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 چکیده

 لهازجمارز ناقص است  گذار نرخ کههنگامی هاشوکبررسی اثر نرخ ارز بر اقتصاد و پاسخ سیاست پولی به 
بر تورم و رابطه مبادله دارد و  ایملاحظهقابلرود. نرخ ارز اثر شمار میهموضوعات اساسی در اقتصاد ایران ب

هد. دبه کل اقتصاد انتقال می کنندهمصرفی متفاوت را از طریق قیمت واردات و شاخص قیمت هاشوکاثرات 
بر اقتصاد و سیاست پولی در چارچوب یک مدل تعادل عمومی پویای  ناقص نرخ ارز اثرگذارپژوهش حاضر ابتدا 

درجات مختلف گذار نرخ ارز بر اقتصاد ایران، در برخورد با شوک رابطه  تأثیرتصادفی را بررسی نموده، سپس 
شوک رابطه مبادله موجب  که صادرات را نشان داده است. نتایج حاکی از آن است وریبهرهمبادله و شوک 

ک شو و گرددمی کنندهمصرفای، تولید کل و تورم شاخص ولید نفت و افزایش تولید غیر مبادلهکاهش ت
 کاهش ار کنندهتورم شاخص مصرفای و و تولید غیرمبادله افزایش را تولید نفت و تولید کلوری صادرات بهره
هرچه درجه ن دارد که نشان از ای بررسی درجات مختلف گذار نرخ ارز بر اقتصاد ایران . همچنیندهدمی

کمتر  هکنندمصرفچسبندگی قیمت واردات بیشتر باشد اثر تغییرات نرخ ارز بر تورم وارداتی و تورم شاخص 
دهد. بعلاوه بر متغیرهای اقتصادی را کاهش می اثر سیاست پولی از کانال نرخ ارز در این شرایط وگردد می

نرخ ارز با گذار ناقص تا  دیگرعبارتبهگردد. بر اقتصاد میها ص نرخ ارز خود باعث کاهش اثر شوکگذار ناق
 کند.ها را جذب میوکحدودی اثرات ش
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 مقدمه  .1
له الملل، یک مسئاقتصاد بین حوزه در و اساسی مهم اتموضوعیکی از  عنوانبهگذار نرخ ارز ی بررس

نرخ ارز، اثر هر شوک  است. های اقتصادیدر مواجه با شوک سیاست پولی مناسبدر اتخاذ  حائز اهمیت
 نرخ کانال ،راینبناب د.کنبه اقتصاد منتقل میها و سطح عمومی قیمت ت وارداتبر قیم تأثیراز طریق  را

یکی از  عنوانبهتغییر نرخ ارز  دارد.پولی  سیاست اجرای درها تقویت شوک جذب یا در مهمی نقش ارز
 شدهناساییشدر بازار جهانی پذیری تولیدکنندگان داخلی در برابر رقبای خارجی قابتر تعیینابزارهای 

رای ایجاد ن را در انتخاب بهترین روش بگذارا. همچنین تغییرات نرخ ارز سرمایه(5112، 1)فتای است
 دکنیا خارج کشور هدایت می گذاری در داخلاب بین سرمایهو انتخ تعادل بین شرکای تجاری

 .(5112 ،5)بارهومی
شورهای درصد تغییر نرخ ارز بین ک به های وارداتیقیمت ، درصد تغییر دراز ارز عبارتگذار نرخ     

کامل اتفاق  صورتبهارز زمانی گذار نرخ  .(5112، 3ممتاز اومن و ونگ )استصادرکننده و واردکننده 
زان داتی نیز به مینرخ ارز به میزان یک درصد، قیمت داخلی کالاهای وار که همزمان با تغییرافتد می

ر دارز به میزان یک درصد، منجر به تغییر یک درصد  نرخ رییتغ کهدرصورتییابد.  یک درصد تغییر
 بوده استناقص جزئی یا  صورتبه گذار نرخ ارز صورت در آنکالاهای وارداتی نشود، داخلی  متیق
قیمت داخلی کالاهای وارداتی با قیمت جهانی این کالاها  دیگرعبارتبه (5115، و همکاران 4آرون)

ات اثر بینیپیشکنند، در های ارز چگونه تغییر میواردات نسبت به نرخقیمت درک اینکه متفاوت است. 
کانالی که از طریق آن نرخ ارز بر نرخ تورم داخلی  .(همان) است مؤثرهای پولی می و پاسخ سیاستتور

 زانیاگر مبه فرض  (.5112فتای، ) دارداهمیت فراوان سیاست پولی مناسب  اتخاذ در ،اثرگذار است
سیاست پولی تواند به اجرای مستقل می طوربهپولی  گذارسیاستانتقال نرخ ارز پایین باشد 

 . (5111، 2هاکارا )چودهری وبپردازد
 -1 :ندارا شناسایی کردهتورم داخلی  تغییرات نرخ ارز بهسه کانال انتقال  (5111) 2گارسیا و رسترپو    

 ایواسطهاز طریق کالاهای  -5 ،کنندهمت مصرفقیمت کالاهای وارداتی بر شاخص قی از طریق
د انتظار سیاست پولی است. های مورو انتظارات که شامل پاسخ ین قیمتاز طریق تعی -3 و وارداتی

 کهامیهنگ. رودبشمار می ، نرخ ارز یک کانال اضافه دیگری برای انتقال سیاست پولی نیزعلاوهبه
قیقی و نرخ بهره ح دو کانالطریق  این مسئله ازدهند، پولی نرخ بهره اسمی را تغییر می گذارانسیاست
رمستقیم غی طوربهرا  این دو کانال تقاضای کل و سپس تورم .دهدقرار می تأثیررا تحت  اقتصاد نرخ ارز،
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 أثیرتمستقیم تحت  طوربهنرخ ارز تورم را از طریق قیمت واردات  کهآنضمن دهند. قرار می تأثیرتحت 

ارز  ه گذار نرخداده شده از طریق کانال نرخ ارز به درجبنابراین اثر سیاست پولی انتقال  دهد.قرار می
کاهش همچون تغییر قیمت نفت،  ،ی خارجیهاشوکاغلب  ازآنجاکه (5111 ،1)ادولفسونرد بستگی دا

ر سال از اواخ و گرددمیغییر نرخ ارز در ایران منجر به ت غیرنفتینفتی و  یهامیو تحردرآمدهای نفتی 
ر بی تغییرات نرخ ارز رگذاراثبررسی  ،شودمیایران مشاهده  پول ملی ارزش ی درکاهش شدید 1332

 امری ضروری است. ،ن بر کل اقتصاد و سیاست پولی در حال اجراتورم و اثر نهایی آ
( 1333) 5کازرونی و سلیمانی الوانق است، مطالعات داخلی متعددی در زمینه گذار نرخ ارز انجام شده    

و  2اصغرپور .اندپرداختهارز بر تورم نرخ  اثرگذاربه تحلیل  (1332) 4( و ابطحی1334) و همکاران 3طیبی
 ند،ادرات غیرنفتی پرداخته( به تحلیل تجربی میزان انتقال اثر نرخ ارز بر قیمت صا1331) همکاران
 7متوسلی اند.قیمت واردات در ایران بررسی کردهنرخ ارز بر گذار ( اثر درجه 1332) و همکاران 2مصباحی

اقتصاد  یسازمدلبه  (1331) 3توکلیان و یجانیو کم( 1331) 1(، بهرامی و قریشی1311) و همکارن
 اند.ا فرض گذار کامل نرخ ارز پرداختهب تعادل عمومی پویای تصادفی یک مدل در چارچوبایران 
 های مختلفناقص نرخ ارز به بررسی اثر شوک گذاربا فرض در مطالعه خود  (1334) همکاران و 11منظور

 یاجرا ونرخ ارز بر کل اقتصاد  اثرگذاراما ضروری است در زمینه بررسی . بر اقتصاد ایران پرداخته است
جهت ادبیات  از چنداین مطالعه  سیاست پولی در چارچوب مدل تعادل عمومی نیز مطالعه انجام شود.

 اساسبر چندبخشی تعادل عمومی پویای تصادفیکه یک مدل دهد اول اینتحقیق را توسعه می
 بر اقتصاد و سیاست پولی در حالنرخ ارز  اثرگذاردهد دوم به بررسی ان ارائه میاقتصاد ایر هایویژگی

پردازد و در است، میوری صادرات مواجه د با دو شوک رابطه مبادله و بهرهاجرا در شرایطی که اقتصا
بور مز یهابا شوکلی در مواجه به بررسی اثر درجات مختلف گذار نرخ ارز بر اقتصاد و سیاست پو نهایت

 پردازد. می
العه سازگار با اقتصاد ایران براساس مط چندبخشییک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی منظور بدین    
ناقص  صورتبه مدتکوتاهنرخ ارز در  در ایران گذار ازآنجاکهو  خواهد شد( تصریح 5112) هو

 توسعه داده شده ایگونهبه  (5112)15مناسلی اساس کارر. این مدل ب(1334 ،همکاران و 11است)شجری
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های چسبندگی قیمت هستند های اسمی که پارامترگذار ناقص نرخ ارز با چسبندگی که در آن است
به  ن مسئلهشود ایکمتر نرخ ارز می شود بنابراین یک افزایش چسبندگی اسمی منجر به انتقالایجاد می

ناقص  ذاربررسی اثرات گ منظوربه. ندارد دهد بستگیقرار می تأثیروکی اقتصاد را تحت اینکه چه نوع ش
 ر ایند گردد.می وتحلیلتجزیهداخلی و خارجی  هایتوابع واکنش به شوک ،پولی استیبر سنرخ ارز 

تولید  تثبیت تورم وبانک مرکزی از ابزار نرخ بهره برای  گذارانسیاستمطالعه فرض بر این است که 
مرکزی  ولویت بانکو تولید کل ا کنندهمصرفاری شاخص تورم گذهدف دیگرعبارتبهاند استفاده کرده

 و سوم بخش اول به مقدمه اختصاص داشت. بخش دوم ؛تدوین شده استبخش  2این مطالعه در. است
به  نجمپبخش  و ارائه مدلبه  چهارمبخش در  .پردازدمی پیشینه تحقیق و مبانی نظری ترتیب به به

 و گیرینتیجه بخش آخر بهو  ارائه خواهد شد نتایج ششمبخش ر د .پردازدمدل می و حلمقداردهی 
 .پرداخت خواهد ارائه پیشنهادات

 

 مبانی نظری .2
، دانپرداختهدر دو دهه اخیر، ادبیات تجربی و تئوریکی به بررسی دلایل وجود گذار ناقص نرخ ارز 

انحصاری سرچشمه  هایبنگاهبحث مستدلی مطرح کرد که گذار ناقص نرخ ارز از  (1317)1دورنبوش
حاشیه  ،هاقیمتبر کنند و قدرت  این را دارند که علاوهکه تحت بازار رقابت انحصاری عمل می گیردمی

