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 چكیده

این مقاله به بررسی معیاری از نرخ تورم پرداخته است که بانک مرکزی بایستی برای کنترل 

تورم نسبت به آن واکنش نشان دهد. در قالب یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی و با استفاده 

کالم و در نظر گرفتن اقتصاد ایران به عنوان اقتصادی کوچک که در آن بانک مرکزی  از قاعده مک

ای، تورم کالاهای  های شکاف میان تولید و تورم )شامل تورم کالاهای مبادله بت به نوساننس

دهد چهار مدل تعادل عمومی پویای تصادفی  ای و تورم کلی اقتصاد( واکنش نشان می غیرمبادله

برآورد که در سه الگو بانک مرکزی نسبت به هریک از معیارهای تورم واکنش داشته و در مدل 

های فصلی در   انک مرکزی هیچ قاعده سیاستی ندارد،بررسی شده است. با استفاده از دادهچهارم ب

دهد که بانک مرکزی ایران نسبت به  ، نتایج حاصل از برآورد مدل نشان می۵۹۳۱ – ۵۹۳۱دوره 

دهد. همچنین با استفاده از تحلیل واریانس و معرفی تابع  ای واکنش نشان می نرخ تورم غیرمبادله

کردن تابع زیان مستلزم واکنش بانک  ایم که حداقل برای بانک مرکزی، به این نتیجه رسیده زیان

 .مرکزی نسبت به نرخ تورم کلی در اقتصاد است
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 مقدمه -1
گذاری در بررسی، تحلیل و ارزیابی قواعد سیاستی پولی و مالی از مهمترین نیازهای سیاست

های متناسب با شرایط اقتصادی است. قواعد سیاستی موردنیاز،اگر به طراحی و اتخاذ سیاست

گذاری اجرا شود )همانند نرخ رشد ثابت عرضه پول که از صورت یک مقدار ثابت برای ابزار سیاست

های اقتصادی مفید واقع شود، لذا لازم است تواند برای کنترل نوسانفریدمن ارائه شد( نمیسوی 

ها و یا درآمد حقیقی از خود واکنش داشته گذاری نسبت به تغییرات در سطح قیمتابزار سیاست

شود که برای یک دوره زمانی ای برای آینده ارائه میباشد. یک قاعده سیاستی در قالب برنامه

های شود این است که با توجه به نوسانمشخص ادامه خواهد یافت. آنچه در عمل مشاهده می

اقتصادی در هر برهه اقتصادی، هیچ قاعده سیاستی وجود ندارد که برای همیشه و بدون تغییر از 

گذار ادامه یابد. لذا در ادبیات موجود منظور از قواعد سیاستی، روشی است که سوی سیاست

ار حداقل برای یک دوره آن را مورد اجرا قرار داده و از طریق آن به دنبال محقق کردن سیاستگذ

 یک یا چند هدف خود بوده است. 

های اقتصادی است که در واقع حرکت بانک مرکزی به سمت قاعده پولی از مهمترین سیاست

ر زمانی ابزار پولی دهد. هدف اولیه قواعد سیاست پولی تشریح مسی تحقق اهداف نهایی را نشان می

مورد استفاده است که این مسیر بستگی به میزان نوسان متغیرهای کلان اقتصادی دارد و در 

-شود. قواعد سیاستها، مقدار ابزار بر اساس قاعده مورد استفاده تعیین میواکنش به این نوسان
ایجاد یک بسته هدایتی در گیرد. یک مورد استفاده، گذاری پولی به دو منظور مورد استفاده قرار می

گذار پولی تعیین ابزار تعیین میزان ابزار در طول یک دوره مشخص است؛ مهمترین انگیزه سیاست

به میزانی است که حداقل مقدار تورم را به همراه داشته باشد و در کنار آن بتواند حداقل میزان 

گذار از رفتار خود در شناخت سیاستنوسان در اقتصاد را به ارمغان بیاورد. دومین مورد استفاده، 

آید تا نسبت به انحراف از گذار پدید میگذشته است؛ با تبیین رفتار گذشته این امکان برای سیاست

اهداف خود یک قضاوت دقیق داشته و در نتیجه نسبت به تصحیح ابزار خود به نحوی اقدام نماید 

 تا به هدف اولیه نزدیک شود. 

ها اولاً نسبت به گذار لازم دارد تا با بررسی دادهدو مورد فوق، سیاست به منظور استفاده از

تصریح فرم تبعی قاعده مورد استفاده خود اقدام نموده و ثانیاً این بررسی را انجام دهد که آیا با 

تر شود. به منظور تصریح فرم تبعی قاعده، ابتدا باید تواند به اهداف خود نزدیکتغییر قاعده می

اقتصادی کشور و ساختار نهادی که بانک مرکزی در آن قرار گرفته است مشخص گردد. محیط 

کشورهایی نظیر اقتصاد ایران به صورت یک اقتصاد باز کوچک هستند که نه تنها تابعی از 

پارامترهای سیاستی داخل کشور بوده بلکه از جریان متغیرهای بخش خارجی نیز تاثیرپذیری دارند. 
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ای در رفتار متغیرهای کلان صادی، جریان مبادله خارجی نقش تعیین کنندهدر یک چنین اقت

اقتصادی از جمله تورم دارد. بر این اساس تورم کل اقتصاد از میانگین تورم سه بخش مختلف نشات 

ای ای و تورم کالاهای مبادلهای تولید داخل، تورم کالاهای غیرمبادلهگیرد: تورم کالاهای مبادلهمی

که در ی. با توجه به این سه منشا مختلف، بانک مرکزی با دو سوال مواجه است: اول اینواردات

که اند؟ دوم اینالذکر در قاعده پولی بانک مرکزی قرار داشتههای تورم فوقگذشته کدامیک از نرخ

 بانک مرکزی باید به کدام نرخ تورم واکنش نشان دهد؟ 

های که با استفاده از یک الگوی اقتصادی مشخص و دادهبه منظور پاسخ به سوال اول لازم است 

تواند به معیارهای مختلف تورم ها بانک مرکزی میموجود، قواعد پولی مختلف که بر اساس آن

