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  چكيده

پـولي بهينـه بـراي    ي  قاعده، ٣تعادل عمومي پوياي تصادفيدر اين مقاله با استفاده از روش 
ي تقاضـاي   مدل شامل چهـار معادلـه   مكانيزم انتقال پولي. دشوميبانك مركزي ايران استخراج 

ود كه فرم پوياي ش در اين مقاله ثابت مي. باشدي تيلور مي ي كل، قيمت نفت و رابطه كل، عرضه
پولي بودن تورم در ايران، تابعي از نرخ رشـد حجـم پـول    ، با در نظر گرفتن ي تقاضاي كل رابطه
تورم هدف و شكاف توليد اسـت  زمان نرخ  گيري هم مركزي پيبا اين فرض كه هدف بانك . است

لي براي اقتصـاد ايـران اسـتخراج    سياست پو ي بهينهي  قاعده، توجه به مكانيزم انتقال پوليبا  و
نتـايج  . باشـد  يد و نـرخ رشـد درآمـدهاي نفتـي مـي     كه تابعي از شكاف تورم، شكاف تول دشو مي

دهد نرخ رشد حجم پول اثري بر شـكاف توليـد نداشـته و بـه طـور كامـل در        تخمين نشان مي
چنين يك درصد افزايش درآمـدهاي نفتـي سـبب افـزايش      هم. يابدانتظارات تورمي انعكاس مي

  .  شودچهار درصدي تورم مي
 JEL :E31, E42, E51, E52, E58بندي طبقه

ي تيلـور،   ، قاعـده پـولي بهينـه  ي  قاعدهسياست پولي بهينه، هدف گذاري تورم،  :واژه كليد
  تعادل عمومي پوياي تصادفي 

 
  

 

 

   61118056تهران، اميرآباد شمالي، دانشكده اقتصاد، دانشگاه تهران تلفن  مسئول، ي نويسنده  -1

  09171105105، تلفن 7153695497، كدپستي 456، پلاك 9شيراز، كوي زهرا، بلوار ايثار، كوچه   -2

3- Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE). 
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  مقدمه -1

گـذاري تـورم   ي با عنـوان هـدف  ، روش جديدكنترل تورم هاي مختلف ان روشمي از

زي كشـورهاي  هـاي مرك ـ مورد توجـه بانـك   1990رسمي از سال وجود دارد كه به طور 

ايـن روش در كشـور نيوزيلنـد    . ١ه اسـت مختلف از جمله نيوزيلند و انگلستان قرار گرفت ـ

و ايـن نتيجـه    هنتايج مثبت و قابل قبولي را بر نرخ تورم و شكاف توليد به جـاي گذاشـت  

رل تورم در كشـور خـود   تا كشورهاي ديگر نيز از اين سياست براي كنت ه استشد سبب

بانك مركزي براي نرخ تورم يك هدف مشخص و عـددي را   ين روش،در ا. استفاده كنند

كه نـرخ تـورم بـه    د طوري تنظيم كن هاي پولي را به سياستند و وظيفه دارد ك ميتعيين 

و  )به طـور مثـال انگلسـتان   ( كشورهاي صنعتي هم در اين روش. دنرخ هدف نزديك شو

 ايـن بنـابراين  . شودمياستفاده  )آرژانتينبه طور مثال (هم در كشورهاي در حال توسعه 

 مناسـب  سياست هم براي كشورهاي با نرخ تورم بالا و هم كشورهاي با نرخ تورم پـايين 

ي اخير، مناسب اسـت سياسـتي طراحـي    ها سالدر بالا در ايران و با توجه به تورم . است

لـه تـلاش   در اين مقا. ته باشدد كه بتواند نرخ تورم پايين را براي كشور به همراه داششو

 . سيدن به آن مورد بحث قرار گيردري  نحوهو شود چنين سياستي طراحي  شود مي

ــه در  ــن مقال ــده ) 9(اي ــف روش )2(در قســمت . اســتبخــش تنظــيم ش ــه تعري ، ب

به بررسي مطالعات انجـام شـده در داخـل، در قسـمت     ) 3(گذاري تورم، در قسمت  هدف

بـه بررسـي   ) 6(ت پـولي، در قسـمت   به توضيح سياس) 5(به تبيين مدل، در قسمت ) 4(

به تحليل اثرات ) 8(سازي مدل، در قسمت به بررسي شبيه) 7(تخمين نتايج، در قسمت 

  . شودگيري  پرداخته ميبه نتيجه) 9(رفاهي سياست و در نهايت در قسمت 

 

 روش هدف گذاري تورم  -2

سياسـت پـولي   . دشوقالب سياست پولي بهينه تعريف ميگذاري تورم در روش هدف

حاصـل  ن تابع زيان اجتماعي با توجه به قيد مكـانيزم انتقـال پـولي    كردبهينه از حداقل 

