه

گددذاری بدده اساسی داشته، اما اثددر سددرما یدده افزوده بخش فلزااگذاری تأثیر مثبت بر ارزش 

باشد. به عبارا دیگددر بددا افددزایش حجددم نقدددینگی و بدده تبددع آن دار نمیلحاظ آماری معنی

واحددد  12/0افزایش نرخ تورم، ارزش افزوده بخش صددنایع تولیددد فلددزاا اساسددی بدده میددزان 

د ایددران سددازگار و دن تددورم در اقتصدداگیری با ماهیت پددولی بددویابد که این نتیجهکاهش می

باشد. با افزایش نرخ سود اعتباراا و تسهیلاا بانکی نیز ارزش افزوده بخش فلزاا همسو می

یابد. بنابراین با افزایش نرخ سددود تسددهیلاا، هزیندده واحد کاهش می 42/2اساسی در حدود 

جدده آن ش یافتدده و در نتیگذاری در صنایع تولیدی و به ویژه تولید فلزاا اساسی کاهسرمایه

 کند.  ارزش افزوده این زیربخش نیز کاهش پیدا می

مدا و بلندمدا و بررسددی سددرعت و میددزان تعدددیل خطددا به منظور تبیین ارتباط بین کوتاه

 باشد:الگوی تصحیح خطا برآورد شده که نتایج به صورا جدول زیر می

 (. نتایج تخمین مدل تصحیح خطا4جدول )

متغیرهای توضیحی  عرض از مبدأ و  ( PVارزش احتمال ) tمقدار آماره   ضریب 

dINF 004/0-  87/4-  000/0  

dINV 01/0  62/0  54/0  

dLAB 17/0  96/5  000/0  

dM 1/0-  79/3-  001/0  
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dRER 14/0-  64/2-  013/0  

dEXCH 08/0  87/4  000/0  

ecm(-1) 07/0-  09/4-  000/0  

 های تحقیق: یافتهمنبع
 -07/0دار تصحیح خطا برابر بددا دهد، ضریب وقفهمیالگوی تصحیح خطا نشان نتایج تخمین 

بوده که دلالت بر سرعت تعدیل پایین خطا به سمت مقدار تعادلی و بلندمدددا دارد. ضددریب 

بددودن باشددد. پدداییندار مددیگذاری معنیمربوط به تفاضل متغیرهای توضیحی به جزء سرمایه

د تددا خطددای تعدددیل از بددین کشدد دوره طول می 14دهد، حدود سرعت تعدیل خطا نشان می

مدا ارزش افزوده زیربخش صنایع تولید فلزاا اساسددی بدده سددمت مقدددار رفته و مقدار کوتاه

بلندمدا خود میل کند. به منظور پایداری و ثباا ضرایب مربوط به متغیرهددای توضددیحی از 

هددا صددفر در ایددن آزمددون فرضددیهاستفاده شده اسددت.  CUSUMSQو  CUSUMهای آزمون

بر عدم وجود شکست ساختاری داشته، در حالیکه فرضیه مقابل بیددانگر عدددم ثبدداا و دلالت 

های آزمون کدده در مقابددل دوره مددورد باشد. نمودارهای آمارهپایداری ضرایب برآورد شده می

نمودارهای زیددر نشددان نتایج در دهند. اند را برای مدل برآوردی  نشان میبررسی ترسیم شده

 داده شده است:
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 (. نتایج آزمون ثبات و پایداری ضرایب برآورد شده1دار )نمو

 
 

 
 های تحقیق: یافتهمنبع
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نتایج نمودارهای فوق بیانگر پایداری و ثباا ضرایب بددرآورد شددده بددوده و بددر اسدداس ایددن 

تددوان رد کرد. بنابراین میتوان درصد نمی 5ها فرضیه ثباا ضرایب را در سطح خطای آزمون

به عبارا دیگددر مقدددار آمدداره آزمددون باشند. ایب برآورد شده با ثباا مینتیجه گرفت که ضر

درصد بوده و فرضیه صفر مبنی بر ثباا ضددرایب  5دار کمتر از مقادیر بحرانی در سطح معنی

تددوان و مددی شود. لذا مدل برآورد شده دارای تغییددراا سدداختاری نبددودهبرآورد شده رد نمی

