
Journal of Iranian Economic Development Analyses 
Alzahra University 

Vol. 9, No. 24, Fall & Winter 2024 

pp. 277-294 

 
 

Investigating the Distributional Effects of Macro-prudential 
Policies on Iran's Economic Variables based on the DSGE 

Model1 
 

Yazdan Gudarzi Farahani2, Zuleikha Morsali Araznaq3, 
Ebrahim Abbasi4 

 
Received: 2023/10/11                                                      Accepted: 2023/11/16  

 
 
Abstract  

After the financial crisis of 2008, the use of macro-prudential policies increased by 
central banks to stabilize the entire financial system and achieve goals such as inflation 
stability and economic growth. Considering that the indicators of banking health in the 
Iranian economy show the unhealthiness of banks and, on the other hand, the use of asset-
based tools provides different access for different groups of loan applicants, in this study, 
an attempt has been made by using the DSGE model including heterogeneous households. 
Moreover, using the statistical information of 1989-2021, the final effects of precautionary 
policies on the distribution of income and wealth should be investigated. The results show 
that the use of these tools, on the one hand, leads to the reduction of inequality through 
increasing financial stability and economic growth, and on the other hand, due to the 
increase in the cost of access to credit for low-income households, it increases inequality, 
so the final result depends on the outcome of these two effects. 
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 رهاي اقتصادي ایران بر اساسبر متغی هاي احتیاطی کلانآثار توزیعی سیاستبررسی 
 DSGE1الگوي 

 
 4و ابراهیم عباسی 3زلیخا مرسلی ارزنق، 2یزدان گودرزي فراهانی

 
  25/08/1402تاریخ پذیرش:           19/07/1402 تاریخ دریافت:

 

 چکیده
در  مالیهاي احتیاطی کلان به منظور ایجاد ثبات در کل سیستم ، استفاده از سیاست2008از بحران مالی  پس

هاي هاي مرکزي افزایش یافته است. با توجه به اینکه شاخصکنار اهدافی چون ثبات تورم و رشد اقتصادي توسط بانک
ها دارند و از طرفی کاربرد ابزارهاي مبتنی بر دارایی دسترسی سلامت بانکی در اقتصاد ایران نشان از عدم سلامت بانک

کند، در این مطالعه تلاش شده است با استفاده از الگوي ضیان وام فراهم میهاي مختلف متقامتفاوتی را براي گروه
DSGE  هاي ، آثار نهایی سیاست1401-1370مشتمل بر خانوارهاي ناهمگن و با استفاده از اطلاعات آماري بازه زمانی

ابزارها از طرفی از طریق دهد کاربرد این احتیاطی بر توزیع درآمد و ثروت مورد بررسی قرار بگیرد. نتایج نشان می
شود و از طرف دیگر به دلیل افزایش هزینه دسترسی افزایش ثبات مالی و رشد اقتصادي منجر به کاهش نابرابري می

لذا نتیجه نهایی بستگی به برآیند نهایی این دو اثر  و دهددرآمد نابرابري را افزایش میبه اعتبار براي خانوارهاي کم
 دارد.

 .DSGEهاي احتیاطی، ثبات مالی، نابرابري، خانوارهاي ناهمگن، الگوي سیاست واژگان کلیدي:
 .G21 ،G51 ،D63  :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
اي هها نقش برجستترین رکن بخش مالی مربوط به نظام بانکی است، زیرا بانکدر اقتصاد ایران مهم

هاي بانکی و ابزارهاي یز به طور عمده به سپردهگذاران نکنند و سپردهدر تأمین مالی متقاضیان ایفا می
ها و خانوارها موجود در بازار پول نظیر اوراق مشارکت متکی هستند. در چنین شرایطی تصمیمات بنگاه

نظام  از آن جایی کههاي مالی در نظام بانکی خواهد بود. چرخه ریگذاري و مصرف، تحت تأثبراي سرمایه
، مطالبات 2هاي اعتباري، ریسک1مدتهایی چون وابستگی تأمین مالی کوتاهشبانکی ایران همواره با چال

 6و در نهایت اعسار نقدینگی 5اي، افزایش سهم درآمدهاي غیربهره4هاي منجمدو انباشت دارایی 3غیرجاري
اطی کلان هاي احتیبنابراین کاربرد سیاست )،1396(درگاهی و هادیان،  رو بوده استاي روبهو اعسار ترازنامه

به بخش حقیقی در اقتصاد ایران امري ضروري  7جهت افزایش ثبات مالی و جلوگیري از سرریزهاي منفی
 ناپذیر است. و اجتناب

هاي احتیاطی کلان علاوه هاي اخیر بعضی از مطالعات جدیدتر به بررسی آثار جانبی سیاستدر سال
هاي مالی و پولی، کنند همانند سیاستاستدلال میاند و بر اثربخشی آن در ایجاد ثبات مالی پرداخته

تواند به همراه داشته باشند که خود می یتوجهتوانند آثار توزیعی قابلهاي احتیاطی کلان نیز میسیاست
). اکثر مطالعات اخیر تمرکز خود را بر آثار ابزارهاي 2019، 8رازیو(داهاي اقتصاد کلان اثر بگذارد بر پویایی

 12) و نسبت وام به درآمدLTV( 11مانند نسبت وام به ارزش 10یا مبتنی بر تقاضاي اعتبار 9اراییبر د مبتنی
)LTIاند، زیرا ابزارهاي فوق به دلیل وجود اطلاعات متقارن در بخش بانکی جهت کاهش ) معطوف کرده

تی از افتی را نسبگیرند و میزان وام دریبندي اعتبار مورداستفاده قرار میریسک نکول متقاضی وام و جیره
 ). 2019، 13کولسیاگو و همکاران( گیرندارزش دارایی (وثیقه) و درآمد در نظر می

اصلی مطالعه حاضر بررسی اثرات سیاست احتیاطی کلان اقتصادي در قالب  مسئله اساسنیبرا
پویاي  یسیاست پولی بانک مرکزي بر متغیرهاي کلان اقتصادي با استفاده از طراحی یک مدل تعادل عموم

بخش دوم مقاله به تصادفی است. ساختار مقاله حاضر از پنج بخش تشکیل شده است. پس از مقدمه در 
و بخش سوم و چهارم  پرداخته شدههاي احتیاطی کلان در حوزه سیاست پژوهشارائه مبانی نظري و سابقه 

                                                                                                                                           
1. Short-term Wholesale Funding 
2. Credit Risk 
3. Non-Performance Loans (NPLs) 
4. Frozen Assets 
5. Non-Interest Income 
6. Liquidity Insolvency 
7. Negative Spillovers 
8. D'Orazio 
9. Asset-Based 
10. Borrower-Based 
11. Loan-To-Value 
12. Loan-To-Income 
13. Colciago et al. 
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بندي و و در بخش پنجم جمع است. در نهایت افتهیو ارائه نتایج اختصاص پژوهشنیز به ترتیب به الگوي 
 هاي سیاستی مستخرج از نتایج ارائه خواهد شد. توصیه
 

 پژهش پیشینه
، فرضیه اصلی براي ثبات مالی، این بود که ثبات تمام موسسات فردي، 2008تا قبل از بحران مالی 