( نیز در همین راستا 5114)3های هلراستینیافته را نیز در پاسخ به شوک نرخ ارز تغییر دهند. خود 5سود
در بخش توزیع در بازار رقابت انحصاری  هابنگاه ردو براباست، که گذار ناقص نرخ ارز از حاشیه سود 

تنها قسمتی از شوک نرخ ارز را به  کنندگانتوزیع، دو برابروجود حاشیه سود  براساسشود. منجر می
و  اهقیمتسعی در ایجاد ثبات در  هاآندهند و با جذب بخشی از نوسانات نرخ ارز ها انتقال میقیمت

( مخارج در 5112)4دارند. از نظر کامپا و گولدبرگ فروشیخردهسطح  گسترش سهم خود در بازار در
اند و انبارداری در بخش توزیع گسترده شده ونقلحمل، هزینه فروشیو عمده فروشیخردهبخش 

، تقیمغیرمسهمچنین تغییر در حاشیه سود در بخش توزیع بستگی به نرخ ارز دارد. با کاهش نرخ ارز 
یابد. همه این نتایج بر این دلالت دارد که قیمت تر شده و حاشیه سود کاهش میکالاهای وارداتی گران

کالاهای وارداتی در یک دوره زمانی خاص چسبنده است. بدین معنی که اگر نوسانات نرخ ارز هزینه 
راین کند بنابکامل تغییر نمی طوربهو  فوراًنهایی را تغییر دهد قیمت واردات نسبت به ارز داخلی 

بر قیمت واردات و قیمت  تریکوچککه شوک نرخ ارز اثر  شودمیاسمی باعث  هایندگیچسب
در مقایسه با انتقال کامل نرخ ارز داشته باشد. لذا انتظارات نرخ ارز در آینده در توضیح اثر  کنندهمصرف
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همکارانش  و 1شوک نرخ ارز بر شکاف تولید و تورم مرتبط با سیاست پولی بسیار اهمیت دارد. برستین

مصرف و توزیع، یک شکاف بین  هایبخشدر  ایمبادله( دریافتند که وجود کالاهای غیر5113)
 .استکند که یک دلیل دیگر برای گذار ناقص نرخ ارز ایجاد می فروشیخردهی مرزی و هاقیمت

تغییر نرخ  -1 :ردگذانوسانات نرخ ارز از دو طریق بر اقتصاد اثر می (5112)5مطالعه بایندلگر براساس    
نوسانات نرخ  -5 ،ی وارداتی از طریق مصرف نهایی واردات اثرگذار استهاقیمتمستقیم بر  طوربهارز 
برای تولید کالاهای  موردنیاز ایواسطهوارداتی و کالاهای  هاینهاده، از طریق غیرمستقیم طوربهارز 

داخلی  صنایع پذیریرقابتخ ارز بر میزان همچنین نوسانات نر یابدمیداخلی به تورم داخلی انتقال 
ذارد. گتغییر در قیمت نسبی بین کالاهای داخلی و خارجی و بنابراین بر تقاضای کل اثر می وسیلهبه
، نرخ ارز یک کانال اضافه دیگری برای انتقال سیاست پولی دریک اقتصاد باز و کوچک نیز علاوهبه

یر نرخ بهره اسمی از طریق دو کانال نرخ بهره حقیقی و نرخ پولی با تغی گذارانسیاست)همان(.  است
 قیمغیرمست طوربهو سپس تورم را  کل یتقاضادهد. این دو کانال قرار می تأثیرارز اقتصاد را تحت 

 طوربهاگرچه نرخ ارز تورم را از طریق قیمت واردات  (.1115، 3)آدولفسون دهندمیقرار  تأثیرتحت 
. بنابراین اثر سیاست پولی انتقال داده شده از کانال نرخ ارز به درجه دهدمیار قر تأثیرمستقیم تحت 

)همان(. هرچه انتقال نرخ ارز بیشتر کاهش یابد کانال نرخ ارز اهمیت کمتری  گذار نرخ ارز بستگی دارد
ز به قیمت ار اما تغییر نرخ شودمی. تغییر در نرخ بهره سبب تغییر نرخ ارز کندمیدر سیاست پولی پیدا 

است  . بنابراین وقتی گذار پایینیابدمیدر همان مقیاس انتقال ن کنندهمصرفی هاقیمتواردات و دیگر 
مساوی اثر کمتری روی تغییرات تورم و تولید دارد این بدین معناست که در  هایافزایشهر شوکی با 
تند. در روبرو هس دیو تولتورم  بین تغییرات تریکوچکبا موازنه  مدارانسیاست هاشوکپاسخ به این 

غییر داده شده برای یک ت نتیجتاً. کندمیاین مورد اقتصاد باز با گذار ناقص مانند یک اقتصاد بسته عمل 
 است. ترکوچکدر تولید، تغییر در تورم در زمانی که گذار نرخ ارز ناقص است، 

 

  پیشینه تحقیق .3
-1323های تورمی طی دوره به رژیمان در شرایط وابسته ( گذار نرخ ارز در اقتصاد ایر1332) ابطحی
 صاد ایراندهد که موضوع گذار نرخ ارز در اقتر داده است نتایج مطالعه نشان میقرا موردمطالعه 1333

واند تهای تورمی بالا میرژیمدر  مؤثرهای تورمی است و رشد نرخ ارز اسمی موضوعی وابسته به رژیم
 باشد.علیت گرنجری نرخ تورم 

ها در اعمال نرخ ارز بر شاخص قیمت اثرگذار تحلیلای به در مطالعه( 1334)طیبی و همکاران     
 ستفاده ازبا ا کننده نفت و با تورم بالاشور صادرک عنوانبههای اقتصادی ضد تورمی در ایران سیاست

                                                           
1. Burstein, Neves & Rebelo 

2. Buyandelger 

3. Adolfson 
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 حاکی از آن است که اگرچهنتایج اند. پرداخته 1331 تا 1371 دوره زمانیالگوی خودتوضیح برداری در 
ارز سبب نوسان در های مختلف قیمت ناقص بوده، اما تغییرات نرخ نرخ ارز به تورم شاخص گذار

یح توض موردبررسیرا در دوره های مختلف قیمت شده و قسمتی از تغییرپذیری تورم داخلی خصشا
شور ان از وابستگی اقتصاد کتورم داخلی نش اتداده است همچنین سهم تورم وارداتی در توضیح نوسان

 .داردبه واردات 
نرخ به بررسی وضعیت گذار  VARای با استفاده از الگوی ( در مطالعه1314) نشراهمکا شجری و    
ذار در ایران گ اساساًدهد که نتایج نشان می ند.امدت پرداختهمدت و بلندایران در کوتاه در اقتصادارز 

ذار گ شدتبهشود، می ترطولانیکه دوره زمانی  تدریجبهناقص بوده و  صورتبهمدت نرخ ارز در کوتاه
 ناقص است.  صورتبهکماکان در بلندمدت نیز گذار نرخ ارز  کهدرحالیگردد، نرخ ارز افزوده می

ارچوب در چ به بررسی گذار ناقص نرخ ارز بر اقتصاد و سیاست پولی در مغولستان( 5112) 1بایندلگر    
انتقال نرخ ارز به قیمت واردات و تورم به  اولاًنتایج حاکی از آن است که پرداخته است.  DSGEمدل 

در مقابل شوک  هاشوک کنندهجذبنرخ ارز همچون  ثانیاًاست.  مدتکوتاهدر  1643و1623ترتیب 
زی کانتقال ناقص نرخ ارز بانک مر در حالت ثالثاً. کندمیداخلی عمل  وریبهرهتقاضای خارجی و شوک 

 .یشتر تعدیل کندب وریبهرهمغولستان نیاز است که نرخ بهره را تحت شوک 
به بررسی اثر انتقال نرخ ارز بر  SVARبا استفاده از مدل ای در مطالعه( 5112)5بوبولاو اکین فتای    

-1313دهند که در نیجریه در دوره ولی در نیجریه پرداخته و نشان میو سیاست پ قیمت واردات، تورم
شان ن کمتری های وارداتی نسبت به تغییرات نرخ ارز واکنشاست و قیمت 3گذار نرخ ارز ناقص 5115

ی وارداتی، هاقیمتباید پاسخ ناقص  گذارانسیاست یابد بنابرایندهند و اثرات فشار هزینه کاهش میمی
 .رندبگی در نظر را گیرندمیبرای بهبود تعادل تجاری تصمیم به کاهش نرخ ارز داخلی  کههنگامی

نتایج  .کندمیاثر تغییر نرخ ارز بر هدایت سیاست پولی را بررسی در مطالعه خود  (5111)4میشکین    
در  نندهکمصرفکوچکی بر قیمت  نسبتاًدر نرخ ارز اسمی اثرات  توجهیقابلدهد که کاهش نشان می

نابراین است. ب یافتهکاهشه گذشته صنعتی دارد و این اثرات در دو ده یاز کشورهابین مجموعه وسیعی 
که گذار نرخ ارز به  دهدمیکاهش نرخ ارز اثرات نامطلوب کمتری از گذشته دارد. شواهد تجربی نشان 

است. شواهد نشان  یافتهکاهشدر دو دهه گذشته  توجهیقابل طوربهی وارداتی کم است و هاقیمت
 ودشمیباعث  کهرز و تقاضای اسمی وجودارد بین نوسانات نرخ ا تریضعیفکه یک رابطه  دهدمی

از گذشته به تعدیل تورم و فعالیت حقیقی بپردازد. بنابراین نوسانات نرخ ارز هنوز  ترآسانسیاست پولی 

                                                           
1. Buyandelger 

2. Fati & Akinbobola 

3. Incomplete exchange rate pass-through 

4. Mishkin 
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ت پولی سیاس هایگیریتصمیمبر تورم و فعالیت اقتصادی اثرگذار است و این مسئله عاملی مهم در 

 است. 
عملکرد قواعد مختلف پولی در اقتصاد باز با گذار ناقص نرخ ارز را  ایلعهمطا( در 5115) 1ادولفسن    

، ستاعرضه کل ساده  -یک مدل تقاضای کل براساساین مطالعه  .قرار داده است وتحلیلتجزیهمورد 
ج نتای .شودمیاسمی در قیمت واردات وارد مدل  هایچسبندگیجایی که گذار نرخ ارز ناقص از طریق 

گرفتن نرخ ارز در قاعده سیاستی  در نظربهبود رفاه اجتماعی با  -1 :است صورتبدینالعه اصلی این مط
از  میرمستقیارز غپاسخ نرخ  -5، خاص صفر است طوربهاز درجه گذار نرخ ارز  نظرصرفبهینه،  کاملاً