 شود كه بانـك مركـزي بـراي   تابع زيان اجتماعي برحسب متغيرهايي مطرح مي. شودمي

 ـ  كردههدف تعريف ها  آن د كـه بـه آن   اي بيـان كن ـ  هو مايل است سياست پولي را به گون

گاه سياسـت   شود، آن نرخ تورم به عنوان هدف تعريف ،در تابع زياناگر . هدف دست يابد

وودفـورد   -ي روتمبـرگ  به مقاله مدلآغاز اين  ي نقطه. شود ناميده ميگذاري تورم هدف

 

 

1- Svensson (2007) 
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بـر ايـن   . گذاري تورم بيان شـده اسـت  هدفي ها گردد كه در آن ويژگيبر مي ١)1997(

ن مقدار عددي براي نرخ تـورم، اعـلان عمـومي هـدف و     كرد، سه ويژگي مشخص اساس

براي ساخت چنين . دان گذاري تورم ناميده شدههاي هدف پايبندي به آن به عنوان ويژگي

يـك   DSGEي ها مدل. شوداستفاده مي يي از روش تعادل عمومي پوياي تصادفيها مدل

گـذاري را در  أثيرتد كـه امـروزه نقـش مهـم و     نباش مي ي تعادل عموميها مدلشاخه از 

تلاش در توضيح رفتار جمعي اقتصاد،  ها مدلهدف اصلي اين . كنند مي اقتصاد كلان ايفا

وجه تمايز اين روش با سـاير الگوهـاي   . باشد مي ي پولي و ماليها سياستاز جمله اثرات 

همـان بهينـه    در حقيقـت اقتصادي در اين است كه اين روش از اصول اقتصاد خرد، كـه  

ويژگـي پويـا بـودن ايـن     . دشـو  مي باشد، استخراج مي كننده و توليد كننده يابي مصرف

ديگر اين و  كردشود تا بتوان اثرات پوياي متغيرها را بر يكديگر شناسايي  مي روش سبب

  . بر آن وارد نباشد ٢انتقاد لوكاسكه 

 

 مطالعات انجام شده  -3

، سياسـت پـولي ايـران را    DSGE، با استفاده از يك الگوي )1390(بهرامي و قريشي 

در اين مدل ابزار بانك مركزي شامل كنترل اعتبارات اعطـائي و دخالـت   . اند تحليل كرده

تري در متغيرهاي  دهد با بروز شوك نفتي، نوسانات كمها نشان مي نتايج آن. در ارز است

متوسـلي و ديگـران   . گيـري شـود   گذاري تـورم پـي  دهد، اگر سياست هدفكلان رخ مي

دهنـد كـه   ، با طراحي يك الگوي تعادل عمومي براي اقتصاد ايـران، نشـان مـي   )1389(

گذاري خصوصـي نسـبت بـه توليـد غيرنفتـي و مصـرف بخـش خصوصـي داراي          سرمايه

وري، درآمـد  در اين مطالعه توليد غيرنفتي در مقابل شوك بهره. تري است نوسانات بيش

چنـين تـورم در    هـم . دهـد ان مينفتي، رشد حجم پول و مخارج دولت واكنش مثبت نش

 . شودمقابل هر يك از منابع فوق واكنش نشان داده و از مقدار باثبات خود دور مي

، در قالـب يـك مـدل تعـادل عمـومي بـه بررسـي اثـرات         )1390(مشيري و ديگران 

دهـد ميـزان تسـلط مـالي در     هـا نشـان مـي    نتايج آن. اندسياست مالي در ايران پرداخته

. ي پايين استقلال بانك مركـزي در ايـران دارد   است كه نشان از درجه% 77 اقتصاد ايران

هاي دولتي و بـر اسـاس روش بيـزي انجـام     اين تحليل براساس ميزان پولي كردن بدهي

 . گرفته است

 

 

1- Rotemberg and Woodford (1997) 

2- Lucas Critique  
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 مدل -4

ج بهينه ابتدا لازم است مكانيزم انتقال پـولي اقتصـاد اسـتخرا   ي  قاعدهبراي استخراج 

كـه شـامل   (  هـاي اقتصـادي  انيزم انتقال پولي لازم اسـت گـروه  براي استخراج مك. دشو

 . زمان مورد تحليل قرار گيرد طور هم به )است كننده و بانك مركزيخانوار، توليد

 

 خانوار -4-1

سازي تابع ضا براي كالاهاست كه از حداكثرتصميمات مصرفي خانوارها همان تابع تقا

مقابـل خـانوار    ي در ايـن مقالـه مسـئله    .شـود  مي مطلوبيت نسبت به قيد بودجه حاصل

 : ١شود گرفته مي صورت زير در نظر به

)1( t
B,C,H t t t t t
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اسـت كـه از يـك فرآينـد تصـادفي پيـروي       صبر خـانوار  ي  درجه bفوق  ي در مسئله

