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Comparative Comparison for Effects of Balance of 

Payments Shocks in Different Exchange Rate Regimes: 

A DSGE Approach 

Abstract 
Balance of payments shocks can impact economies in varying degrees 
depending on their structural characteristics, often leading to the formation of 
business cycles. These cycles cause key macroeconomic variables, such as 
output, inflation, and exchange rates, to deviate from their long-term trends. 
The exchange rate policy and regime play a critical role in determining how 
these shocks propagate and generate business cycles. This research employs a 
dynamic stochastic general equilibrium (DSGE) model to evaluate the effects 
of different balance of payments shocks—including oil exports, non-oil 
exports, and terms of trade shocks—on major macroeconomic variables in 
Iran under various exchange rate regimes (ERRs). Using welfare loss criteria 
and impulse-response functions, the findings indicate that a fixed real ERR 
results in the least welfare losses under different balance of payments shocks. 
Additionally, a managed floating ERR performs better than a floating ERR, 
whereas a fixed nominal ERR incurs the greatest welfare losses. The results 
also suggest that minimal central bank intervention minimizes the 
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recessionary impact of negative shocks in the short run, although it leads to 
higher inflationary effects. 

Introduction 
Generally, due to the impact of balance of payments shocks in creating 
business cycles, the existence of equilibrium in the balance of payments is 
considered one of the important indicators of macroeconomic stability. One 
significant channels through which these shocks affect business cycles is the 
real exchange rate channel, and thus, the exchange rate policy is crucial. Also, 
in Iran as an oil-dependent economy, due to the role of oil revenues in the 
government's general budget, industrial production relies on foreign currency 
income from oil exports to import intermediate and capital goods. Therefore, 
examining foreign exchange rate policies is particularly important. The 
primary purpose of this study is to evaluate the role of foreign exchange rate 
policies in transferring balance of payments shocks to aggregate output and 
business cycles. For this purpose, a dynamic stochastic general equilibrium 
model (DSGE) is used to evaluate and compare the effects of balance of 
payments shocks (including oil export shock, non-oil export shock, and the 
term of trade shock) on macroeconomic variables and especially in creating 
business cycles in different Exchange Rate Regims (ERRs). 

Methods and Material 
The main framework of the DSGE model in this study is taken from the studies 
of Adolfson et al. (2007), Gekain and Kulikov (2009), Balke and Brown 
(2018) and Tavaklian and Jalali Naini (2016), which are based on the topic 
and questions of the research and has expanded according to the structure of 
Iran's economy. Based on this, the model includes the household sector, 
producer sector, labor market, government sector, central bank, as well as 
trade sector including export, import, and balance of payments account 
components. Also, before simulating different shocks, the calibration method 
will be used to calibrate the model parameters as suggested by Chen et al. 
(2012) and Angelopoulos et al. (2010). The time series of all macroeconomic 
variables were extracted from economic databases such as the Central Bank 
of Iran and the Statistical Center of Iran, with their average calculated as 
steady-state parameters. Finally, examining and comparing the moments of 
the actual data of the Iranian economy with the moments obtained from the 
introduced model, indicates the relative success of the model in the Iranian 
economy. 

Results and Discussion 
In the framework of different ERRs, the effects of negative shocks (equal to 
10% on oil exports, non-oil exports and the term of trade) have been 
investigated and the results are compared based on the welfare loss function 
in Table (1). Generally, the welfare loss function is the weighted sum of 
output, inflation and real exchange rate variances that indicates the weighted 
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sum of instability in important macroeconomic variables due to temporary 
negative shock, which is calculated for the entire period from short-term to 
long-term. Therefore, the question is, in which of the ERRs, the vulnerability 
of the macroeconomic is less against negative shocks? The important findings 
are as follows: 

− The prioritization of ERRs with the aim of reducing the effects of 
negative shocks, is the same in all three negative shocks of oil, non-
oil exports and the term of trade. The welfare loss resulting from 
shocks is the highest in the fixed ERR and the lowest in the fixed real 
ERR. After the fixed ERR, the floating and the managed floating 
ERRs have more welfare losses, respectively. 

− In the short-run, as compared to the floating ERR, a negative 
shock with the deterioration of the balance of payments, leads 
to less inflation but more recession in the fixed ERR. However, 
in the whole period, the loss of the fixed ERR is more than the 
floating one. 

− In the short-run, as compared to the floating ERR, the negative shock 
in the managed ERR with the deterioration of the balance of 
payments, leads to less inflation and recession. In the whole period, 
the welfare loss of the managed ERR is less than the floating ERR.  

− In the short-run, a negative shock in a fixed real ERR, compared 
to a managed floating ERR, leads to more inflation and less 
recession. However, in the whole period, the loss of the fixed 
real ERR is less.  

− If the level of intervention of the central bank in the foreign 
exchange market is classified from the highest to the lowest, we 
will have the fixed, the managed floating, the fixed real 
exchange rate, and the floating ERRs, respectively. The results 
of the model show with the lowest central bank's intervention, 
the recessionary effect of the negative shock is lower, but the 
inflationary effect is greater in the short-run.  

− Due to the dependence of the trade structure and government 
budget on oil revenues in Iran's economy on the one hand, as 
well as the ownership and supply of foreign currency resulting 
from oil exports by the government and other assumptions of 
the research model, fixed and floating exchange rate policy rules 
are not recommended. Rather, the fixed real exchange rate and 
managed floating ERRs have relatively fewer losses, 
respectively. Although one of the essentials of the successful 
implementation of the managed floating ERR against negative 
shock, is the possibility of sufficient foreign exchange reserves 
of the central bank to intervene in the foreign exchange market 
to eliminate short-run fluctuations.  
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− In all ERRs, the negative shock of oil export has the largest 
welfare loss compared to other impulses. 

Table 1 Comparing the Welfare Losses of the Impulse Response Functions of 
Shocks in Different Exchange Rate Systems 

Shock ERRs 

Variance 
Welfare 
Losses 

Output Inflation Real Exchange Rate 

Oil-
export 

Fixed 0.3893 0.0316 1.19 0.5234 
Floating 0.0119 0.116 1.21 0.4028 

MF 0.0414 0.0075 0.184 0.0740 
FR 0.0144 0.0054 0 0.0162 

Non-
Oil-

Export 

Fixed 0.0058 0.0007 0.0156 0.0072 
Floating 0.0002 0.0004 0.1016 0.0037 

MF 0.0014 0.0003 0.0051 0.0022 
FR 0.0006 0.0005 0 0.0007 

Term 
of 

Trade 

Fixed 0.0066 0.0007 0.0719 0.0082 

Floating 0.0002 0.0004 0.0107 0.0034 

MF 0.0018 0.0004 0.0067 0.0028 
FR 0.0009 0.0006 0 0.0010 

*MF and FR refer to Managed Floating and Fixed Real Exchange Rate Regime, 
respectively. 
Source: Research Findings  

Conclusion 
Based on the results, the oil export shock has the greatest impact on the welfare 
loss, making it a high priority to create a stable trend in income from oil export. 
Policymakers should prevent the occurrence of a strong shock in the amount 
of injected foreign currency, in order to create stability in the production 
process. This can be done with the currency stabilization fund within the 
framework of the National Wealth Fund. Oil shocks can also affect the 
exchange rate, so it is necessary to control the oil shocks to prevent the 
exchange rate fluctuations. It should also be noted that non-oil export shock 
causes business cycles and welfare losses. Therefore, the policymakers should 
pay attention to the diversification of production and exports. Stabilization of 
foreign exchange income from oil and non-oil exports on the one hand, and 
the expansion of domestic production on the other hand, leads to the reduction 
of welfare losses caused by various shocks in the balance of payments. 
Keywords: Balance of Payment, Dynamic Stochastic General Equilibrium 
Model. 
JEL Classification: C23, E52, E58, G01. 
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 هایها تحت نظامتراز پرداخت هایآثار تکانه یقیتطب سهیمقا
  DSGE1 کردیمختلف: رو یارز

    زاد محمد نیک 
  اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی،دانشکده  دکتری اقتصاد، دانشجوی 

 ایران تهران،
  

   مهدی یزدانی 
استادیار گروه اقتصاد، دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی، دانشگاه  شهید بهشتی، 

 تهران، ایران 
  

 حسن درگاهی 
دانشیار گروه اقتصاد، دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی، دانشگاه شهید بهشتی،  

 تهران، ایران

 چکیده
های مختلف تحت تأثیر قرار  ها در مقیاس های مختلف را بنا به ساختار آن تواند اقتصاد ها می های تراز پرداخت تکانه 

شود متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان  های تجاری است که باعث می ها ایجاد چرخه ای که از مهمترین آن دهند، به گونه 
نرخ ارز از روندهای بلندمدت خود دور شوند. از مهمترین عوامل موثر در چگونگی سرایت آثار  مانند تولید، تورم و 

ها و ایجاد ادوار تجاری، نوع سیاست و نظام نرخ ارز است. در این مطالعه با استفاده از یک  های تراز پرداخت تکانه 
های صادرات نفتی، غیرنفتی  ها شامل تکانه های مختلف تراز پرداخت الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی، اثرات تکانه 

های ارزی مختلف  رفاهی در نظام   بر متغیرهای عمده اقتصاد کلان ایران بررسی و با توجه بر ملاک زیان  مبادله   و رابطه 
 ـواکنش نشان می گیرد. یافته مورد مقایسه قرار می    های دهد که در مواجهه با تکانه های پژوهش بر اساس توابع ضربه 
ها، نظام تثبیت نرخ ارز حقیقی کمترین زیان رفاهی را دارد. همچنین نظام شناور مدیریت شده از  مختلف تراز پرداخت 

کند، در حالی که نظام تثبیت نرخ ارز اسمی، بیشترین زیان رفاهی را به همراه  نظام شناور شرایط بهتری را فراهم می 
های ارزی، از بیشترین به کمترین طبقه بندی شود،  بازار ارز در نظام   دارد. همچنین اگر میزان دخالت بانک مرکزی در 

دهد هر  به ترتیب نظام ثابت، شناور مدیریت شده، نرخ ارز حقیقی ثابت و شناور خواهند بود، که نتایج الگو نشان می 
 رمی آن بیشتر است. مدت کمتر ولی اثر تو چه میزان دخالت بانک مرکزی کمتر شود، اثر رکودی تکانه منفی در کوتاه 

های تجاری، الگوی تعادل عمومی  ها، سیاست نرخ ارز، نظام ارزی، چرخه تراز پرداخت   ها: کلیدواژه 
 تصادفی. 

  . JEL :  C23  ،E52  ،E58  ،G01بندی  طبقه 
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 . مقدمه 1
تکانه تاثیر  دلیل  پرداختبه  تراز  تراز  های  در  تعادل  وجود  تجاری،  ادوار  ایجاد  در  ها 

های  های مهم ثبات اقتصاد کلان بشمار می آید. از جمله کانالها از جمله شاخص پرداخت
ها به ادوار تجاری، کانال نرخ ارز  های ترازپرداختکننده در انتقال آثار تکانهمهم و تعیین 

های ورود و خروج کالا حقیقی و در نتیجه نحوه سیاستگذاری نرخ ارز است. نرخ ارز جریان
به عنوان یک  بخشد.   و سرمایه میان یک کشور و سایر کشورها را انسجام میو خدمات  

کنند که سبب حفظ قدرت رقابتی  اى طراحی میاصل، کلیه کشورها نرخ ارز خود را به گونه
به دست   پرداختهاى خارجی  براى  را  پایدارى  موازنه  این طریق  از  و  آنان شود  خارجی 

کشورهاى در    برخی ازعیف قدرت رقابت خارجی در از دلایل عمده تض  با این حال آورند.
   نرخ رسمی ارز است. تثبیت حال توسعه، نرخ بالاى تورم داخلی همراه با اعمال سیاست 

بودجه عمومى دولت و همچنین  ایران به دلیل نقش درآمدهای نفتی در    در اقتصاد نفتی
واردات کالاهاى    براىصادرات نفت  ارز  درآمد ارزی حاصل  تولیدات صنعتى به  وابستگی  

بالایى برخوردار است. این    واسطهاى و سرمایهاى، بررسى سیاستهاى ارزى از اهمیت  بر 
ارزیابی  مطالعه  این  هدف  مهمترین  سیاست  اساس  تکانه نقش  انتقال  در  ارزی  های  های 

تولید کل و چرخه ترازپرداخت بر  مطالعه حاضر  ها  منظور در  این  برای  های تجاری است. 
تعا الگوی  پویایک  تصادفی  عمومی  می   1دل  گونهاستفاده  به  تکانهشود،  که  تراز  ای  های 

نفتی، صادرات غیرنفتی و رابطه مبادله تقسیم شده و آثار    ها به تکانه های صادراتپرداخت
 گیرند. های ارزی مورد ارزیابی و مقایسه قرار میآنها در شرایط مختلف نظام

ی و پیشینه پژوهش می پردازد. در بخش سوم، الگوی  در ادامه، بخش دوم به ادبیات نظر
پژوهش ارائه می شود. در بخش چهارم کالیبراسیون و عملکرد الگو و در بخش پنحم نتایج  

های ارزی مختلف مورد مقایسه  ها بررسی و در نظامهای تراز پرداختحاصل از اعمال تکانه 
 ای سیاستی است. هبندی و توصیهقرار می گیرد. بخش ششم نیز شامل جمع

 

 
 

 
1. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 
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 . ادبیات نظري و پیشینه پژوهش 2

الملل  ها یکی از مفاهیم اساسی اقتصادی است که درقلمرو بازرگانی و مالیه بین تراز پرداخت
نظیر تغییر در مقدار و ارزش صادرات و واردات   عواملیگیرد. مجموعه  مورد بحث قرار می

های انتقالی و ... مقادیر مطلق این  المللی، پرداختهای بین گذارییک کشور، حجم سرمایه
دهد و در نهایت بر ارزش پول ملی و نرخ تبدیل آن به پول سایر کشورها نیز  تراز را تغییر می

ها به عنوان یکی از معیارهای  ت تراز پرداختگذارد. از این رو کنترل و ایجاد ثباتأثیر می
نوربین و  )ملوین  است  توسعه  حال  در  کشورهای  در  اقتصادی  اهمیت  پر  (.  2013،  1بسیار 

ریزان هر کشور بدان جهت است که، این  ها برای اقتصاددانان و برنامهاهمیت تراز پرداخت
چگونگی ارتباط اقتصاد ملی  المللی و همچنین  شاخص اطلاعات با ارزشی نظیر موقعیت بین 

نمایش می اندازهبا سایر کشورها را  و  معیار سنجش  متغیر  این  گیری جریان دهد، چرا که 
 (. 2012، 2مبادلات تجاری و انتقال سرمایه در یک اقتصاد باز است )ماندل

ها )حساب جاری و حساب  تراز پرداخت ء ای که بر یکی از دو جزهر تکانهبه طور کلی  
بر اساس ادبیات    شود.ها در نظر گرفته میتکانه تراز پرداخت  عنوانبه    ،( اثر بگذاردسرمایه

نفتی، تکانه صادرات    ات )صادراتدرتکانه صا  بهها  این تکانه  نظری موجود در این زمینه،
واردات    و  ای واسطه  ، واردات کالاهای ایغیرنفتی(، تکانه  واردات )واردات کالاهای سرمایه

تکانه رابطهکالاهای مص تکانه حساب سرمایه و  بندی میرفی(،  مبادله تقسیم  در  گردد.  ی 
بخش بزرگی از بودجه دولت و همچنین درآمدهای ارزی را  صادرکننده نفت،    یکشورها

  و میزان فروش   نفت  متی ق  در  ناگهانی  ریی هرگونه تغ  بنابراین ،  دهدصادرات نفت تشکیل می
منجر به عدم تعادل    درآمدهای ارزی و بودجه دولت را تحت تأثیر قرار داده و نهایتاً  تواندیم

بخش   گردد  خارجیو    داخلیدر  دادهاقتصاد  که  است  حالی  در  این  نشان  .  تاریخی  های 
تکانه می که  پیش دهد  غیرقابل  نفت،  قیمت  از  ناشی  نفتی  نفت  های  قیمت  و  هستند  بینی 

بالایی را تجربه می به گونهنوسانات  اقتصاد داخل برونزا ای که این تکانه کند،  به  ها نسبت 
براین نوسانات  علاوه  (.2011،  3فلاروس   و  سیلی )فالمللی دارند  هستند و ریشه در عوامل بین 

متغیرهای   دیگر  و  تجارت  جریان  بر  آن،  صادرکننده  کشورهای  در  نفت  قیمت  جهانی 

 
1. Melvin and Norrbin 
2. Mundell 
3. Filis and Floros 
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ها، اثر بالایی خواهد  نهایت تراز پرداخت  اقتصادی همچون تراز تجاری بین کشورها و در
، (2002)  2(. از دیدگاه نظری، با توجه به مطالعات بروان و یوسل 2013 ،1)ماراولگذاشت.  