 دهد.نسبت به تورم داخلی رفاه را بیشتر افزایش می CPIطریق واکنش سیاست به تورم 
 

 دل م .4

 نمقالات هو و همکارا براساسنفت،  صادرکنندهیک اقتصاد باز کوچک و  عنوانبهمدل اقتصاد ایران 
ثابت  سرمایه است. ذخیره چسبندگی اسمی طراحی شده است، مدل دارای (5112) مناسلی( و 5112)

سود  ایزا در هاکار به شرکتنیروی کنندهعرضهها و کنندگان صاحبان شرکتفرض شده است، مصرف
  .باشندو دستمزد می

 خانوار .4-1

کنند ینهایت زندگی مفرض بر این است که اقتصاد از خانوارهای مشابهی تشکیل شده است که تا بی
ند تابع کنمی و فراغت است با توجه به محدودیت بودجه حداکثر طلوبیت خود را که تابعی از مصرفو م

 :از استمطلوبیت یک خانوار نمونه، عبارت 
 

(1) 𝑈 = 𝐸0 ∑ 𝛽𝑡 (
𝐶𝑡

1+𝜓

1 − 𝜎
− 𝜂

𝐿𝑡
1+𝜓

1 + 𝜓
)

∞

𝑡=0

 
 

0که در آن  < β < ≤عدم مطلوبیت نهایی کار،  ηعامل تنزیل،  1 0σ   معکوس کشش جانشینی
𝜓بین مصرف و نیروی کار و  ≥ عرضه کار،    𝐿𝑡.استمعکوس کشش دستمزد عرضه نیروی کار  0

𝐶𝑡  ،است یامبادلهو  یامبادلهکالاهای غیر  از مصرفمرکب شاخص مصرف: 
 

(5) 𝐶𝑡 = [𝛼
1
𝜌𝐶𝑁𝑡

𝜌−1
𝜌

+ (1 − 𝛼)
1
𝜌𝐶𝑇𝑡

𝜌−1
𝜌

]

𝜌
𝜌−1

 
 

1و 𝛼که در آن  − 𝛼  ای در کل مصرف هستند. که ای و غیر مبادلهبه ترتیب سهم  کالاهای مبادله
𝑐𝑁𝑡  بودن است.معیاری برای درجه باز  ای مصرف کالاهای مبادله   𝑐𝑇𝑡ای ومصرف کالاهای غیرمبادله 

                                                           
1. Adolfson 
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ρو >  نندهکمصرفای است. شاخص قیمت ای و غیرمبادلهکشش جانشینی بین کالاهای مبادله  0
 زیر است: صورتبه

 

(3) 
𝑃𝑡 = (𝛼𝑃𝑁𝑡

1−𝜌
+ (1 − 𝛼)𝑃𝑇𝑡

1−𝜌
)

1
1−𝜌 

 

𝑃𝑁𝑡 و𝑃𝑇𝑡  کههنگامیای هستند. ای و مبادلهی کالاهای غیرمبادلههاقیمتترتیب به 𝜌 = 1 
بنابراین شاخص قیمت  شودمیبه شکل کاب داگلاس بیان  کنندهمصرفشاخص قیمت است، 
 :است ایمبادلهو غیر  ایمبادله مجموع وزنی از قیمت کالاهای کنندهمصرف

 

(4) 𝑃𝑡 = 𝑃𝑁𝑡
𝛼 𝑃𝑇𝑡

1−𝛼                                                                                                 
 

 کند:زیر حداکثر می صورتبهخود را در برابر قید بودجه خود  خانوار ترجیحات    
 

(2) 𝑃𝑡𝐶𝑡 ≤ 𝑊𝑡𝐿𝑡 + 𝜋𝑡 + 𝐷𝑡 − 𝐸𝑡(𝑄𝑡+1𝐷𝑡+1) + 𝑇𝑡 
 

از  t+1بازده اسمی در دوره   𝐷𝑡+1،هاداراییسود  𝐷𝑡سود و 𝜋𝑡دستمزد، 𝑊𝑡در قید بودجه خانوار،    
با  .استمالیات ثابت  𝑇𝑡وتنزیل عامل 𝑄𝑡+1 عملگر انتظارات و  t ، Eسبد نگهداری شده تا پایان زمان

 هد:دزیر نتیجه می صورتبه ایمبادله ای ووابع تقاضای کالاهای غیر مبادلهحداقل کردن مخارج کل، ت
 

(2) 𝐶𝑁𝑡 = 𝛼 (
𝑃𝑁𝑡

𝑃𝑡

)
−𝜌

𝐶𝑡       

(7) 𝐶𝑇𝑡 = (1 − 𝛼) (
𝑃𝑇𝑡

𝑃𝑡

)
−𝜌

𝐶𝑡 
 

های تقاضا برای کالا، ندکای داخلی تقاضا میفرض بر این است که دولت تنها کالاهای غیرمبادله    
 :استزیر  صورتبهای و واردات غیرمبادله

 

(1) 𝑌𝑁𝑡
𝐷 = 𝐶𝑁𝑡 + 𝐺𝑡 

(3) 𝑌𝑇𝑡
𝐷 = 𝐶𝑇𝑡 

(11) 𝐺𝑡 = 𝐺𝑁𝑡    
 

لگاریتمی پیروی  صورتبه  AR(1)گردد و از یک فرایندبرونزا تعیین می صورتبهمخارج دولت     
 کند:می

 

(11) ln 𝐺𝑡 = 𝜌𝑔 ln𝐺𝑡−1 +𝜖𝑔𝑡                                                                        
(15) 𝑔𝑡 = 𝜌𝑔𝑔𝑡−1 + 𝜖𝑔𝑡                                                                                       
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𝑔𝑡که در آن  = 𝑙𝑛𝐺𝑡 مخارج دولت و𝜖𝑔𝑡~𝑁(01و)  با توجه به اینکه .است𝐸𝑡(𝑄𝑡+1) = 𝑅𝑡
−1 

 خانوار عبارت است از: سازیبهینهاست، شرط مرتبه اول مسئله 
 

(13) 𝐶𝑡
𝜎𝜂𝐿𝑡

𝜓
=

𝑊𝑡

𝑃𝑡

        

(14) 
𝛽𝑅𝑡𝐸𝑡 ((

𝐶𝑡+1

𝐶𝑡

)
−𝜎

(
𝑃𝑡

𝑃𝑡+1

)) = 1 
 

بهینه یابی است که برابری  شرط مرتبه اول 13اوراق قرضه است معادلهنرخ بهره  𝑅𝑡 کهطوریبه    
معادله اویلر مصرف  14. معادله دهدمیکار را نشان  با ارزش نهایی نیروی کنندهمصرفمطلوبیت نهایی 

 .دهدمیمان نشان که مبادله در مصرف در اقتصاد را در طول ز

 تولید داخلی. 2-4

 ای و(، اقتصاد داخلی از دو بخش تشکیل شده است، بخش مبادله5112) وهمکارانش هو پیرو مطالعه 
 کند که همه آنای داخلی در یک بازار رقابت کامل نفت تولید میای. بخش مبادلهبخش غیرمبادله

 کند:تکنولوژی خطی زیر تبعیت میشود. فرض بر این است که  تولید نفت از صادر می
 

(12) 𝑌𝑋𝑡 = 𝐴𝑋𝑡𝐿𝑋𝑡 
 

است   AR(1)یک فرآیند 𝐴𝑥𝑡نیروی کار در بخش صادرات کالا است.  𝐿𝑋𝑡 وری ومتغیر بهره  𝐴𝑥𝑡که
 که به فرم لگاریتمی در نظر گرفته شده است:

 

(12) ln 𝐴𝑋𝑡 = 𝜌𝑥 ln 𝐴𝑋𝑡−1 + 𝜖𝑋𝑡 
 

اتی، هزینه نهایی زیر را است. حداقل هزینه در بخش کالای صادر (1و0)𝜖𝑋𝑡~𝑁 کهطوریبه    
 دهد: می دستبه

 

(17) 𝑀𝐶𝑋𝑡
𝑅 =

𝑊𝑡

𝐴𝑋𝑡𝑃𝑋𝑡

 
 

𝑀𝐶𝑋𝑡که 
𝑅  .هزینه نهایی حقیقی در بخش صادرات کالا است𝑤𝑡  نرخ دستمزد و𝑃𝑋𝑡  قیمت صادرات

کند، که هزینه در بخش صادرات کالا را تعیین می ایگونهبهنیروی کار بهینه را  17کالاست. معادله 
ر کنند و از تکنولوژی زیای تحت رقابت انحصاری عمل میها در بخش غیرمبادلهکند. بنگاهحداقل می

نیروی کار در بخش   𝐿𝑁𝑡 و ایمبادلههای غیروری برای کالامتغیر بهره 𝐴𝑁𝑡که .کنندمیاستفاده 
 :کندمیلگاریتمی پیروی  صورتبه  AR(1)از یک فرایند 𝐴𝑁𝑡ای است. غیرمبادله

 

(11) 𝑌𝑁𝑡 = 𝐴𝑁𝑡𝐿𝑁𝑡 

(13) ln 𝐴𝑁𝑡 = 𝜌𝑁 ln 𝐴𝑁𝑡−1 + 𝜖𝑁𝑡 
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 𝜖𝑁𝑡~𝑁(01و)  شود:بهینه زیر می شرطبهمنجر  ایمبادلهبخش غیر در است. حداقل هزینه 
 

(51) 𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅 =

𝑊𝑡

𝐴𝑁𝑡𝑃𝑁𝑡

 

  𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅 و ایمبادلههزینه نهایی حقیقی در بخش غیر𝑃𝑁𝑡  است که با  ایمبادلهقیمت کالاهای غیر

تمزد تابعی از دس صورتبهتواند می خودخودیبهای رقابت انحصاری است توجه به اینکه بخش مبادله
 هاینههزیو  وریبهرهتابعی از دستمزد،  ایمبادلهوری تعریف گردد. همچنین قیمت کالاهای غیر و بهره
 :استنهایی 

 

(51) 𝑃𝑋𝑡 =
𝑊𝑡

𝐴𝑋𝑡

       

(55) 𝑃𝑁𝑇 =
𝑊𝑡

𝐴𝑁𝑡𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅  

 

الاهای ای نسبت به کبرابر است، قیمت نسبی کالاهای غیر مبادله هابخشدر تمام  دستمزد ازآنجاکه    
بی که قیمت نس دهدمیاین معادله نشان  ود،زیر بیان ش صورتبهتواند  صورتبه تواندمیای مبادله

 است. هشدنییتعهزینه نهایی  عوامل تکنولوژیکی و وسیلهبهای ای به کالاهای مبادلهکالاهای غیرمبادله
 

(53) 𝑃𝑁𝑡 =
𝐴𝑋𝑡

𝐴𝑁𝑡𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅 𝑃𝑋𝑡     

 