شود تـا نـرخ تنزيـل    سبب مي bضرب آن در خانوار و حاصلنرخ تنزيل ذهني  b.كند مي

 bt+1تغييـر در  . د، بلكه به صورت تصادفي تعيـين شـو  خانوار نه تنها مقداري متغير باشد

سـاعات   Hميزان مصـرف و   C چنين هم. است صبر خانواري  درجهشوك به  btنسبت به 

ف حـال از  تفاضل مصـر  ،بيتدر اين فرم تابع مطلو. باشدميكار انجام شده توسط خانوار 

tي قبل ضريبي از مصرف دوره t(C C )--h 1
رسـاند كـه   كننده مطلوبيت مي، به مصرف

ه بـا نمـاد   قسمت دوم تابع مطلوبيـت ك ـ . شودگفته مي ٢كنندهآن ثبات عادت مصرفبه 

 چنين هم. استنيروي كار ي  عرضهعدم مطلوبيت ناشي از  ،است انتگرال نشان داده شده

B خانوار،  ي ميزان اوراق قرضهR ناخالص،  ي نرخ بهرهP  سطح قيمت وW  نرخ دستمزد

ي تقاضاي كل بـه صـورت زيـر     رابطهاول، ي  با تشكيل شرايط مرتبه. باشد كار مينيروي 

 :٣شود حاصل مي

)3(  t t t t t t t ty aE y ( a)y (i E )+ - += + - - - p + d1 1 11  

 

 

1- Erceg et.al (2000), Woodford (2003), Amato et.al (2003), Woodford et.al (2003) 

2- Habit Persistence  

3- Fuhrer (2000) 
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t+pنرخ بهره و itشكاف توليد،  ytكه  1
ه در ايـران بـر اسـاس    نرخ بهر. استنرخ تورم  

توانـد  ايـن متغيـر نمـي   ) 3(ي  معادلـه در  پـس  شـود، مركزي تعيين نميتصميمات بانك

تـوان  ن متغير در طول سال ثابت اسـت، مـي  مقدار اي چون. توضيح مناسبي را ارائه دهد

در ايـن مقالـه ثابـت    . ين نرخ بهره استنتيجه گرفت نوسانات بخش توليد مستقل از تعي

تقاضاي كـل متناسـب بـا    ي  معادله، ١با پذيرش پولي بودن تورم در اقتصاد ايران شودمي

 : ٢باشد مي اقتصاد ايران به صورت زير

)4( t t t t t t t ty c E y ( c )y c (m E )+ - += + - - - p + d1 1 1 1 2 11  

 . باشدنرخ رشد حجم پول مي m  رابطهكه در اين 

 

  رفتار بنگاه -4-2

ارتبـاط   رود مـي در نتيجـه انتظـار   . افتدها اتفاق ميتر با افزايش در هزينه بيشتوليد 

بـراي اسـتخراج چنـين    . مستقيمي ميان نرخ تورم و توليد حقيقـي وجـود داشـته باشـد    

بـدين  . داشته باشند داراي قدرت انحصاري براي تعيين قيمت ها بنگاهاي لازم است رابطه

قابـت انحصـاري بـه فعاليـت مشـغول      صـورت ر  بـه  هـا  بنگـاه شـود كـه   منظور فرض مي

و در  باشـد  داراي هزينـه  هـا  بنگاهشود تغيير قيمت براي اين فرض سبب مي. ٣باشند مي

بـراي بررسـي   . دكن ـنتيجه بنگاه را وادار به تعيين قيمت بهينه براي كالاي توليـدي مـي  

، كـه  ٤ودش ـ فتـه مـي  گردر نظر  ام-iها، يك بنگاه نوعي  بنگاهتعيين قيمت بهينه از سوي 

. گيـرد كـار مـي   ام بـه  – iواحد كالاي  Yt(i)واحد نيروي كار براي توليد  Ht(i) ي اندازه به

 : شودصورت زير فرض مي تابع توليد به

)5( t t tY (i) A H (i)=  

، تابع تقاضا )1977( استيگليتز –ديكسيت  ا توجه بهب. استبيانگر كارايي كل  Atكه 

 : شودام به صورت زير استخراج مي – iبراي كالاي 

)6( tt
t t

t

P (i)
Y (i) Y ( )

P

-q=  

 

 

 ) 1382(معاونت اقتصادي بانك مركزي ايران  - 1

 .آمده است )1(ي استخراج اين رابطه در پيوست  نحوه - 2

3- Dixit and Stiglitz (1977) 

4- Erceg (2000), Woodford (2003) 
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كشـش قيمتـي   qشـاخص قيمـت و   Ptام،  – iقيمـت كـالاي    Pt(i)  رابطهكه در اين 

و ممكـن   دادهبه طور پيوسته قيمت خود را تغيير ن ها بنگاه ودش فرض مي. باشد مي تقاضا

