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برآورد   است. همبستگي -توصیفي تحقیقات نوع، جزء است، ازنطر   كاربردي هدف، نظر از تحقیق این

، نرخ ارز  و ن مانند تولید ناخالص داخلی، نرخ بهره تاثیر سیاستهای پولی و مالی بر متغیرهای کلا

قیمتها در تمامی کشورها و به ویژه کشورهای اسلامی  دارای اهمیت بالایی می باشد لذا در این مطالعه 

اقدام به بررسی سیاست های پولی و مالی و متغیرهای کلان اقتصادی در کشورهای منتخب اسلامی با  

است.  Panel VAR رویکرد   شده  از  به    پرداخته  تحقیق  این  نیاز  مورد  اطلاعات  گردآوري  منظور 

سایتهای داخلی و مراجعه حضوری به کتابخانه ها صورت پذیرفت. همچنین   مانند  ابزارهاي مختلفي

و همچنین نرم افزار    EXCELجهت آزمون فرضیه ها و در نهایت تجزیه و تحلیل داده ها از نرم افزار 

ناخالص   استفاده شد.  EVIEWS13آماری   تولید  بر  پولی  اثرات سیاست  است  داده  نشان  تحقیق  نتایج 

داخلی،  شاخص قیمتها و نرخ ارز مثبت و معنی دار و اثرات این سیاست بر نرخ بهره منفی و معنی  

دار می باشد. همچنین نتیجه کلی نشان دهنده تایید سوالات اصلی تحقیق یعنی تاثیر گذاری اثرات سیاست  

 متغیرهای کلان اقتصادی در کشورهای منتخب اسلامی می باشد.  پولی و مالی بر
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 مقدمه 

های  ها در مطالعه سیاست ترین روشاستفاده از قواعد سیاستی، به عنوان یکی از مورد قبول

گزاری در چند دهه های تحقیقات مربوط به حوزه سیاست پولی و مالی، از بارزترین ویژگی 

(. یک قاعده 1388 ،)خلیلی عراقی  رودبعد( به شمار می به 1990اخیر )به خصوص از دهه 

کند که ابزارهای سیاستی چگونه باید به تغییرات در وضعیت اقتصاد واکنش  سیاستی بیان می 

های پولی و مالی همواره یک ویژگی مطلوب پذیری در هردوی سیاست انعطاف نشان دهند.

مندی زیادی به تحلیل قواعد ساده نرخ قواعد ساده سیاستی بوده است. اقتصاد کلان نیز علاقه

بهره جهت هدایت سیاست پولی و مالی نشان داده است. در یک سطح تجربی، چنان قواعدی 

جهت فراهم آوردن توصیفات محتمل سیاست پولی واقعی در بین کشورها نشان داده شده است 

های اسمی و رقابت ناقص چنان های تئوریک با چسبندگی چنین در مدل(. هم1999  ،)تیلور

می  روشقواعدی  اهمیت  در  باشد  تواند  سهیم  کلان  اقتصاد  متغیرهای  ثبات  به  التزام  های 

سیاست 2003)وودفورد   تحلیل  بیشر  اما  ویژه  (.  تاثیرگذاری  به  توجه  بدون  اقتصادی  های  

رفته است. این موضوع در کشورهایی که بانک مرکزی  ن پیشبازوی مالی سیاست اقتصادکلا

های مالی نقش کننده تواند حائز اهمیت بیشتریباشد. تثبیت از استقلال کمتری برخوردار هستند می 

های تجاری دارند از آنجا که اهداف سیاست پولی و سیاست مهمی در هموارسازی اثرات سیکل

ارهای مناسبی هستند، بایستی میان آنها تمایز قایل  اند و هر یک نیازمند ابزثبات مالی متفاوت 

بدون شک   کند و شد. اما تمایز میان این دو سیاست، بر عدم وجود تعامل میان آنها دلالت نمی 

سیاست  زمان درگیر با هردوی قواعد سیاست پولی و مالی است.سیاستهای اقتصادی بطور هم

های تواند باعث ایجاد حباب گذارد و می ها اثر می های بهره، بر قیمت دارایی پولی از طریق نرخ

چنین سیاست مالی مستقیما در سطح خرد و کلان، شرایط مالی را تحت تاثیر قیمتی شود. هم

دهد که به موجب آن، سازوکار انتقال سیاست پولی تحت تاثیر قرار خواهد گرفت.  قرار می 

های مرکزی در قبال هردو سیاست پولی و ثبات مالی مسئول هستند )جلالی  اخیرا بیشتر بانک

صاحبنظران اقتصادي در مورد سیاستهاي اقتصادي اتفاق نظر ندارند. بعضي (.   1389  ،نایئنی 

از اقتصاددانان سیستم اقتصادي را فطرتاً ناپایدار مي دانند و چنین استدلال مي کنند که سیستم 

اگر   شوند.  مي  وارد  کل  تقاضاي  و  عرضه  بر  مرتباً  که  است  هایي  شوک  شاهد  اقتصادي 

م اقتصادي از سیاست پولي و مالي استفاده نکنند این ضربه ها سیاستگذاران براي تثبیت سیست

مي توانند میزان تولید, تورم و بیکاري را دستخوش نوسانات غیر ضروري بنمایند. اما بر  

خلاف عقیدة فوق اقتصادداناني چون میلتون فریدمن معتقدند که سیستم اقتصادي فطرتي پایدار 