 تولید خارجی. 3-4

بخش کالاهای  ،ایمبادله(، اقتصاد خارجی شامل بخش غیر1145) همکارانش و 1پیرو مطالعه کاشن
 ویتولیدی خارجی رقابت کامل هستند. نیر هایبخشو بخش کالاهای نهایی است. همه  ایواسطه

در بخش  هابنگاهبرابر است.  هابخشمتحرک است پس دستمزدها در تمام  هابخشکار در میان 
 :کندمیتولید خطی همچون زیر استفاده  هایتکنولوژیخارجی از  ایمبادلهکالاهای غیر

 

(54) 𝑌𝑁𝑡
∗ = 𝐴𝑁𝑡

∗ 𝐿𝑁𝑡
∗                                                                                                

 

𝐴𝑁𝑡که در آن 
𝐿𝑁𝑡و  وریبهرهیک متغیر  ∗

𝐴𝑁𝑡است.  ایمبادلهنیروی کار در بخش غیر ∗
از  ∗

 :استزیر  صورتبهفرم لگاریتمی آن  که کندمیپیروی   AR(1)فرایند
 

(52) ln 𝐴𝑁𝑡
∗ = 𝜌𝑁𝑡

∗ ln 𝐴𝑁𝑡−1
∗ + 𝜖𝑁𝑡                                                                                                                    

∗  
 

                                                           
1. Cashin  
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𝜖𝑁𝑡و     

∗ ~𝑁(01و) .نولوژی تولید خطی زیر استفاده ای از تکها در بخش کالاهای واسطهبنگاه است
𝐴𝐼که ،کنندمی

𝐿𝐼𝑡و وریبهرهمتغیر   ∗
𝐴𝐼نیروی کار در بخش خارجی است ∗

که   AR(1)از فرایند ∗
 :کندمیلگاریتمی بیان شده است، تبعیت  صورتبه

 

(52) 𝑌𝐼𝑡
∗ = 𝐴𝐼

∗𝐿𝐼𝑡                                                                                                                       
∗  

(57) ln 𝐴𝐼𝑡
∗ = 𝜌𝐴𝐼𝑡

∗ ln 𝐴𝐼𝑡−1
∗ + 𝜖𝐼𝑡

∗  
 

𝜖𝐼𝑡که 

∗ ~𝑁(01و)  قیمتاندشدهرقابتی فرض  کاملاًخارجی  هایبخشاست. با توجه به اینکه همه ، 
وری نسبی و قیمت کالاهای واسطه تابعی از بهره صورتبهند تواای خارجی میمبادلهکالاهای غیر

 زیر تعریف شود: صورتبهخارجی 
 

(51) 𝑃𝑁𝑡
∗ =

𝐴𝐼𝑡
∗

𝐴𝑁𝑡
∗ 𝑃𝐼𝑡

∗  
 

𝑃𝐼𝑡که در آن
∗ ای است. کالای نهایی یک کالای رقابتی فرض شده است و های واسطهقیمت کالا   

اد است که در اقتص ایواسطهکند. نهاده اول، کالای ای استفاده میهاده واسطهبرای تولیدش از دو نوع ن
اقتصاد داخلی صادر شده است. تولید کالای  وسیلهبهخارجی تولید شده است و دوم نفت است که 

 ای خارجی با استفاده از تابع تولید با کشش جانشینی ثابت تعریف شده است:مبادله
 

(53) 𝑌𝑇𝑡
∗ = [𝜐

1
𝜃𝑌𝐼𝑡

∗
𝜃−1

𝜃 + (1 − 𝜐)
1
𝜃𝑌𝑋𝑡

∗
𝜃−1

𝜃 ]

𝜃
𝜃−1

 
 

𝑌𝑋𝑡که 
 یکالا دیتولای خارجی در سهم کالای واسطه υاقتصاد داخلی است،  وسیلهبه، نفت  صادر شده ∗

 ایبادلهملید کالای ای خارجی و نفت در توکشش جانشینی بین کالای واسطه θای خارجی است ومبادله
 :شودمیزیر  صورتبهخارجی است حداقل هزینه منجر به هزینه هر واحد 

 

(31) PTt
∗ = (𝑃𝐼𝑡

∗ )ν(PXt
∗ )1−ν 

 

 صورتبه کنندهمصرفمصرف خارجی مشابه با اقتصاد داخلی فرض شده است که شاخص قیمتی     
 زیر است:

 

(31) 𝑃𝑡
∗ = 𝑃𝑁𝑡

∗ α∗
PTt

∗ 1−α∗

       
 

 از برابری قدرت خرید و انحرافگذار ناقص نرخ ارز  .4-4

ناقص  با فرضتعریف شده است.  (5112) کار موناسلی براساسناقص نرخ ارز  ن مطالعه، گذاردر ای
مت یکنند. به عبارتی قی وارداتی دیگر از قاعده تک قیمتی تبعیت نمیهاقیمتبودن گذار نرخ ارز، 
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اضل . تفستینکالاهای وارداتی در بازار داخلی برابر قیمت این کالاها در بازار جهانی به پول داخلی 
نمایش داده و  𝜓𝑡میان قیمت کالاهای وارداتی به ارز داخلی و قیمت این کالاها در داخل را با نماد 

 .شودمینامیده  1شکاف از قاعده تک قیمتی
 

(35) 𝑃𝑇𝑡 ≠
𝑃𝑇𝑡

∗

𝜀𝑡

 

(33) 𝜓𝑡 = 𝑝𝑇𝑡
∗ − 𝑒𝑡 − 𝑝𝑇𝑡 

 

 ناقص نرخ ارز و گذارنرخ ارز حقیقی، رابطه مبادله کالایی . 5-4
 دستهببه قیمت خارجی سبد مصرفی نسبت قیمت داخلی یک سبد مصرفی  صورتبهنرخ ارز حقیقی 

 آید.می
 

(34) ℚ𝑡 =
𝜀𝑡𝑃𝑡

𝑃𝑡
∗                                                                                                    

 

 :ستزیر تعریف شده ا صورتبه یمتیقانون تک ق براساسسطح قیمت صادرات     
 

(32) 𝑃𝑋𝑡 =
𝑃𝑋𝑡

∗

𝜀𝑡

    
 

(، نرخ ارز حقیقی 34جبر در معادله ) یریکارگبهی ، بعد از کم(5112) مطالعه هو و همکارانش براساس    
 آید:می دستبهزیر  صورتبه

 

(32) ℚ𝑡 = (
𝐴𝑋𝑡

𝐴𝐼𝑡
∗

𝐴𝑁𝑡
∗

𝐴𝑁𝑡

𝑃𝑋𝑡
∗

𝑃𝐼𝑡
∗ )

𝛼

(
1

𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅 )

𝛼

(
1

𝜓𝑡

)
1−𝛼

 
 

𝑃𝑋𝑡که در آن 
∗

𝑃𝐼𝑡
قیمت کالای اولیه با توجه به کالای  عنوانبهطه مبادله کالایی است که شاخص راب ∗

  .شودمیتعریف  ایواسطهخارجی 
𝐴𝑋𝑡

∗

𝐴𝑙𝑡
𝐴𝑁𝑡صادرات و واردات و  هایبخشبین  وریبهرهتغییرات  ∗

∗

𝐴𝑁𝑡
 

 که گفته طورهمان. دهدمیان ی داخلی و خارجی را نشاغیر مبادله هایبخشبین  وریبهرهتغییرات 
 زیر تعریف شده است: صورتبهشد رابطه مبادله کالایی 

 

(37) 𝐹𝑡 =
𝑃𝑋𝑡

∗

𝑃𝐼𝑡
∗  

 

دهد، معادله نرخ ارز زیر می صورتبهرا  معادله نرخ ارز حقیقی 32در معادله  37 جایگذاری معادله    
 هایخشبوری بین صادرات و واردات، تغییرات بهره ایدلهمبا هایبخشبین  وریبهرهتابعی از تغییرات 

                                                           
1. Low of one price gap (LOP gap) 
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هزینه نهایی و شکاف از قاعده  خارجی و داخلی، همچنین عامل رابطه مبادله کالایی، ایمبادلهغیر
 .استقیمتی تک

 

(31) ℚ𝑡 = (
𝐴𝑋𝑡

𝐴𝐼𝑡
∗

𝐴𝑁𝑡
∗

𝐴𝑁𝑡

𝐹𝑡)

𝛼

(
1

𝑀𝐶𝑁𝑡
𝑅 )

𝛼

(
1

𝜓𝑡

)
1−𝛼

 
 

 نرخ ارز و تعیین قیمت کالاهای وارداتی گذار ناقص .6-4

 1های  واردکننده، قیمت داخلی کالاهای وارداتی را به روش کالووبنگاه( 5112) موناسلی مطالعه براساس
1احتمالبهقیمت بنگاه ثابت و   𝜃𝜓احتمالبه شودمیکنند فرض ( تعیین می1313) − 𝜃𝜓 نگاه قیمت ب

𝜃𝜓کند. خود را به تعدیل می ∈   گیرد.ی وارداتی را اندازه میهاقیمتدرجه چسبندگی اسمی  (1و0)
 

(33) 𝑃𝑇𝑡 = {(1 − 𝜃𝜓)𝑃𝑇𝑡
𝑛𝑒𝑤1−𝜀

+ 𝜃𝜓𝑃𝑇𝑡−1
            1−𝜀}

1
1−𝜀 

 

نند انتخاب ک ایگونهبهباید قیمت جدید را  کنندتعیین می tهایشان را در زمان هایی که قیمتبنگاه    
 صورتبههینه بکند مسئله تعیین قیمت را با توجه به محدودیت تقاضا حداکثر  هاآنکه ارزش فعلی سود 

 .گرددزیر تعریف می
 

(41) 𝑀𝑎𝑥𝐸𝑡 {∑ 𝛽𝑘Λ𝑡,𝑡+𝑘𝜃𝐹
𝑘  (𝑃𝑇𝑡

𝑛𝑒𝑤(𝑗) − 𝑒𝑡+𝐾𝑝𝑇𝑡
∗ )𝐶𝑇𝑡+𝑘(𝑗) 

∞

𝑡=0

} 

(41) s.t:  𝐶𝑇𝑡+𝑘(𝑗) = (
𝑝𝐹𝑇

𝑛𝑒𝑤(𝑗)

𝑝𝐹𝑇+𝑘
)

−𝜀

. 𝐶𝑇𝑡+𝑘 
 

 صورتبه( منحنی عرضه کالاهای وارداتی 33و ترکیب آن با معادله ) سازیبهینهبعد از حل مسئله     
 گردد: منحنی فیلیپس نیوکینزین  تعریف می

 

(45) Π𝑇𝑡 = 𝛽𝐸𝑡Π𝑇𝑡+1 + 𝜆𝜓𝑡𝜓𝑇𝑡 
 

𝜆Ψ در آنکه  =
(1−𝜃𝜓)(1−𝜃𝜓𝛽)

𝜃𝜓
( تورم وارداتی به تورم انتظاری و انحراف از 41. طبق معادله)است 

 قاعده تک قیمتی بستگی دارد. 