هـايي كـه يـك    امـا دوره . ١ندثابت داشته باشزماني قيمت ي  دورهاست حداقل براي يك 

ديگر هايي باشد كه بنگاه دهد ممكن است متفاوت از دوره نمي بنگاه قيمت خود را تغيير

هـا سـبب    هاي زماني ميان بنگاهت دردورهگيرد و اين تفاوقيمت خود را ثابت در نظر مي

پايه و  ،اين واقعيت. سبندگي قيمت مواجه باشدام با چ – iشود بازار كالا براي كالاي مي

روش  ،ي ايـن فـرض  ساز مدلبراي . باشد مي ي مبتني بر چسبندگي قيمتها مدلاساس 

 aزمـاني بـه احتمـال    ي  دورهشود در هـر  در روش كالوو فرض مي. شودخاب ميكالوو انت

را تغييـر  قيمـت خـود    (a-1)دهـد و بـه احتمـال     نمـي  ام قيمت خود را تغيير – iبنگاه 

 . دهد مي

 :استزيان انتظاري  ي ن ارزش تنزيل شدهكردحداقل  ها بنگاههدف 

 
t

i

ˆ t t t t iP
i

ˆ ˆMin L(P ) (a ) E (P P )
¥

*
+

=

= b -å 2

0

  

 : ٢شودفوق، منحني فيليپس نئوكينزين هيبريدي حاصل مي ي با حل مسئله

)7  ( t t t t t t( )E y- +p = a p + -a p +a +Î1 1 1 1 21                                                     

متغير ديگري كه در اقتصـاد ايـران نقـش مهمـي داشـته و بـر تـورم اثرگـذار اسـت          

به دليل تبديل ارز حاصل از نفت به ريال و تأمين بخشي از . درآمدهاي نفتي دولت است

البتـه تنهـا آن   . باشـد تواند نقش تأثيرگذاري بر تورم داشته مخارج دولتي، اين متغير مي

و حجم پول مؤثر است كه مازاد بر نياز واردات بـوده و وارد  بخشي از درآمد نفتي بر تورم 

ي  به منظور بررسي اثر درآمد نفتي بـر تـورم، ابتـدا معادلـه    . ي ارزي نشود حساب ذخيره

 : شودمربوط به درآمد نفتي به صورت الگوي خودهمبسته زير در نظر گرفته مي

 t t toil oil -D = cD + z1
 

چـون  . باشدشوك درآمد نفتي مي tzو  tد نفتي در زمان درآم oiltكه در اين رابطه 

را ) 7(ي  ي تقاضا و عامل تورم است، بنابراين معادلـه  درآمد حاصل از نفت تحريك كننده

 :   توان به صورت زير نوشتمي

)8( t t t t t t t( )E y oil- +p = a p + -a p +a +a D +Î1 1 1 1 2 31  

 

 

1- Calvo (1983) 

2- Gali and Gertler (1999)  
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 سياست پولي -5

ي  رابطـه عنـوان  چـه بـا    آنبا در نظر گرفتن نرخ بهره به عنوان ابزار سياسـت پـولي،   

اي ميان نرخ بهره، معروف است، رابطه ١تيلوري  معادلهبه شود و سياست پولي تعريف مي

بـر اسـاس ايـن    . باشـد  مي تورم و شكاف توليد است كه نرخ بهره تابعي از دو متغير ديگر

بانك مركزي بايد با توجه به ميزان نرخ بهره و شكاف توليد، نـرخ بهـره را تعيـين     ،قاعده

تواند از ايـن  مركزي نميدر طول سال است و بانك در ايران نرخ بهره مقداري ثابت. دكن

 . ندكمتغير به عنوان ابزار خود استفاده 

   : شود مي فتهگرتيلور اقتصاد به صورت زير در نظر ي  معادلهدر اين مطالعه، 

)9( t t t t tm m y oil-= f + f p +r +r D1 1 1 2
  

بنابراين براي رسيدن به اهداف تورم و شكاف توليد، لازم است بانك مركزي با تغييـر  

 . در نرخ رشد حجم پول به شرايط اقتصادي واكنش نشان دهد

 

 هدف سياست پولي -5-1

در اين مقاله دو متغير نرخ تورم و شكاف توليد به عنوان متغيرهاي هدف و نرخ رشد 

در اين صـورت سياسـت پـولي بهينـه از     . شودبه عنوان متغير ابزار در نظر ميحجم پول 

 : آيد دست مي بهزير  ي حل مسئله
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 . شودوزن شكاف توليد است كه توسط بانك مركزي تعيين ميl2شكاف تورم و

 : شود مي بهينه به صورت زير حاصلي  قاعدهفوق  ي با حل مسئله
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1- Taylor Rule  
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 تخمين مدل -6

روش مـورد اسـتفاده در   . دشـو ز نرم افزار داينر اسـتفاده مـي  براي تخمين معادلات ا