ی  های درآمدهای نفت بر اقتصاد کشورهای صادرکننده شش کانال جهت تأثیرگذاری تکانه 
( اثر ثروت،  2ای(، شار هزینه)اثر ف 3تکانه   ( اثر طرف عرضه1از   عبارت  کهنفت معرفی شده 

)بروان و    هستند  ( اثر نااطمینانی6( اثر تعدیل ساختاری و  5( اثر تراز حقیقی،  4( اثر تورم،  3
 (. 2002یوسل، 

نهاده تولیدی    صورت یک به  توان  را میصادرات در کشورهای درحال توسعه  همچنین  
  ای واسطهواردات این کشورها را کالاهای    زیادی ازکه سهم    با توجه به این   در نظر گرفت.

برای تأمین مالی واردات این کالاها نیاز به درآمدهای صادراتی  دهد و  تشکیل می  ایسرمایهو  
نهایتاً بر    شود که با اخلال در واردات نیز همراه میدرآمدهای صادراتی  در  ثباتی  ، بیهستند
  هنگامی قیمت کالاهای صادراتی    هایثباتی . بیخواهد گذاشترشد اقتصادی اثر    و  تولید

و از آن جایی   سازنداقصاد را با تورم روبه رو می، هستندبه سمت پایین چسبنده  ها که قیمت
، افزایش  شوددیده میدرآمدهای صادراتی رابطه مثبتی    هایثباتی بی  و  که میان کسری بودجه

صادراتی  اتنوسانمیزان   بودجه  ،  درآمدهای  میکسری  تشدید  در  کندرا  موضوع  این   .
نفت    جهانی  زیرا قیمتی نفت، از اهمیت بیشتری برخوردار است،  صادرکننده  کشورهای
در بلندمدت بر   حاصل از صادرات آنو اتکا به درآمدهای ارزی  دارد  بیشتری    هاینوسان

  این مشکل از    دوریو به منظور    خواهد داشتمنفی    اثری  ی آنهای صادرکنندهاقتصاد کشور 
غیرنفتی و کاهش    هایافزایش صادرات  به سمت  نفت  های صادرکنندهکشور   هایقتصادا  باید

صادرات غیرنفتی از    کنند. چونحرکت    حاصل از فروش نفت به درآمدهای ارزی    وابستگی 
درآمدهای ارزی    در  ثباتموجب    برخوردار است، به همین دلیل افزایش آن،  تنوع بیشتری

  گذارد. می  کلان  بر ثبات نرخ ارز در اقتصاد  یاین شرایط اثر مطلوبنهایتاً    و  کشور خواهد شد
  را افزایش  صادرات غیرنفتی   ،تواندمی   نیزنرخ ارز    زیاد در   ناتنوسا  نبود   لازم به ذکر است که 

 (. 1393)طهماسبی،  شوددرآمدهای ارزی ناشی از این صادرات در ثبات   موجب ودهد 

 
1. Maravalle 
2. Browen and Yucel 
3. Supply-Side Shock Effect 
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ی مبادله نیز دچار تغییر گردد، به  تواند تحت تأثیر رابطها میهبراین تراز پرداختعلاوه
الخصوص در کشورهای  ای که یکی از متغیرهای مهم اقتصادی در هر کشوری، علیگونه

رابطه   بهبود  با  از آن جهت است که  متغیر  این  اهمیت  مبادله است.  رابطه  توسعه،  در حال 
معین مبادله، یک کشور می ازای خرید  از محصولات  تواند در  مقدار کمتری  از کالاها،  ی 

 (. 1390تولیدی خود را عرضه کند )نونژاد و روشن قیاس، 
برتن  نظام  از فروپاشی  قبل  تا  ارزی  انتخاب رژیم  )این در حالی است که  ( 1973وودز 

نداشت،   اوایل  اموضوعیت  در  نظام  این  فروپاشی  از  توانستند رژیم    1970ما پس  کشورها 
انه انتخاب کنند. عملکرد رژیم ارزی در هر کشوری به شرایط داخلی آن  ارزی خود را آزاد
توسعه )تورم،  حدی  کشور  تا  و  صادراتی(  و  تولیدی  ساختارهای  مالی،  بازارهای  یافتگی 

بستگی دارد   اقتصاد(  بودن  باز  میزان  پیش روی آن کشور )شرایط سیاسی،  شرایط جهانی 
و مشترک برای تمام کشورها مورد    مطلوبیک رژیم ارزی    لذا(.  2008،  1)کالدرون و اشمید
ییر غتواند تییر شرایط اقتصادی و سیاسی آن در طول زمان میغ و متناسب با ت  پذیرش نیست

  های حقیقی های ارزی در توانایی آنها در محافظت اقتصاد نسـبت به تکانهتفاوت رژیم . کند
است. خارجی  و  ماندل  داخلی  سنتی    که   دهدمی  نشان  (1962)  2فلیمینگ   و  (1963)  مدل 

های پولی  سیاست  انتخاب رژیم ارزی براساس منابع تکانه، سطح تحرک سرمایه و رجحان
رژیم ارزی میخکوب دارند به یک   به طور تجربی، کشورهایی که گیرد.مستقل صورت می

اسمی  اسمی)  لنگر  ارز  نرخ  یا  ک   (تورم  اقتصاد  در  ثبات  حفظ  دارندلا برای  نیاز  اگر  و    ن 
کند که  های حقیقی قرار گیرد، رژیم ارزی شناور را اتخاذ میتکانه  کشوری بیشتر در معرض

 (. 2009، 3)حسین شوددر این صورت نقش نهادهای مالی، سیاسی و قانونی کلیدی می
هاى بالاى خود را با  هزینه   ،اغلب کشورها تلاش میکنند تا به منظور کسب توان رقابت

پوشش دهند. به بیان دیگر سیاست کاهش ارزش پول ملی یکی از    کاهش ارزش پول ملی
متداولترین سیاستهاى ارزى است که در بیشتر کشورهاى در حال توسعه براى رفع کسرى  
از لحاظ   ترازپرداختها  و  ارز  نرخ  میان  قرار میگیرد. رابطه  استفاده  ترازپرداختها مورد 

تأثیر مثبتی بر ترازپرداختها داشته    نظری به گونهاى است که کاهش ارزش پول میتواند

 
1. Calderón and Schmidt 
2. Fleming 
3. Hossain 
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باشد و این سیاست یکی از راههاى جبران کسرى تراز تجارى است. اما از لحاظ تجربی در  
بین این دو خلاف نظریات اقتصادى و حتی مبهم است.   به طور کلی  بسیارى موارد رابطه 

می ارزش  کاهش  کشور  یک  پول  که  ب  ،یابدهنگامی  )کانال(  مجرا  دو  طریق  ر از 
با کاهش   اول آن که، (2003، 1کروگمن و آبستفلد ) داشته باشد اثرتواند میترازپرداختها 
تر و کالاى وارداتی برحسب  کالاى صادراتی برحسب پول خارجی ارزان  ،ارزش پول کشور
د  شوشود. لذا اثر قیمت موجب بهبود حساب جارى کشور مورد نظر میتر میپول ملی گران

ها، تقاضاى صادرات  تر شدن کالاى داخلی براى خارجیبا ارزان)اثر قیمت(. دوم آن که،  
تر شدن کالاهاى وارداتی، حجم واردات کمتر و در نتیجه اثر مقدار  یابد و با گران افزایش می

بهبود حساب جارى می مقدار(.    شودموجب  از چهار طریق  )اثر  ارز  نرخ  تغییرات  بنابراین 
دهند. به طور مستقیم از طریق قیمتهاى صادرات  ى اسمی را تحت تأثیر قرار میموازنه تجار

العمل حجم صادرات و واردات نسبت به تغییر  و واردات و به طور غیرمستقیم از طریق عکس 
  ، جهت تعدیل و تصحیح کسرى تراز پرداختممکن است  بر این اساس  .  قیمتهاى نسبی

ارز سیاست  )کاهش  ارز  نرخ  افزایش  استفاده  هاى  پول(  ولیش  نشان    شود  تجربی  شواهد 
سیاست  ،  نباشدهاى مناسب پولی و مالی همراه  دهد که چنانچه افزایش نرخ ارز با سیاستمی

ها بهبود  و وضعیت تراز پرداخت نشده  موجب افزایش قدرت رقابت خارجی کشور  مذکور  
 (.2018، 2)یوسف و موسی یابد نمی

ها و نظام ارزی دارای اهمیت  حث ثبات تراز پرداختدر اقتصادهای صادرکننده نفت ب
زیرا  ویژه است،  مهم  ینفت  یدرآمدهاای  درآمدها  یمنبع  ارز  یمال  یاز  را    یو  در  دولت 

درآمد   در  ریی لذا هرگونه تغ   .دهدیم  لی تشکبخشهای بودجه عمومی دولت و همچنین تجارت  
نفت از صادرات  مختلف    ارزی حاصل  تکانه های  دلیل  به عدم همزمان  تواند  ی مبه  منجر 

بخش در  داخل  ی خارج  هایتعادل  گردد  ی و  نتایج    .اقتصاد  بر  موثر  عوامل  مهمترین  از 
طبق ادبیات رایج در  ها، نوع نظام ارزی در مدیریت نرخ ارز است.  های تراز پرداختتکانه

. به عبارت دیگر با کاهش ارزش پول  مستقیم بر صادرات دارد  تأثیر اقتصاد کلان، نرخ ارز  
ارز( نرخ  )افزایش  تولید،    ،ملى  این    تواندمی  صادراتبه شرط وجود ظرفیت  یابد  افزایش 

تورم   مىتواند  واردات،  قیمت  در  ارز  نرخ  انتقال  میزان  به  توجه  با  دیگر  از سوی  سیاست 

 
1. Krugman and Obstfeld 
2. Yousif and Musa 
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اقتصادی کلان  متغیرهای  بر  مهمى  تأثیرات  و  کرده  ایجاد  کشور  در  جای    وارداتى  بر 
 ثری ایفا مىنماید.ؤگذارد.لذا مدیریت و سیاستگذاری نرخ ارز در چنین اقتصادهایى نقش م

متفاوت  با بخش خارجى    تعاملکشورها در  رویکرد  به طور کلى،  همان گونه که بیان شد،  
و بیان مىکنند که    اعتقاد کمتری دارندبه دخالت در بخش خارجى کشورها  ، برخى از است

تعیین    بیشتربا آزاد گذاشتن   براى کشور  تعادلى را  نرخ صحیح و  تقاضا،  نرخها، عرضه و 
  غالباً   ، در نقطه مقابلو    شود کمتر احساس میو نیاز به ورود دولت در این بازار    خواهد کرد
  ساختار ضعیف داخلى و خارجى خود و   ها وویژگی  با توجه بهی در حال توسعه  کشورها

در  تهیه این امکانات، ورود دولت   برایوابستگى تولیدات و مصارف داخلى به پول خارجى  
ضعیف که    اقتصادی   ساختارها و  ویژگی. کشورهایى با  داننندبخش خارجی را ضروری می

با بررسى حسابهاى داخلى و خارجى    دهند،تمام قدرت تعیین نرخ ارز را به بازار    قادر نیستند
را به تعادل    هاآنکه به صورت سیستمى    هستندهماهنگ    ییهاسیاست   اجراى  درصددخود  
 (. 1394)مروت و فریدزاده،  نزدیک کندداخلى و خارجى های بخش در 

ها و نظام  این درحالی است که در اقتصادهای صادرکننده نفت، بحث ثبات تراز پرداخت
اهمیت ویژه مهم  ینفت   یدرآمدهاای است، زیرا  ارزی دارای  و    یمال  یاز درآمدها  یمنبع 

لذا   .دهدیم  لی تشک در بخش های بودجه عمومی دولت و همچنین تجارت  دولت را    یارز
تواند  یمهای مختلف،  به دلیل تکانه   درآمد ارزی حاصل از صادرات نفت  در  ریی هرگونه تغ 
عوامل  . از مهمترین  اقتصاد گردد  ی و داخل  یخارج   های منجر به عدم تعادل در بخشهمزمان  

  مطابق باها، نوع نظام ارزی در مدیریت نرخ ارز است.  های تراز پرداختموثر بر نتایج تکانه 
دیگر با    بیان. به  خواهد داشتبر صادرات    میمستقی   تأثیراقتصاد کلان، نرخ ارز  نظری  ادبیات  

  صادرات های تولیدی،  ، در صورت وجود ظرفیتکاهش ارزش پول ملىافزایش نرخ ارز و یا  
به میزان انتقال نرخ ارز در قیمت  ، بسته  دیگر  طرفاین سیاست از    پیدا کند.افزایش    تواندمی

استواردات،   در    قادر  وارداتى  کشورتورم  بر   نهایتاً  و  کند ایجاد    اقتصاد  مهمى  تأثیرات 
ارز در چنین    نرخمدیریت  و  سیاستگذاری    بر همین اساس بگذارد. متغیرهای کلان اقتصادی  