 تعیین قیمت داخلی. 7-4

روش به  ای از تعیین قیمتای غیرمبادلههای کالاهدر این مطالعه فرض بر این است که بنگاه
1احتمالبهقیمت بنگاه ثابت و  𝜃𝑁 احتمالبه شودمیفرض کنند پیروی می (1313)5کالوو − 𝜃𝑁  بنگاه

𝜃𝑁کند. قیمت خود را به تعدیل می ∈ . قیمت کالاهای گیرددرجه چسبندگی اسمی را اندازه می (1و0)
 :گرددمیزیر تعیین  ورتصبه𝑃𝑁𝑡 ای غیرمبادله

 

                                                           
1. Calvo 
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(43) 𝑃𝑁𝑡 = {(1 − 𝜃𝑁)𝑃𝑁𝑡
𝑛𝑒𝑤1−𝜀

+ 𝜃𝑁𝑃𝑁𝑡−1
            1−𝜀}

1
1−𝜀 

 

𝑃𝑁𝑡که در آن 
1است.  tسطح قیمت جدید در دوره  ∗

1−𝜀
است.  یپارامتر چسبندگ 𝜃𝑁مارک آپ است و  

 هاآنکنند ارزش فعلی سودهای تقسیم شده دوباره بهینه می tدر زمان هایشان را هایی که قیمتبنگاه
  :کنندرا با توجه به محدودیت تقاضا حداکثر می

 

(44) 𝑀𝑎𝑥 ∑(𝜃𝑁)𝑘𝐸𝑡{𝑄𝑡+𝑘𝑌𝑡+𝑘(𝑃𝑁𝑡
𝑛𝑒𝑤 − 𝑀𝐶𝑁𝑡+𝑘

𝑛 )}

∞

𝑡=0

 

(42) 𝑠. 𝑡𝑌𝑡+𝑘 ≤ (
𝑃𝑁𝑡

𝑛𝑒𝑤

𝑃𝑁𝑡+𝑘

)

−𝜀

(𝐶𝑁𝑡+𝑘 + 𝐶𝑁𝑡+𝑘
𝑛𝑒𝑤 ) 

 

𝑀𝐶𝑁𝑡+𝑘 کهطوریبه    
𝑛 هزینه نهایی اسمی و (𝜃𝑁)𝑘𝐸𝑡𝑄𝑡+𝑘   است.  مؤثر شمارشرقابلیغعامل

 زیر است: صورتبهاول برای مسئله  شرط
 

(42) ∑(𝜃𝑁)𝑘𝐸𝑡 {𝑄𝑡+𝑘𝑌𝑡+𝑘 (𝑃𝑁𝑡
𝑛𝑒𝑤 −

𝜀

𝜀 − 1
𝑀𝐶𝑁𝑡+𝑘

𝑛 )} = 0                      

∞

𝑡=0

 
 

 :شودای میمحاسبات بیشتر معادله منحنی فلیپس نیو کینزین برای بخش غیر مبادله    
 

(47) 𝛱𝑁𝑡 = 𝛽𝐸𝑡𝛱𝑁𝑡+1 + 𝜆𝑁𝑡𝑚𝑐𝑁𝑡
𝑅                                                                         

 

𝜆𝑁 کهطوریبه     =
(1−𝜃𝑁)(1−𝜃𝑁𝛽)

𝜃𝑁
که تورم یک تابع از دوره زمانی  دهدمینشان  47در معادله   

 نهایی حقیقی است. نهیو هزمورد انتظار بعدی 

 و نرخ برابری پوشش داده نشده یالمللنیبسهم ریسک  .8-4

اند. نرخ تنزیل در داخل و خارج کامل فرض شده المللیبینبازارهای  (5112) 1وناسلیهمچون گالی و م
برابر است و بازدهی اسمی مورد انتظار از اوراق قرضه بدون ریسک در داخل به پول داخلی برابر با 
بازدهی اسمی مورد انتظار اوراق قرضه خارجی به پول داخلی است. که از برابری نرخ بازدهی اسمی 

 دستبهزیر  صورتبهالملل ، شرط سهم ریسک بین11اوراق قرضه در داخل و خارج با توجه به معادله 
 داخلی و خارجی تقسیم شده است. هایبنگاهکامل بین  طوربهکه ریسک مصرف ایگونهبهآید می

 

(41) 𝛽𝐸𝑡 (
𝐶𝑡+1

𝐶𝑡

)
−𝜎

(
𝑃𝑡

𝑃𝑡+1

) = 𝛽𝐸𝑡 (
𝐶𝑡+1

∗

𝐶𝑡
∗

)
−𝜎

(
𝜀𝑡𝑃𝑡

∗

𝜀𝑡+1𝑃𝑡+1
∗

) 
 

( ، مصرف داخلی را تابعی از مصرف خارجی و نرخ ارز حقیقی، 41معادله ) سازیسادهحل کردن و     
 دهد:نتیجه می

 

                                                           
1. Gali and monacelli 
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(43) 𝐶𝑡 = 𝛺ℚ𝑡

1
𝜎𝐶𝑡

∗ 
 

𝐶𝑡مصرف داخلی و  𝐶𝑡 دهد.ا نشان میدارایی اولیه ر عدد ثابت است که موقعیت 𝛺که 
مصرف خارجی  ∗

 صورتهب تواندمیه کامل ، شرط نرخ  برابری پوشش داده نشد المللیبینتحت فرض  بازارهای  است.
 آید: دستبهزیر 

  

(21) 𝐸𝑡𝑄𝑡+1 (𝑅𝑡 − 𝑅𝑡
∗

𝜀𝑡+1

𝜀𝑡

) = 0                                                                        
 

𝑅𝑡نرخ بهره داخلی و  𝑅𝑡عامل تنزیل تصادفی،   𝑄𝑡+1که در آن 
نرخ بهره خارجی است. شرط نرخ  ∗

برابری پوشش داده نشده به تغییرات مورد انتظار نرخ ارز اسمی و تفاضل نرخ بهره در اقتصاد داخلی و 
 خارجی بستگی دارد.

  پولی هایسیاستنقش  .9-4

رخ بهره . این مطالعه کنترل نشودمی، بسته شودمیمدل با توصیف اینکه چگونه سیاست پولی اعمال 
، نرخ بهره را با تهیافتعمیمو با استفاده قاعده تیلور  گیردمیابزار کنترل سیاست پولی در نظر  عنوانبهرا 
 بندی کرده است.مدل نندهکمصرفو تورم شاخص قیمت ابزار تولید،  دو
  

(21) 𝑅𝑡 = 𝑅𝑡−1
𝜌𝑟 {(

𝑌𝑡

𝑌
)

𝜔1

(
𝛱𝑡

𝛱
)

𝜔2

}

1−𝜌𝑟

 
 

ید و تورم شاخص تول یرهایاز متغدهد هر کدام پولی اجازه می گذارانسیاستبه  و𝜔1 𝜔2 که در آن
 کنند.  گذاریهدفبه ترتیب را  کنندهمصرفقیمت 

 تعادل. 11-4

ی و ابازار در اقتصاد داخلی این است که تولید کل با میانگین وزنی تولید غیرمبادله سازیشفافشرط 
ولت ای داخلی شامل مصرف خصوصی و مخارج دکه تولید غیر مبادلهایگونهبهای برابر باشد تولید مبادله

 ای از سوی خارجیان برابر است:بادلهتقاضای کالاهای م داخلی با ایمبادلهاست و تولید 
 

(25) 𝑦𝑡 = 𝛼𝑦𝑁𝑡 + (1 − 𝛼)𝑦𝑋𝑡    

(23) 𝑦𝑁𝑡 = 𝑦𝑁𝑡
𝐷 = 𝑐𝑁𝑡 + 𝑔𝑡 

(24) 𝑦𝑇𝑡 = 𝑦𝑇𝑡
𝐷 = 𝑐𝑇𝑡                                                                                             

 

همچنین شرط تعادل بازار در اقتصاد خارجی این است که تولید کل در خارج با میانگین وزنی تولید     
 ای خارجی برابر باشد.ای خارجی و تولید مبادلهغیرمبادله

 

(22) 𝑦𝑡
∗ = 𝛼∗𝑦𝑁𝑡

∗ + (1 − 𝛼∗)𝑦𝑇𝑡∗     
 

 ضمیمه ارائه گردیده است.لازم به ذکر است که معادلات خطی شده در     
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 و حل مدل 1مقداردهی .5
و  Q11337:تا  Q11371:های فصلی اقتصاد ایران در دوره زمانی با استفاده از دادهپارامترهای مدل 

کشور و ادبیات جهانی انجام شده است،  داخل در که در زمینه برخی  این پارامترها مطالعاتی براساس نیز
مطالعه  براساسهای اساسی اقتصاد ایران همخوانی داشته باشد. که با ویژگیمقداردهی شده  ایگونهبه

برابر با  𝜌ای ای و غیرمبادله( کشش جانشینی بین کالاهای مبادله3413) 5فطرس، توکلیان و معبودی
و سهم کالاهای  𝛽( عامل تنزیل ذهنی 1332) 3مطالعه توکلیان و افضلی ابرقویی براساس و 364

( 1331پیرو مطالعه کمیجانی و توکلیان ) هستند. 161و  1632 به ترتیب برابر با 𝛼 ای در مصرفغیرمبادله
پارامتر  ر گرفته شده است.در نظ 1627برابر با  𝜎 کارمعکوس کشش جانشینی بین مصرف و نیروی

انشینی بین و کشش ج 𝜃𝛹 پارامتر چسبندگی در بخش واردات، 𝜃𝑁 ای چسبندگی در بخش غیرمبادله
به ترتیب برابر ( 1334) پوربراساس مطالعه منظور و تقی ∗𝜌ای در خارج ای و غیرمبادلهکالاهای مبادله

 ای در مصرف در خارج پیرودلهسهم کالاهای غیرمبا در نظر گرفته شده است. 362 و 165، 165411با 
  𝜌𝑟ه در خارجهمچنین ضریب خودهمبستگی نرخ بهر، 161( 5112) و همکارانش هو

∗ ضریب و   
𝜌𝑁 ای خارجیوری نیروی کار در بخش غیرمبادلهخودهمبستگی بهره

ربانال  مطالعه براساس ∗
عکس کشش عرضه پارامتر  در نظر گرفته شده است. 1672 و 1611به ترتیب برابر با  4(5113وتیوستا)

مقداردهی ر میسر کرده است که نزدیک به بهترین جواب را برای مدل حاض 567با مقدار  ψنیروی کار 
(، 1312ی )طای مقداردهی شده است 3تا 5مختلف در رنج این پارامتر در مطالعات  است (1312ی )طای

 5651، (1334) و معبودی توکلیانو فطرس،  5632 (1334) ، منظور و تقی پور5635را این پارامتر 
ر سیاست د 𝜔2 و ضریب اهمیت تورم 𝜔1 لت پوضریب اهمیت تولید در سیاساند.  کردهمقداردهی 

( 1334پور)در مطالعه منظور و تقی مقادیر برآورد شدهبه اند که مقداردهی شده 161 و 164ترتیب بهپولی 
مقداردهی  𝜌𝑔 167 مخارج دولتهمچنین ضریب همبستگی  نزدیک است.( 1332بیات و همکاران) و

، انتخاب اندکردهبرآورد  1622( که این پارامتر را 1334) پورنظور و تقیم شده است که براساس مطالعه
𝜌𝜋𝐼ای خارجیضریب خودهمبستگی تورم کالاهای واسطه شده است.