اول در استفاده از روش بيزين، تعريـف توابـع   ي  مرحله. افزار داينر، روش بيزين است نرم

بعد و با تعريف مقـادير  ي  در مرحله. براي پارامترهاي مدل است ٢و پيشين ١توزيع پسين

. توان به تخمين الگو پرداختپارامترهاي مدل، مي چنين همتغيرهاي الگو و اوليه براي م

. دشوبايد محقق  ٣كان –مهم در انتخاب مقادير اوليه اين است كه شرط بلنچارد  ي نكته

اسـت، شـرايط ثبـات    اين شرط كه به منظور حل معادلات تفاضلي عقلائي تعريـف شـده  

تعريـف شـده    ي رط ثبـات بـه نقـاط اوليـه    دهد كه بر اساس آن، ش ـسيستم را نشان مي

كه اين شرط ضروري تحقـق   كرداي انتخاب پس بايد نقاط اوليه را به گونه. بستگي دارد

حالـت   ي ي مختلفـي از جملـه محاسـبه   هـا  صـورت توانـد بـه   تعريف نقاط اوليه مي. يابد

تعيـين نقـاط   در اين مقاله، به منظـور  . و يا استفاده از تحقيقات پيشين باشد ٤يكنواخت

 . شوداستفاده مي) 1386(علوي  ي اوليه، از مطالعه

  :است مدهزير آبا اين تفاسير، نتايج تخمين مدل در جدول 

 

 نتايج تخمين پارامترهاي مدل  -1جدول 

r2 r1 f1 f c2 c1 a3
 a2 a1 

14/0 32/0 08/0 3/0 0 31/0 037/0 07/0 54/0 

 

با افزايش يـك  . ، تورم انتظاري نقش مهمي در تعيين تورم دارد)1(با توجه به جدول     

ميـزان  . درصـد افـزايش خواهـد يافـت    46/0درصدي در تورم انتظاري، تورم بـه ميـزان   

ميـزان  . اسـت  54/0، بـه ميـزان   )٥سكون در تورم(قبل ي  دورهپذيري تورم از تورم تأثير

درصـد   7/3و تـأثير درآمـدهاي نفتـي بـر تـورم      % 7اثرگذاري شكاف توليد بر تورم برابر 

تقاضاي كل نيز بيانگر آن است كه شكاف توليد انتظاري نقـش  ي  هرابطتخمين . باشد مي

كند؛ با كاهش شكاف توليد انتظاري به ميـزان يـك    مي مهمي را در تعيين نرخ رشد ايفا

ايجـاد شـرايط امـن     در حقيقت. يابددرصد كاهش مي 30درصد، شكاف توليد به ميزان 

نقش و اثر مهمي بر توليـد خواهـد   ري و اميد به بهبود شرايط اقتصادي گذا سرمايهبراي 

 

 

1- Posterior Distribution  

2- Prior Distribution  

3- Blanchard- Kahn (1980) 

4- Steady State  

5- Inflation Inertia  
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ين تـر  مهـم امـا  . باشـد  مـي  7/0 قبل مقداري معادلي  دورهاين نرخ براي توليد . گذاشت

نتيجه ناشي از تخمين مدل اين است كه نرخ رشد پول مازاد بر تورم انتظـاري اثـري بـر    

عدم اعتمـاد  ناشي از  است؛ به عبارتياثر تورم انتظاري  دليل به كه نرخ رشد توليد ندارد

هاي متوالي سـعي  اگر دولت در دوره. باشدمركزي ميهاي دولت و بانك سياستمردم به 

مـردم نيـز در هـر دوره سياسـت واقعـي دولـت را       گـاه   آنداشته باشـد،   ١در فريب مردم

بنابراين افزايش رشـد حجـم   . يابدو تورم افزايش مي) ايجاد تورم مثبت(بيني كرده  پيش

تلقـي شـده و در نتيجـه از كـارايي      تـر  بيشنزد مردم به عنوان تورم پول از سوي دولت 

در اين مدل كانال اثر گذاري رشد حجم پول بر توليد  در حقيقت. سياست خواهد كاست

 . باشد مي و تورم، تورم انتظاري

 

 هاي مدلسازي شوكشبيه -7

ي  عرضـه ، شوك شوك تقاضاي كل: شوك قرار دارند چهار تأثيرمتغيرهاي الگو تحت 

نمودارهاي مربـوط بـه ايـن    . ، شوك سياست پولي و شوك نفتي)شوك فشار هزينه(كل 

نرخ رشد حجم پول و  gmتورم،  nfمقاله آمده است كه منظور از  )3( قسمت در پيوست

gy و  شكاف توليدoil باشدنفت مي .  