واکنش نشان دهد، تصریح و برآورد شده تا رفتار گذشته بانک مرکزی مشخص شود. همچنین به 

تواند یک واعد بهینه، واکنش به کدام نرخ تورم میمنظور پاسخ به سوال دوم باید دید بر اساس ق

گذار پولی تلقی شود. به منظور پاسخ به این دو سوال، در مقاله حاضر سیاست بهینه برای سیاست

های مختلفی برای سعی شده است با استفاده از یک الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی، تصریح

های آماری موجود ملاحظه کرد که رآورد و آزمونقاعده سیاستی بانک مرکزی مشخص و سپس با ب

های اقتصادی است. در مرحله دوم با بیان کدام قاعده نشان دهنده واکنش بانک مرکزی به نوسان

-پردازیم که واکنش به کدام نرخ تورم در یک اقتصادباز میمعیار بهینه، به بررسی این موضوع می
 تواند تحقق اهداف بانک مرکزی را برآورده نماید. 

بدین منظور مطالعه حاضر در پنج بخش تنظیم شده است. بخش دوم به بررسی پیشینه 

پژوهش، بخش سوم به ارائه الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی برای یک اقتصاد باز، بخش چهارم 

 گیری پرداخته است. جم به بحث و نتیجهبه برآورد الگو و بررسی بهینگی قواعد سیاستی و بخش پن

 

 پیشینه پژوهش -2

با هدف بررسی اثر شوک های خارجی شامل شوک های قیمت نفت، ( ۵۹۳۱برومند و دیگران )

نرخ ارز و تورم جهانیبر متغیر های کلان اقتصادی و همچنین بررسی اثر این شوک ها بر رفاه 

وچک صادر کننده نفت ، یک مدلتعادل عمومی پویای اجتماعی در ایران به عنوان یک اقتصاد باز ک

های اصلی نشان می دهد که قاعده تورم هسته ، بهترین قاعده پولی  .یافتهاند هتصادفی برآورد کرد

 برای ایجاد ثبات هم در تولید و هم در تورم می باشد. 

ن لایو کارزیابی عملکرد تثبیتیسیاستترکیبیپولخودبه  در مدل( ۵۹۳0عرفانی و دیگران )

. نتایج حاصل از مقایسه عملکرد قواعد سیاستی، نشان داد که به اند پرداختهاحتیاطی در اقتصاد ایران

ن احتیاطی که در آن از هر دو ابزار سیاست پولی لادنبال وقوع تکانه مالی انبساطی، نظام سیاست ک
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ه می شود، موجب کاهش ن احتیاطی برای مقابله با رشد بیش از حد اعتبارات استفادلاو ابزار ک

طم کمتری در متغیر های لاقابل توجه در پاداش تأمین مالی بیرونی بنگاه شده و از این رو، به ت

 اقتصاد از جمله تورم و تولید، منجر می شود. 

های پایه پولی و  سازی تأثیر شوک به شبیه خودتحقیق ( در ۵۹۳0کاویانی و دیگران )

و  (DSGE) ها از طریق مدل تعادل عمومی تصادفی پویا هام شرکتگذاری بر بازده قیمتی س سرمایه

دهد که  نتایج نشان می ند.ا با لحاظ کردن برخی از واقعیات مشاهده شده در اقتصاد ایران پرداخته

های بعدی با  شوک پایه پولی ابتدا بر بازده قیمتی سهام شرکتها تاثیر مثبت دارد و سپس در دوره

گذاری به علت  گردد. همچنین شوک سرمایه تعادلی و پایدار خود بر می کاهش این شوک به حالت

دهد زیرا سهام  عرضه بیشتر سهام شرکتها در بازار سرمایه ابتدا بازده قیمتی سهام را کاهش می

های بعدی قیمت سهام بعلت سودآوری مورد انتظار  گردد، اما در دوره بیشتری در بازار عرضه می

 یابد.  افرایش یافته و متعاقباً بازده قیمتی افزایش میها گذاری این سرمایه

( در مطالعه خود به بررسی قاعده بهینه سیاست پولی با وجود حساب ۵۹۳۳زهابی و دیگران )

دهد که قاعده سیاستی های این پژوهش نشان میاند. یافتههای نرخ ارز پرداختهجاری و نوسان

و تکنولوژی به ترتیب شامل قاعده مبتنی بر نرخ ارز و مبتنی بهینه در مواجهه با تکانه درآمد نفتی 

 بر قاعده اکید تورم است. 

( در مطالعه خود ضمن تبیین رفتار ادوار تجاری درآمدهای نفتی، ۵۹۳۱پور و اصفهانیان ) تقی

ارتباط آن با برخی متغیرهای کلان اقتصادی مورد بررسی قرار گرفته است. بر اساس نتایج این 

گذاری خصوصی  مطالعه، افزایش درآمدهای نفتی موجب افزایش تولید، مصرف، اشتغال و سرمایه

 یابد.  ست ولی موجب افزایش تورم شده که به دلیل آن دستمزد حقیقی کاهش میشده ا

( در مطالعه خودبه بررسی تعیین قواعد سیاست پولی و مالی بهینه ۵۹۳2فرازمند و دیگران )

دهد که استفاده از قواعد بهینه پولی و مالی باعث اند. نتایج حاصل از این مطالعه نشان میپرداخته

 توان به مهار تورم پرداخت. مسیر متغیرهای کلان اقتصادی شده به نحوی که می بهبود وضعیت

( در مطالعه خود به بررسی بحث مبادله قاعده سیاست پولی در یک 27۵2آدولفسون و دیگران )

و سایر معیارهای شکاف  CPIاند. مبادله مربوطه بر اساس بحث تثبیت تورم اقتصاد باز پرداخته

باشد. مهمترین نتیجه این مطالعه این است که مبادله میان تثبیت تورم سوئد می تولید برای کشور

CPI  و شکاف تولید قویاً وابسته به مفهوم تولید بالقوه مورد استفاده در شکاف تولید قاعده پولی و

 گیرد، دارد. آنچه در تابع زیان مورد استفاده قرار می

یت تورم و تولید در آمریکا با استفاده از یک الگوی ( به بررسی تثب27۵۹جاستینانو و دیگران )

دهد که شکاف میان تولید اند. نتایج این مطالعه نشان میتعادل عمومی پویای تصادفی پرداخته
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بهینه و تولید بالقوه در حالت انعطاف کامل دستمزدها نزدیک به یکدیگر هستند. بر این اساس و با 

دهد که قاعده پولی مورد استفاده بانک مرکزی بر ها نشان میآنهای تاریخی، یافته توجه به داده

 مبنای نرخ بهره بوده اما با معیار بهینگی فاصله داشته و کارآمد نبوده است. 