رد تا حد زیادي لذا مقررات مالی و احتیاطی با نگرشی خ ؛ثبات مالی کل سیستم را به همراه خواهد داشت
، 2سسه مالی متمرکز شده بودند و نه کل سیستم مالی (کووي و همکارانؤدر هر م 1هاي ویژهروي ریسک

نشان داد حتی اگر تمام نهادهاي مالی به صورت انفرادي در سلامت کامل  2008). اما بحران مالی 2019
ی ثبات کل سیستم مالی را تضمین نماید تواند به تنهایقرار داشته باشند، چنین چیزي نمی 3و عدم اعسار
 ). 2020، 4ونتوندر (میولمن و 

ها و رشد اقتصادي بر ثبات مالی هاي مرکزي علاوه بر ثبات قیمت، تمرکز بانک2008پس از بحران 
ی هاي احتیاطها تحت عنوان سیاستکل نیز معطوف شده است که سبب افزایش اهمیت طیفی از سیاست

هاي ) سیاست2011( 6) و کمیته بال2011( 5المللی پولبق با تعاریف صندوق بینمطا کلان شده است.
جاد ثبات ها ایاحتیاطی کلان ابزاري براي کاهش ریسک سیستمی هستند. بنابراین هدف اصلی این سیاست

هاي بیرونی و درونی به عنوان هدف نهایی از طریق آوري نظام مالی در برابر شوكمالی و افزایش تاب
یرانه ها هم نقش پیشگباشد. این سیاستحدودسازي دلایل ایجاد ریسک سیستمی به عنوان هدف میانی میم

قبل از رویداد را براي محدود کردن ریسک سیستمی در دوران رونق دارند، و هم نقش مدیریت بحران 
یکرد یاطی کلان رومقررات احتپسارویداد را براي کاهش پیامدهاي منفی مرتبط با سرایت ریسک. بنابراین 

هایش گیرد و هم سرریزصحیحی براي تنظیم ریسک سیستمی است؛ زیرا هم کل سیستم مالی را در نظر می
کند بر خلاف چارچوب تعادل جزئی در سیاست اندازي که اتخاذ میرا در کل اقتصاد. به عبارتی چشم

 ثر از چارچوب تعادل عمومی است. أاحتیاطی خرد، مت
دهد مطالعات زیادي به هاي احتیاطی کلان نشان میپیشین در خصوص سیاست بررسی مطالعات

 7نترو و اند. تیکسیراها بر ثبات مالی و اثرگذاري آن بر بخش حقیقی پرداختهبررسی آثار این سیاست
 يهاي احتیاطی کلان و نابرابرکشور به بررسی ارتباط سیاست 171هاي مربوط به ) با استفاده از داده2023(

ابزارهاي مذکور، سهم یک  يریکارگدهد پس از بهثروتی و درآمدي پرداخته است. نتایج بررسی نشان می

                                                                                                                                           
1. Idiosyncratic risk 
2. Covi et al. 
3. Solvency 
4. Meuleman & Vander Vennet 
5 . International Monetary Fund (IMF) 
6 . Basel Committee 
7. Teixeira  & Venter 
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خصوص است. این نتایج در کشورهاي پیشرفته و به افتهیشیدرصد ثروتمندترین افراد جامعه از ثروت کل افزا
  تر است.در ارتباط با ابزارهاي مبتنی بر درآمد قوي

هاي احتیاطی مبتنی بر طرف عرضه اعتبار بر ) به بررسی آثار سیاست2023( 1نبیلجانوسکا و شی
دهد کاربرد ابزارهایی که مبتنی بر دارایی اند. نتایج نشان مینابرابري در کشورهاي اتحادیه اروپا پرداخته

سبت هنی نهاي رشود خانوارهاي داراي درآمد بیشتر با انقباض بیشتري در وامگان باشد سبب میددهنقرض
هاي مبتنی بر سرمایه منجر به انقباض بیشتر در وام يرو شوند؛ اما ابزارهادرآمد روبهبه خانوارهاي کم

 شود. درآمد میخانوارهاي کم
خصوص هاي احتیاطی کلان بهبا استفاده از الگوي عامل محور آثار سیاست  )2022( 2ترنه و همکاران

)LTVطلاعات کشور انگلیس مورد بررسی قرار دادند. مدل مشتمل بر بخش به ا) بر نابرابري را باتوجه
ر هاي مذکور بدهد آثار سیاستمیاي خانوار است. نتایج نشان ترین دارایی وثیقهعنوان اصلیمسکن به

 هاي بخش مسکن وابسته است. نابرابري به پویایی
شان و با درنظرگرفتن بخش مسکن و با پو) با استفاده از الگوي نسل هم2018( 3کارپانتیر و همکاران

 هاي مبتنی بر تقاضاي اعتبار بر نابرابريکشور در اتحادیه اروپا به بررسی آثار سیاست 12استفاده از اطلاعات 
دهد رابطه مشخصی وجود ندارد و آثار نهایی این ابزارها بر نابرابري در ثروت پرداخته است. نتایج نشان می

 ) بستگی دارد. LTVیی چون قیمت مسکن و اندازه خود (در ثروت به پارامترها
هاي ترکیبی به این نتیجه کشور و داده 69با استفاده از اطلاعات  )8201( 4استرالنونفروست و 

اثري مثبت بر نابرابري  یبانکنی) و ابزارهاي بLTVخصوص (هاي احتیاطی کلان بهاند که سیاسترسیده
 درآمدي دارند. 

که مشتمل بر ناهمگنی خانوار است به بررسی آثار  DSGE) به کمک یک الگوي 2014( 5تراچ
هاي مالی بر نابرابري پرداخته است. در این مدل دو گروه خانوار وجود دارد. یک گروه مربوط به سیاست

کنند و گروهی دیگر خانوارهایی است که صاحب سرمایه هستند و از محل اجاره آن درآمد کسب می
شان ن پژوهشآید. نتیجه اصلی این حساب میها بهه نیروي کار هستند که تنها منبع درآمدي آنکنندعرضه

 تواند سبب کاهش نابرابري بین این دو گروه بشود.دهد دولت با پذیرش مقدار کمی زیان تولید، میمی
 یاطیاحت يها استیس ياجرا یتعارضات احتمال ییو شناسا) به بررسی 1401توکّل و همکاران (

 یادفتص يایپو یتعادل عموم يالگو کی یبا طراح مطالعه نیدر ای پرداختند. پول استیکلان با اهداف س
وام به ارزش و  یِاطیاحت يابزارها يریکارگه با ب 1369:1تا1399:2یدر بازه زمان رانیاقتصاد ا يبسته برا

) سانیوار شیتعارضات (افزا یپول استیبانک و س هیسرما ،يوربهره يهاو تکانه ياضدچرخه هیبافر سرما
نشان  جیقرار گرفت. نتا یکلان مورد بررس یاطیاحت استیس ياز اجرا یناش یپول استیبر اهداف س یاحتمال

                                                                                                                                           
1. Biljanovska & Chen 
2. Tarne et al. 
3 . Carpantier et al. 
4. Frost & Van Stralen 
5. Troch 
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 شترینداشته و با واکنش ب یو تورم تعارض دیالزامات نسبت وام به ارزش با تول يها، اجرابا وقوع تکانه داد
قاعده  نیا یاز وجود رابطه مکمل یکه حاک ابدییکاهش م کنواختیبه طور  و تورم دیتول انسیابزار، وار نیا