ای خارجی سهم کالای واسطه ، ∗

 ای داخلیوری نیروی کار در بخش غیرمبادلهو ضریب خودهمبستگی بهره 𝜐ای خارجیدر تولید مبادله
𝜌𝑁  ضریب شده است مقداردهی( 5112) هو و همکارانش براساس 1672 و 167 ، 161به ترتیب .

در نظر  (5114)2دوروکس این پارامتر در مطالعهنزدیک به تخمین  𝜌𝑓 ،167 خودهمبستگی رابطه مبادله
ضریب  و θ خارجیای واسطه و پارامترهای کشش جانشینی بین نفت کالای  .2است گرفته

                                                           
1. calibration 

2. Fotros, Tavakolian, & Maaboudi 

3. Tavakolian & Afzali Abarghoie 

4. Rabanal & Tuesta 

5. Devereux 

 است.تخمین زده  1677این پارامتر را   (5114دوروکس). 2
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 مقداردهی ایگونهبهادبیات  براساس𝜌𝑋  ای داخلیمبادله کار در بخشوری نیرویهمبستگی بهرهخود

به  شدهسازیشبیه هایدادهگشتاورهای  وشده است که مدل موجود بهترین پاسخ را داده است 
ش داده ( نمای1) کالیبره شده در جدول خلاصه پارامترهای های واقعی نزدیک است.گشتاورهای داده

 AR(1) ، فرایندزابرونتصادفی متغیرهای  هایویژگیکالیبره کردن  منظوربههمچنین  شده است. 
 فصلی هایدادهدر خارج با استفاده از  ایواسطهکالای  وریبهرهو ، نرخ بهره برای قیمت جهانی نفت

یر است. که نتایج آن در زتخمین زده شده  موردمطالعهفیلتر و تعدیل فصلی( در دوره زمانی  HPبعد از )
 ارائه گردیده است:

 

(22) 𝑝𝑥𝑡
∗ = 0.69965𝑝𝑥𝑡−1

∗ + 𝜀𝑥𝑡
∗    

(27) 𝑎𝐼𝑡
∗ = 0.870763𝑎𝐼𝑡−1

∗ + 𝜀𝐼𝑡  

(21) 𝑟𝑡 = 0.702393𝑟𝑡−1 + 𝜀𝑟𝑡 
 

 پارامترهای مقداردهی شده :1 جدول

 مقدار توضیحات پارامتر

𝛼 ای در مصرفهای غیرمبادلهسهم کالا  161 

𝛼∗ ای در مصرفسهم کالاهای غیرمبادله           در خارج  161 

𝜌 ایای و غیرمبادلهکشش جانشینی بین کالاهای مبادله  364 

𝛽 1632 عامل تنزیل ذهنی 

𝜃𝑁 ایپارامتر چسبندگی در بخش غیرمبادله  165411 

𝜃Ψ واردات پارامتر چسبندگی در بخش  165 

𝜎 کارمعکوس کشش جانشینی بین مصرف و نیروی  1627 

𝜌𝑟 1673 پارامتر هموارسازی در قاعده تیلور 

𝜌𝑟
 1611 ضریب خودهمبستگی نرخ بهره در خارج ∗

𝜌𝐴𝐼

∗ ایوری نیروی کار در بخش واسطهضریب خودهمبستگی بهره   1617 

𝜌𝑥
یمت نفتق خودهمبستگیضریب  ∗  167 

𝜌∗ ای در خارجای و غیرمبادلهکشش جانشینی بین کالاهای مبادله  362 

𝜌𝑁
∗  1672 ای خارجیوری نیروی کار در بخش غیرمبادلهضریب خودهمبستگی بهره 

𝜌𝑁 1672 ای داخلیوری نیروی کار در بخش غیرمبادلهضریب خودهمبستگی بهره 

𝜌𝑋 167 ای داخلیمبادله وری نیروی کار در بخشی بهرهضریب خودهمبستگ 

ψ 567 عکس کشش عرضه کار 

𝜌𝑓 167 ضریب خودهمبستگی رابطه مبادله 

𝜔1 164 ضریب اهمیت تولید در سیاست پولی 

𝜔2 161 ضریب اهمیت تورم در سیاست پولی 

𝜐 167 خارجی ایمبادله ای خارجی در تولیدسهم کالای واسطه 

𝜌𝑔 167 ضریب خودهمبستگی مخارج دولت 

𝜌𝜋𝐼
 161 ای خارجیضریب خودهمبستگی تورم کالاهای واسطه ∗

θ 1621 ای داخلی و خارجیکشش جانشینی بین کالای واسطه 
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 تحلیل توابع واکنش. 5-1
 فرض وجود گذار ناقصوری صادرات بر اقتصاد ایران با ی رابطه مبادله و بهرههاشوکاثر  در این بخش،

 1.گرددمیبررسی  165نرخ ارز با درجه گذار 
 شوک رابطه مبادله .5-1-1

مایش ن نسبت به شوک مثبت رابطه مبادله ش متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان را( توابع واکن1شکل)
 و یافتهکاهشخارجی نفت  اقتصاد با شوک مثبت رابطه مبادله روبرو است تقاضای کههنگامیدهد. می

ولید ت سرازیر شده ایمبادلهبخش غیر یابد عوامل تولید به سمتدر نتیجه تولید نفت کاهش می
و در  5کاهش تولید نفت و کاهش صادرات آن باعث کاهش نرخ ارز اسمی یابدمیافزایش  ایمبادلهغیر

رداتی گردد. کاهش نرخ ارز موجب افزایش قیمت واردات و تورم وانتیجه کاهش ارزش پول ملی می
لازم برای تولید داخلی اغلب وارداتی هستند منجر به افزایش  ایواسطهکالاهای  ازآنجاکه. و گرددمی

خواهد شد. همچنین  کنندهمصرفو تورم شاخص  ایمبادلهش تورم غیر یتولید و لذا افزا هایهزینه
تعدیل  ورمنظبهک مرکزی صورت بان. در این گرددمیافزایش تورم منجر به افزایش نرخ ارز حقیقی نیز 

 پردازد.اسمی می به افزایش نرخ بهره کنندهمصرفتولید کل و تورم شاخص 
 وری صادرات شوک بهره .5-1-2

رات نمایش وری صادنسبت به شوک مثبت بهره ش متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان را( توابع واکن5شکل)
شکاف  کاهش در این بخش،  بالقوهیش تولید ت منجر به افزاصادرا در بخش وریبهره بهبوددهد. می
بنابراین کالاهای داخلی در مقایسه با کالاهای  گردد.کاهش هزینه نهایی حقیقی می در نتیجه لید وتو

 اسمی افزایش نرخ ارز ،گردد. با بهبود صادراتشده، موجب افزایش صادرات می پذیرتررقابتخارجی 
، موجب افزایش تقاضا برای کالاهای شده ترجذاب، واردات ملی ارزش پول در نتیجه با افزایش یابدمی

 بخشرونقیابد همچنین با قاضا برای کالاهای داخلی کاهش میگردد. تتورم وارداتی می وارداتی و
ولید ت افزایش اما کند، تولید در بخش صادراتحرکت میصادرات عوامل تولید به سمت بخش صادرات 

م ه کاهش تورمنجر ب ایمبادلهکاهش تقاضا برای کالای غیر. یابدمیهش کا ایمبادلهدر بخش غیر 
های تولید از طریق کاهش کاهش تورم در این بخش کاهش هزینهعلت دیگر  .گرددمیدر این بخش 

تورم شاخص  نهایتاً. است اسمی وارداتی با توجه به افزایش نرخ ارز ایواسطهمخارج کالاهای 
رکزی بانک م یابد.ای است، کاهش میوزنی تورم وارداتی و تورم غیرمبادلهکه میانگین  کنندهمصرف

 .دهدمیتحت قاعده تیلور کاهش  کنندهمصرفشاخص نرخ بهره اسمی را برای غلبه بر کاهش تورم 
رز پوشش داده نشده، با کاهش نرخ بهره توسط بانک مرکزی نرخ ارز انتظاری اتحت شرط برابری نرخ 

و تقاضا برای کالاهای داخلی در آینده کاهش . لذا تقاضای واردات در آینده دهدش میدر آینده را کاه

                                                           
  .( انتخاب شده است1334این درجه براساس مطالعه منظور ) تخمین زده است. 165( درجه گذار نرخ ارز را در مطالعه خود 1334. منظور )1

𝑒𝑡 صورت در این مطالعه نرخ ارز اسمی به .5 =
𝑝𝑡

∗

𝑝𝑡
 ابد.یتعریف شده است بنابراین با کاهش نرخ ارز، ارزش پول ملی کاهش می
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ر آینده د کنندهمصرفشاخص که منجر به کاهش تورم وارداتی و افزایش تورم داخلی و  یابدمیافزایش 

از  دهکننمصرفشاخص  انتظار در آینده به افزایش تورمواقع در نتیجه کاهش نرخ ارز مورد. در گرددمی
 گذارانسیاست مندیعلاقههمسوی که  کندمیانتظار در آینده کمک طریق افزایش تقاضای کل مورد

 . کندمیشوک عمل  کنندهجذببانک مرکزی است یعنی کانال نرخ ارز همچون یک 

 نرخ ارز قایسه و تحلیل درجات مختلف گذارم .5-2
 ایجاد شده است. بنابراین وارداتدر قیمت  در این مطالعه گذار ناقص نرخ ارز توسط چسبندگی اسمی

ات ی قیمت واردمنظور از درجه گذار نرخ ارز میزان چسبندگی اسمی است که توسط پارامتر چسبندگ
ر نرخ ارز نجر به انتقال کمتکه م یافتهافزایش، چسبندگی ارز گردد. با افزایش درجه گذار نرختعیین می