گذاری تورم برای سوئیس به عنوان ( در مطالعه خود به بررسی هدف۵۳۳۳دوئیکر و دیگران )

دهد که سیاست پولی در سوئیس مطالعه نشان میاند. نتایج این یک اقتصاد باز کوچک پرداخته

باید در طول ادوار تورمی به صورت انقباضی شدید عمل نماید تا بتواند معیارهای هدف تورمی بانک 

 مرکزی این کشور را تامین نماید. 
 

 مدل -3

الگوی مورد استفاده در این مطالعه یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای یک اقتصادباز 

گذاران مالی و پولی است. معادلات ساختاری ت که شامل سه بخش خانوار، بنگاه و سیاستاس

تشکیل دهنده سیستم الگو از استخراج روابط پویای هر بخش و بر اساس اهداف و قیود مقابل هر 

که الگو به صورت یک اقتصاد باز است لذا خانوارها این امکان را شود. به دلیل اینواحد مشخص می

رند تا هم از کالاهای تولید داخل و هم از کالاهای وارداتی استفاده کنند. بنابراین کالاها به دو دا

 شوند.ای( تقسیم میای( و کالاهای غیرقابل تجارت )غیر مبادلهدسته کالاهای قابل تجارت )مبادله

های وند: بنگاهشهای این الگو نیز به سه دسته تقسیم میبا توجه به این تفکیک کالایی، بنگاه

ای داخلی و های تولیدکننده کالاهای غیر مبادلهای تولید داخل، بنگاهتولیدکننده کالاهای مبادله

ای تولید خارج. بر این اساس چهار معیار تورمی در این مدل های واردکننده کالاهای مبادلهبنگاه

ای تولید داخل، لاهای غیرمبادلهای تولید داخل، تورم کاقابل مشاهده است: تورم کالاهای مبادله

ای تولید خارج )کالاهای وارداتی( و تورم کلی اقتصاد که میانگین وزنی سه تورم کالاهای مبادله

تورم قبلی است. بنابراین اولین سوال مقابل بانک مرکزی این است که به کدام شاخص تورم واکنش 

 داشته باشد. 

کالم، قواعد دا در قالب یک قاعده پولی از نوع مکبه منظور بررسی واکنش بانک مرکزی، ابت

های گیرد. سپس با استفاده از آمارهها مورد برآورد قرار میپولی مختلف تصریح و با استفاده از داده

شود و در نهایت توصیه سیاستی برای های برآورد شده مقایسه برازش انجام میموجود میان مدل

 گیرد. بانک مرکزی لحاظ شود، انجام می که کدام معیار باید از سویاین
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 خانوار -3-1
نهایت خانوار با ترجیحات مشابه در اقتصاد وجود دارد که با بررسی یک واحد شود بیفرض می

تواند رفتار همه خانوارها را بررسی و مدلسازی کرد. هدف این خانوار نوعی حداکثرسازی نوعی می

 ت زیر است: ای به صور دوره تابع مطلوبیت بین

 

(۵      )                                              ∑    
   (

 ̃ 
   

   
 

  
   

   
 

  
   

   
) 

 

میزان عرضه  Ntتراز حقیقی پول،  mtشاخص مصرف همراه با عادت مصرفی،   ̃ که در این رابطه 

معکوس کشش  کار،  معکوس کشش جانشینی بین مصرف و عرضه نیروی  ،کار خانوارنیروی

 شود:  به صورت زیر تعریف می  ̃ کار است. شاخص مصرف معکوس کشش نیروی  تقاضای پول و 

 

(2                   )                                                       ̃           

 

پارامتر ثبات عادت است که در تعدادی از مطالعات اهمیت وجود آن در  h( پارامتر 2که در رابطه )

شاخص مصرف بوده و شامل  Ct(. 277۵، ۵مدل بررسی و اثبات شده است )بولدرین و دیگران

ای، ای و غیرمبادلهای است. به دلیل تولید دو کالای مبادلهای و غیر مبادلهمصرف کالاهای مبادله

بندی را به صورت زیر کار خود را در دو بخش فوق تقسیم کند که این تقسیمتواند نیرویخانوار می

 دهیم:نشان می

(۹           )                                                                           

 

ای  مربوط به بخش غیرمبادله Nای تولید داخل و اندیس  مربوط به کالاهای مبادله Hکه اندیس 

توان نتیجه گرفت که سطح دستمزد در کار بین هر دو بخش،می است. با فرض تحرک کامل نیروی

 هر دو بخش یکسان خواهد بود. در این الگو خانوار با قید بودجه به صورت زیر مواجه است: 

 

(2            )                     (        )                  

 

که از  t+1بازدهی اسمی در دوره  Dt+1تراز اسمی پول،  Mtشاخص قیمت،  Ptکه در این رابطه 

دستمزد اسمی و  Wtعامل تنزیل ذهنی،  Qt,t+1آید،  بدست می tنگهداری پورتفوی زمان 
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Ttنطور که اشاره شد،شاخص مصرف های مقطوع است. هما مالیاتCtای  ترکیبی از کالاهای مبادله

(CT,tو کالاهای غیرمبادله ) ( ایCN,t :به صورت زیر است ) 

(۱                                             )   ((   )
 

     

   

          

   

 )
 

    

 

مصرف کالاهای  CN,tای، مصرف کالاهای مبادله CT,tای در اقتصاد،  سهم کالاهای غیرمبادله  که 