 کند.  ابزار استفاده نیتواند از ایم يکمتر یبا نگران استگذاریاست و س یپول استیبا  اهداف س یاطیاحت
 مندخرد و کلان قاعده یاطیاحت يهااستیس ينظر یبررس) به 1401فقهی کاشانی و همکاران (

اهمگن، ن هايبانک بر متمرکز و ناقص رقابت ساختار از استفاده پرداختند. با ناهمگن یشبکه بانک کیدر 
ه ب هیسرما تینسبت کفا گذاريتوسعه داده شده است و تحت آن آثار نحوه قاعده یمدل تعادل جزئ کی

کلان) ها (بانک کل يبرا کسانیو  زیآمضیتبع ریبه صورت غ ایها (خرد) و بانک انیم زیآمضیتبع رتصو
د شده، نقش خو دیبر آن تاک یلیمدل تحل نیکه در ا هایییژگیقرار گرفته است. از جمله و لیمورد تحل

 یفیکه در ط طوريبهاست؛  یرخطیبه صورت غ یاعتماد به شبکه بانک جادیبانک در ا هیسرما گريمیتنظ
 گذاراستیدر تعارض با هدف س تواندیم یاطیاحت استیابزار س نیاستفاده  از ا ه،یسرما تیکفا هاياز نسبت

که به طور خاص  . ضمن آنردیبانک قرار گ هايییدر سبد دارا سکیپرر هايکنترل سهم پروژه نهیدر زم
گرفته  قرار یابیمورد ارز یدر اعمال تلاش نظارت هاکبان زهیانگ يبرا گذارانهیسرما يزیگرسکینقش درجه ر

 است.
 رانیاقتصاد ا یکلان در ثبات مال یاطیاحت يهااستینقش س) به بررسی 1396درگاهی و هادیان (

رکن  نیترعنوان مهمبه یو با لحاظ نظام بانک DSGE کردیبا رو یمال-کلان يمنظور الگو نیبدپرداختند. 
مانند مطالبات معوق و  یالگو معضلات نظام بانک نیشده است. در ا یطراح رانیدر اقتصاد ا یبخش مال

اقتصاد  یالگو بر اساس اطلاعات فصل يسازهیحاصل از شب جیلحاظ شده است. نتا زیها نبانک ییاد داراانجم
 يکلان و اعمال ابزارها یاطیاز آن است که وجود مقام احت یحاک 1369-1394 یدوره زمان یط رانیا

 يرهایمتغ یکلیس با کاهش رفتار موافق ،یکلیمخالف س هیمانند نسبت وام به ارزش و سپر سرما یاستیس
خش ب هیارتباط دوسو لیبه دل نی. همچنشودیم یبخش مال يریپذبیو آس یثباتیمنجر به کاهش ب ،یمال
 .شودیمی رفاه عموم شیسبب بهبود عملکرد اقتصاد کلان و افزا یمال یثباتیکاهش ب ،یقیو حق یمال

بر بخش  از آثار سوء آني ریجلوگ جهیدرنتو  یبخش مال یثباتیمنظور کاهش ب به شودیم شنهادیپ نیبنابرا
 شود. نهیکلان نهاد یاطیاحت يهااستیس ياجرا يبرا یدر بخش مال اظرمقام ن ران،یاقتصاد ا یقیحق

 
 پژوهش یشناسروش

 خانوار
 کننده نیرويپردازند و عرضهخانوارها در این مدل به مصرف کالاها بر اساس خرید نقدي و اعتباري می

0 کهيطورشوند بهدسته تقسیم می انوارها در این مدل به دو. خهستندکار  < 𝑣𝑣𝑖𝑖 < دهنده بخشی نشان 1
∑است که  iاز نوع کارگزاران  𝑣𝑣𝑖𝑖𝑖𝑖 , 𝑖𝑖 = . ترجیحات هستند. خانوارهاي موجود در هر دسته یکسان است 1,2

ی به صورت خرید اعتباري و بخش 𝑐𝑐𝑖𝑖1ها به صورت  نقدي که بخشی از مصرف آن استخانوارها به صورتی 
𝑐𝑐𝑖𝑖2  است و𝑛𝑛𝑖𝑖 است (خلیلی عراقی و . تابع ترجیحات خانوارها به صورت زیر استها میزان ساعات کاري آن

 ).1395گودرزي فراهانی، 
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)1         (                                                     ∑ 𝛽𝛽𝑡𝑡𝑈𝑈𝑖𝑖(𝑐𝑐𝑖𝑖𝑡𝑡 ,𝑛𝑛𝑖𝑖𝑡𝑡)∞
𝑡𝑡=0 , 𝑐𝑐𝑖𝑖 = ℎ𝑖𝑖(𝑐𝑐𝑖𝑖1, 𝑐𝑐𝑖𝑖2)  

در این مدل خانوارها به خرید کالاهاي مصرفی، عرضه نیروي کار، تجمیع پول نقد و مبادله بین 
وارد آن  𝐵𝐵𝑖𝑖𝑡𝑡و اوراق قرضه نگهداري شده  𝑀𝑀𝑖𝑖𝑡𝑡ها با مانده نقدي پردازند. در ابتداي دوره آناوراق می يادوره

 است.ید مدل به صورت زیر اند. قدوره شده

)2                                                                                           (  𝑃𝑃𝑡𝑡𝑐𝑐𝑖𝑖1𝑡𝑡 − 𝑀𝑀𝑖𝑖𝑡𝑡 ≤ 0 

مبادله  t+1نگهداري شده و در بازار دارایی در دوره  tدر این مدل اوراق خریداري شده در دوره زمانی 
صورت به tدر انتهاي دوره  iدهی دولتی و بخش خصوصی نگهداري شده توسط کارگزار نوعی . کل بشودیم

𝐵𝐵𝑖𝑖𝑡𝑡+1 است.شود. قید بودجه خانوارها به صورت زیر نشان داده می 

)3(                      𝑀𝑀𝑡𝑡+1 + 𝑄𝑄𝑡𝑡𝐵𝐵𝑖𝑖𝑡𝑡+1 ≤ 𝑀𝑀𝑖𝑖𝑡𝑡 + 𝐵𝐵𝑖𝑖𝑡𝑡 − 𝑃𝑃𝑡𝑡𝑐𝑐𝑖𝑖1𝑡𝑡 − 𝑃𝑃𝑡𝑡𝑐𝑐𝑖𝑖2𝑡𝑡 + 𝑊𝑊𝑡𝑡(1 − 𝜏𝜏𝑡𝑡)𝑛𝑛𝑖𝑖𝑡𝑡 

نرخ مالیات بر درآمد نیروي کار  𝜏𝜏𝑡𝑡دستمزد اسمی و  𝑊𝑊𝑡𝑡قیمت مبادله دارایی بوده و  𝑄𝑄𝑡𝑡که ي طوربه
معیار نابرابري در این مطالعه بر اساس تفاوت از سطوح درآمدي خانوارهاي نوعی از میانگین جامعه و  .است