یب بددرآورد شددده انجددام داده و ضددرایب را تفسددیر آمدداری و های آماری را پیرامون ضراآزمون

های تشخیص جملاا اختلال در خصددوص ناهمسددانی اقتصادی نمود. در بخش پایانی آزمون

بودن فرم تبعی الگددوی بودن توزیع جملاا اختلال و مناسب واریانس، خودهمبستگی، نرمال

 ست:نجام شده که نتایج در جدول زیر گزارش شده اتصریح شده ا

 های تشخیص جملات اختلال(. نتایج آزمون5جدول )
 ارزش احتمال  مقدار آماره آزمون  نام آزمون 

 15/0 11/2 خودهمبستگی بین جملاا اختلال 
 14/0 23/2 فرم تبعی مدل

 72/0 63/0 بودن جملاا اختلال نرمال  
جملاا  ناهمسانی واریانس بین  

 اختلال 
74/0 39/0 

 های تحقیق: یافتهمنبع
های تشخیص جملاا اختلال و فرم تبعی مدل دلالت بر عدم رد فرضیه صفر نتایج آزمون

ها داشته و بین جملاا اختلال ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی وجود برای تمامی آزمون

برخوردار بوده و فرم تبعی تصریح شده نیز ندارد. همچنین جملاا اختلال از توزیع نرمال 

ریزی ریاضی مثبت، خش مربوط به استفاده از رهیافت برنامهباشد. در بمناسب می

گذاری، تعداد نیروی کار و آخرین حجم های مورد بررسی که شامل میزان سرمایهمحدودیت

نرخ سود بانکی باشد. متغیرهای حجم نقدینگی و نیز نقدینگی  و نیز نرخ سود بانکی می
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 گیرد: رار میهای پولی مورد تجزیه و تحلیل ق عنوان سیاستبه
VAt = 1.34 ∗ EXCH − 0.08 ∗ INF + 0.2 ∗ INV + 0.34 ∗ LABt − 0.12 ∗ M −
2.42 ∗ RER + 4.98      (8  )                                                                                         

گذاری، تعداد نیروی کار و آخرین های مورد بررسی که شامل میزان سرمایهمحدودیت

باشد. متغیرهای نقدینگی و نیز نرخ سود بانکی نقدینگی  و نیز نرخ سود بانکی می حجم

 گیرد: های پولی مورد تحلیل قرار میعنوان سیاستبه

 

RER ≤ 21                                (9   )                                                                  

INV ≤ 224568                                                                                        (10)   

M ≤ 7823847.9 (11   )                                                                                     

LAB ≤ 142349                                (12            )                                                

 عیصناریزی ریاضی به در ادامه به بررسی نتایج تجزیه و تحلیل با استفاده از رهیافت برنامه

های شود. در این بخش با اضافه کردن محدودیتبه صنایع فلزاا اساسی پرداخته می دیتول

کند( و سپس پایه مقید می مشاهده شده دورهها را به سطوح کالیبراسیون)که سطح فعالیت

گیرد. جدول زیر با تغییر مقادیر محدودیت میزان تغییراا تابع هدف مورد بررسی قرار می

 دهد.مقادیر بهینه در وضعیت کنونی را نشان می

 ها(. نتایج تعیین مقادیر بهینه تابع هدف و محدودیت6جدول)
 نماد  متغیر مقادیر بهینه  حد ا و

 M   ینگینقدحجم   9/7823847 میلیارد ریال 

 RER نرخ سود اعتباراا بانکی  21 درصد

 INVEST گذاری زیر بخش میزان سرمایه 224568 میلیارد ریال 

 LAB تعداد نیروی کار زیر بخش  142349 نفر 

 VA ارزش افزوده بهینه  زیر بخش  1627842 میلیارد ریال 

 های تحقیق: یافتهمنبع
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در این قسمت برآورد مقادیر بهینه ارزش افزوده بددا لحدداظ بررسی الگوی مورد بررسی، بعد از 
دهد کدده میددزان ارزش افددزوده مطلددوب در شددرایط ها پرداخته شد، نتایج نشان میمحدودیت

باشد و هددر چهددار محدددودیت مددورد میلیارد ریال می 1627842ها به مقدار یتوجود محدود
ود کننددده تددابع هدددف باشددند. جهددت توانند محدباشند و میمیبررسی همان مقادیر موجود 