ای در داخل  ای و غیرمبادله ای جانشینی میان کالاهای مبادله کشش بین دوره  ای و غیرمبادله

اقل کند که حدای را انتخاب میای و غیر مبادلهاست. خانوار آن سطحی از مصرف کالاهای مبادله

-مخارج مصرفی را داشته باشد؛ از حل این مسئله توابع تقاضای بهینه برای کالاهای مصرفی مبادله
 شود:ای به صورت زیر حاصل میای و غیر مبادله

(۳                         )                                     (   )(
    

  
)     

 

(0                       )                                                (
    

  
)     

 

 Ptای و سطح قیمت کالاهای غیر مبادله PN,tای، سطح قیمت کالاهای مبادله PT,tکه در این روابط 

ای تولید ای خود ترکیبی از کالاهای مبادلهها است. مصرف کالاهای مبادلهسطح عمومی قیمت

 ای وارداتی است: کالاهای مبادلهداخل و 

(۱                                        )     ((   )
 

     

   

          

   

 )
 

    

 

سهم مصرف   ایوارداتی،مصرف کالاهای مبادله CF,tای تولید داخل، مصرف کالاهای مبادله CH,tکه

ای جانشینی میان  کشش بین دوره  ل مبادله و کالاهای وارداتی در شاخص مصرف قاب

ای تولید داخل و ایوارداتی و تولید داخل است. خانوار آن سطحی از کالاهای مبادلهکالاهایمبادله

ای کند که حداقل مخارج بر شاخص مصرف کالاهای مبادلهای وارداتی را مصرف میکالاهای مبادله

ای شدن توابع تقاضای بهینه زیر برای کالاهای مبادلهداشته باشد؛ حل این مسئله باعث حاصل 

 شود: تولید داخل و وارداتی می

(۳                                                   )     (   ) (
    

    
)
  

     

 

(۵7        )                                                          (
    

    
)
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ها به ای و شاخص عمومی قیمتهای قیمت متناظر با شاخص کالاهای مبادلهبر این اساس شاخص

 شود: ( حاصل می۵2( و )۵۵صورت روابط )

(۵۵                    )                                ((   )    
   

      
   

)
 

    
 

(۵2                                                   )   ((   )    
         

   )
 

    
 

آید: تقاضای جمع سه متغیر بدست میای تولید داخل از حاصلتقاضای کل برای کالاهای مبادله

    کنندگان داخلی، تقاضای خارجی)مصرف
 (:    ( و تقاضای بخش دولتی ) 

(۵۹                         )                                        
           

       
 

ها از تقاضای ای چون قابلیت مبادله خارجی ندارند لذا تقاضای کل برای آنکالاهای غیرمبادله

 شود:( مشخص می    واحدهای بخش خصوصی و تقاضای بخش دولتی )

(۵2              )                                                            
            

 

 (صرفاً بابت خرید کالاهای تولید داخل است: Gtشود مخارج دولت )همچنین در این الگو فرض می

(۵۱                                                                         )             
 

 کند:  به صورتزیر تبعیت میAR(1)که مخارج دولتی از یک فرآیند 

(۵۳              )                                                                      

 

  دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس      که 
است. شرایط بهینه مرتبه اول خانوار از   

 باشند: آید که این شرایط به صورت زیر میسازی تابع مطلوبیت نسبت قید بودجه بدست میبهینه

(۵0                                                                               ) ̃ 
   

 
 

  

  
 

 

(۵۱)                                                          (
 ̃   

 ̃ 

)
  

(
  

    

)   
     

 

 

(۵۳)                                                              (
 ̃   

 ̃ 

)
  

(
  

    

)    
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  (،۵۳که در رابطه )
 -باشد. خطی نرخ بهره ناخالص آن اوراق می  بوده و لذا             

 لگاریتمی شده سیستم معادلات غیرخطی فوق حول نقطه وضعیت پایدار به صورت زیر است:  

(27)                                                          ̃          
 

 
 

(2۵                                              ) ̃     ̃    
 

 
(         ) 

 
(22                                                                      ) ̃  

        

   
 

 
ها است. از ترکیب که حروف کوچک نشان تفاضل لگاریتمی متغیرها حول مقدار وضعیت پایدار آن

 آید:  ( تابع مصرف کل بخش خصوصی به صورت زیر بدست می22( و )2۵روابط )

(2۹                    )   
 

   
     

 

   
       

   

 (   )
(         ) 

 

 همچنین تراز حقیقی برای پول عبارت است از: 

   
 

 
(

 

   
   

 

   
    )  

 

 
 ̅   

 اي  هاي بخش مبادله بنگاه -2-3
ای وجود دارند که با تکنولوژی تولید مشابه به تولید در بخش مبادله نهایت بنگاهشود بیفرض می

ها قابلیت بت انحصاری بوده و لذا بنگاهها به صورت رقاکالا مشغول هستند. بازار کالای این بنگاه

گذاری برای کالای خود را دارند. تابع تولید برای هر بنگاه این بخش به صورت زیر تعریف قیمت

 شود: می

(22                                                                     )              
 

شده این تابع تولید به صورت زیر  فرم خطی باشد.وری آن میسطح بهره     سطح تولید و      که

 است: 

(2۱                                                                  )               
 

را  شود؛ در مرحله اول بنگاه آن سطحی از عوامل تولیدمسئله مقابل بنگاه در دو مرحله انجام می

کند که حداقل هزینه را به همراه داشته باشد. سپس در مرحله دوم بنگاه مایل به تعیین انتخاب می
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آن مسیری از سطح قیمت خود است که حداکثر سود را به همراه داشته باشد. بر این اساس تابع 

 شود: هزینه به صورت زیر تعریف می

(2۳              )                           
  

    
                          

 

توان کردن آن حول نقطه وضعیت پایدار، میکار و سپس خطیاز مشتق عبارت فوق نسبت به نیروی

 به شرط بهینه زیر رسید: 

(20                                                   )                   
 

 کند: زیر تبعیت میAR(1)ای به صورت از رابطه     وری  شود که متغیر بهرهرض میهمچنین ف

(2۱       )                                                                    

