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 چکیده
در این مقاله، ابتدا یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی بر اساس مشارکت بخش خصوصی و دولت در تأمین 

مقاله حاضر، معرفی یک  هدفمالی سرمایه و تقسیم سود براساس الگوي مشارکت اسلامی طراحی شده است. 
ی  مشارکت اسلام ةقاعدابزار سیاستی اسلامی (عقد مشارکت) به جاي نرخ بهره است. براي این منظور یک 

هاي تولید، به عنوان ابزار آن نرخ مشارکت دولت در تأمین مالی سرمایهاست که در جایگزین قاعده تیلور 
نتایج مدل نشان داد که با دهد. سیاستی به  انحرافات محصول و تورم از سطح یکنواختشان واکنش نشان می

یابد. سپس  قاعده سیاستی بهینه استخراج شده آنها  کاهش می معرفی این ابزار  شکاف تورم و تولید و واریانس
این دارد که مقام پولی باید نسبت به نوسانات تولید و تورم به یک  دست آمده دلالت بره است. قاعده بهینه ب

 سترادهد که ابزار معرفی شده توانمندي مقابله با نوسانات اقتصادي را دامیزان واکنش نشان دهد. نتایج نشان می
 جایگزین برتر براي نرخ بهره در اقتصاد به کار رود. همچونتواند و می
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 مقدمه . 1

 سبباند. بانکداري اسلامی و سنتی به  برخی شروع تجربه بانکداري اسلامی در دنیا دانسته را  21قرن 
، با ارائه یک الگوي تعادل 2شوند. احمد و دیگران از هم مجزا می 1عینیت بهره، مشارکت  در ریسک و

(احمد  اندبراي اعمال سیاست پولی بودهعمومی بر مبناي فروض اسلامی به دنبال یافتن یک  قاعده بهینه 
 ).2011و دیگران، 

گیرندگان و  بین وام ،در اقتصاد متعارف، نرخ بهره نقش مهمی در تخصیص پول نقد در دسترس
هسته ابزارهاي مرسوم سیاست پولی، همچون نرخ  ،همچنین ،هاي بهره کند. نرخ بازي می ،دهندگان وام

از طرفی، یک ویژگی کلیدي اقتصاد اسلامی، نبود پرداختی یا دریافتی تنزیل و عملیات بازار باز است. 
صورت چه طور  شود. در این هرگونه نرخ بهره از پیش تعیین شده (ثابت) است که به نام ربا شناخته می

تواند به طور کارا  تواند بدون نهاد متعارفی به نام بهره کار کند و چگونه بانک مرکزي می اقتصاد می
هاي خود را  اقتصاد اسلامی به جاي نرخ ثابت، فعالیت .ول را در نبود ابزارهاي سنتی کنترل کندذخیره پ

شود که  کند. ولی اینجا هم این سؤال مطرح می سازماندهی میPLS(3برمبناي اصل تقسیم سود و زیان (
متغیرهاي  گذاري و شود و مشارکت چه اثري بر سطح سرمایه نرخ تقسیم سود و زیان چگونه تعیین می

، اقتصاد 4اینها تنها بخشی از موضوعاتی بود که بنابر نظر بسیاري از اقتصاددانان .کلی اقتصاد دارد
 روست.اسلامی با آن روبه

الگوي تعادل عمومی پویاي تصادفی، با فرض تأمین مالی سرمایه از  ۀهدف این پژوهش، ارائ
ه نفت است که در آن نرخ بهره نه یک طریق قرارداد مشارکت براي یک اقتصاد کوچک صادرکنند

کننده هاي نهادهاي مشارکتابزار اعمال کنترل اقتصادي، بلکه تنها معیاري براي برآورد میزان عایدي
در تولید است. این مقاله ابزار جدیدي به نام سهم مشارکت دولت را جایگزین نرخ بهره در مدل تعادل 

مشارکت اسلامی جایگزین قاعده تیلور  ةنظور یک  قاعدکند. براي این معمومی پویاي تصادفی می
هاي تولید، به عنوان ابزار آن نرخ مشارکت دولت در تأمین مالی سرمایهمعرفی شده است که در 

دهد. اهمیت این ابزار سیاستی به  انحرافات محصول و تورم از سطح یکنواختشان واکنش نشان می
ینزي، نرخ بهره حذف کبا ورود عقد مشارکت در الگوي نیو معرفی شده در مقاله از آن جهت است که

شود. از سوي سهم الشرکه، یا سهم مشارکت به عنوان ابزار قاعده پولی مطرح می ،در عوض ،شود ومی

1. objectivity 
2. Ahmad, et al. 
3. profit-loss sharing 

 .Ahmad (1980), Khan and Mirakhor (1989), and Chapra (1992)به نگاه کنید . به عنوان مثال 4
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گذاري شود، دیگر موضوع سیاستزا استخراج میدیگر نرخ سودي که در این مدل به طور درون
هاي تولید و سهم مشارکت به عنوان ابزاري براي کنترل شکافگذار پولی نیست، بلکه همین سیاست

هاي نیوکینزي به قرار خود باقی هستند و اولیه مدل هايشود. در مدل مقاله حاضر، فرضتورم معرفی می
 تنها به مطالعه اثر ورود یک ابزار جدید (قاعده مشارکت اسلامی) پرداخته شده است.

پردازیم. سپس به ارائه مدل و و ادبیات موضوعی مرتبط با پژوهش میبه ارائه مبانی نظري  ،در ادامه
 هاي سیاستی اختصاص دارد.ها و دلالتگیري از یافتهشود. بخش پایانی به نتیجهارائه نتایج پرداخته می

 
 مبانی نظري. 2

ها در بخش واقعی اقتصاد باشد نه اینکه نظام بانکی خود بخواهد  کننده معاملهعملیات بانکی باید تسهیل
گیري اقتصادي در بخش  ها جریان تصمیم ها سایه افکند و با تشدید تورم و افزایش هزینه بر نظام قیمت

پردازان بانکداري اسلامی همواره با گسترش بازار  است که نظریهسبب واقعی را مختل سازد. به همین 
توان گفت جوهره اصلی نظام بانکداري اسلامی  اند. بر این مبنا می پول در اقتصاد اسلامی مخالفت کرده

در  .)1387 (عیوضلو، ریزي شود عملیات بانکی بر مبناي بخش واقعی اقتصاد پایه روندآن است که 
گذاري همانند پول نقد زمانی عایدي خواهند داشت که  هاي مالی یا وجوه سرمایه راییاقتصاد اسلامی دا

 براساس عقدهاي شرعی اسلامی در فعالیت مشروع اقتصادي به کار گرفته شوند. 

برخی از عقدهاي اسلامی مانند اجاره به شرط تملیک، فروش اقساطی و تنزیل نرخ بازده ثابت 
شوند. برخی دیگر از  لاهاي مورد معامله و انتظارهاي طرفین تعیین میدارند که براساس ارزیابی کا

شوند؛ بنابراین سود ثابت  شده منعقد می عقدها مانند مضاربه و مشارکت براساس سهم از پیش تعیین
 بندي زیر دست یافت: توان به جمع هاي مالی و سرمایه نقدي می گذاري دارایی ندارند. در تحلیل قیمت

شود و  خ بهره براي دارنده سرمایه پولی که بازگشت اصل آن تضمین شده است ربا تلقی میتعیین نر. 1
گیرد. تعلق درآمد به این نوع دارایی یا سرمایه مالی بهره یا ربا خوانده  گونه بازدهی به آن تعلق نمیهیچ
 شود و حرام است. می

بر است، گذاري زمان کند و این سرمایه میگذاري دارنده مال انتظار دارد در ازاي منابعی که سرمایه. 2
» بهره طبیعی«یا » درآمد سرمایه«اي را در آینده دریافت کند. این درآمد،  بازگشت حقیقی عادلانه

 .)1381 یکی گرفته شود (ندري،» ربا«شود و نباید با  خوانده می
مالکیت و همین طور  بري عوامل تولید یا سهم هر یک از طرفین قرارداد، اصل ثبات در تعیین سهم

. به این معنا که هرگونه رشد در اصل مال پدید از اصل، اهمیت و نقش اساسی دارنداصل تبعیت نما 
صاحب مال است. علت جواز سود در عقدهاي مشارکتی مانند مضاربه و مشارکت در این  آید از آنِ
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گذار نسبت به سرمایه ادامه یهپذیرد و مالکیت سرما است که در این عقدها، انتقال مالکیت صورت نمی

گذار را بر عهده پذیر، ضمانت اصل سرمایۀ مربوط به سرمایهافزون بر این، عامل یا فرد سرمایه ،یابد و می
گذار  شود. به عبارت دیگر، سرمایهگذار در سود و زیان فعالیت اقتصادي سهیم میندارد. بنابراین سرمایه

 .)1387 کند (عیوضلو، ، مشارکت میدر ریسک مربوط به فعالیت اقتصادي
نیوکینزي، سیاست پولی از طریق قاعده تیلور و با ابزار نرخ بهره وارد مدل  DSGEهاي در مدل

شود. این پژوهش، به دنبال یافتن ابزار جدیدي است که مطابق با اصول شریعت اسلامی و ممنوعیت می
به جاي  »مشارکت اسلامی ةقاعد«جدیدي به نام  ةنرخ بهره باشد. با ورود عقد مشارکت در مدل، قاعد

قاعده تیلور وارد مدل شده است که در آن از نرخ مشارکت دولت به عنوان ابزار سیاست پولی براي 
شود. معیار مشارکت دولت در تأمین مالی سرمایه براساس هاي تولید و تورم استفاده میکنترل شکاف

نظر گرفته  سهم دولت در تشکیل سرمایه ثابت ناخالص در آمار بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران،
 شده است.