 . کلیدی پیدا خواهد کرد اقتصادهایى نقش 
به  با  همچنین   ویژگی  ساختارتوجه  پولى،  اقتصادی    هایو  مقامات  قدرت  میزان  و 
اعم    خود،  در سیاستهاى پولى شخص و متفاوتی را  م  هایهدف  گزاران هر کشورسیاست
  برای بانک مرکزى  . در هدفگذارىکننداتخاذ می نرخ ارز  یا تورم و نرخ هدفگذارى از
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بهنرخ ارز     را   و سرمایهگذارى  خارجی  که تجارت  گیردصورت می  ای گونه  ثابت، تثبیت 
براى اقتصادهاى    گذارینوع هدف. این  کندمیسادهتر  و  قابل پیشبینىتر    ،میان دو کشور

مورد  ، مىتواند  دهدتشکیل میتجارت خارجى  را  تولید آنها    ازکوچکى که سهم زیادى  
نرخ ارز ثابت  نظام  .  بهره ببرند  خود نیزبراى کنترل تورم    شیوه از این  و    استفاده قرار گیرد
تغییرناپذیرى نرخ  درجه  میزان    متناسب با  گردد کهتری تقسیم میهای مشخص خود به نظام

تثبیت دستورى،   نظام  کلی اعم از  را به چهار دسته   ها ارز در مقابل نرخ ارز مرجع مىتوان آن
)راپتی و    نمودتقسیمبندى    1دلارى شدن   در نهایتثابت و  ارز    نظامتثبیت قابل تبدیل،    نظام

مشخص  نرخ ارز ثابتى را    کشور   نک مرکزىباتثبیت دستورى،    در نظام.  (2011،  2همکاران 
مقابل بانک  در    نخواهد کرد و، اقدام به خرید و فروش ارز  مستقیمبه طور    اما  خواهد کرد،

و  واردات ـ  مجوزهاى صادرات همانند ،با ابزارهاى غیرقابل تبدیل کند که مرکزی سعی می
  های لازم به ذکر است که با توجه به ویژگی.  نگاه داردثابت    را  نرخ ارز  ،کنترلهاى سرمایهاى

غیررسمىنظاماین   نرخهاى  در  آن  مبادله  و  ارز  نرخ  موازی  بازار  گرفت    ،  خواهد  شکل 
 (.1398)اصغری و همکاران، 

بانک مرکزی به صورت مستقیم در بازار دخالت کرده  تثبیت قابل تبدیل،   نظام اساسبر 
بماند. باقی  تا نرخ ارز ثابت    شود و خرید و فروش ارز توسط آن به صورت روزانه انجام می 

این   در  ارز  نرخ  صورت  مىتواند  شرایطهدفگذارى  باشد.   اینقطهیا    ایمحدوده  به 
 بانک مرکزی   یبر عهده  نرخ ارز  تثبیت  جهت بادلات  و میزان م  تغییرات مجاز  دامنه  یتمسئول

  خارجی پول  یک بر اساسارز ثابت، نهادهاى پولى نرخ ارز خود را  نظام. در کشورها است
سبدی   ارز یا بعی از یکتا تنها  ،در نرخ ارز داخلى تغییر ی آنکه در نتیجه خواهند دادتغییر 
  اساس که بر    نام دارددلارى شدن    نظام،دیگرى از این    رویکرد.  شودمیارزهاى خارجى    از
به عنوان پول رایج    یک واحد پول خارجی، به تنهایی و یا در کنار پول داخلی آن کشور آن  

می  نظر گرفته  در  اقتصاد  این  شودآن  می .  اتخاذ  زمانی  مردم یک کشور    شودرویکرد  که 
برای تحت  و    هاکه توسط دولتاین  و یا  داده باشنداعتماد خود را به پول داخلى از دست  

شدید    درآوردن   کنترل میتورمهاى  گرفته  کار  ارزشودبه  نرخ  تثبیت  امروزه  توسط  .   ،

 
دهند مبادلات پولی بین خود را از طریق ارز خارجی به انجام  ن اقتصادی ترجیح میشود که فعالا. به شرایطی اطلاق می1

 رسانند. 

2. Rapetti et al. 
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به    به کار بردن این نظام ارزی،که البته  گیرد  قرار میحمایت  مورد  زیادى    نسبتاً  کشورهاى
گر لازم به  از طرف دی.  وابسته است  داخلی و خارجی آن کشورعوامل اقتصادى و سیاسى  

یکی از مهمترین  که    وجود دارد  ی مدیریت نرخ ارزشیوه  انتقاداتى نیز به این  ذکر است که
 (.همان)  استعدم تعدیل خودکار تراز پرداختها  هاآن

در ابتدا    ، کسرى تراز تجارىرودکه تقاضاى ارز بالا    زمانی شناور،  نرخ ارز  در سیستم  
آن، قیمت کالاهاى خارجى    به موجب .  مشاهده خواهد شدنرخ ارز  افزایش  و    خواهد داد  رخ

در    و  خواهد یافتکالاها کاهش    برای اینو تقاضاى    یابدمی برحسب پول داخلى افزایش  
کننده  یابد، البته کشش کالاها در این زمینه نیز تعیین میفشار بر تراز پرداختها کاهش  نتیجه  
حائز   . نکتهشودبه صورت خودکار ایجاد نمیدیل  این تع  ،ثابت  نظامدر    از طرف دیگر  است.
خواهد  نرخ ارز، فشار بیشترى را تحمل    ثابت بودن که دولت در صورت  دیگر این  اهمیت 
  در جهت باید منابعى  ای که اگر امکان کنترل تقاضای ارز وجود نداشته باشد،  به گونه  کرد،
ارز    تثبیتاز    حمایتو    دفاع نمایدنرخ  اعمال    در دولت    قدرت  میزان  همچنین .  صرف 

دولت قصد تحریک    برای مثال در صورتی که  و  یابدکاهش میسیاستهاى پولى و مالى  
 طرف . از  گرددروبه رو میبا کسرى تجارى  احتمالاً    مالیاتها را داشته باشد،   کاهش ا  اقتصاد ب
. گرددمیآسیب  دچار  و تولید داخلى    یابدمیدرآمد خانوار، واردات افزایش    با افزایش  دیگر
داراى  ،  هر کشورو ساختار اقتصادی  شرایط    اب  متناسباین رویکرد  بیان کرد که  مىتوان    نهایتاً

 . (1392 )فرخوى، است مختلفیمزایا و در عین حال، معایب 
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 ي . انواع نظام ارز1 نمودار

 
 های پژوهش یافته : منبع

نرخ  علاوه تنظیم  ارزبراین،  و  به عنوان  اقتصاد،  کننده جریان ورود  ارز در یک  خروج 
را  جریان سایر کشورها  و  میان یک کشور  سرمایه  و  و خدمات  کالا  و خروج  ورود  های 

ها متعادل شده و بر این مبنا است که الگوی  بخشد و بدین ترتیب، تراز پرداختانسجام می
  تعادل عمومی نئوکلاسیک، نرخ ارز حقیقی را به عنوان عامل مؤثر تعادل در بخش خارجی 

(. لذا چنانچه ارزش پول یک به صورت  2011،  1وری و همکاران دهد )دلامورد توجه قرار می
تصنعی بالاتر از ارزش واقعی آن بالا نگهداشته شود، به صادرات ارزش اقتصادی کمتری 
پرداخت خواهد شد. این اقدام در مورد صادرکنندگان داخلی به مثابه تحمیل نوعی مالیات  

ا که در این حالت قیمت کالاهای خارجی در بازارهای داخلی به نسبت  گردد، چرتلقی می
کنند. التفاوت ارزش را دریافت می کالاهای تولید داخل ارزانتر شده و واردکنندگان این مابه

نمایند. در  به بیان دیگر، واردکنندگان با دریافت مجوز واردات از دولت یارانه دریافت می
گذاری شود، این اثرات به  کشور به صورت تصنعی کمتر ارزش مقابل نیز، اگر ارزش پول  

می نمایان  اقتصاد  در  معکوس  در  طور  که  آن  ارز، ضمن  واقعی  نرخ  تنظیم  بنابراین  شود. 
به ساختار  شکل بخشیدن  موجبات سامان  دارد،  مهمی  نقش  و خارجی  داخلی  روابط  دهی 

ن با دریافت علائم صحیح ارزش  آورد، زیرا تولیدکنندگاتولیدات داخلی را نیز فراهم می 
های اقتصادی سوق داده  گذاریمنابع اقتصادی و قیمت محصولات تولیدی به سمت سرمایه

در   تعادل  و  گرفته  شکل  واقعی  شرایط  مبنای  بر  اقتصادی  ساختار  صورت  بدین  و  شده 

 
1. Delavari et al. 
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موازنه  بخش  در  تعادل  ویژه  به  مختلف  و  هاپرداختهای  )کودونگو  شد  خواهد  حاکم   ،
 (.  2013، 1ه اوجا

توان از شاخص زیان رفاهی استفاده  های ارزی میبه طور کلی برای مقایسه عملکرد نظام
های متغیرهای اصلی اقتصاد کلان یعنی تولید، تورم  نمود که میانگین وزنی بر اساس نوسان

دهنده اهمیت آن متغیر  و نرخ ارز حقیقی الگو است و وزن هر متغیر در این شاخص، نشان
دهنده موفقیت نسبی نظام ارزی  تر بودن این شاخص نشانگذر است. کوچکی سیاستبرا

مورد بررسی است، زیرا بر اساس آن، در هنگام به وجود آمدن تکانه، نوسانات کمتری در  
 الگو ایجاد و به عبارتی زیان رفاهی حداقل بوده است. 

)در   از  1جدول  برخی  نتایج  موضوع  مهم(  به  نزدیک  مطالعات  نقش  ترین  یعنی  مقاله 
  . اگرچه مطالعاتی در زمینه ها مرور شده استهای تراز پرداختهای ارزی در آثار تکانه نظام

پذیرفته است،  های تجاری  نقش سیاست بررسی   اقتصاد کشورها صورت  نوآوری  در  ولی 
نرخ ارز حقیقی ثابت، در برابر   های ارزی از جمله نظامآثار نظام  مطالعه حاضر بررسی جامع

گذار در هنگام  هایی برای سیاستتواند توصیه که می ها است  های مختلف ترازپرداختتکانه 
های ارزی  ها، نظامهای ارزی داشته باشد. بدین منظور در بررسی آثار تکانهمواجهه با تکانه

به همراه ن مانند شناور، شناور مدیریت شده، ثابت اسمی  ظام ارزی تثبیت نرخ ارز  متداول 
 شود.  حقیقی، مورد توجه قرار گرفته و نتایج با محاسبه ملاک زیان رفاهی مقایسه می 

 اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش. خلاصه1جدول 

 مطالعات داخلی 

پژوهشگر  

 ( )سال
 نتایج  روش و نمونه  عنوان مطالعه 

تقوی و 

 محمدی 

(1390) 

مؤثر  بررسی عوامل 

بر نرخ ارز و تراز  

ها در  پرداخت

اقتصاد ایران )یک  

 رهیافت پولی( 

سیستم معادلات  

 همزمان 

 ران یا اقتصاد

ها در برابر رهیافت رهیافت پولی تراز پرداخت

پولی نرخ ارز از اعتبار قابل قبولی برخوردار 

 است. 

  

 
1. Kodongo and Ojah 
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 پژوهش اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه . خلاصه 1ادامه جدول 

 مطالعات داخلی 

پژوهشگر  

 ( )سال
 نتایج  روش و نمونه  عنوان مطالعه 

تبار و  صلوی 

 نائینی جلالی

(1393) 

های ارزیابی رژیم

مختلف ارزی در 

یک اقتصاد باز  

 کوچک 

 DSGEالگوی 

 ران یا اقتصاد

قاعده بهینه پولی تحت رژیم نرخ ارز مدیریت 

نسبت به  (زیان کمتر)شده عملکرد بهتری 

های دیگر ارزی قواعد بهینه پولی تحت رژیم

گیری بر اساس بازخورد دارد. بنابراین تصمیم

های سود دو قاعده سیاستی، یکی برای نرخ 

اسمی و دیگری برای نرخ تغییر ارزش اسمی 

رکزی اقتصادهای باز های مارز، توسط بانک

تواند اجرای بهتری نسبت به کوچک، می

گذاری تورمی و یا نرخ ارز ثابت الگوهای هدف

 همراه داشته باشد. به

توکلیان و  

افضلی  

 ابرقویی

(1395) 

مقایسه عملکرد  

اقتصاد کلان در 

های مختلف رژیم

ارزی )با رویکرد  

DSGE ) 

 DSGEالگوی 

 ران یا اقتصاد

توابع واکنش آنی این مطالعه نشان نتایج بررسی 

های نفتی و دهد که تورم در مقابل تکانهمی

وری در رژیم ارزی ثابت، کمترین و در بهره

نرخ ارز، بیشترین مقدار نوسان را  مقابل تکانه

داراست. در رژیم ارزی ثابت، تورم کمترین و 

تولید بیشترین نوسان و در رژیم ارزی شناور،  

 سان را دارد. تورم بیشترین نو

یاوری و  

همکاران 

(1397) 

 

های  تحلیل سیاست

تجاری و ارزی در  

ایران در چارچوب  

مدل تعادل عمومی  

 پویای تصادفی

 DSGEالگوی 

- 1393دوره 

1352 

تکانه مثبت نرخ ارز، اشتغال و تولید ملى را 

دهد.  افزایش و ارزش واردات کل را کاهش مى

و رابطه اثر این تکانه بر صادرات غیر نفتى 

مبادله مثبت است. به دلیل تغییرات کم آن، 

انتظار نمى رود با کاهش ارزش پول ملى 

تحرك جدی در صادرات غیرنفتى مشاهده 

 شود.
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 اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش . خلاصه 1ادامه جدول 

 مطالعات داخلی 

پژوهشگر  

 ( )سال
 نتایج  روش و نمونه  عنوان مطالعه 

خلی و ن

همکاران 

(1400) 

  لی و تحل هیتجز

DSGE   از اثرات

  یها میتحر

 ی اقتصاد

 

 DSGE یالگو

 ران یا اقتصاد

صورت صادرات، فناوری   های نفتی بهتحریم

استخراج و تأمین مالی خارجی بیشترین اثرگذاری را  

بر روی متغیرهای کلان اقتصادی داشته است. در 

ذخایر خارجی ها نسبت بخش پولی و ارزی، تحریم

دهند که این بانک مرکزی را به پایه پولی کاهش می

امر منجر به افزایش نرخ ارز اسمی، افزایش صادرات  

 گردد. بدون نفت و کاهش واردات می

 خارجی مطالعات 

 

پالما و  

 1پرتاگال 

(2014) 

 

بانک   حاتیترج 

تحت   لیبرز  یمرکز

  یهدف گذار میرژ

 تورم 

 DSGE یالگو

 برزیل  اقتصاد

امکان    افتهی تورم بهبود  یهدف گذار یاستراتژ  کی

در بازار نرخ ارز را فراهم   یدخالت کمتر بانک مرکز

 کند. 