 

-است. در مسئله تعیین قیمت فرض می    دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس     که 
قیمت خود را به صورت سرانگشتی و با لحاظ تورم دوره قبل تعیین    ها با احتمال شود بنگاه

    ( قیمت بهینه     کند و با احتمال ) می
کند. با توجه به توضیحات فوق، سطح تعیین می  

 کند: صورت زیر تغییر می ای تولید داخل بههای کالاهای مبادلهعمومی قیمت

(2۳    )                                                      
 

 (    )    
  

 

    که
هایی است که قیمت خود را با توجه به نرخ تورم دوره قبل تغییر شاخص قیمت بنگاه  

 دهند:  می

(۹7       )                                               
 

 (        )
        

  

 

نگر بر اساس رابطه زیر قیمت های آیندهپارامتر تعدیل نسبت به تورم دوره قبل است. بنگاه   که 

 کنند: بهینه خود را تعیین می

(۹۵      )                           
 

 (     )∑ (   )           
   

    

 

نگر، منحنی فیلیپس تلفیقی برای  های گذشته های با رفتار بهینه و بنگاه با ترکیب رفتار بنگاه

 (: ۵۳۳۳شود )گالی و گرتلر،  ای تولید داخل به صورت زیر حاصل می کالاهای مبادله

(۹2      )                                      (      )             
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 شوند: که ضرائب این رابطه به صورت زیر تعریف می

   
(    )(     )

(   )  
           

 

   
,     

 

   
 

 

 اي هاي بخش غیرمبادلهبنگاه -3-3

ای در یک بازار به صورت رقابت های بخش غیرمبادلهشود بنگاهای، فرض میهمانند بخش مبادله

 انحصاری و با تابع تکنولوژی فعال هستند: 

(۹۹        )                                                                     

 

-وری متناسب با آن است. مرحله اول بهینهسطح بهره     ای و تولید بخش غیرمبادله     که 
 کردن تابع تولید نسبت به تابع تولید است:بنگاه حداقلسازی 

(۹2           )                             
  

    
                            

 

 شده به صورت زیر است: بر این اساس شرط مرتبه اول خطی

(۹۱                                                  )                    

 

 کند: در طول زمان تغییر می AR(1)به صورت رابطه      شود پارامتر تکنولوژی همچنین فرض می

(۹۳         )                                                                

 

 است.     دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس     که 

(، منحنی فیلیپس 277۱گذاری همانند مطالعه کریستیانو و دیگران ) با استفاده از مدلسازی قیمت

 شود: ای به صورت زیر حاصل میتلفیقی بخش غیرمبادله

 

(۹0   )                                          (      )             

 

 شوند: که ضرائب این رابطه به صورت زیر تعریف می

 
   (    )(    )(     )  

                  
   

 

        (    (   ))             
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هایی است که در هر دوره به  آن بخش از بنگاه   پارامتر تعدیل نسبت به تورم دوره قبل و    که 

 کنند.   صورت بهینه قیمت خود را تعیین می

 

 هاي واردکننده  بنگاه -3-4

گذاری در بازار هستند؛ بنابراین قیمت کالاهای وارداتی  های واردکننده دارای قدرت قیمت بنگاه

شود و این منجر به نقض  افت میدر بازار خارجی کمتر از آن مقداری است که در بازار داخلی دری

( در مطالعه خود تحت عنوان شکاف 277۱شود که گالی و موناسلی ) های واحد می قانون قیمت

کنند. بر اساس گالی و موناسلی، این فرض تصریح زیر را برای  های واحد از آن یاد می قانون قیمت

 منحنی فیلیپس کالاهای وارداتی به همراه دارد: 
      (    )                        

 

 های واحد است.  شکاف قانون قیمت     نرخ تورم وارداتی و     که 

 

 تورم، جزء مبادله و نرخ ارز حقیقی  -۵-3
همانطور که در بخش مقدمه نیز اشاره شد، در یک اقتصاد باز تورم در قالب معیارهای متفاوتی قابل 

 شود: اولین آن تورم عمومی کل بوده و به صورت زیر تعریف میبیان است که 

(۹۱    )                                               (   )           

 

ای وارداتی و تولید داخل به صورت ای نیز خود ترکیبی از تورم کالاهای مبادلهتورم بخش مبادله

 زیر است: 

(۹۳       )                                              (   )           

 

تورم کالاهای وارداتی برحسب پول داخلی      ای تولید داخل و تورم کالاهای مبادله     که 

باشد لذا قیمت کالاهای وارداتی است. لازم به ذکر چون اقتصاد خارجی همانند یک اقتصاد بسته می

    ها در خارج است، خارج از کشور برابر سطح عمومی قیمتدر 
    

( 27. همچنین در رابطه ) 

سهم مصرف کالاهای وارداتی از کل مصرف است. بر این اساس تورم داخلی برابر میانگین   پارامتر

 ای است: ای تولید داخل و تورم کالاهای غیرمبادلهوزنی تورم کالاهای مبادله

(27    )                                                     
  (   )           
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 شود:جزء مبادله، دومین متغیری است که در یک اقتصاد باز به صورت زیر تعریف می

(2۵          )                                                    
    

    
 

 

سازی این رابطه حول نقطه وضعیت پایدار به صورت رابطه زیر له بوده و خطیجزء مباد   که 

 شود: تعریف می

(22          )                                                      

 

 های جزء مبادله به صورت رابطه زیر خواهد بود: لذا روند پویایی

(2۹                 )                               Δ             

 

پذیری اقتصاد است.نرخ ارز حقیقی به در واقع تغییرات در جزء مبادله مبین تغییرات در رقابت

 شود: های داخلی به صورت زیر محاسبه میهای خارجی بر قیمتصورت نسبت قیمت

(22               )                                                
    

 

  
 

 

ها در خارج است. روابط سطح عمومی قیمت *Pنرخ ارز اسمی است. همچنین    که در این رابطه 

 شده این معادلات به صورت زیر است: خطی –لگاریتم 

(2۱                                                  )        
     

 

(2۳     )                                        Δ 
 
       

     

 