تگذاري نامناسب اقتصادي را عامل اصلي نوسانات ناهنجار دارد. این دسته از اقتصاددانان سیاس

های های تأثیرگذاری سیاست طورکلی راه به   (.  1401قتصادي مي دانند) داودی و سزاوار،  ا

، رشد  ن به تغییر در نرخ بهره، قیمت هاتواپولی و مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی را می 

بندی کرد. مطابق با عقیده طرفداران اقتصادی و تغییر در نرخ ارز و موازنه تجاری تقسیم

که این ابزار طوریکند، بهمکتب کینزی نرخ بهره نقش اساسی در انتقال سیاست پولی ایفا می 

گذاری، مخارج مصرفی کالاهای بادوام  حلقه و انتقال سیاست پولی از سه طریق مخارج سرمایه 

گذاری باشد. در انتقال از طریق مخارج سرمایه و حساب سرمایه به بخش واقعی اقتصادی می 
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گردد که به دنبال آن یا کاهش اتخاذ سیاست پولی انبساطی سبب کاهش نرخ بهره واقعی می 

یابد. در فرایند انتقال از طریق  گذاری تقاضای کل افزایش می هزینه سرمایه و افزایش سرمایه 

در   تغییر  سبب  بهره  نرخ  تغییرات  نیز  سرمایه  حساب  و  بادوام  کالاهای  مصرفی  مخارج 

سرمایههزینه می های  بهگذاری  که  سرمایهگردد  جریانات  آن  می تبع  تغییر  را  دهد. گذاری 

لذا از نظر دیده گاه مکتبی کاملا لازم است اثرات سیاستهای    ( .  1387و موسوی،    طاهري فرد)

این    اقتصادی از دیده گاهای مختلفی و در کشورهای متفاوت مورد بررسی قرار گیرد. در 

بررسی  Panel VAR این پژوهش بنا است با استفاده از    درمنظور پاسخ به این ابهامات  راستا به

مورد  تاثیر سیاست پولی و مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی در کشورهای منتخب اسلامی 

 بررسی قرار می گیرد.

مطالعات مختلفی در این زمینه در داخل و خارج کشور انجام شده که به چند مورد آن اشاره 

 می کنیم:

مالی در منطقه یورو تأثیر بر -( به بررسی روابط سیاست پولی 2023)  1داسچیر و گرینیر  -

تراز تجاری پرداخته اند. در این مطالعه پایداری بدهی عمومی دولت با تخمین یک تابع  عکس 

العمل که در آن تعادل اولیه تولید ناخالص داخلی تابعی از نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص  

قتصادی است صورت می پذیرد همچمیم در مدل سازی اثرات تاخیر داخلی و سایر متغیرهای ا

واقعی نرخ بهره بلند مدت و نرخ تورم تاخیری را بر بودجه اولیه دولت ها در نظر گرفته شده 

اثرات ثابت و    2"اتورگرسیون خود برداری پانل دیتا"  است و در مطالعه با استفاد از رویکرد

مورد تخمین    2020تا    1996اقتصاد منطقه یورو از سال    12های اثرات تصادفی برای   مدل

قرار گرفت است.نتایج تحقیق نشان می دهد که هم سیاست مالی و هم سیاست پولی بر نسبت  

 تولید ناخالص داخلی به تراز تجاری همبستگی مثبت دارند. 

بررسی عکس2021)  3سیکلوس   - به  قیمت (  مالی،  و  واقعی  به عوامل  اقتصاد کلان  العمل 

های کلان پویا را که در آن عوامل  کالاها و سیاست پولی پرداخته است. این مطالعه انواع مدل 

اقتصاد از سراسر    20نمونه شامل   زند.باشند را تخمین می متغیر با زمان در حال تغییر می 

دهد که تمرکز  نشان می 1990های فصلی از اواخر دهه  جهان است برآورد با استفاده از داده

شوک از  ناشی  منفی  سرریزهای  بر  گذاران  سیاست  از  اغراقبرخی  پولی  است های  آمیز 

با این حال، برخی از اقتصادها، یعنی برزیل، شیلی و چین، ضرر اقتصادی خالص  همچنین 

 .کنندناشی از سرریزهای سیاست پولی را تجربه می 

بر بازار سهام به بررسی ( در مطالعه2018)  4چنج یانگ   - اثر سیاست پولی  ای با عنوان 

های مختلف سیاست پولی و مراحل متحده در رژیماثرات سیاست پولی در بازار سهام ایالات 

کند. نتایج  پردازد. او از یک مدل پویا مارکوف سوئیچینگ استفاده می مختلف بازار سهام می 
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دهد که اثر سیاست پولی بر بازار سهام روی سطوح مختلف شاخص بورس نامتقارن نشان می 

 است.