 2کمه و کلینی

(2016) 

نرخ ارز و   یهامیرژ

 یرفاه یهاان یز

  یهااز بحران یناش

 ی خارج

 DSGE یالگو

 مکزیک  اقتصاد

را بهبود  کیمکز یرفاه زیاننرخ ارز شناور 

تحت   های رفاهیزیان و در مقابل،  بخشدیم

  یپول  استی سد. هستن شتریارز ثابت ب  یهانرخ

ارز شناور، به وضوح   یهاتورم با نرخ یگذارهدف

کاهش   هااستی س ریرا در مقابل سا یرفاه یهانهیهز

 . دهدمی

 3سنگاره

(2016) 

و    یخارج یها تکانه

نرخ ارز  یهامیرژ

جنوب    یایدر آس

  لی : تحلیشرق

DSGE 

 DSGE یالگو

 فرانسه  اقتصاد

نرخ ارز )شناور، شناور  میچهار رژ یعملکرد رفاه

شده، منطقه هدف و نرخ ارز ثابت( را   تیریمد

رفاه نرخ  نتایج حاکی از آن است که. کندمی سهیمقا

 دارد. برتری هامیرژ ریبر سا  ریپذارز انعطاف

 
1. Palma and Portugal 
2. Kemme and Koleyni 
3. Sangaré 
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 اي از مطالعات داخلی و خارجی در زمینه پژوهش . خلاصه 1جدول ادامه  

 مطالعات داخلی 

پژوهشگر  

 ( )سال
 نتایج  روش و نمونه  عنوان مطالعه 

سالاس و  

 1همکاران

(2021) 

  یاصطکاك ها 

جستجو و چرخه  

 کیدر  یتجار

 DSGE الگوی

 اقتصاد باز کوچک 

 DSGE یالگو

 شیلی  اقتصاد

شامل اصطکاك جستجو و مشخصات بازار کار که 

استاندارد اقتصاد باز کوچک   الگوی کیدر  یکاریب 

آن  ییتوانا ی است، به طور قابل توجه  ین جدیدنزیک

 ریبازار کار و سا یها داده ینی ب شیو پ  حی توض یرا برا 

. بخشدیبهبود م یکلان اقتصاد  یرهایمتغ 

 یخارج یهاتکانه   کند کهمطالعه بیان می ،براینعلاوه

  اتیهستند که با ادب   یچرخه تجار  یدی کل یهامحرك

باز سازگار  وظهورن یدر مورد اقتصادها یتجرب 

 است. 

 (2021)2لین 

نوسانات چرخه  

 - وانیدر تا یتجار

  یزیب لی تحل

DSGE 

 DSGE یالگو

 تایوان  اقتصاد

  یهای( نوآور1عبارتند از: )این مطالعه  یاصل جینتا

  شیرا افزا  الگو، تناسب یشوك با نوسانات تصادف

منابع مهم   ،ها از خارج از کشور( شوك2دهد، ) یم

 هستند.  وانیتا ینوسانات در چرخه تجار

 منبع: یافته پژوهش 

 . الگوي پژوهش 3
اصلی   پویا چارچوب  عمومی تصادفی  تعادل  مطالعات    3الگوی  از  برگرفته  مطالعه،  این  در 
( و توکلیان  2018)  6(، بالک و براون2009)  5(، گلین و کولیکو 2007)  4آدلفسون و همکاران 
های پژوهش و ساختار اقتصاد  ( است که با توچه به موضوع و پرسش 1396و جلالی نائینی )

الگو شامل بخش این اساس  بر  یافته است.  بازار  تولید کننده،  ار،  خانو  هایایران، گسترش 
بانک مرکزی، و همچنین کار،   و صادرات و واردات    اجزای  شاملبخش تجارت    دولت، 

 
1. Salas et al. 
2. Lin 
3. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 
4. Adolfson et al. 
5. Gekain and Kulikov 
6. Balke and Brown 
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 ها است.پرداخت حساب تراز

 . خانوار 3-1
فرض بر این است که اقتصاد شامل تعداد زیادی از خانوارهای یکسان با افق زندگی نامحدود  

tنگهداری مانده حقیقی پول )است. خانوار نماینده، از مصرف کالاها،  
t

t

M
m

P
(، نگهداری  =

ارز خارجی ) 
s

s t
t f

t
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m

P
= ( 1( و فراغت  tL−    کهtL   عرضه کار است( مطلوبیت کسب

 ( است.1صورت رابطه )کند. بدین ترتیب مطلوبیت کل دوره عمر خانوار نماینده به می
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آن   در  انتظارات،   0Eکه  به صورت    βعملگر  تنزیل که  0عامل  1β< تابع  > و  است 
 شود:( تعریف می2مطلوبیت برای هر دوره به صورت رابطه )
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cσ  بین مصرف،  دورهمعکوس کشش  کار،    lσای  نیروی  عرضه   mσمعکوس کشش 
معکوس کشش ارز خارجی نگهداری شده است.    msσمعکوس کشش تراز حقیقی پول و  

  نیروی ( و همچنین عرضه  tr( با نرخ بهره ) tkمجموع درآمد خانوار از طریق عرضه سرمایه ) 
داخلی، اصل و سود اوراق منتشر شده توسط  ( به بخش تولید  twبا نرخ دستمزد )  )tlکار ) 

( 1دولت 
1(1 ) t

t

t

b
i

π
−

پرداخت+−  ،)( انتقالی  توزیعtTPهای  سود  و  بنگاه(  با شده  باید  ها 

توسط  (، خرید اوراق منتشر شده  tIگذاری )های خانوار که شامل سرمایهمجموع پرداخت
s)      ( و نگهداری پول خارجیtm(، نگهداری پول داخلی ) tc(، مصرف ) tbدولت )

tm با )
 ( حقیقی  ارز  مالیات treنرخ  باشد.  برابر  با  (   درآمدی  ) های  تعریف  wtنرخ  الگو  در    )

 ( بیان کرد: 3توان به صورت رابطه )شوند. بر این اساس قید بودجه خانوار را میمی
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tP،fکه در آن 

tP،ts ،tγ    وtπ    ،به ترتیب  شاخص قیمت داخلی، شاخص قیمت خارجی
( بیان  6( الی )4نرخ ارز اسمی، رشد نرخ ارز اسمی و نرخ تورم هستند که به صورت روابط )
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گذاری  سرمایه انباشت شده توسط خانوار، با در نظر گرفتن هزینه تعدیل سرمایه
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 زیر محاسبه کرد: توان به صورت ( را میδو نرخ استهلاک ) 
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خانوار به    ی تابع مطلوبیتحداکثرساز   مساًله  از  ن، ی توب-Qبه عنوان    (tq)   با در نظر گرفتن 
او  : بی ترت تقاضا  لریمعادله  تقاضاداخلی  پول  یمصرف،  او  ،یخارج پول    ی ،    لر یمعادله 

عرضه  ،گذاریسرمایه کارمعادله  نیروی  پویاییو    ی  به    هیسرما  گذاریمتی ق  هایمعادله 
 آید:( به دست می14( الی )9صورت روابط )

(9 ) 
1

1c

c

t t
t t

t t

c i
E E

c

σ

σ β
π

−

−
+

 +
=  

 
 

(10 ) 
1

c

m t t
t

m

c i
m

i

σ
σ

χ

−
−  =  + 
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(11 ) 11
(1 ) 1

c

mss t t t
t ts

ms

re c
m E

i

σ
σ γ

χ τ

−
− +  = −   + +  

 

(12 ) 
2

1 1 1
1

1 1 1

1
1

I

t t t t t t t
t t t t t t

t t t t t t t

P I I I I I
q j j E q j

P I I I i I I

π + + +
+

− − −

          ′ ′= − − +          +          
 

(13 ) (1 )
c

l wt
t t

m

c
l w t

σ
σ

χ

−

= − 

(14 ) [ ]1
1 1(1 )

1

t
t t t t

t

q E r q
i

π δ+
+ +

 
= + − + 

 

 یابی ترکیب سبد مصرفی  . بهینه3-2
میان کالاهای تولید شده    1شود تابع مصرف کالاها از نوع کشش جانشینی ثابت فرض می

dاخلی و کالاهای وارداتی است. که در آن  د

tc     وpm

tc    به ترتیب مصرف تولید شده در
کشش جانشینی بین کالاهای داخلی و خارجی است.    cθداخل و مصرف وارداتی هستند.  

است.    cαهمچنین   از کل مصرف  تولید داخل  cdسهم کالاهای مصرفی 

tP  و  cm

tP    در
داخل و شاخص    دی تول  متینشان دهنده شاخص ق   بی ( به ترت 16در رابطه )  یمخارج مصرف

 :است  ی واردات یمصرف یلاهاکا متی ق

(15 ) 
11 11 1

( ) ( ) (1 ) ( )

c

c c c
c

c c cd pm

t c t c tc c c
θ

θ
θ θ θ

θ η θα α
− − − 

= + − 
  

 

(16 ) d d cm pm

t t t t t t
Pc P c P c= + 

تما به حداقل برسانند.    ی هانه یدارند هز  لیخانوارها  آنها    یتقاضا  بر این اساس خود را 
 خواهد بود:  ریمصرف به شرح ز متی و شاخص ق ی مصرف واردات ،یمصرف داخل یبرا

(17 ) ( )

ccd
d t
t c t

t

P
c c

P

θ

α
−

 
=  

 
 

(18 ) (1 )

ccm
pm t

t c t

t

P
c c

P

θ

α
−

 
= −  
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(19 ) 
1

1 1 1( )( ) (1 )( )c c c
cd cm

t c t c tP P P
θ θ θα α− − − = + −  

 گذاري یابی ترکیب سرمایه. بهینه3-3

(، فرض 1395گذاری به پیروی از مطالعات توکلیان و افضلی ابرقویی )در خصوص سرمایه
سرمایهمی دو  شود  از  کل  می گذاری  تأمین  وارداتی  و  داخلی  آنمنبع  رابطه  و  با  شود  ها 

سهم    Iα  که در  شود.تعریف می   1گذاری کل به صورت تابع کشش جانشینی ثابت سرمایه
گذاری داخلی  کشش جانشینی بین سرمایه  Iθگذاری،  گذاری داخلی از کل سرمایهسرمایه
 رداتی است. و وا

(20 ) 
1 11 1 1

( ) ( ) (1 ) ( )

I

I I I

I I I Id pm

t I t I tI I I

θ
θ θ θ

θ θ θ θα α
− − − 

= + − 
  

 

(21 ) I Id d Im m

t t t t t tP I P I P I= + 

I.دهدیگذاری را نشان ممجموع مخارج سرمایه  ،(21معادله )

tP  ،Id

tP    وIm

tP  ب یبه ترت  نیز  
ق نشان شاخص  ق  یداخل  یگذارهیسرما   یکالاها  متی ق  ،یگذارهیسرما  متی دهنده    مت ی و 
گذاری، تقاضای  ی است. با به حداقل رساندن مخارج سرمایهواردات  یگذارهیسرما  یکالاها

 قابل محاسبه است: گذاری داخلی و خارجی به صورت روابط زیر  خانوار از کالاهای سرمایه

(22 ) 
I

( )

IId
d t
t I t

t

P
I I

P

θ

α
−

 
=  

 
 

(23 ) (1 )

IIm
pm t

t I tI

t

P
I I

P

θ

α
−

 
= −  

 
 

 : محاسبه کردتوان به صورت  گذاری را میسرمایه متی ق  بر این اساس شاخص

(24 ) 
1

1 1 1( ) (1 )( )I I I
I Id Im

t I t I tP P P
θ θ θα α− − − = + −  

 . بازار نیروي کار  3-4
ن ناهمگون  یروی خانوار  برا  یکار  شرکت یم  نی مأت   ی اواسطه  یکالاها  یرا  و    ی ها کند 
  نیکنند. در چن ی م  ن ییکار را تع   یروی ن  زانی نفت، دستمزد و م  ای وکالای واسطه  دکنندهی تول

 
1. Constant Elasticities Substitution (CES) 
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و آنها را    یداریکار را خر  یروی خدمات ارائه شده توسط ن  مامت  ،کنندهعی تجم  کی  ،یبازار
 (. 1977 ،1تزیگلیو است  تی کس یکند )دیم بیترک lθ  با کشش 

(25 ) 
1

1
1

0
( )

l

l

l

l

t tl l i di

θ
θ

θ
θ

−
− 

=  
  
∫ 

 کند: یم نیی کار هر خانوار را تع یروی ن یتقاضا با حداکثر کردن سود، کننده  عی تجم

(26 ) ( )1

0
( ) ( )t t t tMax w l l i w i di− ∫ 

(27 ) ( )
( )

l

t
t t

t

w i
l i l

w

θ−
 

=  
 

 

محاسبه    ریز  رابطه  توان به صورت(، دستمزد را می27معادله )  در(  25معادله )  ینیگزیبا جا
 :کرد

(28 ) 
1

1 11

0
( )

l l

t tw w i di
θ θ− − =   ∫ 

کالو  نظر  به1983)  2طبق  دستمزد  خانوارها  دل  نهی(،  به  بازار    متی ق  چسبندگی  لی را  در 
*  نهی تواند دستمزد به یفقط م  خانوارها  ن، یکنند. بنابرا  ن ییتوانند تعی نم  ی،انحصار  یرقابت 

tw 
1  را به احتمال wυ−  دستمزد    یبندتورم را با شاخص  یهاو نرخwτ   تا بتوان    ،دن کن  م یتنظ

 :محاسبه کرد در هر دوره (wυ)  دستمزد را با احتمال
(29 ) 

1( ) ( )w

t t tw i w i
τπ+ = 

دوره دستمزد را  ( s) تا  twدستمزد  wυ  لیبا در نظر گرفتن احتمال عدم تعد ندهیخانوار نما
 خود را به حداقل برساند: مدت زمان بیکار بودن  کند که ی م ن ییتع  ی ابه گونه

(30 ) 
1

0

0

( ) ( )
( ) ( )(1 )

1

l

s wl t s t s
w t s t s

s l t s

l i w i
Min E l i t

P

σχβυ λ
σ

+∞
+ +

+ +
= +

  
− + −   +  

∑ 

توانند دستمزد خود را به حد مطلوب  یاز خانوارها نم  یدرصد  wυ  که در هر دوره ای  به گونه 
1  کنند و فقط لیتعد wυ− خواهند بود:  ی دستمزد اسم  لیدرصد خانوارها قادر به تعد 

 
1. Dixit and Stiglitz 
2. Calvo 
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(31 ) 1
1 1*

1 1( ) (1 )
l

l w l

t w t t w tw w w
θθ τ θυ π υ
−− −

− − = + −  
ین  نزی ک  پس یلی ف  یمنحن  مجموع عرضه نیروی کار،با حداکثر کردن درآمد خانوار با توجه به 

 :آیدبه صورت زیر به دست میدستمزد  یشده برا  یخط جدید

(32 ) 

1

1 1 1

1 (1 )

(1 )(1 ) (1 )(1 )

(1 )
( ) (1 ) ( )

(1 )(1 )

(1 )
(1 )

(1 )(1 )

l l l l w
l l t t

w w w w

l l w w
t l l w t w l t

w w

l l w
w w l l t c t

w w

w w

E w E

c

σ θ σ θ υσ θ
βυ υ βυ υ

σ θ υ τ π βσ θυ βυ σ θ π
βυ υ

σ θ υ βυ τ σ θ π σ
βυ υ

−

− + +

   + +
− =   − − − −   

 +
+ + + + − − 
  +

− + + + +  − −  
[ ]1

1

( )