گذار نرخ ارز ناقص است و تنها  بلندمدتمدت و هم در هم در کوتاه در اقتصاد ایران ازآنجاکه. گرددمی
 هایژیمرهمچنین گذار نرخ ارز در اقتصاد ایران وابسته به  یابدمیدر بلندمدت درجه گذار نرخ ارز کاهش 

های تورمی بالاتر درجه گذار نرخ ارز در ایران تشدید ( و در محیط1335، )ابطحی تورمی است
نرخ ارز برمتغیرهای  بخش اثر درجات مختلف گذاراین  در، لذا (1333، ور و مهدیلو)اصغر پگرددمی

توابع واکنش این متغیرها در برخورد با شوک رابطه مبادله کالایی و شوک  براساسکلیدی اقتصاد کلان 
 منظور توابع واکنش متغیرهای منتخب حاصلگردد. بدینبررسی می وری صادرات در اقتصاد ایرانبهره

  .گرددمقایسه می گذار نرخ ارز  مختلف 1درجه سه از یک مدل تعادل عمومی با
 شوک رابطه مبادله .5-2-1

 در درجات مواجه با شوک رابطه مبادله( توابع واکنش متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان را در 3شکل)
 165 ار نرخ ارز ازدرجه گذ با افزایش که مشهود است طورهماندهد. گذار نرخ ارز  نمایش می مختلف

و در نتیجه کاهش تورم  یابدمیی وارداتی کاهش هاقیمت میزان انتقال نرخ ارز به، 1622و  1642به 
 .رددگمیکننده کاهش تورم شاخص مصرف نهایتاًو  ایمبادلهغیر در بخش کاهش تورموارداتی موجب 

 ایواسطهمتری بر مخارج کالاهای ک تأثیرزیرا با افزایش درجه گذار نرخ ارز، کاهش نرخ ارز اسمی 
در ه و تورم تغییر چندانی نداشت ایمبادلهتولید غیر یابدمیوارداتی داشته لذا هزینه تولید کمتر افزایش 

از طرف دیگر با کاهش نرخ ارز اسمی و کاهش ارزش پول ملی،  یابد.کاهش می ایمبادلهبخش غیر
ش افزای ایمبادلهی کاهش و تقاضا برای کالاهای غیرداتشده تقاضا برای کالاهای وار ترگرانواردات 

ری افزایش و تورم وارداتی به میزان کمت یافتهافزایش ایمبادلهبا افزایش چسبندگی تولید غیر لذا یابدمی
ری در نرخ با تغییر کمت توانندمیبانک مرکزی  مدارانسیاستدرجه چسبندگی  پس با افزایش یابدمی

 د را به تعادل برسانند.بهره اسمی اقتصا
 

                                                           
𝜃𝑓 درجات مختلف براساس مطالعات خارجی وداخلی انتخاب شده است . 1 = 𝜃𝑓 ( و1334براساس مطالعه داود منظور) 0.2 = 𝜃𝑓و 0.65 =

 انتخاب شده است.  (2007) براساس مطالعه آدلفسون 0.45
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 صادرات وریبهرهشوک  .5-2-2

صادرات در درجات  وریبهره( توابع واکنش متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان را در مواجه با شوک 4شکل)
وری صادرات و در هر سه درجه گذار نرخ ارز، تحت شوک بهره   دهد.گذار نرخ ارز  نمایش می مختلف

 است. تولید در بخش صادرات در یافتهکاهشای ش و در بخش غیر مبادلهتولید در بخش صادرات افزای
کمترین افزایش را داشته  1622بیشترین افزایش و در درجه گذار  165حالت گذار ناقص نرخ ارز با درجه 

موجب  1642و  165 هایدر درجهتولید در بخش صادرات و در نتیجه افزایش صادرات  است. افزایش
 سبتاًنو در نتیجه افزایش ارزش پول ملی شده است اما با افزایش  غیرمستقیماسمی  افزایش نرخ ارز

است. در حالت گذار نرخ ارز  یافتهکاهش غیرمستقیم، نرخ ارز 1622کمتر در حالت گذار نرخ ارز با درجه 
رای ب باعث افزایش تقاضا برای واردات و کاهش تقاضا غیرمستقیم، افزایش نرخ ارز اسمی 165با درجه 

ای کاهش گردد و در نتیجه در این حالت تورم وارداتی افزایش و تورم غیرمبادلهکالاهای داخلی می
افزایش درجه چسبندگی موجب کاهش انتقال تغییرات نرخ  1642یابد. در حالت گذار نرخ ارز با درجه می

 1622به  1642درجه چسبندگی از  یابد. اما با افزایشارز به تورم وارداتی شده لذا تورم وارداتی کاهش می
کاهنده خواهد بود و کاهش نرخ ارز  طوربهو کاهش تورم وارداتی  گرددمیتورم وارداتی کمتر نوسانات 

در این حالت موجب افزایش تقاضا برای کالاهای داخلی و مازاد تقاضا سبب تورم  غیرمستقیماسمی 
تیلور با استفاده از ابزار نرخ بهره هدف بانک مرکزی  در این مطالعه تحت قاعده گردد.می ایمبادلهغیر 

و تولید در نظر گرفته شده است که نتایج حاکی از آن است که واکنش  کنندهمصرفتثبیت تورم شاخص 
 به درجه گذار نرخ ارز بستگی دارد. با افزایش موردبررسی هایشوکبه سیاست پولی تحت قاعده تیلور 

وری صادرات شوک بهره واکنش به نرخ بهره در  قدر مطلق 1622و  1642به  165درجه گذار نرخ ارز از 
شوک بوده است و  کنندهجذبکانال نرخ ارز با گذار ناقص   دیگرعبارتبه(. 5یابد )جدول کاهش می

ری وی بهرههاشوکاختلال ناشی از  از آثاروجود چسبندگی قیمت واردات باعث خنثی شدن بخشی 
بانک مرکزی در درجات بالاتر چسبندگی قیمت واردات، نیاز به تعدیل کمتری  دیگرعبارتبه.گرددمی

رخ تغییر نرخ بهره اسمی با افزایش درجه گذار ن برحسبدر نرخ بهره دارد.بنابراین واکنش سیاست پولی 
 ارز کمتر خواهد بود.

 

  گیرینتیجه
بر سیاست پولی ابتدا با اتکا به مطالعات بررسی درجه اثر درجه گذار نرخ ارز  منظوربهدر این مطالعه 

و  نفت به طراحی صادرکنندهیک کشور  عنوانبهبرای اقتصاد ایران  هاآنگسترش  داخلی و خارجی و
تعادل عمومی پویای تصادفی پرداخته شد پس از بهینه یابی و لگاریتم خطی کردن معادلات حل مدل 

وری و کلان در مواجه با شوک بهره متغیرهایع واکنش پارامترها را مقداردهی کرده و در نهایت تواب
ی الگو با سازمقایسه گشتاورهای حاصل از شبیهو تفسیر قرار گرفت.  موردبررسیشوک رابطه مبادله 
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وصیات به خصدهد که الگوی پژوهش توانسته است تا حد ممکن گشتاورهای متغیرهای واقعی، نشان می

ز ه درجه گذار نرخ ارهر چنتایج پژوهش حاکی از آن است که  لیطورکبهصادی کشور نزدیک شود. اقت
تر کم کنندهمصرفشاخص اثر افزایش نرخ ارز بر تورم وارداتی و تورم داخلی و تورم  افزایش یابد

حالت  در این گذاردمیمتغیرهای اقتصاد کلان  ولی از کانال نرخ ارز اثر کمتری برسیاست پو  گرددمی
مل شوک ع کنندهجذبون یک تری بر اقتصاد دارند. یعنی کانال نرخ ارز همچنیز تاثیرکم هاشوک

بر شوک داشته باشد، نقش مهمی در اجرای سیاست  کنندهتقویتیا  دهندهکاهشنرخ ارز چه اثر  .کندمی
ار نرخ ارز به گذ کنندگیتقویتمهم آن است که میزان کاهش دهندگی یا  مسئلهکند. و پولی ایفا می

واهد داشت. بنابراین گذار نرخ ارز با توجه به عملکرد سیاست پولی از اهمیت زیادی برخودار بستگی خ
 .است
ارات دولت باید بر انتظ روازاینیکی از وظایف بانک مرکزی تثبیت تورم در کشور است  آنجاکه از    

یدن به این برای رسافزایش قیمتی شهروندان از طریق اجتناب از تغییرات ناگهانی سیاستی کار کند. و 
یاز دارد نهادی خود ن هایظرفیتو تقویت  یافتهتوسعههدف بانک مرکزی به یک سیاست پولی دقیق 

اجرای یک سیاست پولی مناسب شناخت اقتصاد کلان و شرایط  نیازهایپیشیکی از مسائلی که  و
های مختلف برخورد با شوک درجه گذار نرخ ارز و اثر آن بر متغیرهای اقتصادی در ازجملهحاکم بر آن 

در یک محیط تورمی گام  که ناتعیین وضعیت گذار نرخ ارز برای اقتصاد ایر .استداخلی و خارجی 
های گذشته به خاطر ساختار متکی بر درآمدهای نفتی و وابستگی بودجه دولت به و طی دهه داردبرمی

امری ضروری به نظر  استه کرده های تورمی بالایی را تجربدرآمدهای حاصل از صدور نفت نرخ
های  پولی و ارزی و دخالت بانک مرکزی در بازار در راستای تنظیم بازار و رسد. در اجرای سیاستمی

های یاستس اثربخشیتواند در درجه گذار نرخ ارز می ازجملهکنترل نرخ ارز، شناخت شرایط اقتصاد کلان 
 را ایفا کند. مؤثر کاملاًپولی و ارزی نقشی 

رداخته پ و کوچکیک اقتصاد باز  عنوانبهاقتصاد ایران  سازیمدلبا توجه به اینکه  این مطالعه به     
در مطالعات آتی این مدل بسط یافته تا واقعیات بیشتری از اقتصاد کشور در آن  گرددمیاست، پیشنهاد 

 شودمیفاوت است پیشنهاد متفاوت تورمی، درجه گذار نرخ ارز مت هایرژیمدر  ازآنجاکهلحاظ گردد. 
مختلف ارزی در شرایطی که اقتصاد با درجات مختلف گذار نرخ  هایسیاستای در زمینه ارزیابی مطالعه

دیگر ورود چسبندگی به مدل و نیز  هایروشارز مواجه است انجام گردد. همچنین استفاده از انواع 
 گردد.شنهاد میهای بیزین پیتخمین پارامترهای مدل با استفاده از روش
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 هاشوک: واکنش سیاست پولی به 2 جدول