  2نوآورانه غیرخطی که توسط کلین و ویگ فوسون  VAR( از مدل  201۵)  1ولکان و هاکان

منظور بررسی عدم تقارن احتمالی در تأثیر تصمیمات بانک ارائه شده است به  2011در سال 

ها به این نتیجه ها و ارزش پول داخلی ترکیه استفاده کردند. آن مرکزی بر روی تولید، قیمت 

حال  های سیاسی مثبت بر روی تولید، تورم و نرخ ارز اثر منفی دارند. بااین رسند که شوکمی 

تر  های بزرگهای منفی دارند. علاوه بر آن شوکتری از شوکهای سیاسی مثبت اثر قویشوک

 دارتری دارند. های منفی اثر معنی در مقایسه با شوک

سنجش اثرات شمول مالی بر ثبات مالی در ایران   ( به بررسی 1402رحیم زاده و همکاران)  -

نشان می  نتایج برآورد مدل با روش پانل دیتای پویا چرداخته اند و کشورهای منتخب اسلامی 

دارد. به عبارت دیگر, هر اندازه   تاثیر مثبت و معناداری بر ثبات مالی  دهد که شمول مالی 

باشد,   تر  بیش  بانکی  های  حساب  تعداد  و  بانکی  شعب  تعداد  خودپرداز,  های  دستگاه  تعداد 

افراد به استفاده از خدمات مالی تسهیل و بیش تر می شود. بدین ترتیب,   دسترسی و تمایل 

این  افراد در بانک ها بیش تر می شود و  انداز و سپرده گذاری  امر نرخ بازده    میزان پس 

آن  دارایی ها و توانایی مقابله بانک ها با بحران های مالی را افزایش می دهد و بر ثبات مالی 

ها تاثیر مثبت دارد. بالا بودن نسبت وام های غیرعملیاتی, نسبت هزینه به درآمد و نسبت وام  

دارند. همچنین, تاثیر متغیرهای کلان اقتصاد  به سپرده نیز تاثیر منفی و معناداری بر ثبات مالی 

مثبت و معنادار است. به عبارت دیگر, با افزایش تورم و تولید ناخالص داخلی   بر ثبات مالی 

  .بانک ها افزایش می یابد ثبات مالی 

اثرات سرریز شوک ناشی از سیاست مالی دولت آمریکابر (، به بررسی  1399قربانزاد )  -

نتایج نشان می دهد که سرریزهای پرداخته اند.  GVAR متغیرهای کلان اقتصاد ایران: رهیافت 

شوک سیاست مالی )شوک مثبت مخارج دولت( آمریکا از طریق کانال تجاری باعث رشد و 

تقویت اقتصاد کشورهای چین، اتحادیه اروپا و ژاپن که روابط تجاری مستقیم با آمریکا دارند،  

مستقیم از طریق افزایش قیمت نفت باعث رشد تولید واقعی، افزایش نرخ   غیر  بطور  و    گردیده

 .تورم و نرخ ارز حقیقی در اقتصاد ایران می شود

 استیس   نهیدر مطالعه خود با عنوان برآورد قاعده به  ،(1398و همکاران )  یبدیم  ی جندق  -

 نی اند. بدپرداخته  نهیاز روش کنترل به  یریبا بهره گ  یدی بریه  یدر چارچوب مدلها  ران یا  ی پول

پنج   یساختار  ودیرا با توجه به ق  ی ابی  نهیمسأله به  ،ی منظور، فرض شده است که مقامات پول

.  کنندیپول و مخارج دولت، حل م  یکل، نرخ ارز، تقاضا  یعرضه کل، تقاضا  معادلهگانه شامل  

پارامترها از برآورد  از روش حداقل مربعات معمول  یساختار  دلات معاد  یپس  استفاده   ی با 

(OLSو روش رگرس )یهاون ی  ( به ظاهر نامرتبطSUR)  13۵7-139۶  ی دوره زمان  یبرا  

با هدف   ی نگیرشد حجم نقد یو هموارساز  دیتول تورم، ت یتثب  یبرا ی مقامات پول ی،رجحان ها

 
1 Volkan and Hakan 
2 Kilian and Vigfusson 
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 دیبا  یاست که بانک مرکز  ن یا  انگریب  ج یانتخاب شدند. نتا  ،ی رفاه اجتماع   ان یحداقل کردن ز

  نه یقاعده به  ن یرا مدنظر قرار دهد. همچن  دیو بعد از آن، شکاف تول  ی نگیانحراف رشد حجم نقد

طور همزمان به  دیبا  یاست که بانک مرکز  ن یا  انگریب  نه،یبه  یحاصله از رجحانها  ی پول  است یس

 تیاز اهم  دیواکنش نشان دهد و شکاف تول  ی و نرخ ارز واقع  دیتورم، شکاف تول  رات ییبه تغ

 برخوردار است. یادیز

بر    ی پول  یها  است یبا عنوان اثرات نامتقارن س  یادر مطالعه (،  1397)  و همکاران   ی ساق  -

در حوزه مسکن   ریاند. مطالعات اخپرداخته  MS-VAR  ی رخطیغ   کردی: رو ران یبازار مسکن ا

  یپول   است ینشان داده اند که اثر س  2007  ی و خصوصا مطالعات انجام شده پس از بحران مال

می  مسکن  بازار  د بر  عبارت  به  باشد.  نامتقارن  بازار   گر،یتواند  رکود  و  رونق  دوران  در 

راستا   ن ی را به همراه داشته باشد. در ا  ی متفاوت  جیتواند نتامی   کسان،ی  ی پول   است یمسکن، س

 یدوره زمان  ی بر بازار مسکن ط  ی پول  است یاثرات نامتقارن س  ی مطالعه بررس  ن یا  ی هدف اصل

اول   اول    1374فصل  فصل  ا  در  139۶تا  برا  ران یاقتصاد  از روش   ن یا  یاست.  منظور 