بررسی تاثیر تغییراا در سیاستهای پولی یعنددی نقدددینگی و نددرخ سددود اعتبددارا بددانکی بدده 
-( پرداخته شده است، به این صورا که در مقادیر متغیرها پولی بدده نسددبت6صورا جدول)

زان گیرد تددا تدداثیر آن بددر میدد یدرصد تغییراا افزایشی و کاهشی صورا م 20، 10،  5های 
  ارزش افزوده بخش فلزاا اساسی برآورد شود. نتایج در جدول زیر ارائه شده است:

 (. نتایج سناریوهای کاهش و افزایش متغیرهای سیاست پولی7)جدول

 های تحقیق: یافتهمنبع

 

 

 فعالیت 1سناریو 

 
الگوی  

 اولیه 
 1سناریو

  5)کاهش  

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا
 2سناریو

  10)کاهش  

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا
 3سناریو

  20)کاهش  

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا

162784 نقدینگی کاهش 

2 

6/1692955 4 8/1774347 9 6/1920853 18 

162784 نرخ سود 

2 

2/1676677 3 9/1741790 7 3/1872018 15 

 

 

 افزایش 

 فعالیت

 

الگوی  

 اولیه 

 1سناریو

  5)افزایش

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا

 2سناریو

  10)افزایش  

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا

 3سناریو

  20)افزایش  

 درصدی( 

درصد  

 تغییراا

162784 نقدینگی

2 

3/1562728  4 6/1497614  8 2/1367387  16 

162784 نرخ سود 

2 

2/1595285  2 5/1530171  6 5/1416222  13 
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 گیری و ارائه پیشنهادهای سیاستی . نتیجه5

 یصددنعت یهاربخشیزدر ه بر ارزش افزود یپول یهااستیس ریتاث یبررساین مطالعه با هدف 

ی زمددانی با تاکید بر صنایع فلزاا اساسددی در بددازه مثبت( یاضیر یزیربرنامه افتی)ره رانیا

گیددری از روش همجمعددی انجام شده است. بددرای ایددن منظددور ابتدددا بددا بهددره 1396-1369

اختدده های توزیعی به برآورد رابطه بلندمدا بین متغیرهای تحقیق پردخودرگرسیونی با وقفه

شد. نتایج برآورد مدددل نشددان داد کدده متغیرهددای حجددم نقدددینگی، نددرخ سددود اعتبدداراا و 

تسهیلاا بانکی و نرخ تورم در بلندمدا اثددر منفددی و معنددی دار بددر ارزش افددزوده زیددربخش 

گددذاری ی دارند. همچنین متغیرهای نرخ ارز، نیروی کددار و سددرمایهصنایع تولید فلزاا اساس

-دار بر ارزش افزوده این زیربخش داشته و سرعت تعدددیل خطددای کوتدداهتأثیر مثبت و معنی

باشد. از سوی دیگر نتددایج حاصددل از روش مدا به سمت مقدار تعادلی و بلندمدا پایین می

 سددطح که)های کالیبراسددیونفه کردن محدودیتاضاو  ریاضی مثبت ریزیبهینه سازی برنامه

بیانگر  تیمحدود ریمقاد رو تغیی( کندمی مقید ایهپ دوره شده مشاهده سطوح به را هافعالیت

این بوده است کدده مقدددار بهیندده ارزش افددزوده زیددربخش صددنایع فلددزاا اساسددی بددا وجددود 

در سددناریو اول، در صددورا  .باشدمیلیارد ریال می 1627842های مذکور به مقدارمحدودیت

درصد موجب افزایش  18و 9، 4درصد میزان کاهش نقدینگی به صورا  20و  10، 5کاهش 

، 5شود. همچنددین در همددین سددناریوکاهش فلزاا اساسی می عیصنامیزان ارزش افزوده در 

درصددد در میددزان  15و  7، 3درصد متغیر سیاست نرخ سود موجب افزایش به اندازه  20و10

درصد متغیددر حجددم  20و  10، 5افزوده خواهد شد. در سناریو دوم، در صورا افزایش ارزش 

درصددد میددزان ارزش افددزوده در صددنایع فلددزاا اساسددی 16و  8، 4موجب کدداهش  نقدینگی،