 ت.هر طبقه در نظر گرفته شده اس
 
 بنگاه

 ايکالاي واسطه دکنندهیبنگاه تول

ورد شوند. در مدسته تولیدکنندگان کالاهاي واسطه و نهایی تقسیم می ها در این بخش به دوبنگاه
کند که ترکیبی از کار و ) تولید میjشود که یک کالا (اي فرض میهر تولیدکننده واسطه ،هاي واسطهبنگاه

 فروشد. همچنین فرض بر اینشرایط رقابت ناقص تحت مدل کینزي جدید می کند و درسرمایه را تولید می
𝑙𝑙𝑡𝑡)هاي واسطه، تسهیلات سرمایه در گردش است که بنگاه

𝑓𝑓) هاي نیروي را براي پرداخت بخشی از هزینه
ه براساس هاي واسطکنند. بنابراین، تابع تولید زیر در این زمینه براي بنگاهمین سرمایه دریافت میأکار و ت

 .ادبیات در نظر گرفته شده است

)4                        (                                                                    𝑌𝑌j,t = AtKj,t
α Nj,t

1−α 

α که در آن ∈ دهد که به تکنولوژي را نشان می At کشش جایگزینی نیروي کار، سرمایه و (0,1)
 .وان یک معادله خودهمبسته مرتبه اول به صورت زیر در نظر گرفته شده استعن

)5                   (                  𝐴𝐴t = ρ𝐴𝐴At−1 + (1 − ρA)A� + εA,t      ;       𝜌𝜌𝐴𝐴 ∈ (0,1)  

 شودکه فرض می دهدوري را نشان میتکنولوژي یا شوك بهره �εA,t~𝑁𝑁�0,𝜎𝜎𝜀𝜀𝐴𝐴,𝑡𝑡که در آن، 
 ايهاي واسطهطور که بیان شد، بنگاه. هماناست 𝜎𝜎𝜀𝜀𝐴𝐴,𝑡𝑡 سواریان داراي توزیع نرمال با میانگین صفر و
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 (غفاري کنند) از تسهیلات بانکی استفاده میγهاي تولید خود (مین بخشی از هزینهأبراي ت
 ).1392و همکاران، 

)6                           (                                         𝐿𝐿𝑓𝑓𝑗𝑗,𝑡𝑡 = 𝛾𝛾�𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡𝑟𝑟𝑡𝑡𝑘𝑘𝑘𝑘𝑗𝑗,𝑡𝑡 + 𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡𝑤𝑤𝑡𝑡𝑛𝑛𝑗𝑗,𝑡𝑡� 

 .هاي تعدیل زیر روبرو هستند) با هزینه1982( 1ها نیز بر اساس دیدگاه روتمبرگاز سوي دیگر، واسطه

)7                                              (                          𝑃𝑃𝐴𝐴𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡 = 𝜑𝜑𝑝𝑝
2
� 𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡

𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡−1(𝜋𝜋�) − 1�
2
𝑌𝑌𝑡𝑡 

𝜑𝜑𝑝𝑝که در آن  ≥ �𝜋𝜋پارامتر هزینه تعدیل یا درجه چسبندگی قیمت است،   0 نرخ تورم در تعادل   
ا به دنبال حداکثر کردن سود است یا کل تولید است. بنگاه نماینده عموماً در بنگاه واسطه ی  𝑌𝑌𝑡𝑡ثابت و 

در نظر گرفته شده است  )7(هاي خود. در این مطالعه تابع هدف به عنوان معادله حداقل رساندن هزینهبه
 .)1394گیرد (احمدیان، حداکثر رساندن سود شرکت میکه تصمیم بهینه براي به

)8                  (                                                                          Et ∑ �𝜆𝜆𝑡𝑡𝛽𝛽𝑡𝑡
𝜋𝜋𝑡𝑡
𝑓𝑓

𝑃𝑃𝑡𝑡
�∞

t=0 

𝜋𝜋𝑡𝑡)  که در آن تابع سود اسمی بنگاه
𝑓𝑓)  شودبه صورت زیر مشخص می. 

)9                       (                                             πj,tf = Pj,tYj,t − PtmctYj,t − PAC𝑗𝑗,𝑡𝑡 

رو، بنگاه دهد. ازاینهزینه تولید هدف را نشان می mctهزینه تعدیل قیمت است و  𝑃𝑃𝐴𝐴𝑃𝑃𝑗𝑗,𝑡𝑡 که در آن
  (𝑁𝑁j,t) ، نیروي کار𝑘𝑘j,t  )، موجودي سرمایه7-4واسطه نماینده، سود مورد انتظار خود را با توجه به روابط (

 کند.حداکثر می 𝑙𝑙𝑓𝑓j,tی تسهیلات دریافتو 
 

 کالاي نهایی دکنندهیبنگاه تول

حصول کند و ماي را از تولیدکنندگان خود خریداري میبنگاه تولیدکننده کالاي نهایی، کالاهاي واسطه
تابع تولید بنگاه را نشان ) 10(کند. معادله تولید می 2استیگلیتز –موردنظر را با استفاده از تابع دیکسیت 

 .)1401(نژاد آقائیان وش و همکاران،  دهدیم

)10                            (                                   Yt = �∫ Yj,t
�θ−1θ �dj

1
0 �

θ
θ−1

      ;   θ > 1  

دکننده کشش جایگزینی ثابت است. بنگاه تولی θو  jدهد کالاي متوسط را نشان می 𝑌𝑌𝑗𝑗,𝑡𝑡که در آن 
ها اي براساس قیمت آننهایی به دنبال حداکثر کردن سود خود با نشان دادن خرید بهینه کالاهاي واسطه

                                                                                                                                           
1 . Rotemberg 
2. Dixit - Stiglitz 
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است. پس از به حداکثر رساندن سود و استخراج شرایط مرتبه اول، تقاضاي کالاي تولید شده توسط هر 
 .آیددست میبه بنگاه واسطه به صورت زیر 

)11                (                                                                           Yj,t = �Pj,t
Pt
�
−θ

Yt 

 تابعی از قیمت نسبی j که در آن تقاضا براي کالا
Pj,t
Pt

(نسبت آن کالا به متوسط قیمت) و تولید کالاي  
ولیدکننده کالاي هدف، قیمت کالاي هدف به صورت است. سپس با اعمال شرط سود صفر براي تYt هدف 

 .شودزیر محاسبه می

)12      (                                                                                        Pt = �∫ Pj,t1−θdj
1
0 �

1
1−θ 

 
 بخش بانک 
دهد، گري را در وضعیت رقابت انحصاري انجام میهاي در بانک وجود دارد که عملیات واسطنماینده

وجود بازار رقابت انحصاري در سیستم بانکی،  رغمیدهد. علها را به اعتبارات اختصاص میکه سپرده بیترتنیابه
کند. یعنوان مقام پولی تعیین منرخ سود سپرده نیست و بانک مرکزي، نرخ سود سپرده را به کنندهنییبانک تع
به  چنینپردازد، هم) را می𝑟𝑟𝑡𝑡𝑑𝑑آوري کرده  و در مقابل آن نرخ سود () را جمع𝑑𝑑𝑡𝑡پرده افراد و خانوارها (بانک س