و  تـورم نـرخ  با ايجاد يك شـوك مثبـت،   . باشد تقاضا ميمربوط به شوك ) 1(نمودار 

در . يابـد انتقـال مـي   راسـت كل به سمت  تقاضايزيرا منحني . يابدافزايش مي رشد پول

   . يابدافزايش مي تورم به دليل فشار تقاضا،و  نتيجه ميزان حجم پول لازم افزايش

تـر   يابـد و توليـد بـيش   با ايجاد شوك مثبت عرضه، حجم پول افزايش مي) 2(نمودار 

ي تـورم كـاهش امـا سـپس      در ابتداي كار به دليل فزوني عرضـه رود انتظار مي. شودمي

 . كاهش آن جبران شود

با شروع يك شـوك سياسـت پـولي،    . مربوط به شوك سياست پولي است) 3(نمودار 

ر شود كـه بـه مـرو    مي كه مورد انتظار است، نرخ تورم مثبت به جامعه تحميل طور همان

ه دليل اثر تورم انتظاري بـر شـكاف توليـد    اما ب يابداثر آن در طول چند سال كاهش مي

 . اثري ندارد

با توجه بـه نمـودار، شـوك مثبـت     . دهد، واكنش شوك نفتي را نشان مي)4(نمودار 

ايـن امـر بـه دليـل     . نفتي آثار بلندمدت و زيـادي بـر تـورم و رشـد پـول در ايـران دارد      

  .  تأثيرپذيري بالاي اقتصاد از شوك نفتي است
 

 

1- Barro and Gordon (1983), Backus et.al (1985), Kreps et.al (1982)  
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 تحليل اثرات رفاهي سياست پولي بهينه -8

گذاري تورم، ابتدا دو مقدار مشخص بـراي  به منظور تحليل رفاهي آثار سياست هدف

و شـكاف  % 10تورم هـدف برابـر   . شودتورم هدف و شكاف توليد هدف در نظر گرفته مي

اسـت  وجود شكاف توليد مخالف صفر ممكن (شود توليد بهينه را برابر صفر قرار داده مي

). ٢شـود تر مطالعات صـفر در نظـر گرفتـه مـي     شده و در بيش ١سبب ايجاد اريب تورمي

دهد كـه  ، انحراف استاندارد و ميانگين شكاف توليد و شكاف تورم را نشان مي)2(جدول 

پس هرچه ضريب . تر از توليد است مطابق آن هم ميانگين و هم انحراف معيار تورم بيش

در ايـن مطالعـه   . تر خواهد بود تر باشد، مقدار زيان نيز بيش اختصاص يافته به تورم بيش

شود كه بانك مركزي توجه يكساني بـه تـورم و توليـد دارد و بنـابراين دو وزن     فرض مي

دهد در شـرايط بـدون اجـراي سياسـت،     نتايج نشان مي. دشو برابر نيم در نظر گرفته مي

كـاهش   56/0اجراي سياسـت بـه    است و با 81/0زيان دوره برابر  ي مجموع تنزيل شده

 .    يابدمي

 
 ميانگين، انحراف استاندارد و وزن شكاف متغيرهاي هدف -2جدول 

 ميانگين انحراف استاندارد وزن در تابع زيان 

 02/0 04/0 5/0 شكاف تورم

 013/0 01/0 5/0 شكاف توليد

 

 بدون آنگذاري تورم و مقدار زيان اجتماعي تحت روش سياست هدف -3جدول 

 مقدار زيان سياست

 81/0 گذاري تورمبدون سياست هدف

 56/0 گذاري تورمبا سياست هدف

 

 گيري نتيجه -9

به منظور كنترل نـرخ  . است 46/0 تورم انتظاري برابر ضريب ،نتايج تخمين بر اساس

د كنتـرل و مـديريت   شـو مركـزي دنبـال   بايد از سـوي بانـك  تورم، يك سياست مهم كه 

بـه منظـور كنتـرل و مـديريت انتظـارات، بانـك مركـزي بايـد اعتبـار و          . استانتظارات 

 7/3اثر نفت بر تورم در اين مـدل برابـر   . ايش دهدمسئوليت پذيري خود را نزد مردم افز

 

 

1- Inflationary Bias  

2- Erceg (2000)  
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و ) مازاد بـر واردات و حسـاب ارزي  (به عبارتي يك درصد رشد درآمد نفتي . درصد است

 .   كندتورم ايجاد مي درصد 4تزريق آن به جامعه به ميزان حدود 

تـرين عوامـل    از مهـم . باشدعامل مهم اثر گذار بر تورم، نرخ رشد حجم پول مي ديگر

آمدهاي نفتي و كسري بودجـه و  به رشد در توانمي بالاي رشد حجم پول هايوجود نرخ

در اين مدل كانال اثر گـذاري نـرخ رشـد حجـم     . اشاره كرد ي انبساطي دولتها سياست

ي هـا  سـال هاي بالاي رشـد پـول در   است كه با توجه به نرخم، تورم انتظاري پول بر تور

زيادي بر رشـد نـرخ تـورم     تأثيربنابراين رشد حجم پول است، اخير، مقدار قابل توجهي 