اثر    ی بوده و امکان بررس  ی رخطیروش غ   کیکه    یبردار  ح ی خودتوض  نگیچیمارکوف سو 

آورد، بهره گرفته شده است.   ی مختلف بازار مسکن را فراهم م  یها  ت یدر وضع   ی پول   است یس

 ن یاست؛ همچن  تقارن بر بازار مسکن نام  ی پول  است یدهد که اثر س  ی بدست آمده نشان م  ج ی نتا

در دوران    ی پول  است یس  یدهد که اثرگذار  ی نشان م  میوابسته به رژ  ی توابع واکنش آن  ج ی نتا

 بازار است. ن یاز دوران رونق ا شتریرکود مسکن، به مراتب ب

 

 سوالات پژوهش .1

 سوال اصلی  -

های پولی و مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی در کشورهای منتخب اسلامی چگونه سیاست 

 گذارد؟اثر می 

 : یفرع سوالات -

 های مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی چگونه است؟اثر سیاست -

 های پولی بر متغیرهای کلان اقتصادی چگونه است؟اثر سیاست -

 

 شناسی تحقیق  روش. 2

 اقتصاد کلان   در متغیرها روابط بررسي  به زیرا است  كاربردي تحقیقي  هدف، نظر از تحقیق این 

اقتصاد   ارتقاء جهت پیشنهادها ارائه و روابط تبیین  دنبال به  و  است  پرداخته سیاستگذاری در 

تاثیر گذاری متغیرهای کلان در کشورهای  مي  کلان  باشد. و در جهت نشان داده چگونگی 

انواع   میان در و  است  همبستگي توصیفي  تحقیقات  نوع از این تحقیق ضمن  اسلامی می باشد. در

باشد. و در مدلهای رگرسیونی  مي رگرسیوني  تحلیلهاي جزء هدف،   لحاظ از همبستگي  تحقیقات

با توجه به تلفیق داده های سری زمانی با داده های مقطعی ) داده های شرکتها ( از روش  

 آن  اینكه رویكرد ضمن  .اتورگرسیون  پانل دیتا برای رسیدن به اهداف تحقیق استفاده می گردد

است. و با استفاده از داده های کشورهای اسلامی در  كل به جزء از رسیدن  یعني  استقرایي،

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

08
-2

7 
] 

                             5 / 16

http://mieaoi.ir/article-1-2050-en.html


   یاسکوئ یتختیپاو  آل عمران، صفرزاده / ...کلان  یرهایو متغ یو مال  یپول یها استیس                          264

 تلاش به رسیدن نتیجه اثرات سیاستهای کلان در کشورهای اسلامی است.  

تاریخی (  نظر به اینکه این تحقیق از اطلاعات واقعی در کشورهای اسلامی ) اطلاعات 

گذشته روی داده و استفاده می کند و در صدد بررسی علت یا علل روابط معینی است که در  

-پژوهش معمولابه رویدادی پس ، پس از نوع علی و پس رویدادی است. پژوهشبه اتمام رسیده

 آن  وقوع احتمالی  علل بررسی  به وابسته متغیر به باتوجه پژوهشگر درآنها شودکهمی   گفته ایه

 علت  به ازمعلول داردکه برآن  وسعی  نگربوده گذشته پژوهش نوع دیگراین  بعبارت   .پردازد می 

در این مطالعه از داده های تابلویی یا ترکیبی کشورهای منتخب اسلامی استفاده  .  برسد احتمالی 

شده است. داده های مورد نیاز این  پژوهش از داده های بانک جهانی بصورت سالانه استخراج 

 گردید.

 

 ها  یافته تحلیلو تجزیه و نتایج .3

 VARتخمین معادلات سری زمانی در قالب مدل  -3-1

 کشور اندونزی  خود توضیح برداری تخمین مدل   -3-1-1

نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص داخلی، 

لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم نقدینگی  و لگاریتم نرخ بهره برای کشور اندونزی 

نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا بدون ترس 

 از رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد. 

 متغیرهای مدل برای کشور اندونزی  : پایایی1جدول 

None           

 هیچكدام 

trend &intercept 

عرض از مبداء   با

 و روند زماني 

عرض از 

مبداء    

intercept 

 نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 16 % 99 % 99
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 1%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 40 % 72 % 99
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 57 % 23 % 100
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 1%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 84 % 22 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 61 % 32 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 96 % 10 7%
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق 
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 کشور مصر   خود توضیح برداریتخمین مدل   3-1-2
 مورد بررسی قرار می گیرد.  2بصورت جدولابتدا پایایی متغیرها برای کشور مصر 

 مصر  پایایی متغیرهای مدل برای کشور :2جدول 
None           

 هیچكدام 

trend &intercept 
عرض از مبداء   با

 و روند زماني 

عرض از 
مبداء    
intercept 

 نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 62 % 52 % 98
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 2 % 5 % 2

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 67 % 10 % 83
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 38 % 70 % 100
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 11

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 53 % 13 % 95
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 73 % 23 % 98
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 43 % 66 % 73
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 منبع: یافته های تحقیق

قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
بهره برای کشور  نقدینگی  و لگاریتم نرخ  داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم 
مصر نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا بدون 

 گرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد. ترس از ر

 کشور مالزی   خود توضیح برداریتخمین مدل   3-1-3
 قرار می گیرد.  مورد بررسی  3جدولابتدا پایایی متغیرها برای کشور مالزی بصورت 