های داخلی و خارجی شده ارتباط میان قیمتشده نرخ ارز اسمی است. خطیلگاریتم خطی   که 

 باشد: به صورت زیر می

(20    )                                                              
  

 

    ( و استفاده از 2۱( از رابطه )2۱با کم کردن وقفه رابطه )
    

توان به رابطه زیر برای ، می 

 تورم خارجی رسید: 

(2۱                                            )    
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 نوشت:    Δتوان برحسب ( را می27که رابطه )با توجه به این

(2۳      )                                    (         )            

 

 لذا تورم عمومی کل به صورت زیر قابل بیان است: 

(۱7   )                                           (   )(         )        

 

 با جایگذاری در نرخ ارز حقیقی داریم: 

(۱۵)                                (   )(        )         

 (   (   ))    (         ) 
 

 بر اساس تعریف نرخ ارز حقیقی، رابطه تغییرات نرخ ارز اسمی به صورت زیر قابل بیان است: 

(۱2                    )                                           Δ        
    

 
 

 

 به طور مشابه بر اساس تعریف جزء مبادله داریم:

(۱۹                                                      )Δ             
       

 

گیری است. طبق تعریف، قاعده برابری غیرپوششی بهره به مبین خطای اندازه     که در رابطه فوق 

 صورت زیر است: 

(۱2                                              )  {      (     
 (

    

  
))}    

( ۱۱سازی رابطه )نرخ بهره ناخالص است. با خطی Rtعامل تنزیل تصادفی و  Qt,t+1همانند قبل، 

 یدار داریم: حول مقدار وضعیت پا

(۱۱  )                                                          
                 

 

دهنده انحراف از این قاعده شوک تساوی غیر پوششی نرخ بهره است. این شوک نشان       که 

الت برونزا دارد لذا برای این که اقتصاد بخش خارجی برای اقتصاد داخل کشور حاست. به دلیل این

 گیریم: به صورت زیر در نظر می AR(1)متغیرها فرآیند 

(۱۳                                                              )  
         

        

(۱0                                                              )  
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(۱۱                                                            )  
         

        

 

    دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس                 های که در این روابط شوک
  

 هستند. 

 

 شرط تسویه بازار  -3-6
شده زیر قابل نمایش بخش کالاهای قابل مبادله داخلی توسط رابطه خطی شرط تسویه بازار در

 است: 

(۱۳      )                                                               
       

 

    ( حاصل شده و ۳( و )۳از ترکیب معادلات ) CH,tکه 
 شود: از رابطه زیر حاصل می  

(۳7    )                                                          
  (

    

  
)
  

(
 

  
)
  

  
  

    و      شده که خطی
 به ترتیب به صورت زیر است:   

(۳۵                              )       (         )   (       )      

 (    )             
 

(۳2        )                               
          (   )      

      

 

 ( داریم: ۱۳شده رابطه )( در خطی۳2( و )۳۵با جایگذاری روابط )

(۳۹ )                               ((   )   )    (   )      
       

 ای به صورت زیر است: غیرمبادلهشرط تسویه بازار در بخش 

(۳2                 )                                                                              

 

(۳۱                )       (       )       (   )     (   )        

 

 توان به صورت زیر نوشت: ای را میبادلهبنابراین شرط تسویه بازار بخش غیرم

(۳۳                                      )       (   )     (   )             
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ای داخلی و کالاهای لذا، شرط تسویه بازار در اقتصاد داخل برابر میانگین وزنی تولید کالاهای مبادله

 ای داخلی است: غیرمبادله

(0۳                                                                 )   (   )           

 

 توابع هزینه نهایی -3-7
ای، معادلات ای و غیرمبادلههای مبادلهنهایی در بخششده هزینهبه منظور استخراج فرم خطی

نیز استفاده          ه صورت شده تابع تولید ب( ترکیب شده و از رابطه خطی20( و )27)

 شود: می

(۳۱            )                              (        )   (       )       

 

(۳۳            )                                 (        )   (     )       

 که در این روابط: 

(07                  )                                                 (   )           
 

(0۵                                             )                       (   )           

 

 قواعد سیاست پولی  -3-8
کالم به صورت زیر است که در آن بانک مرکزی با مدل پولی مورد استفاده شامل قاعده پولی مک

 دهد: تغییر در نرخ رشد پایه پولی، نسبت به تورم، شکاف تولید و نرخ ارز اسمی واکنش نشان می

(02)                                                                             

        (    )(   ̃                            )    
  

 

  نرخ رشد پایه پولی اسمی و     که در رابطه فوق 
شوک سیاست پولی است. بر این اساس سه   

 توان برای قاعده پولی فوق متصور بود:  حالت می

 کند.  ای تبعیت نمیباشد آنگاه بانک مرکزی از هیچ قاعده     اگر  (۵

آنگاه بانک مرکزی نسبت به تورم کلی اقتصاد      و           ,    اگر  (2

 دهد و نه تورم بخشی.واکنش نشان نمی

آنگاه بانک مرکزی نسبت به تورم بخش                 و     اگر  (۹

 دهد و نه تورم کلی اقتصاد. ای واکنش نشان می غیرمبادله
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ای  آنگاه بانک مرکزی به تورم بخش مبادله                 و      اگر  (2

 دهد.  اقتصاد واکنش نشان می

 

 پویایی سایر متغیرها  -3-9
 یابد:  پایه پولی به صورت زیر تغییر می

         (0۹                                                                                 )  

بدهی دولت به بانک مرکزی است. تغییر ذخایر خارجی  GDtذخایر خارجی بانک مرکزی و  Ftکه 

 گیرد:  در طول زمان بر اساس معادله زیر صورت می

   (        )       
       (02                                                    )  

 

سطح واردات کالاها و خدمات است. بدهی       ارجی و بهره پرداختی به ذخایر خ       که 

 کند:  دولت بر اساس رابطه زیر تغییر می

    (     )(      ̅̅ ̅̅ )    
  (0۱                                                    )  

 

̅̅  که    مقدار وضعیت پایدار بدهی دولت،  ̅̅
 .        شوک بدهی دولت و    

 قید بودجه دولت عبارت است از: 