كه كنترل حجم پول به صورت كامل  كردالبته بايد به اين نكته نيز اشاره . خواهد داشت

بـازي  ولت نقش اصلي را در تعيين ميزان حجم پول باشد و ددر اختيار بانك مركزي نمي

بنابراين تلاش در رسيدن به نرخ پايين رشد حجم پول و در نتيجـه نـرخ تـورم    كند،  مي

يـك راهكـار مناسـب بـراي     . استان دولت و بانك مركزي زم هممستلزم همكاري  هدف

دليـل   ولـي بـه   ،بـه بانـك مركـزي اسـت     تر بيشرسيدن به اين منظور، اعطاي استقلال 

تر ميان دولت و بانك  كه تعامل بيشرسد ايجاد شرايطي شرايط اقتصاد ايران، به نظر مي

؛ زيرا هم دولـت بـه منظـور سـامان     استتري  مناسب ي داشته باشد گزينهمركزي را دربر

و هـم بانـك مركـزي     اسـت مركـزي   ي خـود نيازمنـد بانـك    به كسري بودجه بخشيدن

 . لي دولت استنيازمند همانگ شدن با وضعيت ما منظور كسب اعتبار در جامعه به

تقاضاي كل، رشد توليد به طور قابل توجهي بـه رشـد انتظـاري    ي  معادلهبا توجه به 

نظر، ايجاد ثبات در نـرخ رشـد   ي مهم براي داشتن رشد مورد ين نكتهبنابرا، بستگي دارد

جمله ركود اقتصادي، تورم  ي ازگوناگوننوسانات نرخ رشد توليد به عوامل . باشد مي توليد

گـذار در ايجـاد   تأثيرامل مهم و ويكي از ع. ري داخلي و خارجي بستگي داردگذا سرمايهو 

ايجـاد نااطمينـاني در    سـبب نوسان در نرخ تـورم  . باشد مي ثبات در توليد، ثبات در تورم

وان يـك  بنـابراين اگـر بت ـ  . گذارد مي ري شده و از اين طريق بر رشد توليد اثرگذا سرمايه

توان به ثبات در سطح توليد نيز اميدوار  مي ثبات نسبي در تورم پديد آورد، از اين طريق

توان اين انتظار را داشت كـه رشـد    مي با كنترل تورم و در نتيجه مديريت انتظارات،. بود

 . ي بر نرخ رشد توليد داشته باشدتر بيشحجم پول اثر 

اي نرخ رشد حجـم پـول و   ي يك دوره ، وقفهياست پولي به تورم، درآمد نفتيابزار س

باشـد،  ي تيلور براي اقتصـاد ايـران مـي    رابطهشكاف توليد بستگي دارد و اين تفسيري از 

  مركـزي در نظـر گرفتـه   ول به عنوان متغير ابزار بانـك زيرا در اين مدل نرخ رشد حجم پ

زيرا بـا افـزايش   ، تمثبت اس ي نرخ رشد پول با تورم، نفت و شكاف توليد رابطه. ودش مي
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كل اقتصاد، ميزان كالاي اضافي بايد مـورد مصـرف قـرار    ي  عرضهسطح توليد و بنابراين 

ي با كـاهش ارزش  سوياز . اضافي با افزايش حجم پول ميسر استي  عرضهگيرد و خريد 

ي از پـول نيـاز   تر بيشتورم، براي انجام معاملات اقتصادي به حجم  ي پول ملي در نتيجه

چنين تبـديل ارز نفتـي بـه     هم. دهد مي ين امر نياز به رشد حجم پول را نشانكه ا است

  . كندي مثبت نفت و رشد پول را مشخص مي درآمد ريالي، رابطه

توان به اين صورت در نظـر گرفـت كـه بـا رشـد       مي سيكل توليد و تورم در كشور را

انبساطي دولـت، رشـد   ي ها سياستناشي از  ي ي كسري بودجهسويدرآمدهاي نفتي و از 

قاعده در دستور بانك مركزي قـرار گرفتـه و چـون متناسـب بـا       حجم پول به صورت بي

يابـد كـه دولـت    اين سيكل تا جايي ادامه مـي . انجامدشود، به تورم ميتوليد جبران نمي

  . مركزي داشته باشدگاه ابزاري و نه سازماني به بانكن

ي آن در پيوست آمده است، ها مينه، كه نموداري انجام گرفته در اين زها شبيه سازي

به طول خواهد انجاميـد تـا اثـر     ها سالپولي  هاي نفتي ونيز حاكي از آن است كه شوك

  . آن خنثي شود

 

 تقاضاي كل براي اقتصاد ايران ي  رابطهاستخراج  -1  پيوست

خـانوار  اي مصـرف  اويلـر بـين دوره  ي  رابطهتابع تقاضاي كل از  DSGEدر يك مدل 

سـازي خـانوار    بهينـه  ي براي استخراج اين رابطه بايد بـه حـل مسـئله   . شود مي استخراج