 ایایی متغیرهای مدل برای کشور مالزی : پ3ل جدو
None           

 هیچكدام 

trend &intercept 
عرض از مبداء   با

 و روند زماني 

عرض از 
مبداء    
intercept 

نام   مقدار آماره دیكي فولر
 متغیر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 1 % 34 % 99
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 1 % 2

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 83 % 43 % 92
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 27 % 92 % 100
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 16

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 62 % 64 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 25 % 26 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 60 % 7 % 28
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 منبع: یافته های تحقیق 
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قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 

داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم نقدینگی و لگاریتم نرخ بهره برای کشور مالزی  

نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا بدون ترس 

 رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد. از 

 

 کشور عربستان  خود توضیح برداریتخمین مدل  3-1-4

مورد بررسی قرار می   4جدول بصورت ابتدا پایایی متغیرها برای کشور عربستان صعودی 

 گیرد.

 پایایی متغیرهای مدل برای کشور عربستان  :4جدول 

None           

 هیچكدام 

trend &intercept 

عرض از مبداء   با
 و روند زماني 

عرض از 
مبداء    
intercept 

 نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 96 % 60 % 98
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 1% 3% 4%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 63 % 93 % 82
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 3% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 97 % 40 % 98
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 94 % 40 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 83 % 29 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 1% 3% 5%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 39 % 10 % 14
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق 

 

قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 

کشور  برای  بهره  نرخ  لگاریتم  و  نقدینگی  حجم  لگاریتم  دولت،  های  هزینه  لگاریتم  داخلی، 

عربستان نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا  

 ز رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.بدون ترس ا

 

 کشور ترکیه  خود توضیح برداری تخمین مدل   -3-1-5

 مورد بررسی قرار می گیرد.  5جدول ابتدا پایایی متغیرها برای کشور ترکیه بصورت 
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 متغیرهای مدل برای کشور ترکیه  پایایی :5جدول 

None           
 هیچكدام 

trend &intercept 
عرض از مبداء و   با

 روند زماني

عرض از مبداء    
intercept نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر 

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 77 % 39 % 71
LCPI 36 % 89 % 47 % دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 

 متغیر دومدیكي فولر تفاضل  آزمون 0% 0% 0%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 99 % 82

LEX 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 3% 1% 4%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 12 % 99

LGDP 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 4%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 73 % 95 % 99

LGOV 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 4%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 84 % 85 % 99

LM 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 28 % 41 % 72

LR 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق 

قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
بهره برای کشور  نقدینگی  و لگاریتم نرخ  داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم 
ترکیه نشان می دهد که بجز متغیر لگاریتم شاخص قیمتها تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و 

 ه یک می باشند.پایا از مرتب
پایا از درجه دو بوده و بقیه  متغیرها پایا از درجه یک می    lcpiلذا با توجه به اینکه متغیر  

با یکبار تفاضل گیری در مدل آورده می شود. در نتیجه بدون ترس از   lcpiباشند لذا متغیر  
 رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.

 
 کشور پاکستان  خود توضیح برداری تخمین مدل   -3-1-6

 مورد بررسی قرار می گیرد.  6جدول بصورت ابتدا پایایی متغیرها برای کشور پاکستان 

 پایایی متغیرهای مدل برای کشور پاکستان  :6 جدول

None           

 هیچكدام 

trend &intercept 

عرض از مبداء   با
 و روند زماني 

عرض از مبداء    
intercept 

 نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 72 % 99
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 98 % 67 % 99
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 3%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 11 % 32 % 99
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% % 16

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 94 % 49 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 72 % 50 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 1% 0%

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 32 % 38 % 65
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق       
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قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
بهره برای کشور  نقدینگی  و لگاریتم نرخ  داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم 
پاکستان نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا  

 از رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.بدون ترس 
 
 کشور نیجریه  خود توضیح برداری تخمین مدل   -3-1-7

 مورد بررسی قرار می گیرد.  7 جدولبصورت ابتدا پایایی متغیرها برای کشور نیجریه 

 نیجریه  ایایی متغیرهای مدل برای کشور: پ7جدول 

None           

 هیچكدام

trend &intercept با 

عرض از مبداء و روند 

 زماني

عرض از مبداء    

intercept 
 نام متغیر مقدار آماره دیكي فولر 

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 72 % 99
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 98 % 67 % 99
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 3

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 11 % 32 % 99
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 16

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 94 % 49 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 72 % 50 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 1 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 32 % 38 % 65
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 منبع: یافته های تحقیق 

 

قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
بهره برای کشور  نقدینگی  و لگاریتم نرخ  داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم 
نیجریه نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا  

 ز رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.بدون ترس ا
 
 کشور مراکش    خود توضیح برداریخمین مدل ت -3-1-8

 مورد بررسی قرار می گیرد.  8 جدولبصورت ابتدا پایایی متغیرها برای کشور مراکش 
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 پایایی متغیرهای مدل برای کشور مراکش :8جدول 

None           

 هیچكدام

trend &intercept با 

عرض از مبداء و روند 
 زماني

عرض از  
مبداء    
intercept 

 نام متغیر مقدار آماره دیكي فولر 

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 56 % 6 % 96
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 9 % 2 % 6

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 20 % 56 % 88
LEX 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 51 % 97 % 99
LGDP 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 2