 
 پیشینه مطالعات تجربی.  3

غنی در ادبیات کلاسیک و نوي اقتصادي، اخیراً  ۀرغم پیشینبههاي تعادل عمومی پویاي تصادفی مدل
مطالعات  ۀعنوان پیشیناند. به این ترتیب در ادامه، به دو اقتصاددانان اسلامی هم قرار گرفته ۀمورد علاق

 ها در اقتصاد متعارف نیوکینزي و در اقتصاد اسلامی پرداخته خواهد شد. تجربی موضوع این مدل

) مورد 1982(1کیدلند و پرسکات ۀبه صورت تجربی در مقال ،بارنخست  ،DSGEسازي مدل
) شد. با مطالعاتی RBC( 2آزمون قرار گرفت و ابزاري براي تحلیل کلان اقتصادي ادوار تجاري حقیقی

ها و با فرض وجود رقابت کامل، قیمت ،) و ورود بخش پولی به مدل پایه1989(3چون کولی و هنسن
هاي پذیر، چارچوب جدیدي ارائه شد که به مدل پولی کلاسیک معروف شد. مدلدستمزدهاي انعطاف

DSGE که در آن همانند نسخهنامند، هاي نیوکینزي میهاي اسمی را معمولاً مدلمدرن با اصطکاك-

کند و مدت بازي میهاي قدیمی متعارف کینزي، تقاضاي کل نقش کلیدي در تعیین تولید در کوتاه
سیاست پولی یا مالی  ۀتوانند و هم باید به وسیلها هم مییک فرض وجود دارد که برخی اصطکاك

 .)329: 2010تعدیل شوند (والش،  4ضدسیکلی

1. Kydland and Presscott 
2. Real Bussiness Cycles 
3. Cooley and Hansen 
4. countercyclical 
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قواعد سیاست پولی و مالی بهینه، از میان  ۀخود به محاسب ۀمطالع ) در2004( 1گروهه و یوریب
-گرایانه پرداختند.  نتایج آنها نشان میاي از قواعد ساده و کاربردي در یک مدل تجربی واقعخانواده

-دهند، میاي که پاسخ مثبتی از نرخ بهره اسمی به سطح محصول را نشان میدهد که قواعد نرخ بهره

رفاهی قابل توجهی را ایجاد کنند. در مدل پژوهش حاضر از استراتژي این مطالعه براي توانند زیان 
) نقش عوامل عرضه 2010( 2قاعده مشارکت استفاده شده است. گرالی و دیگران ۀتعیین سیاست بهین

اعتبار را در نوسانات سیکل تجاري نشان دادند. آنها بخش بانکداري رقابت ناقص را در یک مدل 
DSGE ا اصطکاك مالی معرفی کردند. نتایج نشان داد که یک کاهش در سرمایه بانک اثر قابل ب

هاي مالی را در یک مدل  گري ) واسطه2011( 3توجهی بر بخش حقیقی اقتصاد دارد. ویلا و یانگ
DSGE  برآورد شده براي انگلستان بررسی کردند. مقاله آنها نشان داد که شوك بخش بانکی نقش

 یح سیکل تجاري انگلیس دارد.مهمی در توض

)، در پژوهشی با استفاده از نظریه کنترل و مدل تعادل عمومی 1390در  ایران، انواري و دیگران (
حداقل سازگار با  ةکنترل همزمان تورم و شکاف تولید با انتخاب یک نرخ بهر ةپویاي تصادفی، قاعد

اند. آنها سازي کردهافزار داینر شبیهتفاده از نرماهداف اقتصاد اسلامی و شرایط لازم براي تحقق آن با اس
درصد در  3نیاز کنترل نرخ بهره در حداقل ممکن، کاهش نرخ تورم به سطح نتیجه گرفتند که پیش

 سال است. 6مدت 

هاي پولی و غیرپولی در خود به ارزیابی اثر تکانه ۀ) در مقال1393جعفري صمیمی و دیگران (
اقتصاد  وضعیته یک الگوي تعادل عمومی پویاي تصادفی کینزي جدید در ئارااقتصاد ایران از طریق 

هاي پولی، مخارج دولت و درآمد نفت بر تولید ثیر اولیه تکانهأباز پرداختند و دریافتند در ایران، ت
 غیرنفتی و تورم مثبت بوده اما تکانه فناوري، اثر منفی بر تورم و مثبت بر تولید دارد.

 )DSGE) در چارچوب یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی  (1393دیگران ( صباغ کرمانی و
درصد است. به عبارت دیگر، استقلال 92 نشان دادند که درجه حاکمیت مالی در ایران بالا و حدود

نتایج به دست آمده مبین  ،. همچنیناستدرصد  8سیاست پولی از سیاست مالی در این کشور کمتر از 
یابد. با توجه به این نتایج، هر ش حاکمیت مالی، نرخ تورم در ایران کاهش میآن است که با کاه

-قلال بانک مرکزي و کاهش وابستگی دولت به درآمد ناشی از حقتاقدامی که نتیجه آن افزایش اس

 الضرب باشد، نقش مهمی در کاهش نرخ تورم در اقتصاد ایران دارد.

1. Grohe & Uribe 
2. Gerali et. al. 
3. Villa and Yang 
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اي با ) در مقاله2008مومی پویاي اسلامی، فیضی  (هاي تعادل عدر پیشینه مطالعات تجربی مدل

، به اولین »مورد ایران :اقتصاد کوچک باز نیوکینزي در چارچوب اقتصاد اسلامی DSGEمدل «عنوان 
وکینزي براي ایران با استفاده از یاقتصاد کوچک باز ن DSGEتلاش براي گسترش و برآورد یک مدل 

هاي کافی سایر ابزارهاي سیاستی  هاي واقعی نرخ بهره و داده دادهروش بیزین دست زد. از آنجا که 
ممکن براي ایران در دسترس نبود، نرخ ارز را به عنوان ابزار سیاست پولی جایگزین براي اقتصاد ایران 

انداز اسلامی براي اقتصادهاي تیلور از چشم ۀبهین ةاي به تعیین قاعد) در مقاله2009( 1برگزید. گان و یو
آنها این بود که سیاست پولی، تنها  ةظهور و باز پرداخت و مورد مالزي را مورد مطالعه قرار دادند. ایدنو

اسلامی تمرکز دارد، که با نرخ بهره  ةمتعارف متمرکز نیست، بلکه بر ابزار نرخ بهر ةبر ابزار نرخ بهر
بزار به کار گرفته به عنوان قاعده ا ،است. آنها نشان دادند که  اولاً طبیعی و تعادلی اقتصاد تعریف شده

پولی بانک مرکزي در پاسخ به شکاف تولید، تورم و نرخ ارز بر طبق انتظارات و مطابق با تئوري 
  ،بینی بهتري دارد. بالاخرهقاعده سیاست پولی اسلامی  با حذف ربا، قدرت پیش ،ثانیاً .اقتصادي است

 ولید و تورم در تابع زیان اجتماعی برابر است. قاعده سیاست ابزاري جایی بهینه است که وزن ت

نیوکینزي، سیاست پولی از طریق قاعده تیلور  DSGE هايدر اغلب مطالعات انجام شده  در مدل
شود. از آنجا که در اقتصاد اسلامی استفاده از این قاعده به علت ممنوعیت نرخ بهره جایز وارد مدل می

ابزار جدیدي است که مطابق با اصول  اسلامی و  حذف  نرخ بهره به نیست، این پژوهش، به دنبال یافتن 
مشارکت   ةجدیدي به نام قاعد ةگذاري باشد. با ورود عقد مشارکت در مدل، قاعدعنوان ابزار سیاست
شود، که در آن به جاي نرخ بهره، از سهم مشارکت دولت به عنوان ابزار سیاست اسلامی معرفی می

 د. شوپولی استفاده می

) در مقاله خود در مورد اثر رشد گسترده اعتبارات صحبت کردند و 2014( 2آزید و چودري
شود. آنها در مقاله به فرض کردند که رشد پیوسته و کنترل نشده اعتبارات باعث سقوط اقتصاد می

اسلامی خصوص نقاط قوت سیستم مالی با اقتصاد متعارف پرداختند و در مقایسه سیستم مالی اسلامی
براي ثبات اقتصاد بحث کردند که  هدف اولیه بانکداري اسلامی افزایش ظرفیت تولیدي از طریق تأمین 
مالی مشارکتی، همچون مشارکت و مضاربه است. همچنین اظهار کردند که اینگونه ابزارهاي تأمین 

ستم متعارف وجود ندارد کند، در سیمالی که به جامعه (افراد توانمندي که منابع مالی ندارند) کمک می
و همین یک قید اخلاقی و ارزشی نهادهاي مالی اسلامی است. نتیجه این مقاله این است که جمع 

 شود.هاي اخلاقی باعث پیدایش نتایج بهتر، یعنی تورم و بیکاري کمتر میاقتصاد و ارزش

1. Pei- Tha Gan and Han Yu 
2. Azid and Chaudhry 
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را با توجه به  اي که در بلندمدت سیاست پولی) براي یافتن قاعده1392کمیجانی و دیگران (
محدودیت ربا در نظام بانکداري اجرا کند، دو قاعده مشهور سیاست پولی تیلور و مک کالم را مورد 
بررسی قرار دادند. نتایج مقاله نشان داد که با توجه به کامیابی این دو قاعده در کارهاي تجربی براي 

توان از این قواعد به عنوان ، میپذیريهایی از انعطافبرخی از کشورهاي درحال توسعه، با درجه
 راهنماي بلندمدت سیاست پولی استفاده کرد.

 
 ارائه مدل. 4

) نیوکینزي اقتصاد کوچک باز  براي DSGEدر این پژوهش یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی (
این ایران طراحی شده است که ابزار سیاستی در آن، سهم مشارکت دولت در تأمین مالی سرمایه  است. 

 مدل شامل سه کارگزار خانوار نماینده، تولیدکننده و دولت خواهد بود.

  :در این مدل فرض بر این است که
کشور مورد بررسی، در بازار نفت، یک کشور کوچک است، به این معنی که تصمیمات آن تأثیري . 1

توان این صورت میزاست، در هاي جهانی نفت ندارد و قیمت نفت براي اقتصاد داخلی برونبر قیمت
توانند بر بازار نفت داشته باشد، اجتناب و از از تحلیل اثراتی که تصمیمات کارگزاران داخلی می

 پیچیدگی مدل جلوگیري کرد. 

 دیگري با دنیاي خارج ندارد. ۀجز صادرات نفت، مبادله کشور ب. 2

 کل تولید کشور، شامل کالاهاي واسطه، نهایی و نفت است.. 3

سیار مهم این الگو و وجه مشارکت آن در ادبیات موضوع، این است که خانوارها مالکان فرض ب. 4
شود و اگر این هاي تولیدي واسطه میبنگاه ۀانداز آنها صرف تأمین مالی سرمایپس .ها هستندبنگاه

مشارکت سود  ،بنابراین ،شود وها کافی نباشد، دولت وارد میسرمایه براي تأمین مالی این نوع بنگاه
هاي بنگاه واسطه آید. پس هزینهدولت، به نوعی یک هزینه براي بنگاه تولیدي واسطه به حساب می

 شامل پرداخت دستمزد نیروي کار و سهم سود مشارکت دولت  خواهد بود.