 یابد(.تغییرات نرخ بهره کاهش می قدر مطلق: محاسبات تحقیق )در هر ستون منبع
 

 واقعی هایدادهو  شدهسازیشبیه هایداده: گشتاورهای حاصل از 3جدول 

 متغیر
انحراف معیار 

 واقعی هایداده

 هایدادهر انحراف معیا

 شدهسازیشبیه
(𝜽𝝋 = 𝟎. 𝟐) 

 هایدادهانحراف معیار 

 شدهسازیشبیه
(𝜽𝝋 = 𝟎. 𝟒𝟓) 

 هایدادهانحراف معیار 

 شدهسازیشبیه
(𝜽𝝋 = 𝟎. 𝟔𝟓) 

 161117 161324 161311 16141257 تولید نفت

تولید 
 غیرنفتی

1614312 161357 16114 161124 

 161133 161531 161532 16173214 نرخ بهره

 : محاسبات تحقیقمنبع

 

𝟏)گذار نرخ ارز (𝜽𝝋)درجه گذار نرخ ارز شوک رابطه مبادله وری صادراتشوک بهره − 𝜽𝝋) 

16151142- 16412277 165 167 

16157235- 16312511 1642 1622 

16152252 16115174- 1622 1632 

 : نقش کانال نرخ ارز شوک کنندهجذب شوک کنندهجذب
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 صادرات وریبهره: شوک 2ل شک
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 آنالیز حساسیت )شوک رابطه مبادله( :3 شکل
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 صادرات( وریبهرهآنالیز حساسیت )شوک  :4 شکل
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 ضمیمه: معادلات خطی شده مدل
(1)   Ct = EtCt+1 −

1

σ
(rt − Etπt+1) 

(5)  𝜋𝑡 = 𝛼𝜋𝑁𝑡
+ (1 − 𝛼)𝜋𝑇𝑡 

(3)  𝑃𝑁𝑡 = 𝛼𝑋𝑡 − 𝛼𝑁𝑡 + 𝑃𝑋𝑡
∗ − 𝑒𝑡 − 𝑚𝑐𝑁𝑡

𝑅  

(4)  𝜋𝑁𝑡 = 𝛽𝐸𝑡𝜋𝑁𝑡+1 + 𝜆𝑁𝑡𝑚𝑐𝑁𝑡
𝑅  

(2)  𝑦𝑁𝑡 = −𝜌(1 − 𝛼)[𝑃𝑁𝑡 − 𝑃𝑇𝑡] + 𝐶𝑡 + 𝑔𝑡 

(2)      𝑦𝑋𝑡 = −𝜃(𝑃𝑋𝑡
∗ − 𝑝𝑇𝑡

∗ ) + 𝑦𝑇𝑡
∗ 

(7)  
𝑦𝑡 = 𝑦𝑁𝑡 (

𝑌𝑁
̅̅ ̅

�̅�
) + 𝑦𝑋𝑡 (

𝑌𝑋
̅̅ ̅

�̅�
) 

(1)  𝐼𝑡 =
𝐿𝑋

𝐿
(𝑦𝑋𝑡 − 𝛼𝑋𝑡) +

𝐿𝑁

𝐿
(𝑦𝑁𝑡 − 𝛼𝑁𝑡) 

(3)      𝑞𝑡 = 𝛼(𝛼𝑋𝑡 − 𝛼𝐼𝑡
∗ + 𝛼𝑁𝑡

∗ − 𝛼𝑁𝑡 + 𝑓𝑡 − 𝑚𝑐𝑁𝑡
𝑅 ) − (1 − 𝛼)Ψ𝑡 

(11)      𝑒𝑡 = 𝑞𝑡 − 𝛼𝑝𝑁𝑡 − (1 − 𝛼)𝑃𝑇𝑡 + 𝛼∗𝑃𝑁𝑡
∗ + (1 − 𝛼∗)𝑃𝑇𝑡

∗                          

(11)  𝑓𝑡 = 𝑃𝑋𝑡
∗ − 𝑃𝐼𝑡

∗ + 𝑒𝑓𝑡 

(15)  𝑒𝑓𝑡 = 𝜌𝑓𝑒𝑓𝑡−1 + 𝜖𝑓.𝑡 

(13)     𝑟𝑡 = 𝜌𝑟𝑟𝑡−1 + (1 − 𝜌𝑟)(𝜔1𝑦𝑡 + 𝜔2𝜋𝑡) + 𝜖𝑟.𝑡 

(14)      𝑚𝑐𝑋
𝑅 = 𝜎𝑐𝑡 + 𝜓𝐼𝑡 + (1 − 𝛼)(𝑃𝑇𝑡

∗ − 𝑒𝑡 − Ψ𝑡) + 𝛼𝑝𝑁𝑡 − 𝑃𝑋𝑡
∗ + 𝑒𝑡 − 𝛼𝑋𝑡 

(12)  𝑚𝑐𝑁𝑡
𝑅 = 𝜎𝑐𝑡 + 𝜓𝐼𝑡 + 𝛼𝑝𝑁𝑡 + (1 − 𝛼)(𝑃𝑇𝑡

∗ − 𝑒𝑡 − Ψ𝑡) − 𝑝𝑁𝑡 − 𝛼𝑁𝑡 

(12)      𝛼𝑋𝑡 = 𝜌𝑋𝛼𝑋𝑡−1 + 𝜖𝑋𝑡    

(17)  𝛼𝑁𝑡 = 𝜌𝑁𝛼𝑁𝑡−1 + 𝜖𝑁𝑡 

(11)  𝛼𝑁𝑡
∗ = 𝜌𝑁∗𝛼𝑁𝑡−1

∗ + 𝜖𝑁𝑡
∗ 

(13)  𝛼𝐼𝑡
∗ = 𝜌𝐼∗𝛼𝐼𝑡−1

∗ + 𝜖𝐼𝑡
∗ 

(51)  𝑃𝑁𝑡
∗ = 𝛼𝐼𝑡

∗ − 𝛼𝑁𝑡
∗ + 𝑃𝐼𝑡

∗  

(51)  𝑝𝑡
∗ = 𝛼∗𝑝𝑁𝑡

∗ + (1 − 𝛼∗)𝑝𝑇𝑡
∗  

(55)    𝑃𝑇𝑡
∗ = 𝑣(𝑃𝐼𝑡

∗ ) + (1 − 𝑣)𝑃𝑋𝑡
∗ 

(53)    𝑟𝑡 − 𝑟𝑡
∗ = 𝐸𝑡 △ 𝑒𝑡+1 

(54)  𝑟𝑡
∗ = 𝜌𝑟𝑟𝑡−1

∗ + 𝜖𝑡.𝑟∗ 

(52)      𝑦𝑡
∗ = 𝛼∗𝑦𝑁𝑡

∗ + (1 −
𝛼∗)𝑦𝑇𝑡∗                                                                                   

(52)     𝜋𝐼𝑡
∗ = 𝜌𝜋𝐼

∗𝜋𝐼𝑡−1
∗ + 𝜖𝜋𝐼𝑡

∗ 

(57)  𝑃𝑋𝑡
∗ = 𝜌𝑝𝑋

∗ 𝑃𝑋𝑡−1
∗ + 𝜖𝑝𝑋𝑡

∗  

(51)      𝜋𝑋𝑡
∗ = 𝑃𝑋𝑡

∗ − 𝑃𝑋𝑡−1
∗ 
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(53)  𝑦𝑇𝑡
∗ = 𝑦𝑥𝑡 + 𝜈𝜃(𝑝𝑋𝑡

∗ − 𝑝𝐼𝑡
∗ ) 

(31)    𝑦𝑁𝑡
∗ = −𝜌∗(𝑝𝑁𝑡

∗ − 𝑝𝑡
∗) + 𝑦𝑡

∗ 

(31)  𝐶𝑡 = 𝑦𝑡
∗ +

1

𝜎
𝑞𝑡 

(35)   𝑦𝑥𝑡 = 𝑎𝑥𝑡 + 𝑙𝑥𝑡  

(33)   𝑦𝑁𝑡 = 𝑎𝑁𝑡 + 𝑙𝑁𝑡 

(34)  𝜋𝑇𝑡
∗ = −𝜈(𝑓𝑡 − 𝑓𝑡−1) + 𝜋𝑥𝑡

∗             

(32)  𝜋𝑇𝑡 = 𝛽𝐸𝑡𝜋𝑇𝑡+1 + 𝜆𝜓𝑡Ψ𝑡  

(32)  Ψ𝑡 − Ψ𝑡−1 = 𝜋𝑇𝑡
∗ − (𝑒𝑡−𝑒𝑡−1) − 𝜋𝑇𝑡 

(37)  𝑔𝑡 = 𝜌𝑔∗𝑔𝑡−1 + 𝜖𝑔𝑡 

(31)  𝑝𝑡 = 𝛼𝑝𝑁𝑡 + (1 − 𝛼)𝑝𝑇𝑡 
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Monetary Policy and Exchange Rate Pass-Through Degree in Iran 

 
Mashhadizadeh, F.1, Piraee, Kh2*, Akbari Moghaddam, B.3, Zare, H.4 

 

Abstract 

 
Investigating the effect of the exchange rate on economy and the responses of 

monetary policy to shocks under incomplete exchange-rate pass-through (ERPT) is 

one of the main issues in Iranian economy. The exchange rate has a significant effect 

on inflation and terms of trade, and it transfers the effects of different shocks through 

import prices and the consumer price index to the whole economy. The exchange rate 

has an absorber or amplifier effect on shocks, playing an important role in 

implementation of monetary policy. But the important thing is that the rate of 

absorbing or raising depends on the exchange rate pass-through. Therefore, the 

exchange rate pass-through is significant in terms of monetary policy performance. 
The present study first examines the incomplete exchange rate pass-through effect on 

Iran economy and its implication on monetary policy under the framework of a 

Dynamic Stochastic General Equilibrium model, and then it analyzes the effect of 

different degrees of pass-through under terms of trade and export productivity shocks 

on Iranian economy. The results indicate that terms of trade shock leads to increase in 

total product, none tradeable product and CPI inflation and it also decreases oil 

product. on the other hands, export productivity shock increases total product and oil 

product and decreases none tradeable product and CPI inflation. The analysis of the 

effect of different degrees of an Iran economy shows that: the higher degree pass-

through decreases effect of exchange rate volatility on imported inflation and CPI 

inflation, and also in these conditions the effect of the monetary policy of the exchange 

rate channel on economic variables is reduced. In addition, the incomplete exchange 

rate pass-through will reduce the impact of shocks on the economy. In other words, 

the exchange rate with incomplete pass-through absorbs some of the effects of shocks. 

 

Keywords: incomplete exchange-rate pass-through, monetary policy, Dynamic 

Stochastic General Equilibrium, terms of trade shock, export productivity shock. 
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