و قيـد تعريـف شـده    ) 1(با توجه به تابع مطلوبيت در نظر گرفته شده در . خته شودپردا

تعريـف  خـانوار بـه صـورت زيـر      ي ، تابع لاگرانژ براي مسـئله )2(ي  رابطهبراي خانوار در 

  :شود مي
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هدف خانوار يافتن مسير . استمعكوس عامل تنزيل  Rضريب لاگرانژ و tlكه در آن

ابراين شـرايط  بن ـ، باشـد  مـي  بهينه براي ميزان اوراق قرضه، ميزان مصرف و ساعات كـار 

   :استير ي اول به صورت ز مرتبه
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اي ميان مصرف حال و آتي به صـورت زيـر   ي اويلر بين دوره معادله، h=0با فرض

 : شودمي
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 :داريم )4-1(ي  رابطهگيري از با لگاريتم
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تـوان بـه صـورت زيـر     ي فـوق را مـي   رابطه. است يكنواختمصرف در حالت  C*كه 

 : نوشت

)5( t t t t t t ty E y (i E )+ += - - p -d1 1
  

tlogCكه  logC*-  شكاف توليد وit چـون  . اسمي اسـت  ي نرخ بهرهRt   معكـوس

چنـين  هـم .  اسـت   log Rt=it باشـد، پـس   مـي . Rt=(1+it)، بنـابراين  اسـت عامل تنزيل 

t
t t

t

b
E log( )

b

+b
d =  . باشد مي 1

و تئـوري   اسـت اي پـولي  كـه تـورم در ايـران پديـده    در اين مقاله فرض بر اين است 

سـرعت   Vحجـم پـول و    Mكه  شود ه ميدر نظر گرفت MV=PYمقداري پول به صورت 

تـوان  تورم و رشد حجم پول در ايران، ميهاي بالاي با توجه به نرخ. باشدگردش پول مي

t ي گفت به طور تقريبي رابطه tm = p  نـرخ تـورم از نـرخ     اگـر ي سـوي از . استبرقرار

براي تنزيل يك مقدار اسمي بايد به جـاي اسـتفاده از   گاه  آن ،باشد تر بيشاسمي  ي بهره

 و چون اين نرخ تقريبا برابر نرخ رشد حجم پول است، كردنرخ بهره از نرخ تورم استفاده 

 :بنابراين داريم. كردتوان از نرخ رشد حجم پول براي تنزيل استفاده مي
 t t tlog R log( m ) m= + =1 
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 جديـد تقاضـاي كـل حاصـل    ي  معادله )5-1(ي  لهمعادي اين رابطه در گذار جايو با 

 : شود مي

 t t t t t t ty E y (m E )+ += - - p + d1 1
 

h¹0اگر
 

 :تقاضاي كل زير رسيدي  معادلهتوان به  مي باشد، با استدلال مشابه

)6( t t t t t t t ty c E y ( c )y c (m E )+ - += + - - - p + d1 1 1 1 2 11  

 

  ي بهينه ي استخراج قاعده نحوه -2پيوست

اول بهينه سـازي سياسـت   ي  رتبهاستخراج شرط مي  نحوهدر اين پيوست به بررسي 

هدف اين است كه تـابع زيـان تنزيـل    . شود پرداخته مي  پولي بهينهي  قاعدهگذار پولي و 

تـوان بـه    مـي  تابع لاگرانـژ مربوطـه را   صورت ايندر . دحداقل شو) 8(شده نسبت به قيد 

 : صورت زير نوشت
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بهينه بايد از تابع لاگرانژ نسبت به متغيرهاي موجود در تابع ي  قاعدهبراي رسيدن به 

 :داريم صورت ايندر . زيان مشتق گرفته شود
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بهينـه بايـد ضـرائب    ي  قاعـده براي رسـيدن بـه   . باشدضريب لاگرانژ مي mكه در آن 

 : داريم) 2(ي  رابطهبدين منظور از . كردلاگرانژ را از معادله حذف 

)3(   t t(y y )*
l

m = -
a
2

1

2

                                                                                   

بـراي  ) 16(و ) 15(و اسـتفاده از روابـط    )1(ي  رابطهدر ) 3(ي  رابطهي گذار جايبا 

 :حذف شكاف توليد انتظاري خواهيم داشت
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  سازي متغيرهاي مدل مربوط به شبيهنمودارهاي  -3پيوست

 
 واكنش متغيرهاي الگو به شوك تقاضاي كل  -1نمودار 

 
 ي كل واكنش متغيرهاي مدل به شوك عرضه -2نمودار 
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 واكنش متغيرهاي مدل به شوك پولي  -3نمودار 

 

 
 

 واكنش متغيرهاي مدل به شوك نفتي  -4نمودار 
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