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 75 % 65 % 99
LGOV 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 4

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 75 % 92 % 99
LM 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 1 % 0

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 91 % 21 % 38
LR 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون % 0 % 0 % 0

 منبع: یافته های تحقیق 

 

قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
کشور  برای  بهره  نرخ  لگاریتم  و  نقدینگی  حجم  لگاریتم  دولت،  های  هزینه  لگاریتم  داخلی، 
مراکش نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا  

 رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.بدون ترس از 
 
 کشور بنگلاش   خود توضیح برداریتخمین مدل  -3-1-9

 مورد بررسی قرار می گیرد.  9جدولابتدا پایایی متغیرها برای کشور بنگلادش بصورت 

 مدل برای کشور بنگلادش  : پایایی متغیرهای9جدول 

None           

 هیچكدام 

trend &intercept با 

عرض از مبداء و  
 روند زماني

عرض از 
مبداء    
intercept 

 نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر

 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 14 % 99
LCPI 

 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 1%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 96 % 37 % 99

LEX 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 99 % 99

LGDP 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 4% 0% 3%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 99 % 97 % 99

LGOV 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 2%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 86 % 48 % 99

LM 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 2%
 دیكي فولر در سطح متغیر  آزمون % 17 % 18 % 43

LR 
 دیكي فولر تفاضل اول متغیر  آزمون 0% 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق 
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قیمتها، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم تولید ناخالص  نتایج پایایی متغیرهای لگاریتم شاخص 
بهره برای کشور  نقدینگی  و لگاریتم نرخ  داخلی، لگاریتم هزینه های دولت، لگاریتم حجم 
بنگلادش نشان می دهد که تمامی متغیرهای ناپایا در سطح و پایا از مرتبه یک می باشند. لذا  

 از رگرسیون کاذب می توان تخمین مدلها را انجام داد.بدون ترس 
 
 PVARنتایج تخمین اثرات سیاست پولی و مالی بر متغیرهای کلان در قالب  -3-2

برای کشورهای اسلامی    مدل خودرگرسیون برداری پنلی نتایج تخمین مدل در قالب رویکرد  
 منتخب در چهار حالت ذیل صورت می پذیرد: 

 اثرات سیاست پولی و مالی بر تولید ناخالص داخلی -1
 اثرات سیاست پولی و مالی بر شاخص قیمتها  -2
 اثرات سیاست پولی و مالی بر نرخ ارز  -3
 اثرات سیاست پولی و مالی بر نرخ بهره  -4

بررسی   به  ابتدا  لذا  باشند  می  یکسان  پایایی  بررسی  برای  تحقیق  متغیرهای  آنجائیکه  از 
پایایی متغیرها در داده های تابلویی یا پنلی پرداخته سپس به بررسی اثرات سیاست پولو مالی 

 پرداخته می شود.
 و  ها  داده  مجموعه  در  ها  پانل  تعداددر پایایی متغیرها هریک از آزمون ها، با توجه به  

  دورهتعداد کمی    و   ها   پانل  از  یادیز  تعداد  با  داده  مجموعه)  پانل  هر  در  ی زمان  یها  دوره  تعداد
 داده  مجموعه  و   ،ی زیادیزمان  یها  دورهبا    اما  ها   پانلتعداد کمی    با  داده  مجموعه  ،ی زمان  یها
 آزمون  اکثری را می سازند.  مختلف   ی( مفروضات زمان  یها  دوره  و   ها  پانل  از  تعداد زیادی  با  ها
و  ایم پسران و شین  ولی آزمون    ،هستند  متوازن   پانل  یها  داده  مجموعه  که  می کنند  فرض  ها

متوازن نیز استفاده می شود. با توجه به متوازن بودن پانل نا یها  پانل  یبرا  شریفنوع    آزمون 
، لذا در این است   ثابت   ی زمان  یها  دوره  تعداد  که  ی حال  در  ها زیاد،  پانل  تعدادها و این که  

همچنین در تعیین و بررسی پایایی متغیرها از   مطالعه از آزمون لوین لی چو استفاده شده است 
رویکرد با عرض از مبدا  و رویکرد با عرض از مبدا و روند زمانی برای بررسی ایستایی  

 استفاده می شود.
 لوین لی چو  -خلاصه نتایج آزمون ریشه واحد :10جدول 

trend &intercept با 
عرض از مبداء و روند  

 زماني

عرض از مبداء    
intercept نام متغیر  مقدار آماره دیكي فولر 

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون % 99 % 39
LCPI 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 2%

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون % 99 % 34
LEX 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 0%

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون % 13 % 25
LGDP 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 0%

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون % 32 % 25
LGOV 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 0%

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون % 42 % 46
LM 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 0%

 در سطح متغیر  لوین لی چو آزمون 8% % 15
LR 

 تفاضل اول متغیر   لوین لی چو آزمون 0% 0%

 منبع: یافته های تحقیق 
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که در جدول بالا مشاهده می شود تمامی متغیرها در سطح ناپایا می باشند. لذا    طورهمان 
پایایی متغیرها در تفاضل مرتبه اول می باشد. بررسی پایایی متغیرهای الگوی داده  نیاز به

تواند  ی می بند جمع طور های تابلویی نشان می دهد که تمامی متغیرها پایا از تفاضل بنابراین به
باشند. به عمرتبه اول می باشند. لذا گفت که تمامی متغیرهای تحقیق به صورت سطح مانا می 