( )

w l t

l t w l t

E c

l E l

βυ σ

σ βυ σ

+

+ + + + 

 

 اي  ي کالاهاي واسطههاي تولیدکننده. بنگاه3-5

     کار   یروی از ن  ایتولیدکنندگان کالاهای واسطه(،  2018بالک و براون )بر اساس مطالعات  

(tyl)سرما خدمات  ) هی،  نهاده  (tKscای  واسطههاو  ) ی  ق  (tInای  In)   متی با 

tP)   استفاده
  به   فناوریی( و  دولت   هیو انباشت سرما  هیانباشت سرما  ی ازتابع )  ایهیکنند. خدمات سرمایم

 : شودتعریف می ریز صورت
(33 ) 1

1( ) ( ) ( ) ( )no y

t t t t ty j A Ksc j L j In jα ω α ω− −
−= 

(34 ) 
1 1( ) ( )y G

t t tKsc j k j kκ
− −= 

(35 ) 
1n (1 ) n a

t a a t tL A LnA L Aρ ρ ε−= − + +          𝜀𝑡
𝑎~ⅈⅈ𝑑(0, 𝜎𝑎

2) 

 ی روی ن  یبرا  گاندکنندیتولهزینه بنگاه با توجه به قید تولید، تقاضای  به حداقل رساندن  با  
 د: یآمیبه دست    به صورت روابط زیر  یینها  نهیهزهمچین  و   یا واسطه  یکالاها  ه،یکار، سرما

(36 ) ( )
( )

no
y t

t t

t

y i
l i mc

w
ω= 

(37 ) 
1

( )
( )

no
y t

t t

t

y i
k i mc

r
ακ− = 

(38 ) ( ) (1 ) ( )no t
t t t In

t

P
In i mc y i

P
α ω= − − 
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(39 ) 

(1 )

(1 ) (1 )

1(1 ) (1 )

In

t
t t

t

t G

t t

P
r w

P
mc

A K

α ω
ακ ω

ακ α κ ω α ω αακ α κ ω α ω

− −

− − −
−

 
 
 =

− − −
 

برادی تول  یها بنگاه بازارها   یکننده محصولات خود  به  dی ) داخل  یعرضه 

ty با قیمت  )        
(d

tP)    ی ) رنفت ی صادرات غ  ه عنوانب  یخارجبازارهای  وx

ty( با قیمت )x

t ts P)    به دو گروه
به صورت زیر با یکدیگر ترکیب    1کنند که به صورت تابع کشش جانشینی ثابت تقسیم می 
 شوند:می

(40 ) 
1 11 1 1

( ) ( ) (1 ) ( )

y

y y y

y y y yno d x

t y t y ty i y i y i

θ
θ θ θ

θ θ θ θα α
+ + + 

 = + −
  

 

به    محصولات خود رای  عرضهمیزان    ی با به حداکثر رساندن سود خود،دی تول   یها بنگاه
 : کنندبه صورت روابط زیر محاسبه می ،یو داخل  یخارج  ی بازارها

(41 ) ( ) (1 ) ( )

yx
x not t
t y ty

t

s P
y i y i

P

θ

α
 

= −  
 

 

(42 ) ( ) ( )

yd
d not
t y ty

t

P
y i y i

P

θ

α
 

=  
 

 

yی )واسطه ا  یکالاها متی شاخص ق 

tPاست:  ریبه شرح ز ( نیز 

(43 ) 
1

1 1 1( ) ( ) (1 )( ( ))y y y
y d x

t y t y t tP i P i s P i
θ θ θα α+ + + = + −  

dی ) محصولات داخل  مت ی طبق قانون والراس، ق

tP)داخل    دی تول یکالاها  متی ، برابر با ق
  ی بازارها.  استای  های تولیدکننده کالاهای واسطهبنگاه دولت و    ، خانوارها  ی مورد تقاضا
را بر عهده   ی و داخل  ی خارج   یبه بازارها  ی،دی عرضه محصولات تول   فه یوظ   ی،رقابت انحصار
در بخش    ی ارائه شده است و بازار خارج  یداخل   ی انحصار  ی بازار رقابت  ،بخش   ن ی دارند. در ا
تمام   ،کنندهعی تجم   کی(،  1983)  تزیگلیو است   ت ی کسی د  بر اساس مطالعهارائه شده است.    بعدی
توسط  عرضه  ی کالاها انحصار  دی تول  یهابنگاهشده  رقابت  بازار  در  با    یداخل   ی کننده  را 

 کند: یم یدار یخر ( راdθی ) نیگزیکشش جا

 
1. Constant Elasticities Substitution (CES) 



 30 |زاد و همکاران نیک

(44 ) 
1

1
1

0
( )

d

d

d

dd d

t ty y i di

θ
θ

θ
θ

−
− 

=  
  
∫ 

با در نظر گرفتن    یمحصولات داخل  متی هر عرضه کننده و شاخص ق یکه تقاضا  ایبه گونه
 است: قابل محاسبه  ریبه شرح ز  ب ی به ترت ، حداقل سود

(45 ) ( )
( )

dd
d dt
t td

t

P i
y i y

P

θ−
 

=  
 

 

(46 ) 
1

1

1
1

0
( )

d

dd d

t tP P i di

θ

θ
−

− =   ∫ 

1)   (، تنها1983شده توسط کالو )  ارائه  مت ی ق  چسبندگی با فرض   dυ−  )  ها  بنگاهدرصد از
d*) خود را    نه ی به   ی هامت ی توانند قیم

tP  )ها بر اساس    مت ی ها، قبنگاه   یمابق  یکنند. برا  نیی تع
ی ) داخل  متی ق   یشده با درجه شاخص ساز  لیقبل تعد  یهاتورم دوره

dτ به صورت زیر )  
 شود. یم  ن یی تع
(47 ) 

1( ) ( ) ( )dd d d
t ttP i P i

τπ+ = 
 است: ریداخل به شرح ز دی تول ی کالاها متی شاخص ق  همچنین 

(48 ) 
1

1

1
1

1 1 1( ) (1 )

d

d
d dd d d d

t d t t d tP P P

θ
θτ θυ π υ

−
− −

− − −
  = + −   

 

    ای که نتوانند قیمت خود را به احتمال به گونهشده مورد انتظار خود را    لیسود تنز  ها بنگاه
(dυ( تا )s ،دوره تعدیل کنند )رسانندیبه حداکثر م: 

(49 ) 
0

0

( )
( ) ( )

d
s dt s t s

d t s t sd
s t t s

P i
Max E mc y i

P

λβυ
λ

∞
+ +

+ +
= +

   
−       

∑ 

گونه منحن   ایبه  برا  پس ی لی ف   یکه  جدید  وداخل  متی ق  یکینزین  را  شده    یبه شکل خط  ی 
 نشان داد:  ریتوان به صورت زیم

(50 ) 
1 1

(1 )(1 )

1 1 (1 )

d d dd d d
t t t

d d d d

mc
υ υ βυβπ π π
βυ βυ υ βυ− +

− −
= + +

+ + +
 

خود    ایی واسطهبخشی از نهاده  ای،های تولیدکننده کالاهای واسطهبنگاه   گر،ی د  یاز سو
d) را

tIn) دیگر )و بخش  افتیدر یاز بازار داخلm

tIn کنند، یو وارد م( را از بازار خارجی  
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ی ) ن یگزی با کشش جا  1که به صورت تابع کشش جانشینی ثابت 
Inθ  به صورت زیر با یکدیگر )

 شوند: ترکیب می

(51 ) 
1 11 1 1

(1 )

In

In In In

In In In Ind m

t In t In tIn In In

θ
θ θ θ

θ θ θ θα α
− − + 

= + − 
  

 

مسأله  حل  واسطهبنگاه   تقاضای  ، یسازنهیبه  با  کالاهای  تولیدکننده  برای های    ای، 
dی ) داخل  ایهای واسطهنهاده

tIn)   متی با ق   (Ind

tP  )  ی ) واردات  ایهای واسطهنهادهوm

tIn  ) با
Inmت ) می ق

tPآید( به صورت زیر به دست می : 

(52 ) 
InInd

d t
t In tIn

t

P
In In

P

θ

α
−

 
=  

 
 

(53 ) (1 )

InInm
m t
t In tIn

t

P
In In

P

θ

α
−

 
= −  

 
 

 ( محاسبه کرد: 54)ه صورت رابطه را ب  ایهای واسطهنهاده مت ی توان شاخص ق  یم درنهایت

(54 ) 1
1 1 1(1 )In In In

In Ind Inm

t In t In tP P P
θ θ θα α− − − = + −  

 . تجارت خارجی  3-6
ا به دو بخش صادرات و واردات تقس  ق،ی تحق  ن یدر  اثرات    ه استشد  میبخش تجارت  تا 
 . های تراز پرداخت بهتر و بیشتر مورد تحلیل قرار گیردهای مختلف ناشی از تکانه تکانه 

 . بخش واردات 3-6-1

ها م  یبنگاه  و    یگذارهیسرما  ی کالاها  ،یمصرف  یکالاها  بخش توانند در سه  یواردکننده 
  از ی مورد ن  یکالاها  ،یمصرف  یواردکننده کالاها  یهابنگاه   فعال باشند.  یاواسطه  یهانهاده

از خارج خر را  رقابت  یداریخود  بازار  در  و  داخلبه مصرف  ی انحصار  یکرده    ی کنندگان 
  ی واردات   یمصرف  ی کننده، کالاهاعی تجم   کیواقع،   فروشند. دریخانوارها و دولت م  شامل

واردکنندگان خر از  جایم  ی داریرا  در کشش  تا  )نیگزیکند  بازارها(  cmθی    ی داخل   یبه 
 بفروشد:
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(55 ) 
1 1

1

0
( )

cm

cm cm

cmM M

t tc c i di

θ
θ θ
θ
− − 

=  
  
∫ 

ی  مصرف   یکالاها  یتقاضا  که بر اساس آنرساند  یماکثر  کننده سود خود را به حد  عی تجم
 : شودمی ن ییتع  یواردات  یمصرف یکالاها متی ق  چنین از واردکنندگان و هم کیهر وارداتی  

(56 ) ( )
( )

cmcm
M Mt
t tcm

t

P i
c i c

P

θ
 

=  
 

 

(57 ) 
1

1 11

0
( )

cm cmcm cm

t tP P i di
θ θ− − =   ∫ 

پ تنها1983)کالو    از  یروی با   ،)  1 cmυ−  کالاها واردکنندگان  از    ی مصرف  یدرصد 
cm* نه یبه  متی توانند ق یم

tP    ها با توجه به   متی واردکنندگان، ق  هیبق  یکنند. برا  ن تعییخود را
بند  ی تورم دوره ها با درجه شاخص   ل یتعد   cmτی  واردات  یمصرف  یکالاها  متی ق   یقبل 

 : شودی م  ن ییتع  که به صورت زیر شده
(58 ) 

1 ( ) ( ) ( )cmcm cm cm

t t tP i P i
τπ+ = 

 محاسبه کرد: ریتوان به صورت زرا می  یمصرف واردات مت ی شاخص ق ای کهبه گونه

(59 ) 
1

1 11*

1 1( ) (1 )
cm cmcm cmcm cm cm cm

t cm t t cm tP P P
θ θτ θυ π υ
− −−

− −
  = + −   

 

ای که نتوانند قیمت  به گونهشده مورد انتظار خود را    لیسود تنز  ی مصرف  ی هر واردکننده کالا
 :رسانندیبه حداکثر م( دوره تعدیل کنند، sتا ) cmυخود را به احتمال  

(60 ) 
*

0

0

( )
( ) ( )

cm
s cm Mt s t s

cm t s t scm
s t t s

P i
Max E mc c i

P

λβυ
λ

∞
+ +

+ +
= +

   
−       

∑ 

نها به شکل  و    یواردات  یمصرف  یکالاها  مت ی ق  یبرا  ین جدیدنزی ک   پس یلی ف  یمنحن   ت،یدر 
 نشان داد: ریتوان به صورت زی را مشده   یخط

(61 ) 
1 1

(1 )(1 )

1 1 (1 )

cm cm cm cmcm cm cm
t t t t

cm cm cm cm

mc
υ υ βυβπ π π
βυ βυ υ βυ− +

− −
= + +

+ + +
 

به    یخارج   یخود را از بازارها  ازی مورد ن  یمصرف  یواردکنندگان کالاها  طرف دیگراز  
f  متی ق

tP متی کرده و به ق   یداریخر  cm

tP گر، ید ی فروشند. از سو یم ی داخل انیبه مشتر  
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  ره،ی و غ   مهی حمل و نقل در حمل و نقل، ب   یها  نهیهز  ش یبا افزا  یالملل  ن ی ب   یمال  یها  میتحر
  ی وارداتی مصرف  یکالاها یی  نها  نهی هز  ن،یدهد. بنابرایم  ش ی واردات را افزا  یمال  یها  نهیهز
 کرد:  محاسبه ریز رابطهتوان بر اساس را می

(62 ) 
f

cm cmt t
t tcm

t

s P
mc S

P
= 

که در  ،  کند  یم  یرو ی پ  AR(1)  ندیفرآ  کیاز    مصرفی وارداتی  یکالاها   یمال  یهانه یهز
 : نشان داده شده است ریمعادله ز

(63 ) 1n (1 ) n ncm cm cm cm

t cm cm t tL S L S L Sρ ρ ε−= − + +      

𝜀𝑡  
𝑐𝑚  ̴iid(0,𝜎𝑠𝑐𝑚

2 ) 
را واردات   یهابنگاه  دومنوع   سرما  ی  می  یگذارهیواردکنندگان  آنها  دهندتشکیل   .
گذاران هیکنند و به سرمایم  یداریخر  یرا از بازار خارج   ازیمورد ن  یگذارهیسرما  یکالاها
به عنوان    یگذارهیسرما  یفروشند. واردکنندگان کالاها یمانند خانوارها و دولت م   یداخل
را با کشش    یواردات  یکننده کالاهاعی تجم ک یکنند. یم تیفعال  ی انحصار ی رقابت  یها بنگاه
) نیگزیجا خر(  Imθی  واردکنندگان  برایم  یداریاز  را  آنها  و  بازارها  یکند  در    ی فروش 
 کند:یم عی تجم   یداخل

(64 ) 
1 1

1

0
( )

Im

Im Im

ImM M

t tI I i di

θ
θ θ
θ
− − 

=  
  
∫ 

نشان   ریتوان به صورت زگذاری را میسرمایه  یاز هر واردکننده کالاها  یعی تجم   یتقاضا
 داد:

(65 ) ( )
( )

ImIm
M Mt
t tIm

t

P i
I i I

P

θ
 

=  
 

 

 : شودی به صورت زیر محاسبه می گذاری واردات سرمایه یکالاها متی ق  همچنین 

(66 ) 
1

1 11

0
( )