شود. همچنین افزایش متغیر نرخ سددود اعتبدداراا و تسددهیلاا بددانکی بدده عنددوان متغیددر می

درصد در میزان ارزش افزوده این  13و  6، 2دازه جایگزین سیاست پولی، موجب کاهش به ان

 بخش خواهد شد.
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نسددبت بدده  یکدداراتر یرگددذاریتاث یکاهشدد  یهددااسددتیدهددد کدده س ینشان م جینتا نیبنابرا

 زانیبر م ینگینقد رینرخ سود کمتر از  متغ رااییتغ  نیدارند . همچن شیافزا یگذاراستیس

های مطالعدده . بددا توجدده بدده یافتددهباشد یم رگذاریتاث یفلزاا اساس ربخشیارزش افزوده در ز

سیاسددت پددولی ومقادیربهیندده ارزش افددزوده گذاری مقادیر بهیندده واضح است که امکان هدف

گذاران میسر خواهد بددود. های صنعت در یک سال مورد نظر برای سیاستهریک از زیر بخش

های این پژوهش بدده طددور دقیددق نتددایج از یافته توانند با استفادهگذاران میاز طرفی سیاست

را بددا تغییددر مقددادیر هددای صددنعت تغییراا مقادیر بهینه ارزش افزوده هر یددک از زیددر بخددش

های جایگزین سیاست پولی )حجم نقدینگی و نرخ سود اعتبدداراا ها بعنوان متغیرمحدودیت

هددای ند. بددر اسدداس یافتددههای مختل  مشاهده کنسازی در سناریوبانکی( با یک روش بهینه

دار متغیرهای حجددم نقدددینگی و نددرخ سددود اعتبدداراا و پژوهش مبنی بر تأثیر منفی و معنی

گددذاران اقتصددادی سهیلاا بانکی بر ارزش افزوده صنایع تولید فلزاا اساسددی، بدده سیاسددتت

در گددذاری شود با کاهش نرخ سود )نرخ بهره بانکی( به افددزایش انگیددزه سددرمایهپیشنهاد می

های مولد و به ویژه بخش صددنعت و زیددربخش صددنایع تولیددد فلددزاا اساسددی مبددادرا بخش

افزایش ارزش افزوده ایددن زیددربخش و بخددش صددنعت را فددراهم  ورزیده و از این طریق زمینه

نماینددد. از سددوی دیگددر بدده دلیددل افددزایش نددرخ رشددد حجددم نقدددینگی در اقتصدداد ایددران، 

حجم نقدینگی به سوی فعالیتهای مولد صنعتی و نوسازی توانند با هدایت گذاران میسیاست

سددیل نقدددینگی ، تولیددداا صنایع مختل  و رقابتی نمودن آنها ضددمن کدداهش آثددار تددورمی 

زیربخش صنایع تولید فلددزاا اساسددی را نیددز تقویددت نماینددد. عددلاوه بددر ایددن، بددا توجدده بدده 

زیربخش صنایع تولیددد فلددزاا گذاری بر ارزش افزوده تأثیرگذاری مثبت نیروی کار و سرمایه

گددذاری بخددش خصوصددی و شود، سهم اشتغال نیروی انسددانی و سددرمایهاساسی پیشنهاد می

 تی در بخش صنعت و زیربخش صنایع تولیدی فلزاا اساسی ارتقا یابد.  دول
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گذاران با توجه به بانک محور بددودن اقتصدداد کشددور و حجددم بسددیار بددالای همچنین سیاست

نظام بانکی با کاهش نرخ سود بانکی ویا دادن یارانه سود وکارمزد بدده متقاضددیان ها در سپرده

های مولددد ها به سرمایه گذاریهدایت سرمایه بانک های لازم جهت طرحهای تولیدی حمایت

های پددولی و های حاصل از این پژوهش مبنی بر تأثیرگذاری منفی سیاستانجام دهند. یافته

گددذاری بددر ارزش افددزوده ار متغیرهددای نیددروی انسددانی و سددرمایهدنیز تأثیر مثبددت و معنددی

زاده ند مطالعه شددهبازی و کددریمهای صنعتی با مبانی نظری و مطالعاا تجربی همانزیربخش

( همسددو و 2019) اولاتددانجی ( و1396زمردیددان ) (،1395(، متفکرآزاد و همکدداران )1393)

 باشد.سازگار می
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