کند که با ترکیب کالاهاي نهایی در بازار رقابت کامل، مانند یک جمعگر عمل می ةتولیدکنند. 5
 دهد.بد کالاي نهایی را در اختیار خانوارها قرار میواسطه، یک س

 المللی غیرمتحرك هستند.عوامل تولید در سطح بین. 6

 کالاهاي تولید و مصرف شده در اقتصاد، نرمال هستند.. 7
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ارائه  DSGEهاي جدید به جاي قاعده تیلور مرسوم در ادبیات مدل ةدر بخش دولت یک قاعد

هاي تولید، به عنوان ابزار سیاستی به  ت دولت در تأمین مالی سرمایهشود که در آن نرخ مشارکمی
 دهد.انحرافات  محصول و تورم از سطح یکنواختشان واکنش نشان می

 
 خانوار. 4-1

در ابتداي هر دوره، خانوار تنها آن بخش از درآمد را که قرار است صرف خرید کالا و خدمات نهایی 
انداز یا سهم مشارکت کند و باقی درآمد را صرف افزایش پسمی شود، به صورت پول نقد نگهداري

کند. در پایان هر دوره، پول دوباره در قالب هاي تولیدي واسطه میدور بعد بنگاه ۀدر تأمین مالی سرمای
-انداز میگردد و دوباره مصرف و پسدستمزد دور بعد و سهم سود، به دست خانوارهاي نماینده بازمی

 خر.شود و الی آ

-انداز) به گونهمشارکتی (پس ۀهدف خانوار نماینده، انتخاب مسیر مصرف، کار، پول نقد و سرمای

 اش را حداکثر کند: هاي به دست آمده در طول زندگیاي است که ارزش حال مطلوبیت

 
)1( 

𝑢(𝑐𝑡 , 𝑙𝑡) = 𝐸𝑡�𝛽𝑡 �
𝑐𝑡
1−𝜑

1 −𝜑
+

(1 − 𝑙𝑡)1−𝜒

1 − 𝜒
�

∞

𝑡=0

 

 
𝐸𝑡 دهنده  امید ریاضی شرطی در زمان  نشانt  1و< 𝛽 عامل تنزیل خانوار نماینده است.  0>

روست؛ اول اینکه در هنگام خرید کالاهاي مصرفی هفرض بر این است که خانوار با دو قید بودجه روب
تابع  ست. درروهروبCIA(1پرداخت نقدي (تولید شده در اقتصاد باید پول بپردازد، یعنی با یک قید پیش

1عبارت ( (مطلوبیت  𝜑⁄2نیروي کار فریش ۀاي است و کشش عرض) بیانگر کشش جانشینی بین دوره 
(1 − 𝑙) 𝜒𝑙⁄ است که در آن l 3مقدار وضعیت یکنواخت ةدهندنشان𝑙𝑡 است. خانوار نماینده می-

تواند کالاي مصرفی خود را با پول نقد، شامل درآمدهاي دور قبل و درصدي از سود کسب شده از 
 دور قبل، خریداري کند:

)2( 𝑐𝑡 = 𝑚𝑡 

کند در ابتداي هر دوره خانوار دو منبع درآمد پولی محدودیت دوم، قید بودجه خانوار بیان می
اندازهاي ، و سود خالص حاصل از پس𝑤𝑡𝑙𝑡مد نیروي کار در ابتداي دوره، دارد. این منابع شامل درآ

1.Cash In Advance 
2. Frisch Elasticity 
3.Steady state 
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(𝑝𝑟𝑡)مشارکت در تولید دور قبل، یعنی 
𝑠𝑡−1
1+𝜋𝑡

-مایه میانداز مستقیم تبدیل به سراست و چون پس 

 توان به شکل زیر نوشت:شود، قید بودجه حقیقی خانوار را می

   )3( 𝑚𝑡 + 𝑠𝑡 = 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑝𝑟𝑡
𝑠𝑡−1
𝜋𝑡

+ (1 − 𝛿)
𝑠𝑡−1
𝜋𝑡

− 𝜏𝑡 

مالیات  𝜏𝑡هاي حقیقی پول و ساعات کار نیروي کار و به ترتیب، مانده 𝑙𝑡و   𝑚𝑡که در آن 
𝜋𝑡پرداختی به دولت است. نرخ تورم نیز به صورت  1یکجاي = 𝑃𝑡 𝑃𝑡−1⁄   معرفی شده است. رشد

 کند:پیروي می AR(1)زاي پول از یک فرایند برون

)4( 𝑚𝑢𝑡 = 𝜌𝑚𝑚𝑢𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑚)𝑚𝑢´ + 𝜀𝑡𝑚 

فرایندي با توزیع یکنواخت نوفه سفید با میانگین صفر و واریانس  𝜀𝑡𝑚و  |𝜌𝑚|>1که در آن
𝜎𝑚2  و𝑚𝑢´ .سطح یکنواخت نقدینگی است 

نرخ سود خالص تعلق یافته به خانوار، حاصل از مشارکت در تولید و در واقع 𝑝𝑟𝑡همچنین  
 نسبت سهم سود خانوار از کل مشارکت دور قبل در تولید است: 

)5( 𝑝𝑟𝑡 =
(1 − 𝛾𝑡)𝑓𝑡
𝑠𝑡−1

=
𝑓𝑡
𝑘𝑡−1

 

مورد نیاز تولیدکننده  ۀدوم با توجه به سهم مشارکت خانوار در تأمین مالی کل سرمای ۀکه جمل
𝑠𝑡واسطه، یعنی  = (1 − 𝛾𝑡)𝑘𝑡جاگذاري شده است ،. 

گذاري سود بنگاه تولیدکننده کالاي واسطه است که براي تأمین مالی سرمایه 𝑓𝑡در این معادله 
نیز تنها از دید خانوار اعتبار دارد،  𝑝𝑟𝑡کند. نرخ سود خود، از مشارکت خانوارها و دولت استفاده می

خواهد بر این اساس قضاوت کند که چند درصد سود از مشارکت اولیه عایدش شده است و را او میزی
طور که در سیستم اقتصادي برخی  رود و یا آنگذاري به کار نمیهاي سنتی، در سیاستبرخلاف مدل

و  سهم مشارکت دولت، 𝛾𝑡، شود. همچنینطور رسمی و دستوري تعیین نمیه کشورها مرسوم است، ب
(1 − 𝛾𝑡)  .سهم مشارکت خانوارها در تأمین مالی سرمایه است 

) را 𝑠𝑡) و مشارکت در تأمین مالی سرمایه(𝑚𝑡، پول نقد (𝑙𝑡، کار 𝑐𝑡خانوارها مقدار مصرف 
 پذیرند. در بازارهاي مصرف، مشارکت و کار قیمت ،همچنین ،کنند. آنها انتخاب می

 .بندي کنیمتابع لاگرانژ فرمولتوانیم به صورت  له خانوار را میئمس

1. Lump-Sum tax 
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)6( 

𝐿 = 𝑚𝑎𝑥�𝐸𝑡𝛽𝑡 �𝑢(𝑐𝑡, 𝑙𝑡) + 𝜆𝑡(𝑚𝑡 − 𝑐𝑡)
∞

𝑡=0

+ 𝜇𝑡 �𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑝𝑟𝑡
𝑠𝑡−1

1 + 𝜋𝑡
+ (1 − 𝛿)

𝑠𝑡−1
1 + 𝜋𝑡

− 𝑚𝑡

− 𝑠𝑡 − 𝜏𝑡�� 
 

 آید:دست میبه بهینگی استاندارد زیر  وضعیتله، ئمرتبه اول این مسوضعیت با جاگذاري 
 

)7( −𝑢2(𝑐𝑡, 𝑙𝑡)
𝑢1(𝑐𝑡, 𝑙𝑡)

= 𝑤𝑡 

)8( 𝑢1(𝑐𝑡, 𝑙𝑡)
𝐸𝑡𝑢1(𝑐𝑡+1, 𝑙𝑡+1) = 𝛽

1 − 𝛿 + 𝑝𝑟𝑡+1
1 + 𝜋𝑡+1

 

دهد. این  اي کار ـ فراغت و اولر مصرف  را نشان میه ترتیب  انتخاب بین دوره) ب8) و (7( رابطه
 1متغیر انتخاب 4کننده هستند. رفتار مصرف ةدهندو بودجه شکلCIAدو معادله به همراه قیدهاي 

 آیند.از این معادلات به دست می )st(مصرف، ساعات کار، نگهداري پول و میزان مشارکت خانوار 
 

 تولیدکنندگان. 4-2
گیرند. هاي تولیدي اقتصاد در دو گروه تولیدکنندگان کالاي نهایی و واسطه مورد مطالعه قرار میبنگاه

رقابت انحصاري فرض شده است. بنابراین اي بازار کالاهاي نهایی رقابتی و بازار کالاهاي واسطه
 گیرد.مشارکت در تأمین مالی سرمایه به دلیل وجود سود در بازار کالاهاي واسطه صورت می

 
 تولیدکنندگان نهایی. 4-2-1

𝑓ي بازار کالاي نهایی یک بازار رقابتی است که در آن مقادیر پیوسته از کالاهاي واسطه ∈ [0,1] 
 شوند:زیر با هم جمع میبه شکل CESتوسط یک جمعگر 

)9( 𝑌𝑡 = �� 𝑦𝑡(𝑓)1−𝜃𝑑𝑓
1

∘
�

𝜃
𝜃−1

 

1𝜃در اینجا  و  هاي واسطهتولید بنگاه 𝑦𝑡(𝑓)کشش جانشینی کالاهاي واسطه،  ةدهندنشان <
Y  تولید نهایی است. منحنی تقاضاي تولیدکنندگان کالاي نهایی براي کالاهاي واسطه به این صورت

 است:

1. Choice Variables 
                                                           



. ک مدل  .. شارکت اسلامی در ی عده م ستفاده از قا  125    سیاست پولی بهینه با ا

)10( 𝑦𝑡(𝑓) = �
𝑝𝑡(𝑓)
𝑃𝑡

�
−𝜂

𝑌𝑡 

زیر 1CESتوان به صورت جمعگرهاي کالاهاي واسطه و کالاهاي نهایی را میبین قیمت ۀرابط
 نوشت:

)11( 𝑃𝑡 = �� 𝑝𝑡(𝑓)
−1
𝜃 𝑑𝑓

1

∘
�
−𝜃

 

 
 تولیدکنندگان کالاي واسطه. 4-2-2

اي از تولیدکنندگان  شود که اقتصاد شامل تعداد پیوستهقیمت، فرض می  سازي چسبندگیبراي مدل
𝑓  اي در بازار رقابت انحصاري است که آنها را با اندیس واسطهکالاهاي  ∈ دهیم. این  نشان می [0,1]

کنند و نیروي کار را در یک بازار  تنظیم می 2هاي خود را برطبق قراردادهاي کالوو تولیدکنندگان قیمت
ز نوع کاب کنند. همه این تولیدکنندگان یک تابع تولید یکسان ا کار رقابتی از خانوارها اجاره می

 داگلاس دارند:

)12( 𝑦(𝑓)𝑡 = 𝐴𝑡𝑘(𝑓)𝑡
1−𝜂𝑙(𝑓)𝑡

𝜂 

𝐴𝑡 دهد،  هاي تولیدکننده را تحت تأثیر قرار می وري کل ایستا است که تمام بنگاه شوك بهره
دهند. شوك  را نشان میfهاي سرمایه و نیروي کار بنگاه تولیدي  نهاده 𝑙𝑡(𝑓)و  𝑘𝑡(𝑓)همچنین 

 است: AR(1) زايونتکنولوژي تابع فرایند بر

)13( 𝑙𝑜𝑔𝐴𝑡 = 𝜌𝐴𝑙𝑜𝑔𝐴𝑡−1 + 𝜀𝑡𝐴 

 𝜎𝐴2فرایندي با توزیع یکنواخت نوفه سفید با میانگین صفر و واریانس  𝜀𝑡𝐴و  |𝜌𝐴|>1که در آن 
 است.

ها جمع سرمایه تأمین مالی شده از دولت و خانوارهاست. در هر دوره، بنگاه ۀدر این مدل سرمای
اندازهاي خانوارها شود؛ یکی پسمورد نیاز براي تولید، از دو طریق تأمین مالی می ۀکل سرمای

توان کل سرمایه را به )، پس می𝑥𝑡و دیگري، مشارکت دولت در تأمین مالی ( 𝑠𝑡(مشارکت خانوار)، 
 صورت زیر نوشت:

)14( 𝑘𝑡 = 𝑥𝑡 + 𝑠𝑡 

1. aggregator 
2. Calvo 
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معادله حرکت سرمایه به صورت زیر همچنین در هر دوره، با توجه به وجود نرخ استهلاك، 

 شود:نوشته می

)15( 𝑘𝑡+1 = (1 − 𝛿)𝑘𝑡 + 𝑖𝑡 
 

1کنند که در هر دوره به احتمال  ها قیمت را طبق قراردادهاي کالوو تنظیم می بنگاه − 𝜉 
تواند آزادانه قیمت خود را مجدداً تنظیم کند. قیمتی را که  شود. با سرآمدن قرارداد، بنگاه می منقضی می

ها جمعاً در مالکیت خانوارها هستند. وقتی  دهیم. بنگاه نشان می 𝑝𝑡(𝑓)کند با  تنظیم می t بنگاه در دوره
را براي حداکثر کردن  𝑝𝑡(𝑓)ید قرارداد قیمت یک بنگاه به سر آمد، بنگاه یک قیمت قراردادي جد

کنندگان است)، هاي نقدي بنگاه طی عمر قرارداد، (که این ارزش متعلق به مشارکت ارزش جریان
کند که ارزش بنگاه  ها انتخاب می اي را براي قیمتبنگاه تولیدي برنامه ،به عبارت دیگر .کند انتخاب می
 مالکانش حداکثر کند: ۀرا براي هم

)16( 𝑚𝑎𝑥
𝑝𝑡(𝑓)

𝐸𝑡�𝜉𝑗𝜆𝑡[𝑝𝑡(𝑓)𝑦𝑡(𝑓)− 𝑤𝑡𝑙𝑡 − 𝛾𝑡𝑓𝑡]
∞

𝑗=0

 

مطلوبیت نهایی مصرف حقیقی خانوار است، یعنی هر خانوار یک واحد عایدي  𝜆𝑡که در آن 
کند که چقدر باعث سهولت مصرفش در همان دوره شده گذاري میسودش را بر این اساس ارزش

 است. 

 شود:میبه صورت زیر تعریف  fدر این معادله، 

)17( 𝑓𝑡 = 𝑝𝑡(𝑓)𝑦𝑡(𝑓) − 𝑤𝑡𝑙𝑡 

این سود پیش از کسر سهم مشارکت دولت و پس از فروش کالاي واسطه به دست آمده است. 
 صورت تعریف کرد: توان به اینتولید را می ۀبه عبارتی، خط هزین

)18( 𝐶𝐶𝑡 = 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝛾𝑡𝑓𝑡 

بنگاه واسطه بر  ۀتوان به تابع هزینتولید، میاز حداقل کردن این خط هزینه نسبت به قید تابع 
 حسب تولید، دست یافت:

)19( 𝐶𝐶𝑡 = 𝐴𝑡−1 �
𝑤𝑡

𝜂
�
𝜂
�
𝛾𝑡𝑝𝑟𝑡
1 − 𝜂

�
1−𝜂

𝑦𝑡(𝑓) 
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نسبت به متغیر سطح محصول هر بنگاه ) 19( گیري ازرا با مشتق )mcي نهایی (توان هزینهو می
به شرط بهینگی  )19ۀ (با توجه به تابع هزین 𝑝𝑡(𝑓)نسبت به  )16( گیري از با مشتق ).21(به دست آورد، 

 رسیم: استاندارد بنگاه تولیدي می

   )20( 𝑝𝑡(𝑓) =
(1 + 𝜃)𝐸𝑡 ∑ 𝜉𝑗𝜆𝑡,𝑡+𝑗𝑚𝑐𝑡+𝑗(𝑓)𝑦𝑡+𝑗(𝑓)∞

𝑗=0

𝐸𝑡 ∑ 𝜉𝑗𝜆𝑡,𝑡+𝑗𝑦𝑡+𝑗∞
𝑗=0 (𝑓)  

 است:tدر زمان fدهنده هزینه نهایی بنگاه  نشان 𝑚𝑐𝑡(𝑓)که در آن 

)21( 𝑚𝑐𝑡(𝑓) = 𝐴𝑡−1 �
𝑤𝑡

𝜂
�
𝜂
�
𝛾𝑡𝑝𝑟𝑡
1 − 𝜂

�
1−𝜂

 

 
 بخش نفت. 4-3

سازي نشده است، زیرا درآمدهاي نفت در این مقاله، نفت به صورت یک بخش مجزاي تولیدي مدل
زاي نفت هستند و شوك وارد به بخش نفت را به صورت یک هاي برونزا و تابع تغییرات قیمتبرون

تواند ناشی از تغییر در حجم مقدار یا قیمت می گیریم که این شوكدرنظر میAR(1) زايفرایند برون
خلاصه  𝜀𝑜𝑟ها درشوكنفت و یا حتی تغییر در نرخ ارز باشد. در این مقاله براي سادگی تمامی این 

 شود:شده است. بنابراین، جریان درآمدهاي نفتی به شکل زیر وارد مدل می

        )22( 𝑜𝑟𝑡 = 𝜌𝑜𝑟𝑜𝑟𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑜𝑟)𝑜𝑟́ + 𝜀𝑡𝑜𝑟 

فرایندي با توزیع یکنواخت نوفه سفید با میانگین صفر و واریانس  𝜀𝑡𝑜𝑟و  |𝜌𝑜𝑟|>1که در آن
𝜎𝑜𝑟2همچنین ،𝑜𝑟́ جریان درآمدهاي نفتی و  1سطح یکنواخت𝑜𝑟𝑡 .جریان حقیقی درآمدهاي نفتی است 

 
 مقام پولی –دولت . 4-4

هاي اقتصادي است و دولت مسئولیت اعمال سیاستشود که دولت ـ مقام پولی یک کارگزار فرض می
پولی و مالی را به عهده دارد و مخارجش از فروش نفت و صادرات آن به کشورهاي دیگر تأمین مالی 

 شود. می

ذکر یک نکته به درك این مدل کمک بیشتري می کند و آن اینکه اینجا دو نقش براي دولت 
طبیعی است انتظار داشته باشیم تراز بانک مرکزي هم در  ،نقائل شدیم: دولت و بانک مرکزي. بنابرای

تأمین مالی مشارکت، به عنوان ابزار پولی، وارد بودجه دولت شود. بر این اساس معادله بودجه حقیقی 
 دولت به صورت زیر درنظر گرفته شده است:

1. steady state 
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)23( 𝑔𝑡 + 𝑥𝑡 = 𝑜𝑟𝑡 + 𝜏𝑡 + 𝛾𝑡𝑓𝑡 + (1 − 𝛿)
𝑥𝑡−1
𝜋𝑡

 

درآمدهاي  𝑜𝑟𝑡 مالیات یکجاي حقیقی دریافت شده از خانوار،  𝜏𝑡مخارج حقیقی دولت،  𝑔𝑡که 
 𝛾𝑡𝑓𝑡ي میزان مشارکت دولت در تأمین مالی سرمایه است. جمله 𝑥𝑡حقیقی حاصل از صادرات نفت و 

 ي دولت، سهم سود مشارکت دولت بابت تأمین مالی بخش تولید واسطه است.در تساوي بودجه

با توجه به اینکه دولت، همان مقام پولی درنظر گرفته شده است، به اجراي قاعده سیاستی زیر 
کند که در آن ابزار سیاست پولی، سهم مشارکت دولت میاقدام براي کنترل تورم و سطح محصول 

وع سیاستی از ن ةهاي تولیدي را طبق قاعداست. مقام پولی، سهم مشارکت خود در تأمین مالی سرمایه
 کند:تیلور تنظیم می

        )24( �
𝛾𝑡
𝛾
� = �

𝜋𝑡
𝜋
�
𝑔𝜋
�
𝑦𝑡
𝑦
�
𝑔𝑦
�
𝛾𝑡−1
𝛾
�
𝑔𝛾
𝑒𝑡 

 
 شرایط تسویه بازار. 4-5

 نویسیم:را به صورت زیر می 𝐾𝑡و  𝐿𝑡هاي تولیدي، ي مورد نیاز بنگاهجمع نیروي کار و سرمایه

  )25( 
𝐿𝑡 = � 𝑙𝑡(𝑓)𝑑𝑓

1

0
 

𝐾𝑡 = � 𝑘𝑡(𝑓)𝑑𝑓
1

0
 

 رسیم:تابع تولید کل اقتصاد میو از این جمع به 

   )26( 𝑌𝑡 = ∆𝑡−1𝐴𝑡𝐾𝑡
1−𝜂𝐿𝑡

𝜂 

𝐿𝑡کند که تعادل بازار عوامل تولید ایجاب می = 𝑙𝑡  و𝐾𝑡 = 𝑆𝑡 + 𝑋𝑡  باشد، به عبارتی عرضه
𝑚𝑡و تقاضاي عوامل تولید باهم برابر باشند. در بازار پول هم باید  = 𝑐𝑡  باشد تا عرضه و تقاضاي پول

 برابر باشد.