                  (       ) (0۳                                                )  

 

 اوراق منتشر شده است.  Btمالیات مقطوع و  Ttکه 

 

 نتایج تخمین  -4

 برآورد بیزین پارامترهاي مدل  -1-4
چون در این مطالعه دارای چهار قاعده پولی مختلف هستیم، به منظور بررسی توابع واکنش 

ها، معیار مقایسه  برآورد شود. بعد از برآورد این مدل DSGEبانک مرکزی، باید چهار مدل مختلف 

شود؛ چون مایل به دانستن این موضوع هستیم که کدام مدل برآورد بهتری از  ها آماده می مدل

پذیر است. تخمین بر اساس  ها امکان ها دارد، این امر از طریق مقایسه لگاریتم درستنمایی مدل داده

و با استفاده از متغیرهای مصرف، نرخ ارز اسمی، پایه پولی، نرخ  ۵۹۳۱ – ۵۹۳۱های فصلی  داده

است.  رشد پایه پولی، مخارج دولت، واردات و تولید بوده است که از روش بیزین نیز استفاده شده
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ها به  دهنده نتایج برآورد است. لازم به ذکر است که در این جدول تعاریف مدل ( نشان۵جدول )

 صورت زیر است: 

 ای اقتصاد واکنش بانک مرکزی به نرخ تورم بخش غیرمبادله(: 1مدل )

 عدم لحاظ قاعده پولی برای بانک مرکزی(: 2مدل )

 واکنش بانک مرکزی به نرخ تورم کلی اقتصاد (: 3مدل )

 ای اقتصاد  واکنش بانک مرکزی به نرخ تورم بخش مبادله(: 4مدل )

 

 (. نتایج برآورد1جدول )

 مد پسین تابع پیشین مد پیشین پارامتر
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 

  0.5 Beta 0.18 0.2 0.84 0.68 

  1.5 Gamma 1.69 1.5 1.39 1.63 

  2.5 Gamma 2.43 2.7 2.54 2.48 

   0.75 Beta 0.59 0.11 0.6 0.12 

  0.97 Beta 0.96 0.99 0.98 0.97 

  2 Gamma 2.08 2.07 1.93 2.08 

   0.5 Beta 0.06 0.59 0.51 0.32 

   0.75 Beta 0.1 0.86 0.67 0.79 

   0.45 Beta 0.5 0.45 0.47 0.43 

   0.6 Beta 0.43 0.28 0.5 0.43 

  0.5 Beta 0.18 0.2 0.84 0.68 

  0.3 Beta 0.26 0.27 0.31 0.28 

   0.7 Beta 0.34 - 0.73 0.87 

   0.5 Beta 0.3 - 0.43 0.39 

   1.25 - - - 1.22 - 

    1.25 Gamma 1.29 - - - 

    1.25 - - - - 1.2 

   0.1 Beta 0.05 - 0.04 0.1 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

ها مقایسه صورت پذیرد. چون از روش  به منظور ارزیابی عملکرد هر الگو، باید با آماره مرتبط با آن

شود.  به منظور ارزیابی و مقایسه چهار مدل استفاده می POR2بیزین استفاده شده است، نسبت 

( آمده 2ها باید گزارش شود که در جدول ) بدین منظور، اول از همه، لگاریتم درستنمایی مدل

 است: 
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 ها (. لگاریتم درستنمایی مدل2جدول )
Model 1 2 3 4 

Log-likelihood 251.8 211.7 166.9 234 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

( به ترتیب دارای بیشترین و کمترین مقادیر لگاریتم ۹( و مدل )۵(، مدل )2بر اساس نتایج جدول )

 شود:  به صورت زیر بیان می jو  iبرای دو مدل فرضی  PORدرستنمایی هستند. نسبت 

     
 (  | )

 (  | )
 

 ( |  ) (  )

 ( |  ) (  )
 

 

 P(Mi)و  Miای مدل  درستنمایی حاشیه (  | ) است. در اینجا تابع چگالی پسین  POijکه 

نیز برقرار است. اگر برای سادگی فرض شود  Mjاست. این بیان برای مدل  Miاحتمال پیشین مدل 

 شود:  به صورت زیر حاصل می POijکه احتمال پیشین برای هر دو مدل یکسان است، آنگاه 
 

     
 (  | )

 (  | )
 

 ( |  )

 ( |  )
 

 

کند و بالعکس.  را بهتر برازش می Miها مدل  توان نتیجه گرفت که داده باشد آنگاه می POij>1هرگاه

ها  ( برازش بهتری نسبت به سایر مدل۵توان نشان داد که مدل ) ( می2با در نظر گرفتن جدول )

های بخش  یران عمدتاً به نوسانتوان به این نتیجه رسید که بانک مرکزی ا داشته و بنابراین می

 دهد و این متغیر نقش مهمی در قاعده دارد.  ای واکنش نشان می غیرمبادله

 

 ها محاسبه شده براي مدل PO(. 3جدول )
Model 1,2 1,3 1,4 

Log-likelihood 1.18 1.5 1.07 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته
 

 تحلیل واریانس متغیرهاي مدل  -2-4
مدل مختلف به منظور برآورد پارامترهای ساختاری دارای دو کاربرد است: یکی  استفاده از چهار

های اقتصادی و دیگری تجزیه و تحلیل نوسان یافتن رفتار بانک مرکزی در واکنش به نوسان

سازد که کدام قاعده نوسان متغیرهای تحت هر رژیم سیاستی. مورد دوم این نکته را آشکار می
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تحت این چهار مدل  ۹هایمتغیرها( نوسان2ا به همراه دارد. در جدول )کمتر متغیرهای کلان ر

 گزارش شده است: 

 

سازي شده(. نوسان متغیرهاي شبیه4جدول )  

1مدل  متغیر 2مدل   3مدل   4مدل    

 0.14 0.013 0.016 0.016 مصرف

 0.01 0.009 0.012 0.011 تولید

 0.004 0.003 0.032 0.003 نرخ ارز اسمی

حقیقینرخ ارز   0.005 0.017 0.003 0.003 

 0.007 0.007 0.015 0.011 تورم

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

های متغیرهای کلان کمتر دهد که تحت هدفگذاری نرخ کلی تورم، نوسان( نشان می2جدول )

از حالتی است که نرخ تورم بخشی هدفگذاری شود. این نتیجه نشان دهنده آن است که اگر 

سیاستگذار به نرخ تورم عمومی واکنش نشان دهد آنگاه نوسان کمتری نسبت به سایر قواعد مبتنی 

 بر نرخ تورم بخشی در متغیرهای عمده کلان به همراه دارد. 