) پرداخت 𝑟𝑟𝑡𝑡𝑏𝑏) تسهیلات با نرخ (𝑙𝑙𝑡𝑡) میزان (𝑟𝑟𝑟𝑟𝑡𝑡پس از کسر ذخایر قانونی (هاي متقاضاي دریافت تسهیلات بنگاه
ر گرفته شده در این بخش این است که اگر بانک نماینده با کمبود منابع مواجه یکی از مفروضات در نظ کند.می

 از بازار بین بانکی موجود وام بگیرد.  (𝑑𝑑𝑡𝑡𝑖𝑖𝑏𝑏) (𝑟𝑟𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖𝑏𝑏)تواند با پرداخت نرخ سود ثابت شد، می
ه هستند نابع مواجکه با کمبود م ییهابا منابع مازاد به بانک ییهاجایی است که بانک یبانکنیبازار ب

 نیشود. همچندهند. نرخ بازپرداخت توافقی در این بازار بر اساس نسبت کفایت سرمایه تعیین میوام می
. در صورت شودها بالاتر از نرخ سود سپرده و کمتر از نرخ بازپرداخت تسهیلات تعیین میرتبه اعتباري بانک

یلات است بالاتر از نرخ سود تسه یبانکنی، نرخ سود بازار بینکبانیها به بازپرداخت وام به بازار بتمایل بانک
کمتر از نرخ  یبانکنیمنفی بر عرضه اعتبار داشته باشد. از طرف دیگر اگر نرخ سود بازار ب ریتواند تأثکه می

بع در تا نیها حاضر نیستند منابع مالی مازاد خود را در این بازار عرضه کنند؛ بنابراسود سپرده باشد، بانک
که بانکی هاي غالب در شببر اساس واقعیت یبانکنیمنابع مازاد بانکی به بازار ب نینظر گرفته شده براي تأم

 .)1394دولتی به شرح زیر است (احمدیان 

)13              (                                                                        𝑙𝑙𝑡𝑡𝑖𝑖𝑏𝑏 = 𝑑𝑑𝑡𝑡
∅𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙
𝑑𝑑
�𝑙𝑙𝑡𝑡−1𝑖𝑖𝑏𝑏 �∅𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙

 

 یانکبنیها ملزم به رعایت مقدار معینی از بدهی به بازار بعلاوه بر این، فرض بر این است که بانک
 ،و همکاران کند (پروینزیر مواجه می يهانهیهستند. در غیر این صورت، انحراف از این مبلغ، آنها را با هز

1393(. 
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)14    (                                                                                       1
2
𝜑𝜑𝑑𝑑𝑖𝑖𝑏𝑏 �

𝑑𝑑𝑡𝑡
𝑙𝑙𝑙𝑙

𝑑𝑑�
− 1�

2
 

 .شودمشخص می یبانکنیهاي مطالبه شده از بازار بتابع رفتاري زیر براي سپرده ن،یبنابرا

)15          (                                                                   𝑑𝑑𝑡𝑡𝑖𝑖𝑏𝑏 = �𝑑𝑑𝑡𝑡−1𝑖𝑖𝑏𝑏 �∅𝑑𝑑𝑙𝑙𝑙𝑙
𝑑𝑑𝑙𝑙𝑙𝑙

(𝑦𝑦𝑡𝑡)∅𝑑𝑑𝑙𝑙𝑙𝑙
𝑦𝑦

 

) اعلام شده توسط بانک مرکزي است. CARحداقل نسبت کفایت سرمایه ( تیها، رعافرض دیگر بانک
 .شودها تحمیل میبه بانکرا به شرح زیر   (𝑘𝑘𝑏𝑏)در صورت تخلف معادل هزینه تعدیل 

)16               (                                                                          𝑘𝑘𝑙𝑙
2
�𝑘𝑘𝑡𝑡

𝑙𝑙

𝑙𝑙𝑡𝑡
− 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑟𝑟������

2
𝑘𝑘𝑡𝑡𝑏𝑏 

 .در نهایت عملکرد سود بانک نماینده بر اساس مندرجات به شرح زیر است

𝜋𝜋𝑡𝑡𝐵𝐵 = 𝛼𝛼𝑏𝑏�1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡
𝑙𝑙𝑓𝑓�𝑙𝑙𝑡𝑡

𝑙𝑙𝑓𝑓 + (1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡𝑙𝑙ℎ)𝑙𝑙𝑡𝑡ℎ + �1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡𝑏𝑏𝑖𝑖�𝑙𝑙𝑡𝑡𝑖𝑖 + �1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡𝑖𝑖𝐵𝐵�𝑙𝑙𝑡𝑡𝑖𝑖𝐵𝐵 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 − (1 +

𝑟𝑟𝑡𝑡𝑑𝑑𝑑𝑑)𝑑𝑑𝑡𝑡𝑑𝑑 − 𝑑𝑑𝑡𝑡𝑑𝑑 − �1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡𝑑𝑑𝑖𝑖𝐵𝐵�𝑑𝑑𝑡𝑡𝑖𝑖𝐵𝐵 −
1
2
∅𝑑𝑑𝑖𝑖𝑑𝑑 �𝑑𝑑𝑡𝑡

𝑙𝑙𝑙𝑙

𝑑𝑑�
�
2
− 𝑘𝑘𝑏𝑏

2
�𝑘𝑘𝑡𝑡

𝑙𝑙

𝑙𝑙𝑡𝑡
− 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑟𝑟������

2
𝑘𝑘𝑡𝑡𝑏𝑏 − ∅𝐵𝐵 )17      (   

ها از مشتریان خود براي ارائه خدماتی که ثابت در نظر گرفته کارمزدي است که بانک 𝑘𝑘𝑘𝑘که در آن 
یاتی هاي غیرعملها با هزینهاین بانک بر کنند. علاوهشود براي جلوگیري از پیچیدگی محاسبات دریافت میمی

هاي مطالبات مشکوك الوصول) علاوه بر هاي استهلاك اموال و هزینهپرسنلی، هزینه هاي اداري و(مانند هزینه
نشان داده  𝜑𝜑Bها) مواجه هستند که همگی با هم به صورت هاي عملیاتی پولی (پرداخت سود به سپردههزینه

 رساند.یهاي زیر به حداکثر مشوند. در نهایت بانک نماینده تابع سود خود را براساس محدودیتمی

)18              (                                     𝑙𝑙tf + 𝑙𝑙ti + 𝑙𝑙𝑡𝑡ℎ = (1 − rrt)d𝑡𝑡 + 𝑑𝑑tiB + ktB − 𝑙𝑙𝑡𝑡𝑖𝑖𝐵𝐵 

)19               (                                                                     𝑘𝑘𝑡𝑡𝐵𝐵 = �1 − 𝛿𝛿𝑘𝑘𝐵𝐵�𝑘𝑘𝑡𝑡−1
𝐵𝐵 

در این مطالعه بر اساس نرخ بهره بانکی (نرخ سپرده و تسهیلات) در نظر گرفته  سیاست احتیاطیشوك 
شده است که تغییرات در این متغیر بر عملکرد مالی بانک بخصوص تسهیلات بانکی و متغیرهاي کلان اقتصادي 