 یابیم:با  جمع زدن منابع، به معادله تعادلی بازار محصول دست می

)27( 𝑦𝑡 + 𝑜𝑟𝑡 = 𝑐𝑡 + 𝑖𝑡 + 𝑔𝑡 

گیرد، مخارج مصرفی براساس این رابطه کل تولید نفتی و غیر نفتی به سه منبع کلی تعلق می
گذاري خصوصی و دولتی با گذاري که شامل سرمایهخانوار، مخارج مصرفی دولت و مخارج سرمایه

 شکل مشارکت در تأمین مالی سرمایه است.
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 اعده مشارکت اسلامی بهینه. ق4-6
 آید که اثبات آن در ضمیمه آمده است:و فیلیپس به صورت زیر به دست می ISاز مدل فوق منحنی 

)28( 𝑦~𝑡 = 𝑦~𝑡+1 +
(𝑐𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )

𝜑
𝜋~𝑡+1 + 𝜁𝑡 

متعارف، مستقل ISبه دست آمده، با  ISمنتج از این مدل را نشان می دهد. تفاوت   ISبالا،   ۀرابط
 بودن آن از نرخ بهره  است. 

)29( 𝜋~𝑡 = 𝜊𝑦~𝑡 + 𝜗𝛾~𝑡 + 𝛽𝐸𝑡𝜋~𝑡+1 + 𝜖𝑡 

تواند اثر تورمی یک گذار پولی میدهد که سیاست، نشان می)29( منحنی فیلیپس اقتصاد، رابطه
هاي )، بلکه با تعهد کاهش شکاف𝑦~𝑡نه تنها با کاهش شکاف محصول جاري ( شوك سمت عرضه را

جبران  ابزار سیاستی سهم مشارکت دولت ،همچنین ،هاي انتظاري) ومحصول آتی (با کاهش سطح قیمت
) است که به 𝛾~𝑡فیلیپس اضافه شده است، نرخ مشارکت دولت ( ۀاي که در این الگو به معادلجمله .1کند

مشارکتی در  که شود. اگر فرض کنیمتورم می ،در نتیجه ،نهایی و ۀباعث افزایش هزین ،قیمطور مست
قابل تأمل کانال  اقتصاد وجود ندارد، این جمله حذف و به فیلیپس استاندارد در اقتصاد خواهیم رسید. نکته

هترین روش بتأثیرگذاري نرخ مشارکت دولت در اقتصاد است که از سمت عرضه وارد الگو شده است. 
 العمل سیاستی، ساخت یک مدل کلان است که در بخش قبل ارائه شد.براي تعیین یک عکس

 
 تابع زیان رفاهی. 4-6-1

اند که ، بسیاري از ادبیات موجود یک ضابطه مبتنی بر رفاه ارائه داده2کار رتنبرگ و وودفورد ۀدر ادام
نماینده است که به دلیل  ةکنندمصرفاز سوي هاي مطلوبیت تجربه شده براساس تقریب مرتبه دوم زیان

 3شود تقریب مرتبه دوم تابع زیان رفاهی خانوار براساس گَلیانحراف از تخصیص کارا ایجاد می
 براي مدل پایه نیوکینزي به صورت زیر  معرفی شده است:) 1961(
 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 . Gali, 1961: به نگاه کنید. براي تحلیل بیشتر 1

2. Rotenberg and Woodford 
3. Gali 

 

)30( 𝑊 =
1
2
𝐸0�𝛽𝑡 ��𝜑 +

𝜑 + 1 − 𝜂
𝜂

� 𝑦~𝑡2 +
𝜖
𝜆
𝜋~𝑡
2�

∞

𝑡=0
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𝜖که در آن براي اختصار در نوشتن فرمول،   = 1 + 𝜃 𝜃⁄  و𝜆 = (1 − 𝜉)(1− 𝜉𝛽) 𝜉⁄ 
 است.

مشارکت این مقاله، در این بخش یک قاعده پولی و یک تخمین  ةیابی قاعدبراساس مدل بهینه
در فرم عادي باعث ایجاد مقادیر بسیار بزرگی از  OSRاز تابع رفاه  معرفی شده است. برآورد  2 درجه
𝑔𝑦  و𝑔𝜋 شود. چراکه در تابع هدف هیچ جبرانی براي واریانس زیاد ابزار پولی (اینجا قاعده می

کننده براي تر، از یک تابع هدف شامل یک جمله جبرانگرایانه. مدل واقعمشارکت) وجود ندارد
 واریانس  ابزار پولی است، به فرم کلی زیر:

)31( 𝑊 = 𝜆1𝑦~𝑡2 + 𝜆2𝜋~𝑡
2 + 𝜆3∆𝛾~ 𝑡

2 
. در این محاسبات مقدار بهینه )2010 ،1(جیلارد جبران مذکور است ۀکه جمله سوم، همان جمل

تولید نیز رشد بالقوه درنظر گرفته شده است  ۀآن، یعنی صفر و رشد بهینتورم، مقدار حالت یکنواخت 
که با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات براي تولید ناخالص داخلی بدون ایران به قیمت پایه، براي 

 درصد به دست آمده است.14ش، 1385-1393 هايسال

 

 اقتصاد کلان هاي متغیرهايت عرضه و تقاضا بر پویاییهاي سماثر شوك. 5

مدل بالا را می توان در سه معادله خلاصه کرد. با استفاده از معادله اولر مصرف بخش خانوار و شرایط 
مصرف (عرضه نیروي کار  -اي کارو با استفاده از معادله جانشینی بین دوره ISتسویه بازار معادله 

هاي ته شد. در این قسمت تمام شوكاقتصاد) و تابع تولید اقتصاد، به استخراج منحنی فیلیپس پرداخ
 2اند.هاي سمت تقاضا تقسیم شدههاي سمت عرضه و شوكشوك ۀمعرفی شده به اقتصاد به دو دست

هاي عرضه سوم، قاعده سیاستی است. با توجه به این سه معادله وضعیت اقتصاد تحت تأثیر شوك ۀمعادل
 : 3و تقاضا مورد بحث و بررسی قرار خواهد گرفت

1. Juillard 
 . 3و  2 ضمایم: بهنگاه کنید . براي اثبات، 2
رسد. در داینار، رسم بر این است که تر، ذکر یک  نکته ضروري به نظر میبه یک دوره عقب ISبندي منحنی . در مورد زمان3

سري متغیرهاي اینجا یکگیري در مورد آن صورت گرفته باشد. کند که تصمیماي را منعکس میبندي یک متغیر، دورهزمان
شود که یک دوره قبل از شوند و فرض بر این گرفته میزا هستند که به عنوان متغیرهاي از پیش تعیین شده شناسایی میدرون

گیري انجام شده است و در ابتداي دوره جاري، مقداري از دور قبل از آنها زا در مورد آنها تصمیمتمام متغیرهاي دیگر درون
شود، مثل گیري میدارد و دوره قبل در مورد آنها تصمیم t+1شده است. معادلاتی که در آنها متغیر وابسته اندیس زمانی انباشته 

بندي مدل ایجاد شود تا مشکلی در زمانخود در داینر یک دوره به عقب برده میهتولید، به عنوان متغیر از پیش تعیین شده، خودب
 )13 ص، 3، 4، 4 افزار داینارراهنماي کاربر نرمنشود (
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IS 
 

𝑦~𝑡 =
1
𝛽
𝑦~𝑡−1 −

(𝑐𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )
𝜑

𝐸𝑡𝜋~𝑡 + 𝜁𝑡 

𝜋~𝑡 فیلیپس = 𝜊𝑦~𝑡 + 𝜗𝛾~𝑡 + 𝛽𝐸𝑡𝜋~𝑡+1 + 𝜖𝑡 

𝛾~𝑡 قاعده سیاستی = 𝜌𝑖𝛾~𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑖)�𝑔𝑦(𝑦~𝑡) + 𝑔𝜋(𝜋~𝑡)� 

 
از  tدهد شوك سمت تقاضا باعث افزایش شکاف محصول دوره نشان می ).1 نمودارطور که همان
) افزایش 2) افزایش سهم مشارکت دولت از طریق قاعده سیاستی و (1شود که باعث (می IS طریق منحنی
افزایش سهم مشارکت، خود دوباره تورم را از طریق منحنی شود. از طریق منحنی فیلیپس می tتورم دوره 

دهد که  دو اثر در پی دارد؛ اول باعث افزایش مجدد سهم مشارکت دولت از طریق قاعده فیلیپس افزایش می
به دنبال دارد. اولی، تورم را  را IS از طریق منحنی tکاهش شکاف محصول دوره  ،و دوم شودسیاستی می

 .1 نموداربرد و تمایل دارد که متغیر ابزار سیاستی را از طریق قاعده سیاستی افزایش دهد، طبق دوباره بالا می
بر کاهشی غلبه داشته و بعد از آن  اثر  اثر دوم تمایل به کاهش ابزار سیاستی دارد تا دوره سوم اثر افزایشی