Im ImIm Im

t tP P i di
θ θ− − =   ∫ 

1  (، تنها1983)کالو    از  یروی با پ Imυ−  یگذارهیسرما  یدرصد از واردکنندگان کالاها 
Im* نه یبه  متی توانند ق یم

tP    ها با توجه به   متی واردکنندگان، ق  هیبق  یکنند. برا  ن تعییخود را
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دوره بند  یهاتورم  شاخص  درجه  با   Imτی  واردات   یگذارهیسرما  یکالاها  متی ق  یقبل 
 : شودیم ن ییتعو به صورت زیر شده  لیتعد
(67 ) 

1 ( ) ( ) ( )ImIm Im Im

t t tP i P i
τπ+ = 

 محاسبه کرد:   ریتوان به صورت زی را م  یگذاری واردات سرمایه  متی شاخص ق  ای کهبه گونه

(68 ) 
1

1 11*

1 1( ) (1 )
Im ImIm ImIm Im Im Im

t Im t t Im tP P P
θ θτ θυ π υ
− −−

− −
  = + −   

 

ای که نتوانند  به گونه شده مورد انتظار خود را    لیسود تنز  یگذارهیسرما  یهر واردکننده کالا
 :رسانندیبه حداکثر مدوره تعدیل کنند،  sتا  Imυقیمت خود را به احتمال  

(69 ) 
*

0

0

( )
( ) ( )

Im
s Im Mt s t s

Im t s t sIm
s t t s

P i
Max E mc I i

P

λβυ
λ

∞
+ +

+ +
= +

   
−       

∑ 

به  و    یواردات  یگذارهیسرما  یکالاها  متی ق  یبرا  ین جدیدنزی ک   پسیلی ف   یمنحن  ت، یدر نها
 د: نشان دا ریتوان به صورت زی را مشده   یشکل خط

(70 ) 
�̂�𝑡

𝐼𝑚 =
𝜐𝐼𝑚

1 + 𝛽𝜐𝐼𝑚

�̂�𝑡−1
𝐼𝑚 +

𝛽

1 + 𝛽𝜐𝐼𝑚

�̂�𝑡+1
𝐼𝑚

+
(1 − 𝜐𝐼𝑚)(1 − 𝛽𝜐𝐼𝑚)

𝜐𝐼𝑚(1 + 𝛽𝜐𝐼𝑚)
𝑚�̂�𝑡

𝐼𝑚 

-یرا موارداتی    یگذارهیسرما  یکالاها  یینها  نهیهز  ،یمصرف  یهمانند واردکنندگان کالاها
 محاسبه کرد: ریتوان به صورت ز

(71 ) 
f

Im Imt t
t tIm

t

s P
mc S

P
= 

که  ، کندیم یروی پ  AR(1)  ندیفرآ کیاز  ی وارداتی گذاره یسرما یکالاها   یمال  یهانه یهز
 نشان داده شده است: ریدر معادله ز

(72 ) 1n (1 ) n nIm Im Im Im

t Im Im t tL S L S L Sρ ρ ε−= − + +         

𝜀𝑡  
𝐼𝑚  ̴iid(0,𝜎𝑠𝐼𝑚

2 ) 
  ک ی.  دهندتشکیل می   ی اواسطه   ی هاواردکنندگان نهاده  ی را واردات  یها بنگاهنوع سوم  

انحصار   عی تجم بازار رقابت  نهاده  یکننده در  ا  یها وجود دارد که  با    یواردات  یواسطه  را 
فروش در بازار   یکند و آنها را برایم ی داریاز واردکنندگان خر( Inmθی ) ن یگزی کشش جا
 کند:یم عی تجم   یداخل
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(73 ) 
1 1

1

0
( )

Inm

Inm Inm

InmM M

t tIn In i di

θ
θ θ
θ

− − 
=  
  
∫ 

  ی هانهاده   ی کالاها  یتقاضا  که بر اساس آن رساند  ی م  کثرکننده سود خود را به حدا  ع ی تجم
  ی واردات  ی اواسطه  یهانهاده  متی ق   چنین از واردکنندگان و هم  کیهر  وارداتی    یاواسطه
 : شودمی ن یی تع

(74 ) ( )
( )

InmInm
M Mt
t tInm

t

P i
In i In

P

θ
 

=  
 

 

(75 ) 
1

1 11

0
( )

Inm InmInm Inm

t tP P i di
θ θ− − =   ∫ 

پ تنها1983) کالو  از  یروی با   ،)  1 Inmυ−  کالاها واردکنندگان  از    ی کالاها  یدرصد 
Inm*  نه یبه  متی توانند ق یم   یاواسطه

tP    ها    مت ی واردکنندگان، ق  ه ی بق  یکنند. برا  ن تعییخود را
ها دوره  تورم  به  توجه  درجه شاخص  یبا  با    ی اواسطه  یکالاها   یکالاها  متی ق   یبندقبل 

 : شودی م ن ییتع و به صورت زیر شده  لیتعد  Inmτی  واردات
(76 ) 

1 ( ) ( ) ( )InmInm Inm Inm

t t tP i P i
τπ+ = 

 :آیدبه دست می ریبه شرح ز ی وارداتای های واسطهنهاده مت ی شاخص ق ای کهبه گونه

(77 ) 
1

1 11*

1 1( ) (1 )
Inm InmIm InmInm Inm Inm Inm

t Inm t t Inm tP P P
θ θτ θυ π υ
− −−

− −
  = + −   

 

انتظار خود را    لیسود تنزی  اواسطه  یهر واردکننده کالا نتوانند  به گونهشده مورد  ای که 
 :رسانندیبه حداکثر مدوره تعدیل کنند،  sتا  Inmυقیمت خود را به احتمال  

(78 ) 
*

0

0

( )
( ) ( )

Inm
s Inm Mt s t s

Inm t s t sInm
s t t s

P i
Max E mc In i

P

λβυ
λ

∞
+ +

+ +
= +

   
−       

∑ 

به شکل  و    یواردات ی  اواسطه  ی کالاها  متی ق  یبرا  ین جدیدنزیک  پس ی ل ی ف  یمنحن  ت، یدر نها
 د:نشان دا ریتوان به صورت زی را مشده   یخط

(79 ) 
�̂�𝑡

𝐼𝑛𝑚 =
𝜐𝐼𝑛𝑚

1 + 𝛽𝜐𝐼𝑛𝑚

�̂�𝑡−1
𝐼𝑛𝑚 +

𝛽

1 + 𝛽𝜐𝐼𝑛𝑚

�̂�𝑡+1
𝐼𝑛𝑚 

+
(1 − 𝜐𝐼𝑛𝑚)(1 − 𝛽𝜐𝐼𝑛𝑚)

𝜐𝐼𝑛𝑚(1 + 𝛽𝜐𝐼𝑛𝑚)
𝑚�̂�𝑡

𝐼𝑛𝑚 



 36 |زاد و همکاران نیک

  ر یتوان به صورت زیرا م  وارداتیی  اواسطه   یهانهاده   یینها  نهیشد، هز  بیان  مشابه آنچه قبلٌا
 محاسبه کرد: 

(80 ) 
f

Inm Inmt t
t tInm

t

s P
mc S

P
= 

که  ، کندیم یروی پ  AR(1)  ندیفرآ کیاز   ای وارداتیواسطه یهانهاده یبرا یمال یهانه یهز
 نشان داده شده است: ریدر ز

(81 ) 1n (1 ) n nInm Inm Im Inm

t Inm Inm t tL S L S L Sρ ρ ε−= − + +    

𝜀𝑡  
𝐼𝑛𝑚 ̴ iid(0,𝜎𝑠𝐼𝑛𝑚

2 ) 

 . بخش صادرات 3-6-2
از محصولات خود را به عنوان صادرات به    یبرخ   یاواسطه  یکالاها   ی تولیدکنندهها بنگاه
رقابت  در بازار    کننده  عی تجم  کیمشابه آنچه قبلا ذکر شد،    .فروشندیم  ی خارج  یبازارها
کند تا  یم  عی و تجم  یداریعرضه شده را خر  یوجود دارد که محصولات صادرات   یانحصار 
 بفروشد: یخارج  یازارهاآنها را به ب

(82 ) 
1 1

1

0
( )

x

x x

xx x

t ty y i di

θ
θ θ
θ
− − 

=  
  
∫ 

  ع ی تجم  یاست. تقاضا  صادراتی  یاواسطه   یکالاها  ین یگزیکشش جا(  xθ)  که  ای کهبه گونه
 : شودبه صورت زیر محاسبه میکننده از هر صادرکننده 

(83 ) ( )
( )

xx
x xt
t tx

t

P i
y i y

P

θ
 

=  
 

 

 است:  قابل محاسبه صورت به ی صادراتکالاهای  متی شاخص ق  همچنین 

(84 ) 
1

1 11

0
( )

x xx x

t tP P i di
θ θ− − =   ∫ 

توسط  ارائه شده  متی ق  چسبندگیبا فرض   تنها  1983)کالو    شده   ،)1 xυ−   از درصد 

x*  نهی به   یها  متی توانند قیصادرکنندگان م

tP     را صادرکنندگان،    بقیهکنند.    ن ییعتخود 
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  شده  لیتعد  xτصادرات    مت ی ق ی  سازقبل با درجه شاخص  ی هابر اساس تورم دوره  ها متی ق
 : شودی م ن ییتع و به صورت زیر 

(85 ) 
1( ) ( ) ( )xx x x

t t tP i P i
τπ+ = 

 محاسبه کرد:  ریتوان به صورت زیصادرات را م مت ی که شاخص ق ای به گونه

(86 ) 
1

1 11*

1 1( ) (1 )
x xx xx x x x

t x t t x tP P P
θ θτ θυ π υ
− −−

− −
  = + −   

 

ای که نتوانند قیمت خود را به  به گونهشده مورد انتظار خود را    لیهر صادرکننده سود تنز

 :رسانندیبه حداکثر م( دوره تعدیل کنند، s( تا )xυاحتمال ) 

(87 ) 
*

0

0

( )
( ) ( )

x
s x xt s t s

x t s t sx
s t t s

P i
Max E mc y i

P

λβυ
λ

∞
+ +

+ +
= +

   
−       

∑ 

شده    یبه شکل خط و    صادراتی  یکالاها  متی ق  یبرا  ین جدیدنزیک  پس یلی ف   یمنحن   ت،یدر نها
 د:نشان دا ریتوان به صورت زیرا م

(88 ) 
�̂�𝑡

𝑥 =
𝜐𝑥

1+𝛽𝜐𝑥
�̂�𝑡−1

𝑥 +
𝛽

1+𝛽𝜐𝑥
�̂�𝑡+1

𝑥 +
(1−𝜐𝑥)(1−𝛽𝜐𝑥)

𝜐𝑥(1+𝛽𝜐𝑥)
𝑚�̂�𝑡

𝑥 +

𝜀𝑡  
𝑝𝑥

   

𝜀𝑡  
𝑝𝑥 ̴ iid(0,𝜎𝑠𝑝𝑥

2 )                                                                         
کالاهای   قیمت  به  صادراتی  کالاهای  قیمت  نسبت  را  مبادله  رابطه  که  این  به  توجه  با 

xوارداتی ) 

M

P
TOT

P
pxشود، برای بررسی تکانه رابطه مبادله، تکانه  ( درنظر گرفته می=

tε 

شود که نهایت موجب اعمال تکانه به رابطه مبادله از  به قیمت کالاهای صادارتی اعمال می
قیمت کالاهای صادراتی خواهد شد. در  تغییر  را    یبرا  یینها  نه یهز  طریق  هر صادرکننده 

 نشان داد:  ریتوان به صورت زمی

(89 ) 
d

x xt
t tx

t t

P
mc S

s P
= 

  ر یکه در ز،  کندیم  یروی پ  AR(1)  ندیفرآ  کیاز    کالاهای صادراتی  یبرا  یمال  یهانه یهز
 نشان داده شده است: 

(90 ) 1(1 ) nx x x x

t x x t tS L S Sρ ρ ε−= − + +                 

𝜀𝑡  
𝑥  ̴ iid(0,𝜎𝑠𝑥

2 ) 
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 . بخش نفت 3-7
 شود: تعریف می AR(1)قیمت نفت به صورت روابط   صادرات نفت ومقدار 

(91 ) 1n (1 ) n nox ox ox ox

t ox ox t tL y L y L yρ ρ ε−= − + +          

𝜀𝑡  
𝑜𝑥  ̴iid(0,𝜎𝑜𝑥

2 ) 

(92 ) 1n (1 ) n nof of of of

t pof pof t tL L Lπ ρ π ρ π ε−= − + +          

𝜀𝑡  
𝑜𝑓 ̴ iid(0,𝜎𝑜𝑓

2 ) 

 . دولت  3-8

1)،  (tb)  درآمد، انتشار اوراق قرضه  مالیات بردولت از    یمجموع درآمدها oγ−)   درصد 
  نهایت و در  یدر قالب انرژ  یاواسطه  یهاصادرات نفت، فروش نفت به خانوارها و بنگاه  از

1چاپ پول ) 

G G

t td d به خانوار    آن   یانتقال   ی هاپرداخت  های دولت که شاملبا هزینه   دیبا  (−−

(tTP)  ،مصرفهای  هزینه ( Gی 

tcگذارهیماسرهای  (هزینه ( Gی 

tI  ،)برا   ه ی تسو  یمنابع لازم 

1tbی ) اوراق قرضه قبل  : برابر باشد (،−

(93 ) 
1

1

1

(1 )

(1 ) ( )

cG IG
G Gt t t
t t t t

t t t

of o
w G Gt t t

t t t o t tf

t

P P i
c I b TP

P P

s P y
t w l b d d

P

π

γ

−
−

−

+
+ + + =

+ + − + −

 

  را   یدولت   یگذارهیبر اساس سرما  دولتی  هیانباشت سرما،  Gδبا در نظر گرفتن نرخ استهلاک 
 محاسبه کرد: ریتوان به صورت زیم
(94 ) 

1(1 )G G G G

t t tk k Iδ −= − + 
( ثابت  جانشینی  کشش  تابع  یک  صورت  به  را  خود  مصرفی  کالاهای  که  CESدولت   )

Gdترکیبی از کالاهای داخلی )

tc  و کالاهای وارداتی )Gm

tc    و با کشش جایگزینیcGθ 
 کند: است، به صورت رابطه زیر تأمین می

(95 ) 
11 11 1

( ) ( ) (1 ) ( )

cG

cG cG cG
cG

cG cG cGG Gd Gm

t cG t cG tc c c
θ

θ
θ θ θ

θ θ θα α
− − − 

= + − 
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(  CESای خود را به صورت یک تابع کشش جانشینی ثابت )همچنین دولت کالاهای سرمایه

Gdکه ترکیبی از کالاهای داخلی )

tI ( و کالاهای وارداتی )Gm

tI و با کشش جایگزینی )    

(IGθاست، به صورت رابطه زیر تامین می ) :کند 

(96 ) 
1 111 1

( ) ( ) (1 ) ( )

IG

IG IG IG

IG IG IGIG Gd Gm

t IG t IG tI I I

θ
θ θ θ
θ θ θθα α
− − − 

= + − 
  

 

  نه ی توان بر اساس به را می  ی و واردات  یگذاری داخل و سرمایه  ی مصرف  یکالاها  یتقاضا برا
 کرد:  به صورت روابط زیر محاسبهدولت  یساز