ی تحقیق مورد هامدل های مورد استفاده در تحقیق قبل از برآورد  هم درجه بودن پایداری داده
 . شوندی مواقع  دایی ت

 
 تخمین جوهانسن -3-3

برای مدل  اثرات سیاست پولی و مالی بر نرخ بهره نتایج بدست آمده نشان می دهد بر        
نیز حداقل   لاندا ماکس حداقل دو بردار همگرایی و بر اساس آزمون  آزمون  لاندا تریس اساس 

دو بردار همگرایی وجود دارد. لذا تخمین بلندمدت جوهانسن صورت می پذیرد. نتایج آزمونها 
 .بصورت جدول ذیل آورده شده است 

 تعداد بردارهای همگرایی  :11جدول 
 توضیحات  P-VALU میزان آماره  تعداد بردار  نوع آزمون 

آزمون لاندا  

 لاندا تریس 

  %0 196 صفر 

  %0 116 حداقل یک بردار همگرایی 

 حداقل دو بردار همگرایی وجود دارد  %2 66 حداقل دو بردار همگرایی 

آزمون لاندا  

Max 

  %0 80 صفر 

  %0 50 حداقل یک بردار همگرایی 

 حداقل دو بردار همگرایی وجود دارد  %1 33 حداقل دو بردار همگرایی 

 منبع: یافته های تحقیق  

  بردار   ک ی  حداقل   ،  لاندا ماکسو    لاندا تریس تمامی حالات آزمونهای    در  نکهیای  کل  جهینت
   PANEL VARبصورت    را  جوهانسن   نیتخم  توان ی  م  و   داشته  وجود  جوهانسن یی  همگرا

 برای کشورهای اسلامی انجام داد.
نتایج تخمین های اثرات سیاست پولی و مالی بر تولید ناخالص داخلی کشورهای اسلامی با 

 رویکرد خودرگرسیون پانلی بصورت جدول زیر می باشد:

 برای کشورهای اسلامی  بردارهای همگرایی جوهانسن تخمین  نتایج :12جدول 

 متغیر
 

 tآماره  مقدار 

 -3.5 -1.7 اثر سیاست پولی بر نرخ بهره 

 2 0.77 اثر سیاست مالی بر نرخ بهره

 0.10 0.15 اثر نرخ ارز بر نرخ بهره 

 0.70 0.31 اثر تولید ناخالص داخلی بر نرخ بهره 

 3.2 2.1 اثر شاخص قیمتها بر نرخ بهره 

  % 67 ضریب تعیین

  % 63 ضریب تعیین تعدیل شده 

  F 32آماره 

 منبع : یافته های تحقیق              
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 در تحلیل نتایج بدست آمده می توان گفت :
در بررسی اثر سیاست پولی بر نرخ ارز در کشورهای اسلامی می توان گفت که با توجه -1

می باشد لذا اثرات متغیر معنی دار می باشد و می    3.5بدست امده برابر با   tبه اینکه آماره 
در نرخ بهره در   % 3.5توان گفت که با یک درصد افزایش در حجم نقدینگی باعث کاهش  

 می باشد.   IS-LMکشورهای اسلامی می گردد. که این امر منطبق بر الگوهای اقتصاد کلان 
در بررسی اثر سیاست مالی بر نرخ ارز در  کشورهای اسلامی می توان گفت که با توجه -2

می باشد لذا اثرات متغیر معنی دار می باشد و می توان   2بدست امده برابر با    tبه اینکه آماره  
در نرخ  بهره در   % 0.77گفت که با یک درصد افزایش در هزینه های دولت باعث  کاهش   

 می باشد.   IS-LMکشورهای اسلامی می گردد. که این امر منطبق بر الگوهای اقتصاد کلان 
    tبررسی اثرات نرخ ارز و تولید ناخالص داخلی بر نرخ ارز  بیانگر آن است که آماره  -3

بوده لذا اثرات    2می باشد  که کمتر از     0.70و     0.10برای این دو متغیر به ترتیب برابر با  
نرخ  نرخ بهره و تولید ناخالص داخلی بر نرخ بهره برای کشورهای اسلامی بی معنی می  

 باشد. 
در بررسی اثرت شاخص قیمت مصرف کننده بر نرخ نرخ بهره در کشورهای اسلامی می  -4

می باشد لذا اثرات متغیر معنی    3.2بدست امده برابر با    tتوان گفت که با توجه به اینکه آماره  
  %2.1دار می باشد و می توان گفت که با یک درصد افزایش در شاخص قیمتها باعث افزایش  

 در نرخ بهره در کشورهای اسلامی می گردد.  
در بررسی اثرت تولید ناخالص داخلی بر نرخ بهره در کشورهای اسلامی می توان گفت  -4

می باشد لذا اثرات متغیر معنی دار می     2.3بدست امده برابر با    tکه با توجه به اینکه آماره  
  % 29باشد و می توان گفت که با یک درصد افزایش در تولید ناخالص داخلی  باعث کاهش   

 در نرخ بهره در کشورهای اسلامی می گردد.
 