 ه اول در نظر گرفته شده است. خودهمبسته از مرتب ندیاثرگذار است. این موضوع بر اساس یک فرا

)20             (                           𝑟𝑟t𝑏𝑏 = ρ𝑟𝑟𝑙𝑙rt−1b + �1 − ρ𝑟𝑟𝑙𝑙�rb� + ε𝑟𝑟𝑙𝑙,t,    𝜌𝜌𝑟𝑟𝑙𝑙 ∈ (0,1)  

εrb,t~𝑁𝑁که در آن  �0,𝜎𝜎𝜀𝜀𝑟𝑟𝑙𝑙,𝑡𝑡
شود داراي توزیع دهد که فرض میشوك بهره بانکی را نشان می �

 است. 𝜎𝜎𝜀𝜀𝐴𝐴,𝑡𝑡 نرمال با میانگین صفر و واریانس
 
  و مقام پولی دولت بخش

سازي دولت و بانک مرکزي است. دولت سعی دارد تا ترین بخش مدل مطالعه حاضر، مدلمهم
جا از ز طریق درآمدهاي حاصل از دریافت مالیات یکهاي خود به شکل مخارج جاري و عمرانی را اهزینه



 

 

286 

ی 
رس

بر
ت

اس
سی

ی 
زیع

 تو
ثار

آ
لان

ی ک
اط

حتی
ي ا

ها
 

دي
صا

 اقت
اي

ره
تغی

ر م
ب

 .. /
ود

ن گ
زدا

ی
نی

ها
فرا

ي 
رز

 ،
سی

عبا
م 

هی
برا

و ا
ق 

زن
 ار

لی
س

مر
خا 

زلی
 

   
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

   
   

 
 

فروش اوراق مشارکت و درآمد حاصل از فروش نفت متوازن سازد. در صورت توازن بودجه از  ، خانوارها
طریق این سه نوع منبع درآمد، خلق پولی اتفاق نخواهد افتاد و بانک مرکزي قادر به اعمال سیاست پولی 

با وجود این سه منبع درآمدي، کسري  چنانچهبودجه دولت خواهد بود. اما محدودیت  درنظرگرفتنبدون 
که هاي خود نزد بانک مرکزي) اتفاق افتد، دولت از طریق استقراض از بانک مرکزي (یا برداشت از سپرده

به معنی خلق پول است، اقدام به تأمین مالی کسري بودجه خود خواهد کرد و این به معنی سلطه مالی 
آن است که فروش ارز حاصل از درآمدهاي نفتی به دولت نیز خود در پایه  توجه قابلنکته  حالنیباااست. 

، ترکیب شودتغییرات پایه پولی منعکس می صورتبهآنچه در قید بودجه دولت  ؛ لذاپولی منعکس خواهد شد
د یحات به بیان ریاضی قیهاي دولت نزد بانک مرکزي است. با این توضدرآمدهاي نفتی و برداشت از سپرده

 بودجه دولت عبارت است از:

)21    (                            𝐺𝐺𝑡𝑡 + (1 + 𝑟𝑟𝑡𝑡)
𝐵𝐵𝑡𝑡−1
𝑃𝑃𝑡𝑡

+ 𝑇𝑇𝑡𝑡 = 𝑊𝑊𝑡𝑡𝜏𝜏𝑡𝑡𝑛𝑛𝑡𝑡 + 𝑍𝑍𝑡𝑡 + 𝐵𝐵𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑡𝑡

+ (𝑀𝑀𝑡𝑡−𝑀𝑀𝑡𝑡−1)
𝑃𝑃𝑡𝑡

 

 مالیات مقطوع،   𝑍𝑍𝑡𝑡ناشی از مالیات بر درآمد عرضه نیروي کار، درآمد مالیاتی  𝑊𝑊𝑡𝑡𝜏𝜏𝑡𝑡𝑛𝑛𝑡𝑡 کهيطوربه
𝐵𝐵𝑡𝑡   ،اوراق قرضه(𝑀𝑀𝑡𝑡−𝑀𝑀𝑡𝑡−1)

𝑃𝑃𝑡𝑡
 مخارج دولت است.  𝐺𝐺𝑡𝑡و  هاي انتقالی دولتپرداخت 𝑇𝑇𝑡𝑡 تغییرات در پایه پولی، 

 یخارج یرذخا 𝐹𝐹𝑅𝑅𝑡𝑡 و یداخل اعتبارات 𝐷𝐷𝑃𝑃𝑡𝑡که در آن  شودیم یفتعر زیرصورت رابطه به یپول یهپا
تحت  یزها نرابطه فرض شده عمده بانک یندر ا درواقع است. ي) بانک مرکزیخارج هايیی(خالص دارا

 يها به بانک مرکزبانک یو خالص بده يدولت به بانک مرکز یبده ین خالصبنابرا تملک دولت هستند.
 .دهدیم یلرا تشک یداخل اعتبارات در مجموع

)22       (                                                                                  𝑀𝑀𝐵𝐵𝑡𝑡 = 𝐷𝐷𝑃𝑃𝑡𝑡 + 𝐹𝐹𝑅𝑅𝑡𝑡 

شود که انباشت پایه پول حقیقی رابطه زیر خواهد بود. فرض می 𝑃𝑃𝑡𝑡با تقسیم طرفین این رابطه بر 
 ورت زیر باشد:هاي خارجی حقیقی بانک مرکزي به صدارایی

)23                                                                                            (𝑘𝑘𝑑𝑑𝑡𝑡 = 𝑑𝑑𝑐𝑐𝑡𝑡 + 𝑓𝑓𝑟𝑟𝑡𝑡 

)24                                                                                          (𝑓𝑓𝑟𝑟𝑡𝑡 = 𝑓𝑓𝑟𝑟𝑡𝑡−1
𝜋𝜋𝑡𝑡

+ 𝜔𝜔𝑜𝑜𝑡𝑡 

 فروش یزانبه م که است ينحو به يبانک مرکز یخارج ییفرض شده که انباشت دارا رابطهنیواقع، درا در
 نیفرض بر ا یگردارد. به عبارت د ي بستگیدولت به بانک مرکز یلهبه وس 𝑂𝑂𝑡𝑡حاصل از نفت  يدرآمدها یممستق

,𝜔𝜔 𝜖𝜖 (0است که دولت   یالبه ر یلفروخته و تبد يبه بانک مرکز یماًخود را مستق فتیي ندرصد از درآمدها (1
1کند و  یم − 𝜔𝜔 در مورد نحوه خرج یريگیمتصم یندارد. بنابراینگه م یدر صندوق توسعه مل را درصد از آن 

 ینداز فرا یزن یقی صندوقحق يموجود یجهنت شود. دریمشخص م 𝜔𝜔توسط پارامتر  یدجد ینفت يدرآمدها کردن
1که در آن  کندیم یتتبع یرز − 𝜔𝜔  شودیم یزصندوق وار این درصد از درآمد نفت در هر دوره به. 

