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چکیده:
بار بسیاري از جمله عدم تخصیص بهینه تورم یکی از مهمترین مشکلات مطرح در اقتصاد است که آثار زیان

أثیر ت«این پژوهش با موضوع منابع، کند شدن روند رشد اقتصاد و ایجاد نااطمینانی از آینده به همراه دارد. 
هت نیز تلاشی در ج» هاي تجاري و رشد جمعیت بر تورم بهینه در مدل سیدراسکی براي اقتصاد ایرانبانک

تحلیلی است. ابتدا مدل -روش این پژوهش توصیفیاست. تورم بودهروشن نمودن زیربخشی از موضوع 
تر نمودن به باشد، گسترش داده شده و جهت نزدیک) می1967پژوهش که برگرفته از مدل سیدراسکی (

یابی رمزي که یک روش تعادل عمومی واقعیت پارامترهایی به آن اضافه شده و با استفاده از روش بهینه
هاي مورد نیاز، مدل پژوهش تشکیل شده و با آوري و تخمین داده. پس از جمعشودپویاست، حل می

یابی و کالیبراسیون انجام خواهد شد. نتایج حاصل از انجام عملیات بهینهMatlabاستفاده از نرم افزار 
مراه هتواند بیشترین رفاه اجتماعی را براي اقتصاد ایران بهپژوهش حاکی از آن است که نرخ تورمی که می

فریدمن گر بیشترین میزان تابع رفاه است، قاعده بهینگیاست. این نرخ که بیان-0196/0داشته باشد، نرخ 
اي هدست آمده از مدل تئوریک پژوهش کاهش قدرت خلق پول بانکنماید. با توجه به نتایج بهرا تأمین می

تواند به کاهش تورم بهینه منجر عیت مینرخ رشد جمتجاري از طریق افزایش نرخ ذخیره قانونی و افزایش
. گردد
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مقدمه-1
بار بسیاري به همراه دارد. تورم یکی از مهمترین مشکلات مطرح در اقتصاد است که آثار زیان

توان به عدم تخصیص بهینه منابع، کند شدن روند رشد اقتصاد و بار میجمله این آثار زیاناز
ایجاد نااطمینانی از آینده را نام برد. این مشکلات آنقدر مهم هستند که کمتر پژوهش اقتصادي 

هایی رتوان نام برد که تورم را نادیده بگیرد. بسیاري از اندیشمندان این حوزه در پی راهکارا می
اند و از این بین تعدادي، تورم را ناشی از نواقص عمده نظام پولی براي کاهش تورم بوده

.)19961، و همکاران، آرو1928(رمزيدانندداري میسرمایه
ند کهاي رفاهی که تورم بر جامعه تحمیل میبا توجه به مطالب گفته شده در بالا هزینه

ي پولی بوده است. این اقتصاددانان با اقتصاددانان حوزههاي همیشه یکی از مهمترین دغدغه
اند که کمترین آسیب را به جامعه وارد کرده، پذیرش وجود تورم به دنبال نرخ تورمی بوده

کمترین زیان رفاهی را به همراه داشته باشد. به این ترتیب، موضوعی در این حوزه شکل گرفت 
ورم ه براي اقتصاد ایران که از فشار تاین مسألکنند. د مییا» نرخ بهینه تورم«که از آن به عنوان 

-قدندگونه که برخی معتآن–شود. آیا اقتصاد ما برد، بیشتر حس میبر تولید و مصرف رنج می
براي رشد مستمر نیازمند تورم است؟ نرخ تورمی که اقتصاد ایران را به شرایط بهینه پایدار می 

شود؟ به این نرخ چگونه طی میرساند، چقدر است و مسیر رسیدن
ارائه کرد. وي نرخ 2له را میلتون فریدمنن مدل نظري موجود در مورد این مسأتریمهم

هاي ناشی از کم شدن ارزش پول بهره اسمی بهینه روي اوراق قرضه را صفر معرفی کرد تا زیان
اسمی از مجموع نرخ بدون بهره به کمترین حد خود برسد. واضح است که از آنجا که نرخ بهره

شود، پس نرخ تورم در شرایط بیشترین کارایی اقتصاد از بهره واقعی به علاوه تورم تشکیل می
دیدگاه فریدمن باید برابر با منفی نرخ بهره واقعی باشد. فریدمن معتقد است که تورم به عنوان 

ر بحث تر باشد. وي دآید که رشد پول از رشد اقتصادي بیشیک پدیده پولی زمانی به وجود می
تعیین قاعده مقدار بهینه پولی به استخراج نرخ بهینه تورم پرداخته و به این نتیجه رسیده است 

در گردد. از دیدگاه فریدمنکه زمانی که نرخ بهره اسمی صفر باشد، نرخ بهینه تورم حاصل می
ود. با شاکثر میگیرد و رفاه اقتصادي حداین حالت است که تخصیص کاراي منابع صورت می

دارد، گذارياي در محدودکردن سطح اشتغال و سرمایهتوجه به اینکه نرخ بهره پولی نقش ویژه
پس از فریدمن شاگردان وي و پیروان . شودرفاه اقتصادي با مقدار بهینه حجم پول حداکثر می

مکتب پولی شیکاگو به ادامه این راه و تکمیل نظریه فریدمن پرداختند.

1 Ramsey,1928; Arrow et al., 1996
2 Friedman
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له بهینه یابی از بود که با تشکیل یک مسأ3این شاگردان، میگوئل سیدراسکییکی از
نوع رمزي و وارد کردن پول در تابع مطلوبیت افراد و با توجه به قید بودجه دولت به نتایجی 

) 1967دست یافت که تأییدکننده نظرات فریدمن در این حوزه بود. مقاله بنیادي سیدراسکی (
یی و رشد در اقتصاد پولی، که به عنوان پایه نظري براي پژوهش حاضر با عنوان انتخاب عقلا

انتخاب شده است، یکی از مطالعات تأثیرگذار در حوزه پولی بوده است. وي با تعمیم الگوي 
) در چارچوب یک الگوي رشد نئوکلاسیکی، با قراردادن مصرف و پول در تابع 1928رمزي (

پول، انباشت سرمایه و رفاه در اقتصاد پرداخته است. مطلوبیت، به تحلیل رابطه بین رشد 
یرد گکند که پول به عنوان کالاي نهایی در تابع مطلوبیت قرار می) فرض می1967سیدراسکی (

ل کند. بنابراین در این الگو به دلیهاي واقعی پول مطلوبیت کسب میو فرد مستقیماً از مانده
شود. در شرایط تورمی، اعث سهولت در معاملات میاینکه پول داراي خدمات نقدینگی است، ب

اري دبه دلیل اینکه قدرت خرید پول در حال کاهش است، فرد کمتر از مقدار مطلوب پول نگه
.گرددکند و این امر منجر به زیان رفاهی براي فرد میمی

بنابراین، الگوي سیدراسکی چارچوب مناسبی را براي محاسبه تورم بهینه در وضعیت 
تر ینشود، سطح پایکند، زیرا زمانی که پول مستقیماً در تابع مطلوبیت وارد میایا فراهم میپ

ه کگذارد. در جاییهاي پول در نتیجه نرخ تورم بالاتر بر سطح رفاه تأثیر مینگهداري مانده
ه است. همچنین بکمترین زیان متوجه تابع رفاه اجتماعی گردد، نرخ تورم بهینه حاصل شده

طر اینکه در این الگو پول ابرخنثی است، مصرف واقعی به عنوان متغیر دیگري که در تابع خا
.کندهاي متفاوت تورم تغییر نمیشود، در نرخمطلوبیت وارد می

که از یابی پویاستهمانطور که پیش از این گفته شد، مدل سیدراسکی یک مدل بهینه
در اثبات ابرخنثایی پول دارد. اما از آنجا که طریق به کارگرفتن یک تعادل عمومی پویا سعی 

کارگیري الگوي تعادل عمومی رمزي براي حل مدل، وارد کردن پول در تابع مطلوبیت و به
توانست راهگشاي مسائل مختلفی در حیطه اقتصاد پولی و رشد به صورت همزمان باشد، می

هاي مختلف به کار پژوهشبعدها به منظور حل مسائل مختلف و به عنوان یک روش بدیع در
توان در جهت برآورد نرخ بهینه تورم استفاده گرفته شد. از مدل سیدراسکی علاوه بر اینکه می

د و همچنین باشکرد، این مدل قابل استفاده براي اثبات یا رد خنثایی و غیر خنثایی پول نیز می
وانند تتورمی و ضدتورمی میهايهاي رفاهی که سیاستتوان از آن به منظور محاسبه هزینهمی

بر جامعه تحمیل کنند، استفاده کرد.