(97 ) ( )

cGcd
Gd Gt
t cG tcG

t

P
c c

P

θ

α
−

 
=  

 
 

(98 ) (1 )

cGcm
Gm Gt
t cG tcG

t

P
c c

P

θ

α
−

 
= −  

 
 

(99 ) 
I

( )

IGId
Gd Gt
t IG tG

t

P
I I

P

θ

α
−

 
=  

 
 

(100 ) 
Im

I
(1 )

IG

Gm Gt
t IG tG

t

P
I I

P

θ

α
−

 
= −  

 
 

  ر یز  صورتبه    ی گذاری دولت و سرمایه  یمصرف  ی کالاها  متی ق   یکه شاخص ها   ایبه گونه 
 : آیدبه دست می

(101 ) 1
1 1 1(1 )cG cG cG

cG cd cm

t cG t cG tP P P
θ θ θα α− − − = + −  

(102 ) 
1

1 1 1(1 )IG IG IG
IG Id Im

t IG t IG tP P P
θ θ θα α− − − = + −  

نهایت، کالاها  یمال  یهااستی س   در  مورد  در  دولت  توسط  شده  و    یمصرف   یاتخاذ 
 :اندبه صورت زیر نشان داده شدهکه ،  دن کن یم یروی پ AR(1)  ندیفرآ کیاز  یگذارهیسرما

(103 ) 1n (1 ) n nG G G cg

t cg cg t tL c L c L cρ ρ ε−= − + +  
 𝜀𝑡  

𝑐𝑔 ̴ iid(0,𝜎𝑐𝑔
2 ) 

(104 ) 1n (1 ) n n nG G G G Ig

t Ig Ig t Igg t tL I L I L I L dρ ρ ρ ε−= − + + +     

𝜀𝑡  
𝐼𝑔 ̴ iid(0,𝜎𝐼𝑔

2 )   
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 پولی بانک مرکزي  . سیاست 3-9

Gی ) به بانک مرکز  و بانکها   دولت  های یبده   ی ازب یترک   یپول  هیپا

td)  ی خارج  ریو خالص ذخا  

(tfrاست که ) نشان داد: ریتوان به صورت ز می 
(105 ) G

t t t tm re fr d= +  
باعث    یرنفتی نفت و صادرات غ  یخارج   می مستق  یگذارهیکه صادرات نفت، سرما  یدر حال
شده   ینگهدار   یخارج   یشود، ارزهایم  یتوسط بانک مرکز  یخارج  ریانباشت ذخا  ش یافزا

را کاهش   رانیا یتوسط بانک مرکز  یخارج ریتوسط خانوارها و کل واردات، انباشت ذخا
نشان توان  . تراز پرداخت ها برابر با تغییرات ذخایر خارجی به صورت رابطه زیر می دهدیم
 :داد

(106 ) 
1

( )

of x
ox o x st t t

t t t t t tf f f

t t t

cm M Im M Inm M

t t t t t t

f

t t

fr P P
Bop fr y fdi y m

P P

P c P I P In

s P

π
−= − = + + −

+ +
−

  

ناخالص    دی تول  ن یتورم و هدف تورم و شکاف ب  ن یشکاف ب  اب  مواجههدر    رانی ا  یبانک مرکز

وضع یداخل تع  تی و  با  آن،  پول  ن یی ثابت  ) رشد  س(tmی  اتخاذ    خود  یپول  یها استی ،  را 
گذاری پولی بانک مرکزی به صورت  تابع خطی لگاریتمی سیاست  اساس،   ن ی کند. بر ایم

 : شودزیر در نظر گرفته می 
(107 ) �̂̇�𝑡 = 𝜌�̇� �̂̇�𝑡−1 + 𝜌𝜋(�̂�𝑡 − �̂�𝑡

∗) + 𝜌𝑦(�̂�𝑡) + 𝜀𝑡  
�̇� 

 : گرددتعریف می ریز صورت و نرخ تورم هدف به  یپول ه یکه رشد پا ای به گونه

(108 ) 
1

t
t t

t

m
m

m
π

−

= 

(109 ) 
* * *

* * 1n (1 ) n nf p

t p p t tL L Lπ ρ π ρ π ε−= − + +           

𝜀𝑡  
𝑝∗

 ̴ iid(0,𝜎𝑝∗
2 ) 

 گذاري نرخ ارز. سیاست3-10
های ارزی مختلف، فروض ها در چارچوب نظام های تراز پرداختبرای ارزیابی آثار تکانه

 شود. سیاستگذاری نرخ ارز به شرح زیر در الگو منظور می
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در این روش بانک مرکزی از طریق دخالت در   الف( نظام ارزي شناور مدیریت شده:
تواند برای رسیدن به اهداف خود از دو ابزار نرخ رشد بازار پول داخلی و در بازار ارز می

الگو در این روش، ضمن   بنابراین برای حل  پایه پولی و نرخ رشد ارز اسمی استفاده کند. 
، در بازار ارز به  110، بانک مرکزی مطابق قاعده ارزی رابطه  107  حفظ قاعده پولی رابطه

و   تعادلی آن  مقدار  از  ناخالص داخلی  تولید  انحراف  مقدار تورم هدف،  از  انحراف تورم 
 دهد. انحراف نرخ ارز حقیقی از مقدار تعادلی آن واکنش نشان می

(110 ) 
 𝛾𝑡 = 𝜌𝑠𝛾𝑡−1 + 𝜌𝑠𝑠(𝑟�̂�𝑡 + 𝑓�̂�𝑡 − �̂�𝑡) + 𝜌𝑠𝑠(�̂�𝑡 −

�̂�𝑡
𝑓

) + 𝜀𝑡  
𝑠                    

      𝜀𝑡  
𝑠   ̴iid(0,𝜎𝑠

2)       
 : کندبه صورت زیر پیروی می  AR(1)  ندیفرآ  کیاز    ینرخ تورم خارجدر آن  که    ایبه گونه

(111 ) 1n (1 ) n nf f f pf

t pf pf t tL L Lπ ρ π ρ π ε−= − + + 
 𝜀𝑡  

𝑝𝑓  ̴ iid(0,𝜎𝑝𝑓
2 )    

در نظام ارزی شناور، نرخ ارز از طریق مکانیزم عرضه و تقاضای ارز    شناور:ب( نظام ارزي  
می انتظار  شود.  می  تعیین  ارز  بازار  در  مرکزی  بانک  دخالت  بدون  تراز  و  اگر  که  رود 

نرخ ارز به دلیل مازاد عرضه ارز کاهش یابد و اگر منفی باشد مازاد   ،ها مثبت باشدپرداخت
شود که در این  نرخ ارز گردد. بر اساس مبانی نظری فرض میتقاضای ارز منجر به افزایش  

تراز    تغییرات در به طوری که حالت مکانیزم تعدیل تراز پرداخت ها، تغییرات نرخ ارز است
  .دشوهای خارجی بانک مرکزی و در نتیجه پایه پولی نمیدارایی   منجر به تغییر  هاپرداخت

( حفظ، قاعده  107، قاعده سیاست پولی )رابطه  برای حل الگو در چارچوب نظام ارزی شناور 

1t    :شودسیاست ارزی حذف و رابطه زیر اضافه می  tfr fr −= 

کمیّ از پیش تعییندر نظام ارزی ثابت، بانک مرکزی یک مقدار    ج( نظام ارزي ثابت:
کرده و با دخالت خود در بازار ارز از طریق خرید و فروش   هدفگذاری را برای نرخ ارز  ده  ش

این  در   کند قیمت تعادلی بازار ارز را در سطح مورد هدف خود نگهداری کند.ارز سعی می
بر دارایی تغییرات تراز پرداخت  روش، اگر    زیراهای خارجی بانک مرکزی مؤثر است.  ها 

کزی به دلیل پاسخگویی به مازاد تقاضای  نرخ ارز از سطح مورد هدف افزایش یاید، بانک مر
های خارجی خود ارز برداشت کرده و در بازار می فروشد و برعکس  ارز، از محل دارایی

اگر نرخ ارز تمایل به کاهش داشته باشد بانک مرکزی ارز مازاد را از بازار جمع کرده و آن  
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که در نظام ارزی ثابت،    شودافزاید. بدین جهت گفته می های خارجی خود میرا به دارایی 
تثبیت    ،بانک مرکزی دارای سیاست پولی مستقل نیست زیرا عرضه پول به جهت سیاست 

برای حل الگو در چارچوب نظام ارزی ثابت، نرخ    .کندتغییر می  زا، به طور دروننرخ ارز
( از الگو حذف و عرضه پول بر اساس  107ارز اسمی تثبیت و قاعده سیاست پولی )رابطه  

 شود.  تعیین می 105بطه را
( از الگو  107در این حالت قاعده سیاست ارزی )رابطه  :  د( نظام نرخ ارز حقیقی ثابت

شود که در آن رشد نرخ ارز اسمی به اندازه میزان تفاوت  جایگزین می  114حذف و با رابطه  

�̂�𝑡 کند.                                        تورم داخلی و خارجی رشد می  = �̂�𝑡 − �̂�𝑡
𝑓 

(،  1399( و همچنین نخلی و همکاران )1393تبار و جلالی نائینی )بر اساس مطالعات صلوی
های مختلف، لازم است تابع زیان رفاهی تعریف شود تا بر برای بررسی و مقایسه اثر تکانه

ثبات    میزان گیری  اساس آن اثر هر تکانه را بتوان ارزیابی کرد. این تابع معیاری برای اندازه
در اقتصاد خواهد بود. تابع زیان رفاهی تابعی از مقادیر انحراف تورم، تولید و نرخ ارز حقیقی  

پایدار است، که به صورت رابطه ) بیان می115از مقدار آنها در وضعیت تعادلی  به  (  شود 

و شکاف نرخ    دی شکاف تول  ،تورمشکاف وزن    ( به ترتیب 3λ)  ( و2λ)و    (1λ) که    ایگونه
 : هستند  انیدر تابع زارز حقیقی 

(112 ) L = 𝜆1var(π̂t) + 𝜆2var(ŷt) + 𝜆3var(𝑟�̂�t)      

 . تعادل بازارها 3-10
)محدودیت  شوند که معادلات مربوط به بازار کالا  در وضعیت تعادل، تمام بازار ها تسویه می

 ارائه شده است:  ریز منابع کل(، بازار نیروی کار و همجنین بازار کالاهای داخلی به صورت

(113 ) 
cG G I G IG G

t t t t t t t t
t t

t t t t

P c P I P I X M
y c

P P P P

+
= + + + − 

(114 ) x x of ox

t t t t t tX P y s P y= + 

(115 ) cm M Im M Inm M

t t t t t t tM P c P I P In= + + 

(116 ) M pm Gm

t t tc c c= + 

(117 ) M pm Gm

t t tI I I= + 

(118 )  y o

t t tl I I= +
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(119 ) d ne gd d gd d

t t t t t ty c c I I In= + + + + 

 و عملکرد الگو   پارامترها ونیبراسیکال. 4
پارامترها  برهی کال  یبرا  ونیبراسیاز روش کال  ،مختلف  یها تکانه  یسازهیقبل از شب    ی کردن 
  2( و آنجلوپولوس و همکاران 2012)  1و همکاران   چنکه توسط    خواهد شداستفاده    الگو
اقتصاد   یرهای متغ   هیکل  یزمان  یشد. سر  شنهادی پ  ،(2010) پا  یکلان    ی ت اطلاعای  ها   گاهیاز 

،  آنها محاسبه شد  ن یانگی و م  استخراج  رانیو مرکز آمار ا  رانیا  یمانند بانک مرکز  ی اقتصاد
نشان داده شده  (  2)موجود در جدول    یهابا توجه به داده   دار یحالت پا  ریبه عنوان مقاد  که
 است.

 . مقدار حالت پایدار متغیرهاي مهم الگو 2جدول 
 مقدار نماد پارامتر/ نسبت  مقدار نماد پارامتر/ نسبت 

 نسبت مصرف به تولید ملی 
c

y 

 نسبت واردات به تولید  455/0
m

y 

124/0 

نسبت مخارج مصرفی  
 دولتی به تولید 

_c g

y 

122/0 
نسبت شاخص قیمت  

گذاری به  سرمایه
 شاخص قیمت 

_P I

P 
132/1 

گذاری دولتی  نسبت سرمایه
 به تولید 

_I g

y 
094/0 

قیمت  نسبت شاخص 
داخلی به شاخص  

 قیمت 

_P d

P 
998/0 

نسبت صادرات غیرنفتی به  
 تولید 

_y x

y 
0862/0 

نسبت شاخص قیمت  
صادراتی به شاخص  

 قیمت 

_P x

P 
25/1 

 منبع: محاسبات پژوهش 

در جدول    گر،ی برگرفته از مطالعات د  ای  تخمین  Eviewsپارامترها با استفاده از نرم افزار  
 .اندارائه شده (3)

 شده در الگو  . پارامترهاي کالیبره3جدول

 
1. Chen et al. 
2. Angelopoulos et al. 
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 منبع  مقدار نماد پارامتر 
 β ای دورهعامل تنزیل بین

 ( 1397یاوری و همکاران ) 96/0
 (1399نخلی و همکاران ) α 4/0 خدمات سرمایه ای در تولید کالاهای واسطه ای سهم 

 (1399نخلی و همکاران ) κ 9/0 سهم سرمایه در خدمات سرمایه 
 (1399مکاران )نخلی و ه ω 3/0 سهم نیروی کار در تولید کالاهای واسطه ای 

 کشش جایگزینی بین زمانی مصرف 
cσ 

 (1399نخلی و همکاران ) 2/1

 معکوس کشش بهره ترازهای واقعی 
mσ

 
 (1399نخلی و همکاران ) 25/1

معکوس کشش بهره ارزهای خارجی واقعی که توسط  
msσ نمایندگان نگهداری می شود 

 
 ( 1397یاوری و همکاران ) 3/1

 کشش کار
lσ

 
 ( 1397یاوری و همکاران ) 9/2

 کشش هزینه های تعدیل سرمایه گذاری 
Iϕ 

 (1399نخلی و همکاران ) 25/0

 Gδ نرخ استهلاك سرمایه دولت 
 (1399نخلی و همکاران ) 023/0

 کشش جایگزینی تولید داخلی و وارداتی نهاده ها
Inθ

 
 (1399نخلی و همکاران ) 39/1

 کشش جایگزینی تقاضای تجمع کننده از نیروی کار
lθ 

 (1399نخلی و همکاران ) 6

 جایگزینی کالاهای تولید داخل یا صادراتی کشش 
yθ 

 ( 1397یاوری و همکاران ) 27/2

 کشش جایگزینی مصرف داخلی و وارداتی توسط دولت 
cGθ

 
 (1399نخلی و همکاران ) 81/2

 سهم نهاده های داخلی در تولید نهاده های واسطه ای 
Inα

 
 (1399نخلی و همکاران ) 7/0

 سهم کالاهای عرضه شده در داخل از کل تولید یک بنگاه 
yα

 
 (1399نخلی و همکاران ) 9/0

 درجه شاخص سازی دستمزد 
wτ 

 ( 1397یاوری و همکاران ) 6/0

 کارگرانی که قادر به تنظیم دستمزد خود نیستند درصدی از 
wυ 

 ( 1397یاوری و همکاران ) 7/0

 سازی قیمت در کالاهای تولید داخل درجه شاخص
dτ 

 (1399نخلی و همکاران ) 3/0

درصدی از بنگاه های داخلی که قادر به تعدیل قیمت های 
 dυ خود نیستند 

 ( 1397یاوری و همکاران ) 5/0

 سازی قیمت در کالاهای صادراتی درجه شاخص
xτ 

 (1399نخلی و همکاران ) 2/0

درصدی از شرکت های صادراتی که قادر به تعدیل قیمت  
 xυ های خود نیستند 

 (1399همکاران )نخلی و  5/0
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 شده در الگو  . پارامترهاي کالیبره3ادامه جدول 
 منبع  مقدار نماد پارامتر 