)25                                                                             (𝑛𝑛𝑓𝑓𝑟𝑟𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑓𝑓𝑟𝑟𝑡𝑡−1
𝜋𝜋𝑡𝑡

+ (1 − 𝜔𝜔)𝑜𝑜𝑡𝑡 
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 نرخ است و ینگینک مرکزي کنترل حجم پول و نقدبا یهدف اصلیران در اقتصاد ا ین کهبه اباتوجه
که در آن ابزار  گرددمیاستفاده  1یلورمطالعه از قاعدهاي مشابه قاعده ت ینوجود ندارد، در ا یاسم بهره

 قاعده، دو عامل انحراف یناست و در ا ینگینرخ رشد نقد ی،نرخ بهره اسم يجابه یپول گذاریه سیاستاول
 محج نرخ رشد ییناز روند بلندمدت آن، در تع یدصورت انحراف تولبه یداف تولاز تورم هدف و شک تورم

𝜋𝜋( نرخ تورم هدف نیدارند. همچن یتاهم نقدینگی
∗

 15 توسعههاي با توجه به اهداف تورم در برنامه) 
ده قاع یناجراي ا بهینه در یپول گذاریاسترفتار س یچگونگ یدرصد انتخاب شده است. در ادامه به بررس

 . پرداخته شده است یاستیس

)26                                                (𝑘𝑘𝑡𝑡 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1(𝜋𝜋𝑡𝑡 − 𝜋𝜋
∗
) + 𝛼𝛼2(𝑦𝑦𝑡𝑡 − 𝑦𝑦∗) + 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚 

𝜋𝜋𝑡𝑡)نرخ رشد نقدینگی،  𝑘𝑘𝑡𝑡که در آن  − 𝜋𝜋
∗
𝑦𝑦𝑡𝑡)انحراف تورم از تورم هدف،  ( − 𝑦𝑦∗)  شکاف تولید

باشد. می 𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚~𝑁𝑁(0,𝜎𝜎𝑟𝑟2)داراي میانگین صفر با توزیع نرمال به صورت  𝜀𝜀𝑡𝑡𝑚𝑚چنین جمله اخلال می باشد. هم
هر گاه در مدل برآورد شده ضریب نرخ تورم بزرگتر از یک باشد در این صورت بانک مرکزي ابزار سیاست 

هایی که در آن، رفتار سیاست پولی به طور هد. دورهدپولی خود را در واکنش به تورم بالاتر افزایش می
 ییاهبه دوره یننچ. همشودیم یدهفعال نام یپول یاستسمنفعلانه نسبت به تورم واکنش نشان می دهد، 

منفعل  یپول یاست، سدهدینسبت به تورم از خود نشان نم توانمندي واکنش یپول یاستکه در آن رفتار س
 .شودیاطلاق م
 

 ارتعادل باز

بازار کالاهاي نهایی وقتی در تعادل است که تولید برابر تقاضاي خانوارها براي مصرف و 
 .گذاري، مخارج دولت و صادرات منهاي واردات باشدسرمایه

𝑦𝑦t = ct + it + gt + ext
𝑥𝑥𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑡𝑡
𝑐𝑐 −

𝑃𝑃𝑡𝑡
𝑚𝑚𝑖𝑖𝑚𝑚𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑡𝑡
𝑐𝑐                                                                 )27(  

 𝑦𝑦tو  واردات کالا و خدمات 𝑖𝑖𝑘𝑘𝑡𝑡دربرگیرنده درآمد صادارت نفتی و غیرنفتی و  𝑥𝑥𝑡𝑡 کهيطوربه
 نیز بیانگر تولید کل (تولید ناخالص داخلی با نفت) است.

 
 هاي تجربییافته

، وضعیت پایداري متغیرها محاسبه و پس از استخراج شرایط مرتبه اول و حل معادلاتدر این بخش 
شوند. سپس لگاریتم براي خطی کردن معادلات تعادل با استفاده از معادلات در این مورد بازنویسی می

ترهاي ، پارامالگوسازي معادلات شود. پس از خطیو تقریب مرتبه اول تیلور در نظر گرفته می 2اهلیگ رویکرد

                                                                                                                                           
1. Taylor Rule 
2 . Ohlige 
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 هشود. در نهایت الگو در فضاي برنامر این زمینه کالیبره و تخمین زده میآن با استفاده از مطالعات تجربی د
Dynare افزاردر نرم MATLAB هاي توابع پاسخ آنی بررسی با ترسیم شکل پژوهشو هدف  يسازهیشب

شود. در راستاي سنجش رابطه بین متغیرها در این مطالعه از یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی می
هاي فصلی استفاده شده است. متغیرهاي براساس فراوانی داده 1370-1401د در بازه زمانی کینزین جدی

ریک گیري و فیلتر هودمورد استفاده در این مطالعه به صورت نرخ رشد لحاظ شده که با استفاده از لگاریتم
اده برگرفته شده ها انجام شده است. اطلاعات آماري مورد استفمحاسبات اولیه بر روي آن )HP( پرسکات–
چنین موسسه پولی و بانکی بوده است. در این مطالعه براي برآورد پارامترهاي مدل از بانک مرکزي و هم از

ود شاستفاده شده است که در آن مقادیر اولیه براي پارامترها به عنوان توزیع پیشین تعیین می 1ینروش بیز
امه در ادشود. هاي واقعی ترکیب میتنمایی براساس دادهو این مقادیر اولیه با نتایج برآورد حداکثر درس

 .حالت باثبات براي مقایسه نشان داده شده استنتایج متغیرها در
 

 نتایج تخمین پارامترها با استفاده از روش بیزین .1جدول 
 مدلي پارامترها نیپس و نیشیپ عیتوز 

 حاتیتوض
 عیتوز

 پارامتر
 نیپس نیانگیم نیشیپ نیانگیم

 967/0 968/0 بتا خانواری ذهني ادوره نیب لیتنز نرخ
 483/1 502/1 گاما مصرفي ادوره نیبی نیجانش کشش معکوس

 253/2 314/2 گاما کاري روین کشش معکوس
 58/1 41/1 گاما پولی قیحق تراز کشش معکوس

 98/0 92/0 بتا سیاست احتیاطیضریب خودرگرسیون 
 901/0 899/0 بتا یپول العملعکس تابع در پول رشد نرخ ونیرگرس خود بیضر

 42/0 58/0 بتا يمرکز بانک هدف تورم ونیرگرس خود بیضر
 -42/1 -18/1 نرمال یپول العملعکس تابع در تورم بهي مرکز بانک تیحساس بیضر
 -34/2 -86/2 نرمال یپول العملعکس تابع در دیتول بهي مرکز بانک تیحساس بیضر

 است احتیاطیسی شوك اریمع انحراف
ي گاما

 معکوس
057/0 043/0 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

 
)، شایان ذکر است که نرخ تنزیل ذهنی خانوارها 1در خصوص پارامترهاي برآورد شده در جدول (

بیانگر ترجیح مصرف در دوره جاري و آتی بوده که بالا بودن این پارامتر بیانگر این است که افراد مصرف 
 يزبانک مرک تیحساس بیضردهند. همچنین ضریب مربوط به پارامترهاي تی ترجیح میحال را به مصرف آ

، بیانگر یدر تابع عکس العمل پول دیبه تول يبانک مرکز تیحساس بیضری و العمل پولبه تورم در تابع عکس
 حساسیت بیشتر مقام پولی به شکاف تولید نسبت به شکاف تورم است.