3 Sidrauski
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این پژوهش درصدد است که با رویکردي انتقادي به نظریه سیدراسکی، از آن به عنوان مبانی 
نظري استفاده کند. همچنین با بسط مدل از لحاظ ریاضی و اضافه کردن نرخ ذخیره قانونی به 

تر کردن این مدل بردارد. در نهایت با در جهت واقعیپارامترهاي موجود در مدل گامی 
کالیبراسیون مدل سیدراسکی، نرخ بهینه تورم براي اقتصاد ایران را بدست آورد.

پیشینه-2
در رابطه با نرخ تورم بهینه به رغم اینکه پیشینه قابل توجهی به زبان فارسی وجود ندارد، 

هاي تجاري بر است. با این وجود به اثر بانکاي انجام پذیرفته هاي خارجی گستردهپژوهش
تورم بهینه کمتر اشاره شده و همچنین ارتباط رشد جمعیت، نرخ تورم بهینه و نرخ ذخیره 

هاي تجاري توجه نشده است.قانونی به عنوان نماینده بانک
اي با عنوان انتظارات عقلایی و غیرخنثایی اصولی سیاست پولی، ) در مقاله1980(4بیگ

ه اهمیت کشش تقاضاي پول نسبت به نرخ بهره اسمی و کشش مطلوبیت نهایی مصرف نسبت ب
پرداخته است. وي IS-LMهاي واقعی پول در خنثایی پول در وضعیت پایا در فضاي به مانده
کند که دو شرط براي ابرخنثی بودن پول لازم است: اول اینکه پول در بحث تابع بیان می

اینکه تقاضاي پول مستقل از نرخ بهره اسمی باشد. که هر دوي این مصرف وارد نشود، دوم 
باشند. بنابراین بیگ معتقد است که با فروض مدل شروط ناقض مدل سیدراسکی می

سیدراسکی، پول ابرخنثی نیست. 
اي با عنوان تقاضاي پول: مطالعه نظري بر اساس ) در مقاله1987(5کالم و گودفریندمک

اند. فرض اصلی مدل یاد شده این تغییراتی را در الگوي سیدراسکی دادهالگوي زمان خرید،
ود مصرف شاست که به جاي اینکه مانده واقعی پول مستقیماً مطلوبیت داشته باشد، فرض می

ابد. ینیاز به صرف زمان براي انجام معاملات داشته و زمان معاملاتی با نگهداري پول کاهش می
رید به این دلیل تقاضاي پول وجود دارد که هزینه یا زمان معاملاتی را بنابراین در مدل زمان خ

یابد؛شود، افزایش میکه صرف خرید میدهد و با افزایش نرخ بهره اسمی، زمانیکاهش می
.بنابراین از دست رفتن زمان، هزینه رفاهی است

اسکی با در ) در پژوهش خود با عنوان مسیر تورم بهینه در مدل سیدر1990(6دن هان
هینه دست آوردن مسیر بنظر گرفتن عدم قطعیت، با به کارگرفتن مدل سیدراسکی براي به

4 Begg, 19890
5 Mccallum and Goodfriend, 1987
6 Den hann, 1992
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ی رسد که اگرچه تفاوت سیستماتیکتورم و اضافه کردن پارامتر عدم قطعیت به این نتیجه می
بین دو وضعیت قطعیت و عدم قطعیت وجود دارد، اما از لحاظ مسیر بهینه تورم، قاعده شیکاگو 

ر هر دو وضعیت برقرار است. همچنین، در این مقاله سیاست پولی بهینه به عنوان تابعی از د
گیرد. به این ترتیب، این پژوهش سیاست بهینه را متغیر وضعیت مدل مورد محاسبه قرار می

.داندکه با نرخ ترجیح زمانی برابر شود، میکاهش نرخ عرضه پول تا جایی
) با در نظر گرفتن تابع مطلوبیت مشابه تابع مطلوبیت الگوي 1992(7وانگ و ییپ

ا زسیدراسکی و واردکردن مصرف، پول و فراغت، به بررسی نقش پول در یک الگوي رشد درون
گر این است که اگر پول و مصرف مکمل هم، مصرف و فراغت اند. نتایج این تحقیق بیانپرداخته

ن هم باشند، آنگاه با افزایش در رشد پول مقدار مصرف جانشین هم و پول و فراغت جانشی
یابد. کاهش فراغت به معناي افزایش عرضه نیروي کار است یابد و فراغت کاهش میافزایش می

یابد. اگر رابطه منفی بین پول و و با افزایش عرضه نیروي کار، موجودي سرمایه افزایش می
ابد. یرشد پول، مصرف کاهش و فراغت افزایش میمصرف وجود داشته باشد، آنگاه با افزایش در

شود. به هرحال در نتیجه باعث کاهش عرضه نیروي کار و نهایتاً کاهش موجودي سرمایه می
.گران، پول در چنین شرایطی خنثی نیستبه عقیده پژوهش

عادل ت) به ارائه قانونی براي مالیات تورمی بهینه با استفاده از الگوي 1996(8کوریا و تلس
ت هاي اقتصادي متفاواي را بین مالیات تورمی بهینه در محیطاند. آنها مقایسهعمومی پرداخته

اند که سیاست پیشنهادي فریدمن مبنی بر نرخ بهره اند و نهایتاً به این نتیجه رسیدهانجام داده
الیات مگر این است که گیري اصلی آنها بیاناسمی صفر، بهترین گزینه ممکن است. نتیجه

بهینه در الگوهاي پولی نسبت به نتایج الگوهاي مالیه عمومی ارائه شده در سایر شرایط اقتصادي، 
صفر یک کند که مالیات تورمیکند. بنابراین، قانون فریدمن بیان میتري ارائه مینتایج مستدل

.استشدهنتیجه عمومی براي ساختارهاي اقتصاد پولی است که بر شالوده منطقی بنا نهاده 
هاي واقعی پول در تابع ) در پژوهش خود که با موضوع مانده2003(9دي آلنکار و ناکانه

مطلوبیت، مطالعه موردي براي اقتصاد برزیل انجام داده اند، مدل سیدراسکی را براي اقتصاد 
برزیل مورد آزمون قرار دادند که حضور پول در تابع مطلوبیت نسبت به عدم حضور آن نتایج 

تري به دست داد. به عبارت دیگر استفاده از مدل سیدراسکی براي توصیف بینانهبسیار واقع
.بینی وضعیت اقتصاد یک کشور مورد تأیید قرار گرفتپیش

7 Wang and Yip, 1992
8 Correia and Teles, 1996
9 De alencar and Nakane, 2003
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) در پژوهش خود به منظور بررسی غیرابرخنثایی پول در صورتی که 2003(10هیر
اوت وري کار با یکدیگر متفلحاظ بهرهعوامل غیر یکنواخت باشند انجام گرفته است عوامل را از 