 شود تا به تعادل پایدار خود دست یابد.کم تعدیل میشود و اثر ابزار سیاستی کممعکوس می

 توان این اثرات را در نمودار زیر نشان داد:طور خلاصه میهب
 

?←

𝛾�𝑡 ↑
قاعده
��

𝛾�𝑡 ↓
قاعده
��𝜋�𝑡 ↓

فیلیپس
���

𝛾�𝑡 ↓
قاعده
��

�𝑦�𝑡 ↓
     𝐼𝑆    
����

⎭
⎪
⎬

⎪
⎫

قاعده
��𝜋�𝑡 ↑

فیلیپس
���

𝛾�𝑡 ↑
قاعده
�� ⎭

⎪
⎪
⎬

⎪
⎪
⎫

𝑦�𝑡 ↑
      𝐼𝑆      
����� 𝜁𝑡 ↑ 
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 واکنش  به یک شوك تقاضا .1 نمودار

 gam؛ ابزار سیاستی مشارکت: y، شکاف تولید:paiiتوضیح نمودار: اسامی کدنویسی متغیرهاي مورد بررسی تورم: 

 مأخذ: محاسبات تحقیق
 

شود که دو اثر تورم میشوك مثبت سمت عرضه ابتدا از طریق منحنی فیلیپس باعث افزایش 
-می از طریق قاعده سیاستی 𝛾~𝑡کاهش  ،نتیجه در ،و IS باعث کاهش تولید از کانال. 1کند: ایجاد می

یند این اثرات آیابد. برابزار مشارکت در واکنش به آن از طریق قاعده سیاستی افزایش می. 2 شود.
) و بعد افزایش gam(در نمودار  𝛾~𝑡باعث کاهش  3 تا دوره .2 نمودارمتضاد بر ابزار سیاستی هم طبق 

کاهش سهم  3 شود براي همین است که پس از آن تا دورهتعدیل می 2 شود. تورم تا دورهآن می
مشارکت باعث کاهش شکاف تورم (منفی شدن شکاف تورم) شده است. این اثرات به طور خلاصه در 

 اند:نمودار زیر نشان داده شده
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?←

𝛾�𝑡 ↓
قاعده
��

𝛾�𝑡 ↓
قاعده
��𝜋�𝑡 ↓

فیلیپس
���

�𝑦�𝑡 ↓
𝐼𝑆
⇐

𝛾�𝑡 ↑
قاعده
�� ⎭

⎪
⎬

⎪
⎫

𝜋�𝑡 ↑
فیلیپس
��� 𝜖𝑡 ↑ 

 

 
 واکنش بهینه به یک شوك عرضه. 2 نمودار

 gam؛ ابزار سیاستی مشارکت: y، شکاف تولید:paiiتوضیح نمودار: اسامی کدنویسی متغیرهاي مورد بررسی تورم: 

 مأخذ: محاسبات تحقیق
 

 ساده ۀبهین ةورد بیزین قاعدآبر. 5-1
 ة، فیلیپس و قاعدISهاي ) و با استفاده از منحنیOSR( 1ساده ۀدر این بخش با استفاده از قاعده بهین

 پردازیم.یابی ضرایب در قاعده بهینه میمعرفی شد، به بهینه 4 مشارکت  اسلامی، که در بخش

1. Optimal Simple Rule 
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العمل سیاستی به صورت جزئی از مدل عکس ة)، قاعدOSRساده ( ۀبهین ةدر رویکرد قاعد

سیاستی، با فرض وجود یک تابع هدف  ةپارامترهاي قاعد ۀشود. هدف، یافتن مقدار بهینتصریح می

ت. در اغلب موارد، در ادبیات موضوع، تابع هدف به شکل یک تابع زیان است که جمع مشخص اس

قابل محاسبه است. ولی  1زا است. این رویکرد در دایناروزنی واریانس غیرشرطی برخی متغیرهاي درون

مقطعی  ۀینتنها به 2هاي عدديیابافزار آمده است، بهینهیابی این نرمبهینه ۀطور که در راهنماي بستهمان

کاربر است که از جامع بودن بهینگی اطمینان حاصل کند. بدین منظور  ۀکنند. این وظیفرا پیدا می

سیاستی را مورد آزمون قرار دهد.  ةمتفاوتی از پارامترهاي قاعد ۀحداقل لازم است که کاربر مقادیر اولی

م و تغییرات ابزار سیاستی، ضرایب ). در مدل قاعده بهینه، ضرایب واریانس تولید و تور2011 (جیلارد،

کنترل هستند و ضرایب قاعده مشارکت را باید به نحوي برآورد کرد. در این مطالعه از برآورد بیزین 

 براي به دست آوردن این ضرایب استفاده شده است.

 نبیزیمنظور باید توزیع پیشین پارامتر، یا پارامترهاي مدل برآورد شود. با استفاده از رویکرد بدین

شوند. براساس مطالعه ) در مدل برآورد می𝑔𝜋و𝑔𝑦پارامترهاي وزن تورم و تولید در قاعده مشارکت (

پارامترهاي با محدودیت اطلاعاتی مقداري و علامتی داراي توزیع گاما  )2007( 3لوبیک و شورفیده

که در محدوده  𝜌شوند. پارامتر هموارسازي نظر گرفته می در 5و سایر پارامترها نرمال و گاما 4معکوس

پولی مشارکتی از یک توزیع گاما با  ةوزن تورم و تولید در قاعد صفر و یک است، از یک توزیع بتا،

کند و جملات پسماند پیروي می 6تابع سیاستی ARIMA میانگین مقادیر کالیبره شده از طریق برآورد

  معکوس هستند. يگاماهاي سمت تقاضا و عرضه داراي توزیع شوك

درصد فاصله اطمینان به وسیله الگوریتم 90 برآورد پارامترها براساس برآوردهاي میانگین پسین با

 متروپولیس هستینگز انجام شده است. 

 
 

1. Dynare 
2. Numerical optimizers 
3. Lubik and Schorfheide 
4. Inverse Gamma Distribution 
5. Gamma Distribution 

 در پیوست مقاله آمده است. ARIMA . نتایج برآورد6
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 توزیع پیشین و پسین پارامترها .1 جدول
 

 انحراف استاندارد میانگین توزیع پسین میانگین توزیع پیشین توزیع پارامتر

𝝆 Beta 3./ 299.0 01.0 
𝒈𝒚 Gamma 37.1 3781.1 01.0 
𝒈𝝅 Gamma 3.0 2994.0 01.0 
𝜻𝒕 Gamma-Inverse 050.0 0457.0 Inf 

𝝐𝒕 Gamma-Inverse 37.0 245.0 Inf 

 محاسبات تحقیق: أخذم

هاي مارکوفی مونته کارلو ارائه نمودارهایی با عنوان زنجیره 1یکی از نتایج مهم داینار
)MCMC(2 شکلاست که مرجع اصلی اطمینان یافتن از درستی جواب) ۀها در ضمیمهاي مدل است 

دهد و هر بار از یک نقطه سازي متروپولیس هستینگز را انجام میافزار، چندین بار شبیهمقاله). این نرم
هم باشد و یا به سمت  کند. اگر نتایج این زنجیرها منطقی باشد، باید رفتار آنها شبیهکار خود را آغاز می

دهد که به را در نموداري مجزا ارائه می m3و Interval،  m2 یکدیگر همگرا شوند.  داینار سه شاخص
ها و گشتاور سوم پارامترهاست. در درصدي از میانگین، واریانس 80 ترتیب بیانگر فاصله اطمینان

ند، یک شاخص کلی براساس مقادیر که ماهیت مشابهی دار  3نمودارهایی به اسم تشخیص چند متغیره
توان شواهدي دهد. با استفاده از این نمودارها میکوواریانس هر پارامتر ارائه می-ماتریس واریانس ةویژ

د. در تمام این نمودارها محور افقی کربراي همگرایی و ثبات نسبی تمام گشتاورهاي پارامترها ارائه 
گز و محور عمودي بیانگر گشتاور پارامترهاست. در این بیانگر تعداد تکرارهاي متروپولیس هستین

هاي پیشین درست توان نتیجه گرفت که توزیعنمودارها اگر شباهت نموداري وجود نداشته باشد، می
هاي متروپولیس سازيهاي پیشین جدید تکرار کرد و یا تعداد شبیهنیست و باید تخمین را با توزیع

 ).مقاله ا در ضمیمههستینگز را بالا برد (نموداره

) این است که نرخ 1997( 4معیار دیگر درستی برازش، طبق مطالعه روبرتز، گلمن و گیلکز
درصد،  21,2درصد باشد. در این مطالعه، نرخ پذیرش  23,4حول مقدار  ندر برآورد بیزی 5پذیرش بهینه

 نزدیک به این مقدار است.

1. Dynare 
2. Monte Carlo Markov Chains 
3. multivariate diagnostic 
4. Roberts, Gelman, and Gilks 
5. optimal acceptance ratio 
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 گشتاورها ۀمقایس. 5-2

گشتاورهاي برخی از متغیرهاي مدل با  ۀسازي، مقایساطمینان از صحت شبیهیکی دیگر از معیارهاي 
هاي واقعی اقتصاد، مقادیر گشتاورهاي داده ۀبراي محاسب هاي تجربی موجود است.گشتاورهاي داده

اند. لگاریتمی این متغیرها با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات روندزدایی و سپس گشتاورها محاسبه شده
 .1گشتاورهاي مدل با گشتاورهاي دنیاي واقعی در جدول نشان داده شده است ۀحاصل از مقایس نتایج

 مورد بررسی ۀمقایسه گشتاورهاي مدل با گشتاورهاي نمون .2 جدول

 متغیر
 2نوسانات نسبی هم حرکتی با تولید غیرنفتی گشتاور انحراف استاندارد

 هاي واقعیداده مدل هاي واقعیداده مدل هاي واقعیداده مدل

 1 1 1 1 0.05 0.059 تولید غیرنفتی

 1.4 1.05 0.83 0.10 0.07 0.062 مصرف بخش خصوصی

 2.6 2.69 0.73 0.69 0.13 0.159 گذاريسرمایه

 مأخذ: محاسبات تحقیق

هاي آماري، دهد که متغیر مصرف در مدل، همانند  دادهنشان می 2 به طور خلاصه، نتایج جدول
-سازي شده، سرمایهتولید غیرنفتی نوسان بیشتري دارد. هم در دنیاي واقعی و هم در مدل شبیهنسبت به 

گذاري نسبت به تولید غیرنفتی نوسانات بیشتري دارد. انحراف معیار تولید غیرنفتی که به نوعی ادوار 
به هم گذاري دهد، انحراف معیار مصرف بخش خصوصی و سرمایهتجاري اقتصاد ایران را نشان می