                                                                                                                                           
1 . Bayesian Method 
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) است. نتایج MCMC( 1کارلو-هایی با عنوان زنجیره مارکوف مونته شکلیکی از نتایج مهم داینر ارائ
طور همانارائه شده است.  ادامهدر و آزمون بازتشخیصی چندمتغیره ) MCMC(گشتاورهاي اول، دوم و سوم 

 و همگرایی در سایر نمودارها نشان از خوبی برازش مدل دارد.  )MCMC( نمودار گردیدکه مشاهده 
 

 
 کارلو-گشتاورهاي اول، دوم و سوم زنجیره مارکوف تجربه مونت .1نمودار 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

 

 
 هاي بازتشخیصی چندمتغیرهآزمون .2نمودار 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

 
ازه هایی به اندالعمل آنی، رفتار پویاي متغیرهاي الگو در طول زمان هنگام وارد شدن شوكتوابع عکس

دهد. در ادامه با قرار دادن نتایج حاصل از تخمین پارامترهاي هر متغیر را نشان می یک انحراف معیار به
 گیرد. مورد بررسی قرار می سیاست احتیاطیمدل با توجه به شوك ناشی از 

                                                                                                                                           
1 . Markov Chain Monte Carlo 
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 سیاست احتیاطیواکنش متغیرهاي کلان اقتصادي به شوك وارد شده از ناحیه شوك  .3نمودار 

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

 
، با توجه به از ناحیه سیاست احتیاطی، با وقوع شوك مثبت یک واحدي )3(اس نمودار براس

ها، تراز حقیقی پول در اقتصاد افزایش خواهد یافت. با افزایش تراز حقیقی فرض چسبندگی قیمت
یش یابد. با افزاپول، منابع مالی حقیقی خانوار بیشتر شده لذا مصرف حقیقی خانوار افزایش می

رخ ها و بنابراین نیابد. با افزایش تقاضا، سطح قیمت) نیز افزایش میyیقی خانوار، تولید (مصرف حق
ذاري، گیابد. با افزایش سرمایهگذاري افزایش میتورم افزایش خواهد یافت. با افزایش تورم، سرمایه

ز ن ابزارها ادهد کاربرد اینتایج نشان میدر نهایت حجم سرمایه اقتصاد نیز افزایش خواهد یافت. 
دست  هدر انتها براي ب شود.طریق افزایش ثبات مالی و رشد اقتصادي منجر به کاهش نابرابري می

با کدنویسی در محیط  1ها بر متغیرها با استفاده از رهیافت اهُلیگسازي و اثر شوكآوردن شبیه
 ) خلاصه شده است. 2انجام شده است. نتایج حاصل در جدول ( متلب

 
 هاي واقعیمقایسه ضرایب خودهمبستگی و انحراف معیار متغیرهاي شبیه سازي شده و داده .2جدول 

 ضریب خود همبستگی در وقفه انحراف معیار
سازي شده هاي شبیهداده

مقدار شبیه  و واقعی
 سازي شده

 هاي واقعیداده
 هاي واقعیداده مقدار شبیه سازي شده

2 1 0 2 1 0 
 تولید 1 61/0 27/0 1 56/0 25/0 062/0 071/0
 تورم 1 27/0 17/0 1 23/0 11/0 31/0 25/0
 مصرف 1 68/0 21/0 1 76/0 27/0 045/0 036/0
 سرمایه گذاري 1 44/0 15/0 1 55/0 24/0 039/0 035/0

 هاي پژوهشیافتهمنبع: 

                                                                                                                                           
1 . Ohlige 
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ر یر متناظتوان با مقادهاي صفر، یک و دو را میضریب خودهمبستگی متغیرها در وقفه براین اساس
سازي شده مقایسه نمود. در این راستا، مقایسه انحراف معیار بخش ها از الگوي ادوار تجاري پولی شبیهآن

ها از الگوي ادوار تجاري نیز متداول است. براي این سازي شده آنادواري متغیرها و مقادیر متناظر شبیه
ریتم گرفته و همچنین براي روندزدایی متغیرها از ) استفاده شده که ابتدا از متغیرها لگاHPمنظور فیلتر (

سازي الگو ) این مقادیر را با مقادیر متناظر به دست آمده از شبیه2جدول ( .استفاده شده است X12فیلتر 
شود که الگو به خوبی مقادیر فوق را براي متغیرها کند. براساس این جدول مشاهده میمقایسه می

سازي شده براي متغیرهاي قایسه گشتاورهاي آماري بین مقادیر واقعی و شبیهدر م سازي نموده است. شبیه
سازي شده به هم نزدیک بوده و مدل طراحی مشخص گردید که توزیع مشاهدات واقعی و شبیه پژوهش

  شده توانایی مناسبی در توصیف رخدادهاي واقعی دارد.
 
 گیري و پیشنهادهانتیجهبحث، 

 DSGEتحلیلی مبتنی بر الگوي  با هاي احتیاطی کلانار توزیعی سیاستآثهدف مقاله حاضر بررسی 
مشتمل بر خانوارهاي ناهمگن و با  DSGEدر این مطالعه تلاش شده است با استفاده از الگوي بوده است. 

هاي احتیاطی بر توزیع درآمد و ثروت آثار نهایی سیاست 1370-1401استفاده از اطلاعات آماري بازه زمانی 
دهد کاربرد این ابزارها از طرفی از طریق افزایش ثبات مالی و رشد د بررسی قرار بگیرد. نتایج نشان میمور

شود و از طرف دیگر به دلیل افزایش هزینه دسترسی به اعتبار براي اقتصادي منجر به کاهش نابرابري می
 گی به برآیند نهایی این دو اثر دارد.لذا نتیجه نهایی بست ؛دهدنابرابري را افزایش می ،درآمدخانوارهاي کم

 یقیخش حقو ب یبخش مال نیب کیبا توجه به ارتباط نزدتوان بیان کرد که با توجه به نتایج بدست آمده می
 یمال تمسیس کیوجود  که نیبگذارد و ا یقیحق بخشبر تواندیم یمالپولی و که بخش  يریاقتصاد و تأث

که  آنچه است.باثبات  يرشد اقتصاد يبرا يازین شیاقتصاد و پ عملکرد يبرا ياهیباثبات به عنوان درون ما
سیاست  شاخص ریبا توجه به تأثاین است که کرد  انیب شنهادیدر قالب پ توانیم پژوهش نیبا استفاده از ا

اجراي  شودیم پیشنهاد گذاري و توزیع درآمدمتغیرهاي حقیقی مانند تولید، سرمایهبر  احتیاطی
احتیاطی در بازارهاي مالی و پولی متناسب با وضعیت متغیرهاي کلان اقتصادي صورت گیرد.  هاي سیاست

تواند از کانال انتظارات منجر هاي نامتعارف در بازارها مانند خرید و عرضه اوراق میهمچنین اجراي سیاست
 ثباتی مالی در اقتصاد شود.به کاهش در بی

 
 ملاحظات اخلاقی

 می مالی ندارد.حامی مالی: مقاله حا
 اند.سازي مقاله مشارکت داشتهمشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در آماده

 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچ
 است.رایت رعایت شدهرایت: طبق تعهد نویسندگان حق کپیتعهد کپی
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