. وي پس کندفرض مدل سیدراسکی را تجزیه و تحلیل میگیرد و با لحاظ این پیشدر نظر می
هد دکند. نهایتاً نتایج به دست آمده نشان میفرض مدل را کالیبره میاز تنظیم مدل با این پیش

جود آمده وبا این وجود اثرات کمی بهکه ابرخنثایی در شرایط عوامل غیریکنواخت برقرار نیست.
بسیار کم است. به این ترتیب که در حالت وجود عوامل غیریکنواخت با افزایش پول، ذخیره 

.کنندمیسرمایه و تولید به مقدار اندکی افزایش یافته و ذخایر نقد واقعی کاهش کمی را تجربه
هاي ضد تورمی هاي سیاست) در پژوهشی با عنوان با موضوع هزینه2005(11اچاواریا

گذاري تورمی در اقتصاد کلمبیا را مورد بررسی قرار داده است. وي در کشورهاي کوچک، هدف
کند که آیا روند کاهشی تورم در کلمبیا توسط بانک مرکزي باید ادامه پیدا با این سؤال آغاز می

حاسبه الیبره کردن و مگر با به کارگیري یک مدل تعادل عمومی تصادفی پویا و ککند؟ پژوهش
گویی به این سؤال را دارد. وي به گذاریبلندمدت تورمی سعی در پاسخها و منافع هدفهزینه

براي اقتصاد کلمبیا دستاورد رفاهی معادل %3یابد که کاهش تورم تا نرخ این نتیجه دست می
در این است که ها حجم سرمایه به دنبال دارد. تفاوت این پژوهش با سایر پژوهش54/4%

باشد. در چنین شرایطی اند و محیط رقابت انحصاري بر پژوهش حاکم میها چسبندهقیمت
هاي کاملاً انعطاف پذیر به دستاورد رفاهی کمتري در اثر گیرد که قیمتگر نتیجه میپژوهش

ته سشوند. همچنین در مقایسه با اقتصاد باز، کاهش تورم در یک اقتصاد بکاهش تورم منجر می
.شودتر تمام میبسیار گران

گذاري مسیر گذاري تورم، هدف) با موضوع هدف2005(12در پژوهش دیتمار و گارین
و قاعده زمان خرید و با در نظر RBCگران با استفاده از مدلقیمت و عدم تعین، پژوهش

تفاده اسگذاري تورم یا مسیر قیمت گرفتن وجود یک بانک مرکزي که از نرخ بهره براي هدف
د با توانگذاري تورمی میکند، به این نتیجه دست یافتند که عدم تعین ناشی از هدفمی

هايگذاري مسیر قیمت به جاي تورم از بین برود. اما از آنجایی که بانکگزینی هدفجاي
گذاري مسیر قیمت را ندارند، نگارندگان این پژوهش توصیه مرکزي معمولاً توانایی هدف

ذاري تورم گگذاران سیستمی را به کار بگیرند که بتواند همزمان با هدفد که سیاستکننمی
.یک مسیر هدف را براي سطح قیمت نیز تخمین بزند

10 Heer, 2003
11 Echavaria, 2005
12 Dittmar and Garin, 2005
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) طی یک پژوهش نظري با موضوع انتقال به نرخ تورم 2006(13منصوریان و میچلیس
کردن متغیري به نام عادت گیرند، با استفاده از واردهایی که عادت را در نظر میجدید در مدل

در مدل سیدراسکی و حل مجدد آن، به این نتیجه دست یافتند که اگرچه در بلندمدت همچنان 
ین نقطه یابی به اکند، اما مسیر پویاي دستپول (و به تبع آن تورم) ابرخنثایی خود را حفظ می

مع موزون سطوح گران عادت را جبهینه با حضور عادت بسیار با اهمیت می شود. پژوهش
گذشته مصرف کل (ذخیره واقعی پول و مصرف جاري) تعریف کرده، به این نتیجه رسیدند که 

انداز را کاهش داده، بنابراین از با افزایش تورم، افراد براي حفظ سطح مصرف کل خود، پس
؛ ددگرکاهند. اگرچه در بلندمدت ذخیره سرمایه به سطح پایاي خود بازمیذخیره سرمایه می

.باري به همراه داشته باشدتواند اثرات زیاناما کاهش آن در طول مسیر بهینه می
هاي تعادل مدل عمومی سیدراسکی از رشد پولی ) در پژوهشی پویایی2007(14ریس

نئوکلاسیکی را مورد بررسی قرار داده است. در این پژوهش که با موضوع تجزیه و تحلیل 
سیدراسکی انجام گرفته، سیاست پولی به عنوان انتخاب یک مسیر غیرخنثایی پول در مدل 

اي که نرخ بهره اسمی یک مسیر غیر منفی را طی کند. گونهشود بهرشد پول تعریف می
کند، نتیجه اصلی این تحقیق پژوهشگر در این پژوهش اثرات واقعی را براي پول مشخص می

بیت رخ بهره واقعی با کشش است و پول بر مطلوکه تقاضاي پول نسبت به ناین است که تا زمانی
گذارد، یک سیاست نرخ بهره اسمی اگرچه خنثی است، اما در هر دو نهایی مصرف تأثیر می

ابرخنثی نیست. مکانیسم کلیدي این پژوهش که موجب غیر ابرخنثی بودن پایاحالت پایا و غیر
موجب تغییر در تقاضاي پول و به گردد، این است که تغییر در نرخ رشد بهره اسمی پول می

گردد و بنابراین مسیر مصرف، انباشت سرمایه و محصول را تبع آن مطلوبیت نهایی مصرف می
.دهدتحت تأثیر قرار می

) پژوهشی با موضوع 2008(15)، لیوي و پانست2007در تأیید پژوهش ریس (
غیرخنثایی پولی در مدل سیدراسکی تحت شرایط عدم قطعیت انجام دادند. هدف این پژوهش 

ابرخنثی توانداین است که اثبات کند که با ورود عدم قطعیت در اقتصاد، مدل سیدراسکی نمی
چه غیرپایا اشد وبودن پول را تأیید کند. نتیجه اصلی این پژوهش این است که چه شرایط پایا ب

و همچنین چه تابع مطلوبیت قابل تفکیک باشد و چه غیر قابل تفکیک، پول ابرخنثی نیست. 

13 Mansoorian and Michelis, 2006
14 Reis, 2007
15 Lioui and Poncet, 2008
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دلیل این امر به تأثیر نرخ بهره واقعی بر بازتخصیص ثروت بین سرمایه و ذخیره واقعی پول باز 
.دکنگردد؛ چراکه قیمت بازار ریسک محصول در طول اجراي سیاست پولی تغییر میمی

توسط هیتوشی 2008در پژوهشی که با موضوع تورم بهینه براي اقتصاد ژاپن در سال 
انجام شد، پژوهشگران با استفاده از یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی 16و همکارانش

)17DSGEها بر رفاه اجتماعی را مورد بررسی قرار دادند. ها و فایده) تأثیرات تورم از لحاظ هزینه
هاي تورم متفاوتی به صورت سناریوهاي مختلف مورد بررسی قرار گرفت و پژوهش نرخدر این 

ییر هاي مدل تغفرضکه پیشنرخ بهینه تورم استخراج شد. همچنین دامنه تورم بهینه زمانی
2تا 5/0هاي مختلف این مدل حدود دست آمد. نهایتاً نرخ بهینه تورم در حالتکنند، بهمی

.که بسته به فروض و پارامترها این دامنه متغیر استدرصد برآورد شد، 
اي با موضوع هزینه رفاهی تورم از دیدگاه )، در مقاله1383جعفري صمیمی و تقی نژاد (