 

 پیشنهاد سیاستی  -3-4
دهد که اگر بانک مرکزی در قاعده خود نرخ تورم کلی را لحاظ کند آنگاه ( نشان می2جدول )

کمترین نوسان متغیرها را به همراه خواهد داشت. اگرچه پیشنهاد یک سیاست بر مبنای این معیار 

تغیر را نیز مدنظر قرار کننده باشد زیرا باید وزن تخصیصی بانک مرکزی به هر مممکن است گمراه

گذار مهمتر است. پس داد. به عبارت دیگر، باید این تحلیل انجام شود که کدام متغیر برای سیاست

توان وزن مشخصی به هریک داده و این بندیمتغیرها بر اساس درجه اهمیت، آنگاه میاز رتبه

 هدافش نزدیکتر است. ارزیابی را انجام داد که تحت کدام قاعده سیاستی، سیاستگذار به ا

ها، ابتدا باید یک معیاری که نشان دهنده ترجیحات بانک مرکزی به منظور تخصیص وزن

نسبت به اهدافش باشد تصریح شود. بر اساس ادبیات موجود، تابع هدف بانک مرکزی از طریق 

-ه نوسانشود که بانک مرکزی نسبت بتصریح یک تابع زیان قابل بیان است؛ در این مقاله فرض می
 شود: های شکاف تولید و تورم حساسیت دارد و لذا تابع زیان به صورت زیر تعریف می

       (  )  (   )   (  ) 
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های نرخ تورم و مبین آن است که بانک مرکزی مایل به حداقل کردن نوسان Ltتابع زیان 

    و  شکاف تولید است. شکاف تخصیص یافته به نرخ تورم و شکاف تولید به ترتیب برابر 

، تابع زیان حداقل (   )  که   است. حال هدف این است که بدانیم به ازای چه مقداری از 

چه میزان  دهد که مقادیر تابع زیان برحسب مقادیر وزن هر خطا به ( نشان می۱شود؟ جدول )می

 است: 

(. مقادیر تابع زیان ۵جدول )  

            

0.05 0.056 0.4 0.13 0.75 0.2 

0.1 0.067 0.45 0.14 0.8 0.21 

0.15 0.078 0.5 0.15 0.85 0.22 

0.2 0.088 0.55 0.16 0.9 0.23 

0.25 0.099 0.6 0.17 0.95 0.24 

0.3 0.11 0.65 0.18   

0.35 0.12 0.7 0.19   

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

دهد که چون نوسان نرخ تورم حول مقدار بلندمدت آن ( نشان می۱نتایج حاصل از جدول )

یابد. ، مقدار تابع زیان نیز افزایش می بیشتر از نوسان شکاف تولید است، بنابراین با افزایش مقدار 

را برای شکاف تولید انتخاب        را برای تورم و وزن        بنابراین بانک مرکزی وزن 

 ( نسبت دهیم آنگاه داریم: 2سازی شده جدول )کند. اگر این دو وزن به مقادیر شبیهمی

 

(. مقدار تابع زیان تحت هر مدل6جدول )  

variable Under Model 1 Under Model 2 Under model 3 Under Model 4 

Loss function 0.011 0.012 0.008 0.009 

 های پژوهشگر ماخذ: یافته

 

کالم شامل شکاف تولید دهد که اگر بانک مرکزی ایران از یک قاعده مک( نشان می۳نتایج جدول )

 و نرخ تورم کلی استفاده کند، آنگاه حداقل تابع زیان را به همراه خواهد داشت. 

 

 گیري نتیجه -۵
کالم و برای اقتصاد ایران طراحی شده در این مطالعه چهار تصریح مختلف برای قاعده پولی مک

طراحی شده که شامل فرضیات چسبندگی در  DSGEاست. برای ارزیابی این قواعد، ابتدا یک مدل 
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کالم در ساختار مدل قرار های حقیقی و اسمی اقتصاد است. سپس قواعد مکهر دو قسمت بخش

-ا استفاده از روش بیزین و دادهگذاشته تا ساختار بسته شود. معادلات ساختاری این چهار مدل ب
برآورد شده است. بررسی آماره لگاریتم درستنمایی این چهار  ۵۹۳۱ – ۵۹۳۱های فصلی دوره 

ای عملکرد بهتری نسبت دهد که مدل با واکنش بانک مرکزی به نرخ تورم غیرمبادلهمدل نشان می

 به سایر معیارها دارد. 

ینه بانک مرکزی به چه صورتی باید باشد؟ به عبارت شود که واکنش بهاما این سوال مطرح می

دیگر، به چه معیاری از نرخ تورم لازم است بانک مرکزی واکنش نشان دهد؟ به منظور پاسخ به این 

دهند سازی شده هر چهار مدل استخراج شده که نشان میهای متغیرهای شبیهسوال، ابتدا نوسان

 تری نسبت به سایر قواعد دارند. یرها مسیر باثباتتحت قاعده واکنش به نرخ کلی تورم، متغ

همچنین به منظور یافتن تابع واکنش بهینه، یک تابع زیانی تعریف شده است که شامل نرخ 

های تخصیصی به این متغیرها، تورم کلی و شکاف تولید است. سپس برای مقادیر متفاوت وزن

ها به قواعد سازند. با بکارگیری این وزنحداقل میاند که تابع زیان را ای یافت شدهمقادیر بهینه

رسیم که یک تابع زیان شامل نرخ تورم کلی اقتصاد، زیان کمتری به سیاستی، به این نتیجه می

 همراه خواهد داشت. 
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