 گیری   نتیجه  و بندی جمع. 4
 بررسی نتایج تحقیق و تحلیهای سیاستی -4-1

ارائه   13  جدولبصورت  خلاصه اثرات تاثیر سیاست پولی و مالی بر بر روی متغیرهای کلان  
 گردد:می 

 خلاصه اثرات سیاست پولی و مالی  بر متغیرهای کلان :13جدول 
 نتیجه tآماره  ضریب نوع سیاست 

 معنی دار و مثبت  3.7 1.09 اثر سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی

 معنی دار و مثبت  ۵.۵3 1.۶8 اثر سیاست مالی بر تولید ناخالص داخلی

 معنی دار و مثبت  2.7 0.40 اثر سیاست پولی بر شاخص قیمتها 

 معنی دار و مثبت  4.7 0.۶1 اثر سیاست مالی بر شاخص قیمتها 

 معنی دار و مثبت  2.۵ 0.8۶ اثر سیاست پولی بر نرخ ارز   

 معنی دار و منفی  4.9 - 1.34 اثر سیاست مالی بر نرخ ارز   

 معنی دار و منفی  - 3.۵ - 1.7 اثر سیاست پولی بر نرخ بهره 

 معنی دار و مثبت  2 0.77 اثر سیاست مالی بر نرخ بهره 

 منبع: نتایج تحقیق          

 باشد: لذا در همین راستا نتایج تحقیق بصورت ذیل می 
 های مالی بر تولید ناخالص داخلی اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد  لذا  با توجه به اینکه اثر سیاست مالی بر تولید ناخالص داخلی مثبت و معنی 
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های مالی بر تولید ناخالص داخلی اثر گذار  کند » سیاست فرضیه فرعی یک تحقیق که بیان می 
توان گفت که در کشورهای منتخب اسلامی توان رد کرد به عبارت دیگر می می باشد « را نمی 

 های مالی بر تولید ناخالص داخلی اثر گذار می باشد.اثر سیاست 
 های مالی بر تولید شاخص قیمتها اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد   با توجه به اینکه اثر سیاست مالی بر شاخص قیمت مصرف کننده مثبت و معنی 
های مالی بر شاخص قیمتها اثر گذار  سیاست کند »  لذا فرضیه فرعی دوم  تحقیق که بیان می 

توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی  توان رد کرد به عبارت دیگر می « را نمی   می باشد
 اثر گذار می باشد. های مالی بر شاخص قیمتهاسیاست اثر 

 های مالی بر نرخ ارز اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد  لذا فرضیه فرعی  با توجه به اینکه اثر سیاست مالی بر نرخ ارز منفی و معنی 
توان  « را نمی   های مالی بر نرخ ارز اثر گذار می باشدسیاست کند »  سوم تحقیق که بیان می 

های مالی سیاست توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی اثر  رد کرد به عبارت دیگر می 
 اثر گذار می باشد.  بر نرخ ارز

 های مالی بر نرخ سود بانکی )نرخ بهره( اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد  لذا فرضیه فرعی با توجه به اینکه اثر سیاست مالی بر نرخ بهره مثبت و معنی 
های مالی بر نرخ سود بانکی )نرخ بهره( اثر گذار می  سیاست کند » چهارم تحقیق که بیان می 

توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی اثر  توان رد کرد به عبارت دیگر می « را نمی   باشد
 اثر گذار می باشد.های مالی بر نرخ سود بانکی )نرخ بهره( سیاست 

 های پولی بر تولید ناخالص داخلی اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد  لذا  مثبت و معنی تولید ناخالص داخلی  با توجه به اینکه اثر سیاست پولی  بر  
های پولی بر تولید ناخالص داخلی اثر گذار  سیاست کند »  فرضیه فرعی پنجم تحقیق که بیان می 

توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی  توان رد کرد به عبارت دیگر می « را نمی   می باشد
 اثر گذار می باشد.های پولی بر تولید ناخالص داخلی سیاست اثر 

 های پولی بر شاخص قیمتها اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد   مثبت و معنی شاخص قیمت مصرف کننده با توجه به اینکه اثر سیاست پولی  بر 
های پولی بر شاخص قیمتها اثر گذار سیاست کند »  لذا فرضیه فرعی ششم تحقیق که بیان می 

توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی توان رد کرد به عبارت دیگر می « را نمی می باشد
 اثر گذار می باشد.های پولی بر شاخص قیمتها سیاست اثر 

 های پولی بر نرخ ارز اثر گذار می باشد. سیاست -

دار  می باشد  لذا فرضیه فرعی  مثبت و معنی نرخ ارز با توجه به اینکه اثر سیاست پولی  بر 
توان « را نمی   های پولی بر نرخ ارز اثر گذار می باشدسیاست کند »  هفتم تحقیق که بیان می 

های پولی سیاست توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی اثر  رد کرد به عبارت دیگر می 
 اثر گذار می باشد. بر نرخ ارز 

 های پولی بر نرخ سود بانکی )نرخ بهره( اثر گذار می باشد. سیاست -
دار  می باشد  لذا فرضیه فرعی منفی و معنی نرخ بهره   با توجه به اینکه اثر سیاست پولی  بر  

های پولی بر نرخ سود بانکی )نرخ بهره( اثر گذار می  سیاست کند »  هشتم تحقیق که بیان می 
توان گفت که در کشورهای منخب اسلامی اثر  توان رد کرد به عبارت دیگر می « را نمی   باشد

 اثر گذار می باشد. های پولی بر نرخ بهره سیاست 
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