ج این اند. نتایلوکاس و بسط آن، بخش بانک را در تحلیل هزینه رفاهی تورم لوکاس وارد کرده
تواند زیان رفاه بر اقتصاد تحمیل کند: اول اینکه میگر این است که تورم از دو کانال مقاله بیان

در شرایط تورمی خانوارها براي ایمن ماندن از اثرات تورم، دارایی پولی بدون بهره کمتري 
ند مکنند و در نتیجه کمتر از خدمات دارایی پولی در امر تسهیل معاملات بهرهنگهداري می

که خانوارها منابع بیشتري را به زمان معاملاتی شودشوند. به عبارت دیگر، تورم موجب میمی
دهند. دوم اینکه، تورم موجب و منابع کمتري را جهت تولید کالاي مصرفی اختصاص می

جویی در زمان معاملات، تقاضا براي خدمات بانکی افزایش یافته و به شود به منظور صرفهمی
عی زیان شود که نوانک منتقل میهمین دلیل منابع کمیاب از بخش تولید کالایی به بخش ب

داشت، این منابع به طور مستقیم در افزایش تولید به اجتماعی است. زیرا اگر تورمی وجود نمی
.رفتکار می

اي دیگر با موضوع مطالعه تجربی رابطه بین ) در مقاله1383(نژادجعفري صمیمی و تقی
را در چارچوب الگوي زمان خرید مککالم و رفاه و تورم براي اقتصاد ایران، هزینه رفاهی تورم 

ست که گر این ااند. نتایج بیانگیري کردههاي اقتصاد ایران اندازهگودفریند با استفاده از داده
علاوه بر اینکه در شرایط تورمی خانوارها براي ایمن ماندن از اثرات تورم، دارایی پولی بدون بهره 

کمتر از خدمات دارایی پولی در امر تسهیل معاملات کنند و در نتیجه داري میکمتري نگه
ین الضرب نظام بانکی یعنی اختلاف بشود در اثر تورم، نرخ حقشوند، بلکه باعث میمند میبهره

نرخ بهره روي وام و نرخ سود سپرده بانکی را افزایش دهد و در بازار پول درونی اختلال ایجاد 

16 Hitoshi et al. 2008
17 Dynamic Stochastic General Equilibrium
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وجود آمده از یک نرخ گر این است که هزینه رفاهی بهشود. همچنین نتایج تجربی آنها بیان
درصدي، در صورتی که تابع تقاضاي پول لگاریتمی و نیمه لگاریتمی باشد، به ترتیب 10تورم 

درصد تولید ناخالص داخلی است.6/6و 6/7معادل 
هاي رفاهی در اقتصاد اي موضوع برآورد هزینه) در مقاله1390بختیاري و صمدپور (

هاي رفاهی تورم را در یک الگوي تعادل جزئی )، هزینه1956کارگیري روش بیلی (ن، با بهایرا
گر گر این است که ااند. نتایج این تحقیق بیانبراي ایران محاسبه کرده1338-1386در دوره 

هاي رفاهی تورم در مدل لگاریتمی از درصد افزایش یابد، هزینه15درصد به 3نرخ تورم از 
درصد به 12/0درصد تولید ناخالص داخلی و در مدل نیمه لگاریتمی از 7/1صد به در14/0
ناخالص داخلی افزایش خواهد یافت.درصد تولید3/2

اي با موضوع محاسبه هزینه رفاهی تورم براي اقتصاد ) در مقاله1392زائري و ندري (
-1387هاي رفاهی تورم در دوره ایران، با استفاده از الگوي تعادل جزئی بیلی، به برآورد هزینه

گر این است که متوسط هزینه رفاهی تورم و نرخ بهره اسمی اند. نتایج بیانپرداخته1369
هاي مورد بررسی در دو حالت لگاریتمی و نیمه لگاریتمی نسبت به تولید ناخالص داخلی در سال

است.برآورد شده42/1و 54/3برابر 
ه هاي انجام شدبر این بود که گستره وسیعی از پژوهشطور که مشاهده شد، تلاشهمان

هاي ذکر شده از در مورد مدل سیدراسکی و نرخ تورم بهینه بررسی شود. هرکدام از پژوهش
ها به عنوان یکی از اثرگذارترین نهادهاي حوزه دیدگاهی به موضوع نگریسته بودند، اما اثر بانک

، پژوهش سعی بر آن است تا با تأکید بر سیستم بانکیپولی، نادیده انگاشته شده است. در این 
مدل سیدراسکی و نرخ تورم بهینه مورد بررسی قرار گیرد.

مبانی نظري، روش و مدل-3
تحلیلی است. به ترتیبی که ابتدا، مدل سیدراسکی از منابع مختلف -روش این پژوهش توصیفی

و تشخیص داده شده، انتخاب و مورد رمورد مطالعه قرار گرفته و مدلی که مناسب پژوهش پیش
استفاده قرار گرفته است. پس از تبیین دقیق مدل و اثبات ریاضی تعادل عمومی و وضعیت پایا 

هاي اند: اول دادهاي و از دو طریق گردآوري شدههاي مورد نیاز به روش کتابخانهدر مدل، داده
رد هاي موه اعتبار تخمین آنها از دادههاي پیشین کبانک مرکزي و مرکز آمار ایران؛ دوم پژوهش
مرحله رسد. در اینها، نوبت به کالیبراسیون مدل مینیاز، مورد تأیید باشد. پس از گردآوري داده

شود. در مدل ریاضی به دست آمده که به صورت پارامتریک است، مقداردهی شده و حل می
ه) استخراج شده و تابع رفاه بر اساس این این مرحله ابتدا مقادیر بهینه (از جمله نرخ تورم بهین
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گیري شده است. سپس مسیر بهینه حرکت به سمت نقطه بهینه استخراج شده، مقادیر اندازه
بعدي به دست باشد، به صورت معادله یک خط در فضاي سهکه همان بازوي پایدار مدل می

اند. هاین بازوي پایدار برآورد شدآمده است. سپس مقادیر اولیه مورد نیاز براي قرار گرفتن بر روي 
در نهایت با تغییر پارامترهاي مورد نظر و مشاهده تغییرات ایجاد شده در نتایج پژوهش دو نوع 
توصیه سیاستی پیشنهاد شده است: اول، توصیه هاي سیاستی مربوط به چگونگی قرار گرفتن 

هینه یا به اجتماعی در نقطههاي سیاستی چگونگی افزایش رفاروي بازوي پایدار، دوم، توصیه
به عبارت دیگر چگونگی ارتقاء مقادیر بهینه مدل.