جز مورد مصرف و تولید غیرنفتی که به نظر هنزدیک هستند. هم حرکتی متغیرها نیز با تولید غیرنفتی، ب
 دهد. رسد به دلیل فروض اکید مدل باشد، نتایج مطلوبی را نشان میمی

-هاي شبیههاي واقعی اقتصاد به دادهنزدیکی گشتاورهاي داده سبببه  2 نتایج جدول ،در کل

 هاي اقتصاد ایران سازگار است.دهد که الگوي ارائه شده، با داده، نشان میسازي مدل
 

 ضرایب بهینه قاعده مشارکت. 5-3
 از تابع زیان رفاهی به صورت زیر  تعریف شده است: 2 بر اساس مدل   قاعده سیاستی و  تخمین درجه

)32( γ�t = ρiγ�t−1 + (1 − ρi)�gy(y�t − y�) + gπ(π�t)� 
W = λ1y�t2 + λ2π�t2 + λ3∆γ�t

2 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
هاي مورد استفاده براي محاسبه گشتاورهاي دنیاي واقعی از آمارهاي سالانه بانک مرکزي متغیرهاي روندزدایی شده داده. �

 است.1391 تا 1358 در دوره زمانی

 تولید غیرنفتی.. نسبت انحراف معیار متغیر، به انحراف معیار 2
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شکاف تولید و تورم در قاعده ابزار مشارکت دولت پرداخته خواهد  ۀاکنون به یافتن ضرایب بهین
شد. بدین منظور باید سناریوهاي مختلفی را  با توجه به حساسیت تابع زیان رفاهی به شکاف تورم و 

یبی که تابع زیان رفاهی را (یعنی ضرا قاعده سیاستی ۀتولید محاسبه کرد. درهر سناریو، ضرایب بهین
 آید.دست میه افزار داینار  بکنند) با استفاده از نرمحداقل می

در این بررسی انواع سناریوها براي ضرایب شکاف تولید و تورم در تابع زیان اجتماعی بررسی 
و  نسبت اي انتخاب شد که کمترین زیان رفاهی شده است. از میان نتایج این سناریوهاي مختلف، نتیجه

کرد. در جدول  زیرنتایج سیاست هاي اعمال شده کمترین واریانس تولید و تورم را ایجاد میبه سیاست
 اند.هاي غیر بهینه مقایسه شدهبهینه با سیاست

 یافتن ضرایب بهینه قاعده سیاستی .3 جدول
سناریوهاي 

مختلف تابع رفاه 
 و قواعد سیاستی

 ضرایب بهینه برآورد شده

𝝆𝒊∗ 𝒈𝒚∗  𝒈𝝅∗  
W 

 𝑽𝜸 𝑽𝒚 𝑽𝝅 تابع زیان رفاهی

𝒈𝒚 = 𝟎.𝟑 
𝒈𝒑 = 𝟏 
𝝆𝒊 = 𝟎.𝟑 

0.648 0.366 1.067 0.0514 0.0160 0.0246 0.0878 

𝒈𝒚 = 𝟎 
𝒈𝒑 = 𝟏 
𝝆𝒊 = 𝟎.𝟑 

0.722 0.315 1.311 0.0512 0.0181 0.0245 0.0879 

𝒈𝒚 = 𝟏 
𝒈𝒑 = 𝟎.𝟑 
𝝆𝒊 = 𝟎.𝟑 

0.644 1.062 0.364 0.0514 0.0156 0.0247 0.0878 

𝒈𝒚 = 𝟏 
𝒈𝒑 = 𝟎 
𝝆𝒊 = 𝟎.𝟑 

0.713 1.275 0.272 0.05136 0.0159 0.0246 0.0880 

𝒈𝒚 = 𝟏 
𝒈𝒑 = 𝟏 
𝝆𝒊 = 𝟎.𝟑 

0.653 0.963 0.962 0.0508 0.0276 0.0239 0.0873 

 قواعد غیر بهینه تجربی
قاعده 

 0.0858 0.0234 0.0458 0.19791 0.3 1.37 0.3 1هموارکننده

      2قواعد غیرهموارکننده
 0.0852 0.0236 0.0485 0.199562 0.3 1.37 - قاعده سیاستی
قاعده ساده 

 سیاستی
- - 0.3 0.220575 0.0005 0.0324 0.0940 

 مأخذ: محاسبات تحقیق 

1. Smoothing 
2. No smoothing 
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 ةاعده بهینه، حداکثر زیان رفاهی مربوط به قاعده سادنشدن ق اجراهنگام در  .3 جدولطبق نتایج 

دهد. از سوي سیاستی است که در آن ابزار سهم مشارکت دولت، تنها به شکاف تورم واکنش نشان می
دهد در قاعده بهینه کمتر از قواعد غیربهینه است که نشان میان نوسان ابزار مشارکت در زمی ،دیگر

هاي ایجاد شده در تورم و تولید از صورت اجراي قاعده بهینه، دخالت لازم براي از بین بردن شکاف
شود واریانس متغیرهاي شکاف تولید و تورم در طور که مشاهده میسوي دولت کمتر است. همان

ابزار سیاستی سهم  ۀغیربهینه کمتر است. در قاعده مشارکت، پاسخ بهینقاعده بهینه از سایر قواعد 
 مشارکت دولت به تولید و تورم یکسان به دست آمده است.

 .1نشان داده شده است .4 جدولشکاف تولید و تورم در حالت بهینه و وضعیت فعلی اقتصاد در  ۀمقایس
 

 هاي واقعیمقایسه شکاف تولید و تورم مدل بهینه با داده.4 جدول

 سیاست بهینه (درصد) هاي واقعی (درصد)داده متغیر

 0 7.18 شکاف تورم

 6.1 1.9 شکاف تولید

 أخذ: محاسبات تحقیقم
 

-1391 در دوره، هاي واقعی اقتصاد ایران، شکاف تولید بر اساس داده.4 جدولبراساس نتایج 

درصد به دست آمده 1,6 درصد از رشد بالقوه محاسبه شده است که این مقدار در مدل، 9,1 ش،1360
سازي درصد است که این میزان در مدل شبیه7/18 است. همچنین شکاف تورم در دوره مورد بررسی
سازي شده، اقتصاد را به اهداف دهند که مدل شبیهشده صفر به دست آمده است. این نتایج نشان می

 کند.تر میتولید و تورم نزدیک
 

 پیشنهاداتگیري و نتیجه. 6
مشارکت بخش ) براساس DSGEدر این مقاله، ابتدا به یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی (

خصوصی و دولت در تأمین مالی سرمایه و تقسیم سود براساس الگوي مشارکت اسلامی با توجه به 
 این بود که به جاي نرخ نفت خیز بودن اقتصاد ایران طراحی شد. مشارکت این مقاله در ادبیات اقتصادي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
استخراج شده است. ش، 1360-1391 هاي واقعی از متغیرهاي تولید و تورم موجود در نماگرهاي بانک مرکزي ایرانمقادیر داده. 1

مقدار هدف تورم، صفر و مقدار هدف تولید نرخ رشد بالقوه تولید بدون نفت درنظر گرفته شده است. براي محاسبه مقدار نرخ رشد 
هاي نرخ رشد اقتصادي بدون نفت روندزدایی شدند و سپس ) دادهHPهدریک پرسکات (بالقوه تولید ناخالص داخلی ابتدا با فیلتر 

 درصد به دست آمد که میانگین شکاف رشد تولید در طول دوره فوق معیار مقایسه قرار گرفت.14 رشد بالقوه



. ک مدل  .. شارکت اسلامی در ی عده م ستفاده از قا  139    سیاست پولی بهینه با ا

 سیاستی ةبهره ابزار جدیدي به نام قاعده مشارکت اسلامی معرفی و سپس با استفاده از آن یک قاعد
به انحرافات تولید و تورم تواند میتعریف شده است. دولت با این قاعده (جایگزین قاعده تیلور)  

تواند با واکنش به گذار میواکنش نشان دهد. نتایج نشان دادکه با معرفی این ابزار (قاعده) سیاست
-رسد این ابزار میبه همین علت به نظر می .شکاف تورم و تولید واریانس متغیرهاي مدل را کم کند

هاي مرکزي اقتصادهاي ربوي مورد تواند جایگزین مناسبی براي قاعده تیلور باشد که معمولاً در بانک
دست آمده ه گیرد. سپس قاعده سیاستی بهینه استخراج شده است. در قاعده بهینه باستفاده قرار می

نسبت به نوسانات تولید و تورم به دهد مقام پولی باید ضریب تولید و تورم یکسان است که نشان می
 یک میزان واکنش نشان دهد.

از آنجا که یکی از اهداف مهم اقتصاد اسلامی کمک به افراد داراي مهارت و فاقد منابع مالی 
در اصول اقتصاد اسلامی اعتقاد بر این است که  ،شوداست که چنین هدفی در سیستم متعارف دنبال نمی

ي اخلاقی نتایج بزرگی همچون تورم و بیکاري کمتر را به همراه دارد. به هاهمجمعی اقتصاد و ارزش
ریزي شده است  در نظام بانکداري اسلامی تمام عملیات بانکی بر مبناي بخش واقعی اقتصاد پایه ،علاوه

زمانی عایدي خواهند داشت که براساس  ،همانند پول نقد ،گذاري هاي مالی یا وجوه سرمایه و دارایی
پول را از  ،صورت عقدهاي شرعی اسلامی در فعالیت مشروع اقتصادي به کار گرفته شوند. در این

کند. در این صورت باعث کاهش شکاف تولید و تورم کانال سفته بازي به بخش واقعی هدایت می
 شود. می

شد که هدایت منابع مالی به سمت کانال تولید و در مدل ارائه شده در این مقاله نیز نشان داده 
شود، چرا که پس از اعمال گذاري، باعث کاهش شکاف سطح تورم و محصول میتأمین مالی سرمایه

قاعده مشارکت اسلامی، این ابزار اسلامی توانمندي خود را در مقابله با نوسانات اقتصادي نشان داد. 
 ان ابزار جایگزین نرخ بهره در اقتصاد به کار رود.تواند به عنونشان داد که می ،همچنین
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 ضمایم
 تقریب لگاریتم خطی مدل .1ضمیمه 

از آنجا که سیستم معادلات تفاضلی تعادل عمومی غیرخطی است، براي حل و به دست آوردن توابع 
 سیاستی باید آن را به روش اهلیگ حول وضعیت یکنواخت لگاریتم خطی نوشت.