ن اند. در ایپذیر و بازارها رقابتیها و دستمزدها کاملاً انعطافدر مدل سیدراسکی قیمت
کننده وجود دارند. اگرچه در این مدل مدل سه عامل خانوار، بنگاه و بانک مرکزي تثبیت

اند، یعنی پول فقط به صورت پایه پولی وجود دارد، در نادیده گرفته شدههاي تجاري بانک
رو سعی بر این است که با درنظر گرفتن نرخ ذخیره قانونی، پول به هر دو شکل پژوهش پیش

ت هاي تجاري وجود داشته باشد. تکنولوژي ثابپولی و اعتبار ناشی از خلق پول توسط بانکپایه
جود ندارد و زمان پیوسته است.و هزینه تعدیل سرمایه و

ه اي در نظر گرفتدر این مدل مانند مدل رمزي یک تعداد ثابت خانوار به صورت سلسله
انداز طراحی اند. مدلی که رمزي در جهت حل مسئله مقدار بهینه پسشود که همه یکسانمی

ت سرمایه بود. نباشیابی پویا با یک تابع هدف بین زمانی و قید پویایی اکرد، یک مسئله بهینه
انداز کمتر شده و در بلند وي اثبات کرد که هرچه نرخ رجحان زمانی بالاتر باشد، سطح پس

دارد که با نرخ tعضو در زمان . هر خانوار )181928(رمزي،یابدمدت مصرف کاهش می
≤رشد ثابت  براي کند. کند. هر عضو خانواده یک واحد نیروي کار عرضه میرشد می0

گیري هم عرضه نیروي کار را اندازهشود و بنابراین نرمالیزه می1سازي تعداد خانوارها به ساده
=بنابراین سرانه  .باشدمیو ذخیره پولی کند. مصرف کل خانوار می 	, =

است.GDPندهکنها بر حسب پول رایج تعدیلسطح عمومی قیمتکه 
>تابع مطلوبیت خانوار،  0 ،< 0 ،> 0،> )و 	0 	, )

، و ذخیره پول سرانه، همبستگی مثبت با مصرف سرانه، tیعنی مطلوبیت جاري در زمان 
هاي معاملات ، دارد. میل مردم به داشتن نقدینگی واقعی از تلاش آنها براي کاهش هزینه

شود. لازم به ذکر است که خدمات نقدینگی پول به قدرت خرید پول بستگی دارد. به ناشی می
.)L)Groth, 2011	/شود نه لحاظ میهمین دلیل در تابع مطلوبیت

18 Ramsey, 1928
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باشد یعنی خانوار مایل به حداکثر کردن تابع مطوبیت تنزیل شده خود می ( , سازي ما روي یک نرخ ترجیح زمانی است. براي سادهکه جایی.(
,کنیم:نمونه تابع مطلوبیت تمرکز می = + 																																																	 )1(

پارامترهاي مثبتی هستند. یعنی سهم مطلوبیت مصرف و ذخیره پول به وو کهجایی
وارد و با کشش مطلوبیت نهایی CRRAترتیب از طریق قابل تفکیکی در شکل دو تابع 

شود.می
 وزمان تر در هرتر به ترتیب موجب میل بیشتر به مصرف و ذخیره پول ملایمبزرگ

کند. بنابراین تابع مطلوبیت وزن ذخیره پول را در قیاس با مصرف بیان میشود. پارامتر می
=گونه نوشت. توان ایننهایت را میخانوار از زمان صفر تا بی ( + )	 ( ) )2(

=در دوره صفر یک نفر عضو داشته است. چون که فرض شده که خانوار نمایندهجایی
شود. به منظور سهولت در در نتیجه با این فرض اختلالی در فرمول ما ایجاد نمی

) مثبت -nکنیم که نرخ تنزیل مؤثر (ما فرض می∞→همگرایی انتگرال مطلوبیت براي 
باشد.است. یعنی نرخ رجحان زمانی بیش از نرخ رشد جمعیت می

گر ثروت مالی متحمل نمایاندهنده ثروت مالی و نشانهمچنین فرض کنید که 
=اي که گونهبهره باشد. به − )3      (

انواده در هر واحد زمان عبارت است از: مالی خفرض کنید که افزایش در ثروت

)4                  (= − − + +
هاي پرداختدستمزد واقعی و نرخ تورم، ≡نرخ بهره واقعی،در اینجا 

ات وجود شود و مالیوسیله انتشار پول انجام میانتقالی بههايباشد. پرداختانتقالی از دولت می
به عنوان نرخ بهره ) به عنوان یک رابطه حسابداري تحقق یافته، 4ندارد. با در نظر گرفتن (

.)Groth, 2011(شود نرخ بهره اسمی است، تفسیر می، که −واقعی تحقق یافته 
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هاي متحمل بهره، نرخ بازدهی برابر دارند. که همه داراییکند نبود عدم قطعیت تاکید می
کند. با این وجود پول نوع به عبارت دیگر هیچ کس دارایی با بازدهی کمتر را نگهداري نمی

رخ بازدهی کند، نمتفاوتی از دارایی است. به خاطر مالکیت به خدمات نقدینگی که پول ایجاد می
اهد داشت. در واقع، نرخ بازده روي نگهداري پول بر اساس هاي مالی خوکمتري از سایر دارایی

/تعریف  / 1 = − ∙/ 1 = − ∙ = است که در −
صورتی که تورم مثبت باشد، منفی خواهد بود.

انداز (افزایش در ثروت مالی در واحد زمان) حال، اتحاد بودجه پویا بیان می کند که پس
هاي و پرداختبا درآمد منهاي مصرف. درآمد از درآمد سرمایه، درآمد کار برابر است 

شود. درآمد سرمایه بازده ثروت مالی است که متشکل از دو جزء است: اول، انتقالی تشکیل می
و دوم، بازده روي قسمت نقد ثروت مالی −بازده ثروت مالی متحمل بهره ، زیان سرمایه بوسیله نگهداري قسمتی ه معمولاً منفی است. به بیان دیگر ک−

از ثروت به صورت نقد است و به همین سبب به شکل استهلاك ارزش واقعی این قسمت از 
کند.ثروت بروز می

=گیرد.) شکل زیر را به خود می4، معادله (≡با وارد کردن  − − + + − )5  (
، هاي مصرف داشته باشیمبراي اینکه یک قید بودجه کامل براي محدود کردن توانایی

دارد تا تکمیل شود. این  قید (NPG)اتحاد پویاي ما نیاز به یک بدهی از نوع  بازي غیر پونزي
→limعبارت است از:  	 ≥ 0 )6   (

19NPGها دارد. ها و بازپرداخت تعهد شده آن، اشاره به محدود بودن افق زمانی بدهی
، V-تواند حداکثر یک بدهی مثبت خالص، کند که در بلند مدت خانوار میاین قید تأکید می

کند داشته باشد. که با نرخی کمتر از نرخ بهره رشد می
اي گونهبه,	یابی خانوار به این شکل است: انتخاب یک طرح مسئله بهینه

=و با استفاده از )6() و5با توجه به قیود (0Uکه حداکثر  − دست آمده به 	
باشد. 

≡کنیم.  با تعریف از روش زیر قیود را به صورت مقادیر سرانه تبدیل می
19 No-Ponzi Game
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∙ = ∙ ∙ = ∙ ) و همزمان با در 5با وارد کردن این مقدار جدید به (−
∙، داریم:=نظر گرفتن  = − − + + + − 																				(7)

هاي متحمل بهره است. گر هزینه فرصت جایگزینی پول به جاي دارایینشان+که
≡شرایط غیرپونزي هم با وارد کردن  = به شکل − lim→ − ≥ کند.تغییر می0

لهحل مسأ-3-1
که هستند در حالیmو ذخیره پول cرو متغیرهاي کنترل، مصرف در مدل پژوهش پیش

متغیر کنترل است و نه متغیر وضعیت این mمتغیر وضعیت است. دلیل اینکه aثروت مالی 
دهد. صرفاً انتخاب سبد دارایی را بازتاب میmاست که 

ر پایه یابی بیک روش بهینهله از روش حداکثرسازي پونتریاگین که به منظور حل مسأ
اگین اصل حداکثرسازي یا حداکثرسازي پونتریکنیم. استفاده از تابع همیلتونی است استفاده می

در نظریه کنترل بهینه براي یافتن بهترین کنترل ممکن به منظور داشتن یک سیستم پویا از 
عیت رل یا وضالخصوص در حضور قیدي براي متغیرهاي کنتوضعیتی به وضعیت دیگر علی

,Shoneشود. این روش یک مورد خاص از معادله اولر در حساب تغییرات است. (استفاده می

تابع همیلتونی ارزش جاري عبارت است از:)2004

, , , , = − 11 − + − 11 −+ − − + + + − 				
متغیر الحاقی به کار گرفته شده در ارتباط با ثروت مالی سرانه است.جایی که 
حل بهینه داخلی شرایط مرحله اول زیر را بدست وسیله اصل حداکثرسازي، راهبه

=دهد:می − = 0 ⟹ = 																																																			 )8(= − + = 0 ⟹ = + 														 )9(= − = − − ⟹ − = − 													 )10(
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→TVC(lim(20همچنین شرط تراگردي = یابی جهت بهینه	0
تواند به عنوان قیمت سایه ثروت مالی سرانه در طول مسیر میضروري است. متغیر الحاقی 

گیري شود.بهینه اندازه
) عبارت است از:9) و (8نرخ نهایی جانشینی مصرف براي ذخیره پول با توجه (

)11     (, ≡ − = ,, = = + = =
در سمت راست آخرین معادله نسبت قیمت دو کالا را داریم. نرخ بهره اسمی ضربدر

قیمت خدمات واحد از پول (اسمی) است. بنابراین داري هزینه فرصت در واحد زمان نگه
) ما 11دهد. از (در واحد زمان را نشان مینقدینگی ارائه شده به وسیله ذخیره نقد به مقدار 

=یابیم:به تابع تقاضاي پول (بر اساس سطح مصرف) دست می ≡ , 																																																		 )12(
یک رسددو مشخصه باید مورد تأکید باشد. اول تقاضاي پول واقعی سرانه به نظر می

با cگر حجم مبادلات درك شود،تواند به عنوان یک نشانمیcباشد. در واقعcتابع افزایشی
شود. دوم تقاضاي پول یک تابع کاهشی از نرخ بهره است، وارد تابع تقاضا میکششی برابر 

1، و با کشش مطلق εباشد.می
∙) داریم:10) و ورود (8از (با مشتق گرفتن با توجه به  = − 																																																																														 )13(

=از سوي دیگر شرکت نماینده، یک تابع نئوکلاسیک تولید  با بازده ,
رفته داگلاس در نظر گ-ثابت نسبت به مقیاس دارد. در مقدار دهی این تابع یک تابع از نوع کاب

دهنده محصول، ورودي سرمایه و ورودي به ترتیب نشانو ، شده است. در اینجا 
اي تعدیل هسازي پیشرفت تکنولوژیکی و به تبع آن هزینهباشند. به منظور سادهروي کار مینی

اند.سرمایه نادیده گرفته شده
=به خاطر بازدهی ثابت نسبت به مقیاس داریم: = , 1 ≡ 																																															 )14(

	که در جایی >و ≡ 0	, ′ > 0 .
کند که: حداکثرسازي سود تحت شرایط رقابت کامل تاکید می

20 Transversality Condition
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<کهجایی ,، نرخ استهلاك سرمایه است و همچنین 0 = − = 																						 )16(

هاي انتقالی به هر خانوار را همچنین یک بانک مرکزي متمرکز وجود دارد که پرداخت
است. چون تعداد خانوارها دهد. پرداخت واقعی به ازاي هر خانواده در هر واحد زمان انجام می

در واحد زمان ها، هاي اسمی کل حکومت براي پرداختنرمالیزه شده است هزینه1به 
است. مالیات و بدهی عمومی وجود ندارد. بنابراین کسري بودجه برابر است با هزینه حکومت 

سیله وشود یعنی به. این کسري بودجه کاملا توسط چاپ پول بانک مرکزي تامین می
انبساط در عرضه پول.

داري خصوصی وجود ندارد بنابراین ضریب پول ) بانک1967(اسکیدر مدل اصلی سیدر
داري خصوصی در ) به عنوان نماد حضور بانکσاست. اما در این پژوهش نرخ ذخیره قانونی (1

شود که با توجه به اثر با اهمیتی که بر انتشار و تکاثر پول درجامعه دارد کمبود نظر گرفته می
. بنابراین در تعادل، تقاضاي پول خانواده که ما تا کنون آن شودآن در مدل اصلی احساس می

ایم، برابر است با پایه پولی ضربدر معکوس نرخ ذخیره قانونی که به شکل یک شناختهرا با 
کند. این میزان در تعادل با عرضه پول نیز برابر است. در ضریب تکاثر براي پایه پولی عمل می

هاي خصوصی یا تجاري، اقدام به خلق نرخی است که در آن بانکواقع نرخ ذخیره قانونی آن
انک هاي خصوصی نزد بها که بانککنند و طبق تعریف برابر است با درصدي از سپردهپول می

گذارند. برطبق ادبیات اقتصادي این نرخ محدودکننده خلق پول توسط مرکزي به امانت می
ه نهایت اقدام بهاي خصوصی تا بینرخ بانکهاي خصوصی است و در صورت نبود این بانک

دازه هاي خصوصی به انکنند. از آنجا که براي هر مرحله از خلق پول، بانکافزایش پایه پولی می
هاي خود ضربدر نرخ ذخیره قانونی را ناچارند نزد بانک مرکزي بگذارند، مقدار کل پول سپرده

). به عبارت دیگر افزایش در پول موجود σ/1(خلق شده برابر است با یک تصاعد میرا با ضریب 
)1390) (بخشی دستجردي و دلالی اصفهانی، σ/µدر جامعه برابر است با (

کند ، را در عرضه پول حفظ میμکنیم که بانک مرکزي یک نرخ رشد ثابت، ما فرض می
∙یابد. یعنی هاي خصوصی افزایش میوسیله بانککه این نرخ رشد به = 																																																																																													 )17(
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=بنابراین پرداخت انتقالی بابت هر فرد =کند که:و این تأکید می
+زاست:وسیله تعریف زیر درون) بهx̀(علاوه خلق پول به 	x` = ∙ = ∙ = 																																													 )18(

تعادل عمومی-3-2
=(یعنی عرضه سرمایه واقعی) و =کند که به تعادل رسیدن بازارها ایجاب می

نرمالیزه 1به ها و هم تعداد خانوارها را(عرضه کار) باشند که در این حالت هم تعداد شرکت
وسیله جایگزینی در دو شرط حداکثر کردن سود که قبلاً به. =، tاند. در هر زمان شده

=آید:به دست میtگفته شد، نرخ بهره و دستمزد واقعی تعادلی در زمان  − 																	 )19(= − 									 )20(
از قبل مشخص شده است.که 

→limکند:بر دو شرط کلی جداگانه تاکید می)TVC(باید توجه نمود که شرایط تراگردي  = 0 )21             (lim→ = 0 )22              (
طبق تعریف غیر منفی هستند.و هم چون هم 

تکامل در طول زمان، معادلات دیفرانسیل اصلی مدل از طرف دیگر براي تعریف کردن 
داریم:≡آوریم. ازرا به دست می

∙ = − − 																																																																								 )23(

∙داریم: ≡از  = ∙ ∙
=کردن . با وارد −

∙خواهیم داشت: = − − + 																																				 )24(
∙) داریم:13) و (19با وارد کردن ( = 1 	 − − 											 )25(

=)  داریم:19() و11با توجه به ( − = − + 								 )26(
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) سه 23) در (26گذاري (است. در نتیجه با جايو ، تابعی از بنابراین
,) سه معادله دیفرانسیل یاحرکت براي 25) و (24)، (23معادله ( توان سازند. میرا می,

21به عنوان متغیرهاي تکانهcو m) با 25) و (24)، (23نشان داد که سیستم پویاي سه بعدي (

راه حل . بنابراین یکبه عنوان متغیر از پیش تعریف شده، داراي یک نقطه زین اسبی استkو 
→واحد همگرا به پایایی براي  وجود دارد. ∞