)33( 𝜒 �
𝑙𝑠𝑠

1 − 𝑙𝑠𝑠
� 𝑙~𝑡 + 𝜑𝑐~𝑡 = 𝑤~𝑡 

)34( 𝑐~𝑡 = 𝐸𝑡𝑐~𝑡+1 −
1
𝜑
𝐸𝑡(𝑝𝑟~𝑡+1 − 𝜋~𝑡+1) 

)35( 𝑚𝑐~ 𝑡 = −𝑎~𝑡 + 𝜂𝑤~𝑡 + (1 − 𝜂)(𝑝𝑟~𝑡 + 𝛾~𝑡) 

)36( 𝜋~𝑡 =
(1 − 𝜉)(1 − 𝜉𝛽)

𝜉
𝑚𝑐~ 𝑡 + 𝛽𝐸𝑡𝜋~𝑡+1 

)37( 𝐸𝑡𝑘~𝑡+1 = 𝑘~𝑡 + 𝛿𝚤~𝑡 

)38( 𝑘~𝑡 �
𝑘𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� = 𝑠~𝑡 �
𝑠𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠
� + 𝑥~𝑡 �

𝑥𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� 

)39( 𝑝𝑟~𝑡 = 𝑓~𝑡 − 𝑘~𝑡−1 + 𝜋~𝑡 

)40( 𝑥~𝑡 = 𝐸𝑡𝛾~𝑡+1 + 𝑘~𝑡 

)41( 𝑦~𝑡 = 𝑎~𝑡 + (1 − 𝜂)𝑘~𝑡 + 𝜂𝑙~𝑡 

)42( 

𝑔~𝑡 �
𝑔𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� + 𝑥~𝑡 �
𝑥𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

�

= 𝑜𝑟~𝑡 �
𝑜𝑟𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� + 𝜏~𝑡 �
𝜏𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠
� + (𝛾~𝑡 + 𝑓~𝑡)𝛾𝑠𝑠 �

𝑓𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠
�

+ (1 − 𝛿)𝑥~𝑡−1 �
𝑥𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� 

)43( 𝑘~𝑡 − 𝑙~𝑡 = 𝑤~𝑡 − 𝑝𝑟~𝑡 − 𝛾~𝑡 

)44( 𝑚𝑢~ 𝑡 = 𝑚~𝑡 − 𝑚~𝑡−1 + 𝜋~𝑡 

)45( 𝛾~𝑡 = 𝜌𝑖𝛾~𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑖)�𝑔𝑦(𝑦~𝑡 − 𝑦́) + 𝑔𝜋(𝜋~𝑡)� 

)46( 𝑐~𝑡 = 𝑚~𝑡 

)47( 𝑦~𝑡 + 𝑜𝑟~𝑡 �
𝑜𝑟𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� = 𝑐~𝑡 �
𝑐𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠
� + 𝚤~𝑡 �

𝑖𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠
� + 𝑔~𝑡 �

𝑔𝑠𝑠
𝑦𝑠𝑠

� 

)48( 𝑎𝑡 = 𝜌𝐴𝑎𝑡−1 + (1 − 𝜌𝐴)𝑎́ + 𝜀𝑡𝑎 



 

)49( 𝑔𝑡 = 𝜌𝑔𝑔𝑡−1 + �1 − 𝜌𝑔�𝑔́ + 𝜀𝑡
𝑔 

)50( 𝑚𝑢𝑡 = 𝜌𝑚𝑚𝑢𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑚)𝑚𝑢´ + 𝜀𝑡𝑚 

)51( 𝑜𝑟𝑡 = 𝜌𝑜𝑟𝑜𝑟𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑜𝑟)𝑜𝑟́ + 𝜀𝑡𝑜𝑟 

به صورت  𝑔𝑡و  𝑎𝑡 ،𝑜𝑟𝑡 ،𝑚𝑡زاي متغیر برون 4 معادله و 15 زا ومتغیر درون 15 این سیستم شامل
 باشد.شوك می

 
 IS  حل رابطه .2ضمیمه 
به صورت زیر محاسبه  )32( در شرط اولر مصرف )45( از طریق جاگذاري اتحاد تعادلی ISمنحنی 

 شده است:
𝑦�𝑡 − (𝑖𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝚤𝑡̃ − (𝑔𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝑔�𝑡 + (𝑜𝑟𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝑜𝑟�𝑡

= 𝑦�𝑡+1 − (𝑖𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝚤𝑡̃+1 − (𝑔𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝑔�𝑡+1 + (𝑜𝑟𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )𝑜𝑟�𝑡+1

+
(𝑐𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )

𝜑
(𝜋�𝑡+1 − 𝑝𝑟�𝑡+1) 

 سازي و فاکتورگیري:با ساده

𝑦�𝑡 = 𝑦�𝑡+1 + (𝑖𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )Δ𝚤� 𝑡 − (𝑔𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )Δ𝑔�𝑡 + (𝑜𝑟𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )Δ𝑜𝑟�𝑡

+
(𝑐𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )

𝜑
(𝜋�𝑡+1 − 𝑝𝑟�𝑡+1) 

دهنده اثر تغییرات متغیرها بر سمت تقاضاي اقتصاد هستند که که جملات اول تا سوم، نشان
از عبارات مستقل از  𝑝𝑟~𝑡+1نمایانگر شوك سمت تقاضا هستند همچنین متغیر نرخ سود 

 .شوندبیان می 𝜁𝑡) است که از این پس همه با t.i.p(1سیاست

𝑦~𝑡 = 𝑦~𝑡+1 +
(𝑐𝑠𝑠 𝑦𝑠𝑠⁄ )

𝜑
𝜋~𝑡+1 + 𝜁𝑡 

هاي سمت تقاضا است که داراي نمایانگر شوك𝜁𝑡منتج از این مدل است که در آن ISۀ این رابط
 ISهاي یکی از ویژگی یک فرایند گام تصادفی با توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس ثابت است.

 گذاري است. عنوان متغیر سیاستبه دست آمده، مستقل بودنش از ابزاري به اسم نرخ بهره به 
 

 استخراج  معادله فیلیپس  .3ضمیمه 
نهایی را  ۀمقدار هزین) 33ۀ (آید، که براي شروع باید از رابطمعادله فیلیپس از تساوي به دست می

 جایگزین کرد:
𝑚𝑐~ 𝑡 = −𝑎~𝑡 + 𝜂𝑤~𝑡 + (1 − 𝜂)(𝑝𝑟~𝑡 + 𝛾~𝑡) 

1. Term Independent of Policy 
                                                           



 

 شود:جاگذاري می) 31( از 𝑤~𝑡به جاي 
𝑚𝑐~ 𝑡 = −𝑎~𝑡 + 𝜂(𝜈𝑙~𝑡 + 𝜑𝑐~𝑡) + (1 − 𝜂)(𝑝𝑟~𝑡 + 𝛾~𝑡) 

𝜈که در آن ضریب = 𝜒 � 𝑙𝑠𝑠
1−𝑙𝑠𝑠

است. با آگاهی از اینکه نرخ سود متغیر مستقل از سیاست  �
 خواهیم داشت:)، 44) و (39( است با جاگذاري از معادلات

𝑚𝑐~ 𝑡 = −𝑎~𝑡 + 𝜂 �
𝜈
𝜂

(𝑦~𝑡 − 𝑎~𝑡 + (1 − 𝜂)𝑘~𝑡) + 𝜑𝑚~𝑡�+ (1 − 𝜂)(𝑝𝑟~𝑡 + 𝛾~𝑡) 

 توان نوشت:می )t.i.p(یاست با جدا کردن اجزاء مستقل از س
𝑚𝑐~ 𝑡 = 𝜈𝑦~𝑡 + (1 − 𝜂)𝛾~𝑡 + (𝑡. 𝑖.𝑝) 

 آید:به دست می) 34( نهایی به دست آمده در ۀبا جاگذاري هزین

𝜋~𝑡 =
(1 − 𝜉)(1 − 𝜉𝛽)

𝜉 �𝜈𝑦~𝑡 + (1 − 𝜂)𝛾~𝑡 + (𝑡. 𝑖.𝑝)� + 𝛽𝐸𝑡𝜋~𝑡+1 

𝜊که با جاگذاري  = 𝜆𝜈  و𝜗 = 𝜆(1 − 𝜂) ها که در آن𝜆 = (1 − 𝜉) (1 − 𝜉𝛽) 𝜉⁄ 
 آید:رابطه نهایی فیلیپس به صورت زیر به دست می

𝜋~𝑡 = 𝜊𝑦~𝑡 + 𝜗𝛾~𝑡 + 𝛽𝐸𝑡𝜋~𝑡+1 + 𝜖𝑡 
هاي سمت عرضه و داراي یک فرایند گام تصادفی با توزیع نرمال نمایانگر شوك 𝜖𝑡که در آن 

 با میانگین صفر و واریانس ثابت است.

 
 برآورد ضرایب تجربی رابطه قاعده سیاستی .4ضمیمه 

هاي بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران (دوره ج برآورد تجربی ضرایب قاعده سیاستی براي دادهنتای
در جدول زیر آمده است که در آن تمام ضرایب  Eviews 6.0) با استفاده از نرم افزار 1391-1357

 درصد معتبر هستند.90 در فاصله اطمینان
Dependent Variable: LGAM_CY   
Method: Least Squares   
Date: 04/27/15   Time: 17:08   
Sample (adjusted): 1361 1390   
Included observations: 30 after adjustments  
Convergence achieved after 12 iterations  
No d.f. adjustment for standard errors & covariance 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.085836 0.046885 1.830788 0.0791 

LGAM_CY(-1) 0.300540 0.155479 1.932995 0.0646 
YHAT(1) 0.964931 0.495519 1.947312 0.0628 

LINF_CY(1) 0.199932 0.070619 2.831134 0.0090 
AR(3) 0.010809 0.182675 0.059171 0.9533 

     
     



 

R-squared 0.364930     Mean dependent var 0.008038 
Adjusted R-squared 0.263319     S.D. dependent var 0.168644 
S.E. of regression 0.144747     Akaike info criterion -0.876645 
Sum squared resid 0.523793     Schwarz criterion -0.643112 
Log likelihood 18.14967     Hannan-Quinn criter. -0.801936 
F-statistic 3.591437     Durbin-Watson stat 2.045038 
Prob(F-statistic) 0.019075    

     
     Inverted AR Roots       .22     -.11-.19i   -.11+.19i 
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