∙بایست به منظور بررسی وضعیت پایا می = ∙ = ∙ = وسیله باشد. به0
∗آوریم:) مقادیر پایه را به شرح زیر به دست می25) و (24)، (23گذاري در (جاي = − 																																																																																													 )27(∗ = ∗ − = ρ																																																																											 )28(∗ = ′ + 																																																																																	 )29(∗ = ∗ − + ∗																																																																					 )30(

وسیله مازاد نرخ رشد عرضه پول بر نرخ رشد جمعیت که همچنین نرخ تورم بلندمدت به
تظار گونه است که انمسئله همانشود. ایننرخ رشد محصول در بلندمدت نیز هست، تعریف می

کند و هر اندازه که عرضه پول مازاد بر رشد تولید رشد میnرفت. حجم مبادلات با نرخ می
گذاري و مصرف سرانه در بلندمدت به شود. سرمایهافزایش یابد، به همان اندازه تورم ایجاد می

ایی بیشتر طبیعتاً به انباشتبستگی دارند. ناشکیب،ρرسد که به نرخ رجحان زمانی نظر می
کمتر است.∗شود. نتیجه این امر کمتر منجر می∗بالاتر و ∗سرمایه کمتر و 

∗، ( ∗و ∗از وارد کردنمقدار پایاي = ∗ + ∗ = + ) 12) در (−
∗آید:بدست می = ∗ + − 																 )31(

له به خاطر شود. قسمتی از این مسأکمتر می∗بالاتر منجر به بینیم کهاولاً می
کنیم که است. ثانیاً مشاهده می∗افزایش نرخ بهره اسمی و قسمت دیگر به خاطر کمتر شدن

شود. یعنی افزایش کمتر می∗، منجر به نتیجه مهم این است که نرخ رشد پولی بالاتر، 
گردد. این به خاطر نرخ بهره اسمی عرضه پول اسمی  موجب کاهش ذخایر نقد واقعی مردم می

داري پول بالاتر) هماهنگ با تورم بالاتر است که منجر به بالاتر (بنابراین هزینه فرصت نگه

21 Jump Variable
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رت خرید ذخیره گردد. در طرف عرضه این مسئله بر کاهش قدتقاضاي کمتر پول واقعی می
پول منطبق است.

در قالب مدل سیدراسکی در پژوهش حاضر، بانک مرکزي نرخ رشد عرضه پول را، 
هاي خصوصی در مدل، این قدرت کنترل بر عرضه کند. اما وجود بانک، کنترل میوسیلهبه

دهد. به دلیل ابرخنثی بودن پول در مدل سیدراسکی تغییر در پول را به خود انتقال می
را در خلاف جهت ∗ندارد، اما ذخیره پول واقعی∗و∗همانطور که گفته شد اثري بر 

دهد. بنابراین رشد کمتر در عرضه پول اسمی با مقدار واقعی بیشتري از عرضه پول به تغییر می
به منفی نرخ مؤثر ترجیح زمانی، ر حالت پایا با نزدیک شدن رسد. اما ماکزیمم دتعادل می − −کمی بیشتر از آید (البته دست می، به− است چون در حالت −

داري هله قانون فریدمن مبنی بر صفر بودن هزینه نگافتد). این مسأبرابري کامل پایایی اتفاق نمی
، وسیله این سیاست پولی مطلوبیت نهایینی است که بهکند. این بدین معپول، را تأمین می

شود.بسیار بزرگ می∗گردد، چرا کهتقریباً برابر صفر می
بسیار نزدیک به نرخ مؤثر رجحان زمانی، تابع مطلوبیت بسیار به وسیله انتخاب به

نقدینگی، یا همان پول وسیله شود. در چنین حالتی مردم بهماکزیمم مورد نظر نزدیک می
−شوند. از آنجا که واقعی، اشباع می > >مورد نیاز منفی است، یعنی است، 0 ه گذاري بر اساس قاعد. بنابراین عرضه پول اسمی در واقع باید کاهش یابد. درواقع سیاست0

مدت تاههاي قیمت اسمی براي عملکرد کوشود. چسبندگیفریدمن در عمل به رکود منجر می
گیرد. اما همانطور که پیشتر ها را در نظر نمیاند، اما مدل حاضر این چسبندگیاقتصاد مخرب

نیز گفته شد نتایج تئوریک حاصل از بسط این مدل بسیار حائز اهمیت اند.

مدلکالیبراسیون -4
) می باشد.1مقادیر پارامترها با توجه به منابع مختلف داخلی و خارجی طبق جدول (

: مقادیر پارامترهاي مختلف بر اساس منابع داخلی و خارجی1جدول 
پارامترشرحمقدارمنبع

σمیانگین نرخ ذخیره قانونی15/0بانک مرکزي
δنرخ استهلاك042/0)1384امینی و نشاط (
nنرخ رشد جمعیت0129/0مرکز آمار ایران

ρنرخ رجحان زمانی02/0)2006رومر (
αضریب اهمیت ذخایر نقد به مصرف 1اقتصادياغلب متون 

θمعکوس جانشینی بین زمانی مصرف5/1)1391حاجی خدازاده (
εمعکوس کشش ذخایر نقد24/2)1391توکلیان (
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∙) داریم:25) و (24)، (23گذاري مقادیر پارامترها در سه معادله (با جاي = − − 0.042 + 0.0129∙ = 1 1.5 − 0.042 − 0.02∙ = 1 0.15 − . . + − 0.042 − 0.0129
است. شود، به جاي نرخ انتشار پول توسط دولت مقداري داده نشدهمیهمانطور که مشاهده

ا کند. همچنین بچراکه این مقدار با توجه به سناریوهاي مختلف، مقادیر متفاوتی اختیار می
میلیون 64/11میلیون ریال، مصرف واقعی سرانه 57/86نه توجه به مقادیر سرمایه واقعی سرا

به عنوان نقطه شروع و 1385میلیون ریال براي سال 22/18ریال و ذخایر نقد واقعی سرانه 
به عنوان پارامترهاي تابع تولید، خروجی 75/0و سهم سرمایه 7/0شاخص پیشرفت تکنولوژیک 

مده است.دست آ) به2افزار به ترتیب جدول (کلی نرم

افزار متلب پس از اجراي برنامه مربوط به مدل پژوهشخروجی نرم:2جدول
مقدار در سناریوي 

پنجم
مقدار در سناریوي 

چهارم
مقدار در سناریوي 

سوم
متغیر یا پارامتر مورد مقدار در سناریوي اولمقدار در سناریوي دوم

نظر
25/01/00001/0-002/0-µ

7559/1427559/1427559/1427559/1427559/142c*

3/51413/51413/51413/51413/5141k*

*mتعریف نشده03/2206/3339/25248/879

2/02/02/02/02/0r*

π*تعریف نشده-6538/16538/00129/0-0196/0
*Uتعریف نشده46/34119/34221/34328/343

0m*نشدهتعریف 77/1208/1910/8648/85

0c*تعریف نشده5817/535817/535817/535817/53

گرهاي پژوهش: یافتهمأخذ

µ=-001/0سناریوي بهینه: -4-1
دمن است، بسیار نزدیک به نقطه بهینگی فریگرفته شدهکاربهکه در این سناریوµاین مقدار از 

افزار قابل مشاهده است، خروجی نرمباشد. در این حالت همانطور که از و کمی بیشتر از آن می
باشد. این نرخ که بسیار نزدیک به منفی نرخ بهره واقعی می-0196/0نرخ تورم بهینه برابر با 

باشد. در این حالت نرخ بهره اسمی تقریباً برابر صفرگر همان نقطه بهینه فریدمن میاست، بیان
ر داري آن در مقدار صفر برابمنافع ناشی از نگهداري هر واحد پول با نهایی نگهباشد و هزینهمی
افتد که حجم پول در جامعه آنقدر زیاد باشد که منافع شود. این حالت تنها زمانی اتفاق میمی
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نهایی آن براي افراد جامعه به صفر میل کند. این مطلب از داده مربوط به مقدار بهینه ذخایر 
قابل مشاهده است. *mنقد واقعی سرانه 

اي که باید به آن توجه کرد این است که ذخایر نقد واقعی سرانه نباید با حجم پول کتهن
ابد. یدر جامعه اشتباه شود، چون با افزایش حجم پول به تنهایی، طبیعتاً نرخ تورم نیز افزایش می

عبارت هگردد. بافزایش متناسب تورم و حجم پول موجب ثبات نسبی ذخایر نقد واقعی سرانه می
یگر افراد در حالت بهینه باید آنقدر پول آزاد از تورم داشته باشند که دیگر مقدار اضافی از پول د

نداز اهمراه نداشته باشد. در چنین شرایطی مردم از افزایش پسبراي آنها مطلوبیت اضافی به
بیت وعبارت دیگر پول مطلجویند، چراکه داشتن پول براي آنان مطلوب نیست. بهپولی دوري می

اي براي سنجش و قیاس ارزش کالاها تبدیل دهد و تنها به وسیلهنقدینه خود را از دست می
شود. در این شرایط است که بیشترین رفاه براي جامعه به بار خواهد آمد. این موضوع از داده می

مربوط به مقدار تابع رفاه در این حالت قابل مشاهده است. 
از باشد. پساي قرار گرفتن روي بازوي پایدار مدل میهراه رسیدن به چنین نقطه بهین

افزار این بردار پایدار براي رسیدن دست آوردن ماتریس ضرایب، نرمعملیات خطی کردن و به
اي هدهد. این بازو در قیاس با سایر بازوهاي مدل در شکلبه وضعیت پایا را در اختیار ما قرار می

) به نمایش درآمده است.2) و (1(

µ=-001/0بازوهاي مدل متناسب با :1شکل 

گرهاي پژوهش: یافتهمأخذ
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µ=-001/0بازوي پایدار مدل متناسب با :2شکل 

گرهاي پژوهش: یافتهمأخذ

یابند تا در راستاي بازوي پایدار افزایش میkو m ،cآید، مقادیر ) برمی2همانطور که از شکل (
و در این مقدار چنانچه شوکی به سیستم وارد نشود، باقی آنجایی که به مقدار بهینه رسیده

موجود، مقدار 0kمانند. براي اینکه اقتصاد ایران در راستاي بازوي پایدار قرار گیرد، باید با می
افزایش یابد. به منظور 5817/53و مقدار مصرف سرانه به 48/85ذخایر نقد واقعی سرانه به 

ها کاهش یابد، چون تورم برابر است با نرخ رشد پول سطح قیمتافزایش ذخایر نقد واقعی باید 
ها باید یا نرخ رشد پول کم شود، و یا منهاي نرخ رشد جمعیت، به منظور کاهش سطح قیمت

نرخ رشد جمعیت افزایش یابد. بنابراین افزایش نرخ ذخیره قانونی، کاهش نرخ رشد پایه پولی و 
ر نقد واقعی سرانه به بازوي پایدار مدل است. از سوي افزایش جمعیت راه رسیدن مانده ذخای

دیگر مصرف سرانه نیز باید افزایش یابد. ازآنجا که مدل سیدراسکی یک مدل نئوکلاسیکی است 
ایست بکند، به منظور افزایش مصرف سرانه میو بنابر نظریه عرضه تقاضاي خود را ایجاد می

وري تولید افزایش یابد.بهره

گیرينتیجه-5
مدل سیدراسکی از آنجا که پول را وارد تابع مطلوبیت کرده، یک مدل با گستره توصیفی وسیع 
بوده و کاربردهاي فراوانی دارد. استفاده گسترده از این مدل در حوزه رشد و پول تأیید کننده 

گر حضور این مطلب است. در پژوهش حاضر، با ورود نرخ ذخیره قانونی به مدل که نشان
باشد، مدل سیدراسکی توسعه پیدا کرده است.هاي تجاري با نقش خلق کننده پول میبانک
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فاه تواند بیشترین رنتایج حاصل از انجام پژوهش حاکی از آن است که نرخ تورمی که می
گر است. این نرخ که بیان-0196/0اجتماعی را براي اقتصاد ایران به همراه داشته باشد، نرخ 

ط نماید. در این شرایتابع رفاه است، قاعده بهینگی فریدمن را تأمین میبیشترین میزان 
میلیون ریال 7559/142میلیون ریال و میزان مصرف سرانه 3/5141موجودي سرمایه سرانه 

باشد. در این حالت میلیون ریال می48/879خواهد بود. همچنین میزان ذخایر نقد واقعی برابر 
میزان موجودي سرمایه سرانه و مصرف سرانه تفاوتی ندارد، اما نسبت به حالات دیگر اگرچه

ذخایر نقد واقعی بسیار بیشتر است که همین امر موجب افزایش در مقدار تابع رفاه اجتماعی 
یابی به این حالت نیازمند کاهش مداوم در سطح ذخایر اسمی پول است تا گردد. دستمی
که منفی شود. از آن پس به واسطه افزایش ذخایر نقد این وسیله تورم کاهش یافته، تا جاییبه

واقعی در دست افراد، تابع رفاه اجتماعی مقادیر بیشتري به خود خواهد گرفت. به این منظور 
هاي تجاري در خلق پول کاهش، نرخ بایست، نرخ ذخیره قانونی افزایش، یعنی قدرت بانکمی

جمعیت افزایش یابد.انتشار پول توسط بانک مرکزي کاهش و نرخ رشد 
تر که اقتصاد با تورم و نرخ انتشار پول مثبت گفته، در شرایط واقعیبه جز حالت پیش

توان بیان داشت که از آنجا که طبق دست آمده از پژوهش میمواجه است، با توجه به نتایج به
ت، اسمدل سیدراسکی تورم ناشی از افزایش حجم پول در جامعه و یا کاهش نرخ رشد جمعیت

با افزایش رشد جمعیت و همچنین کاهش نرخ رشد انتشار پول، چه از طریق بانک مرکزي و 
تري دست یافت. در مورد توان به نرخ تورم کمهاي تجاري، میچه از طریق خلق پول بانک

تواند از نظر بسیاري از صاحبنظران رشد جمعیت اگرچه نتایج تئوریک به دست آمده می
بایست توجه داشت که فرض اول راجع به جمعیت، به حساب آید، میاي مخدوشنتیجه

یکسان بودن تمامی خانوارها و نرمالیزه کردن خانوارها به یک، یک فرض غیرواقعی است. اما 
گیرد، نتیجه نیز به همان نسبت از واقعیت همانطور که واقعیت تا حدودي از این فرض فاصله می

معنی بی اثر بودن مطلق رشد جمعیت بر کاهش تورم نیست. فاصله خواهد گرفت. اما این به
هاي پژوهش حاکی از آن است که در حالتی که اقتصاد با تورم و نرخ انتشار در مورد دوم، یافته

هاي درصد افزایش در حجم پول ناشی از حضور بانک80پول مثبت همراه است، نزدیک به 
ره پولی را به نوعی ضریب فزاینده نرخ انتشار پول توان نرخ ذخیتجاري است. به عبارت دیگر می
اي که هر واحد پول منتشر شده توسط بانک مرکزي گونهتوسط بانک مرکزي دانست. به

کردن شود. بنابراین با محدودواسطه سیستم اعتباري حاکم بر نظام بانکی چندین برابر میبه
ن را مستقیماً در نرخ تورم اقتصاد مشاهده توان ثمرات آها میتوانایی قدرت خلق پول این بانک

نمود.
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