 سازی قیمت در کالاهای مصرفی وارداتی درجه شاخص
cmτ

 
 (1399نخلی و همکاران ) 35/0

های واردکننده مصرفی که قادر به تعدیل  درصدی از شرکت
cmυ نیستند های خود قیمت

 
 (1399نخلی و همکاران ) 5/0

-تعرفه کالاهای وارداتی واسطهضریب فرآیند خودتوضیحی 
tInmρ ای 

 
 ( 1397یاوری و همکاران ) 0.9

تعرفه کالاهای وارداتی  ضریب فرآیند خودتوضیحی 
tIρ ای سرمایه

 
 ( 1397وری و همکاران )یا 0.9

 تعرفه کالاهای وارداتی مصرفیضریب فرآیند خودتوضیحی 
tcρ

 
 ( 1397یاوری و همکاران ) 0.9

گذاری  سازی قیمت در کالاهای سرمایهدرجه شاخص
 (1399نخلی و همکاران ) Imτ 15/0 وارداتی

 های تولید وارداتی سازی قیمت در نهادهشاخصدرجه 
Inmτ 15/0 ( 1399نخلی و همکاران) 

های  های وارداتی که قادر به تعدیل قیمتدرصدی از شرکت
 (1399نخلی و همکاران ) Inmυ 5/0 خود نیستند 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم جهانی نفت 
pofρ 05/0 ( 1399نخلی و همکاران) 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم جهانی
pfρ 05/0 ( 1399نخلی و همکاران) 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی فناوری تولید متوسط 
aρ 8/0  (1398یایی )غ توکلیان و 

 فرآیند خودتوضیحی قاعده سیاست پولی ضریب 
mρ 4/0  (1398یایی )غ توکلیان و 

 ضریب شکاف تولید در قاعده سیاست پولی
yρ 7/1-  (1395پور )منظور و تقی 

 ضریب شکاف تورم در قاعده سیاست پولی
πρ 54/1-  (1395پور )منظور و تقی 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی نرخ تورم هدف
*πρ 6/0  (1395پور )منظور و تقی 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی قاعده سیاست ارز 
sρ 7/0  (1395پور )منظور و تقی 

ذخایر خارجی به پایه پولی در قاعده سیاست  نسبت ضریب 
 -ssρ 55/1 ارزی

توکلیان و جلالی نائینی  
(1396) 
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 شده در الگو  . پارامترهاي کالیبره3ادامه جدول 

 منبع  مقدار نماد پارامتر 

 ضریب شکاف تورمی در قاعده سیاست ارزی
sssρ 9/1- 

توکلیان و جلالی  
 ( 1396نائینی )

ضریب فرآیند خودتوضیحی مخارج مصرفی دولت  
 cGρ 18/0 )قاعده سیاست مالی( 

نخلی و همکاران 
(1399) 

ضریب فرآیند خودتوضیحی مخارج سرمایه گذاری دولت  
IGρ )قاعده سیاست مالی( 

 
336/0 

نخلی و همکاران 
(1399) 

کشش سرمایه گذاری دولت به دلیل بدهی دولت به بانک  
IGGρ مرکزی 

 
41/0- 

نخلی و همکاران 
(1399) 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه های مالی صادرات 
xρ 

4/0 
نخلی و همکاران 

(1399) 
ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه های مالی کالاهای  

cmρ مصرفی وارداتی 
 

4/0 
نخلی و همکاران 

(1399) 
ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه های مالی کالاهای  

Imρ گذاری وارداتیسرمایه
 

4/0 
نخلی و همکاران 

(1399) 
ضریب فرآیند خودتوضیحی هزینه های مالی نهاده های  

Inmρ وارداتی  ایواسطه 
 

4/0 
نخلی و همکاران 

(1399) 

 ضریب فرآیند خودتوضیحی صادرات نفت خام 
oxρ

 
33/0 

نخلی و همکاران 
(1399) 

   های پژوهشمنبع: یافته 

های واقعی اقتصاد ایران با گشتاورهای به دست آمده گشتاورهای دادهبررسی و مقایسه  
از الگوی طراحی شده، حکایت از موفقیت نسبی الگو با واقعیات موجود در اقتصاد ایران 

و با اعمال فیلتر پرسکات، مشخص    1399الی    1367های فصلی  دارد. با در نظر گرفتن داده
است. علاوه بر آن، میانگین    82/0است که نتیجه الگو    86/0گردید که میانگین تولید غیرنفتی  

است. انحراف معیار    6/0و در الگو  52/0شده برای اقتصاد ایران  های بررسی مصرف در سال
به دست   019/0و در الگوی ارائه شده    027/0ها نیز برای مصرف  مشاهده شده در این سال

 نشان داده شده است.( 4تر در جدول )آید که به صورت مبسوطمی
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 . مقایسه گشتاورها 4جدول 

 های شبیه سازی شده داده های واقعی داده متغیر 
 میانگین 

 1 1 تولید 
 82/0 86/0 تولید غیرنفتی 

 6/0 52/0 مصرف 

 26/0 2/0 صادرات غیرنفتی 
 22/0 24/0 تولید نفتی 

 54/0 48/0 تورم 
 انحراف معیار 

 071/0 065/0 تولید 
 3/0 025/0 غیرنفتی تولید 

 019/0 027/0 مصرف 
 053/0 064/0 صادرات غیرنفتی 

 017/0 023/0 تولید نفتی 
 006/0 005/0 تورم 

 های پژوهش منبع: یافته 

 . نتایج الگو 5
اثر تکانه  این بخش  معادل  در  منفی  بر    10های  و    صادراتدرصد  نفتی، صادرات غیرنفتی 

ارزی مختلف بررسی و نتایج بر اساس محاسبه شاخص  های  ی مبادله در چارچوب نظامرابطه
(. شاخص زیان رفاهی به عنوان جمع وزنی  5گیرد )جدول زیان رفاهی مورد مقایسه قرار می

ثباتی متغیرهای مهم اقتصاد  دهنده جمع وزنی بیواریانس تولید، تورم و نرخ ارز حقیقی، نشان
کل دوره از کوتاه مدت تا بلندمدت  کلان در ازای یک تکانه موقتی منفی است که برای  

های ارزی، آسیب پذیری شود. بنابراین سؤال این است که در کدامیک از نظاممحاسبه می 
برابر تکانه منفی   )به مفهوم نوسانات کمتر متغیرهای کلان در کل دوره( در  اقتصاد کلان 

 های مهم به شرح زیر است: کمتر است. یافته 
های منفی، در هر سه تکانه  ی با هدف کاهش آثار تکانه های ارزاولویت بندی نظام −

منفی صادرات نفتی، غیرنفتی و رابطه مبادله یکسان است. زیان رفاهی حاصل از  
ها در نظام ارزی ثابت بیشترین و در نظام نرخ ارز حقیقی ثابت کمترین است.  تکانه 
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ترتیب دارای    بعد از نظام ارزی ثابت، نظام شناور و سپس شناور مدیریت شده به
 زیان رفاهی بیشتری هستند. 

مدت یک تکانه منفی در نظام ثابت، در مقایسه با نظام شناور، با بدتر شدن  در کوتاه −
ها منجر به تورم کمتر ولی رکود بیشتر می شود. اگر چه در کل دوره،  تراز پرداخت

 زیان نظام ثابت از شناور بیشتر است.

در  در کوتاه − منفی  تکانه  نظام مدت یک  با  مقایسه  مدیریت شده، در  نظام شناور 
شود. در کل  ها منجر به تورم و رکود کمتر میشناور، با بدتر شدن تراز پرداخت

 دوره، زیان رفاهی نظام شناور مدیریت شده کمتر از نظام شناور است.

در کوتاه مدت یک تکانه منفی در نظام نرخ ارز حقیقی ثابت، در مقایسه با شناور   −
مدیریت شده، منجر به تورم بیشتر و رکود کمتر می شود. اگر چه در کل دوره،  

 زیان نظام نرخ ارز حقیقی ثابت کمتر است. 

های ارزی، از بیشترین به  اگر میزان دخالت بانک مرکزی در بازار ارز را در نظام −
ی  کمترین طبقه بندی کنیم به ترتیب نظام ثابت، شناور مدیریت شده، نرخ ارز حقیق

دهد که هر چه میزان دخالت  ثابت و شناور را خواهیم داشت. نتایج الگو نشان می
در کوتاه منفی  تکانه  اثر رکودی  مرکزی کمتر شود،  اثر  بانک  ولی  کمتر  مدت 

 تورمی آن بیشتر است.    

با توجه به وابستگی ساختار تجارت و بودجه دولت به درآمدهای نفتی در اقتصاد   −
همچنین مالکیت و عرضه ارز حاصل از صادرات نفتی توسط  ایران از یک سو، و  

شناور   و  ثابت  ارزی  قواعد سیاستگذاری  پژوهش،  الگوی  فروض  سایر  و  دولت 
های نرخ ارز حقیقی ثابت و شناور مدیریت شده بطور  گردد. بلکه نظام توصیه نمی

شناور    نسبی به ترتیب دارای زیان کمتری هستند. اگرچه از لوازم اجرای موفق نظام
های منفی، امکان کفایت ذخایر ارزی بانک مرکزی  مدیریت شده در برابر تکانه

 مدت است.   برای دخالت در بازار ارز برای حذف نوسانات کوتاه

ها، دارای  های ارزی، تکانه منفی صادرات نفتی در مقایسه با سایر تکانه در تمام نظام −
 بیشترین زیان رفاهی است.   
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 هاي ارزي مختلف واکنش تکانه ها در نظام -هاي رفاهی تابع ضربه. مقایسه زیان5جدول

 نوع 
 تکانه منفی 

 نوع 
 نظام ارزی 

  واریانس 
 تولید    تورم  نرخ ارز حقیقی  زیان رفاهی

 
 صادرات نفتی 

 5234/0 3893/0 0316/0 19/1 ثابت 
 4028/0 0119/0 116/0 21/1 شناور 

 0740/0 0414/0 0075/0 184/0 شناور مدیریت شده 
 0162/0 0144/0 0054/0 0 نرخ ارز حقیقی ثابت 

 
 صادرات غیر نفتی 

 0072/0 0058/0 0007/0 0156/0 ثابت 
 0037/0 0002/0 0004/0 0116/0 شناور 

 0022/0 0014/0 00032/0 0051/0 شناور مدیریت شده 
 0007/0 0006/0 0005/0 0 نرخ ارز حقیقی ثابت 

 
 رابطه مبادله 

 0082/0 0066/0 0007/0 0179/0 ثابت 
 0034/0 0002/0 0004/0 0107/0 شناور 

 0028/0 0018/0 00036/0 0067/0 شناور مدیریت شده 
 0010/0 0009/0 0006/0 0 نرخ ارز حقیقی ثابت 

 های پژوهش منبع: یافته 

 هاي ارزي مختلف واکنش تکانه صادرات نفتی در نظام -. تابع ضربه2نمودار
 نظام ارزی ثابت  نظام ارزی شناور 
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 نظام ارزی شناور مدیریت شده  نظام نرخ ارز حقیقی ثابت 

 
 

 های پژوهش منبع: یافته

 هاي ارزي مختلف  واکنش تکانه صادرات غیر نفتی در نظام -. تابع ضربه3نمودار 
 نظام ارزی ثابت  نظام ارزی شناور 

  
 نظام ارزی شناور مدیریت شده  نظام نرخ ارز حقیقی ثابت 

  
 های پژوهش منبع: یافته
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 هاي ارزي مختلف واکنش تکانه رابطه مبادله در نظام -. تابع ضربه4نمودار 
 نظام ارزی ثابت  نظام ارزی شناور 

  
 نظام ارزی شناور مدیریت شده  ارز حقیقی ثابت نظام نرخ 

  
 های پژوهش منبع: یافته

 بندي و توصیه سیاستی. جمع 6
های  ها در مقیاسهای مختلف را بنا به ساختار آنتواند اقتصادها می های تراز پرداختتکانه 

های تجاری است  چرخه ها ایجاد  ای که از مهمترین آن مختلف تحت تأثیر قرار دهند، به گونه
شود متغیرهای کلیدی اقتصاد کلان مانند تولید، تورم و نرخ ارز از روندهای  که باعث می

ها، نوع  های تراز پرداختبلندمدت خود دور شوند. از مهمترین عوامل موثر بر نتایج تکانه
تحقیق   این  در  است.  ارز  نرخ  مدیریت  در  ارزی  در  نظام  است که  این  از  سؤال  کدامیک 

های ارزی، آسیب پذیری اقتصاد کلان )به مفهوم نوسانات کمتر متغیرهای کلان( در  نظام
است. کمتر  منفی  تکانه  پویای    برابر  عمومی  تعادل  الگوی  یک  از  استفاده  با  منظور  بدین 
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های صادرات نفتی، غیرنفتی  ها، شامل تکانه های مختلف تراز پرداختاثرات تکانه  تصادفی،
های رفاهی آن ها مورد مقایسه  های تجاری ارزیابی و زیاندر ایجاد چرخه  ی مبادلههو رابط

 قرار گرفت.   

بر اساس نتایج به دست آمده، با توجه به درجه اهمیت عامل صادرات نفتی که بیشترین  
از   نفتی  از صادرات  حاصل  درآمد  برای  باثبات  روند  ایجاد  دارد،  رفاهی  زیان  بر  را  تأثیر 

گزار باید برای ایجاد ثبات در روند تولید از بروز  بالایی برخوردار است و سیاستاولویت  
های شدید در میزان ارز تزریقی حاصل از صادرت نفت به اقتصاد جلوگیری نماید. این تکانه 
های  ساز ارزی در چارچوب صندوق ثروت ملی میسر شود. تکانه تواند با صندوق ثباتامر می
های ارزی نیز ارز را نیز تحت تأثیر قرار دهد، بنابراین برای تعدیل تکانه  تواند نرخنفتی می

تکانه  تکانهکنترل  که  است  ذکر  به  لازم  همچنین  است.  نفتی ضروری  های صادرات  های 
گزار  شود. بنابراین سیاستهای رفاهی می های تجاری و زیانغیرنفتی نیز سبب ایجاد چرخه
سازی درآمدهای ارزی حاصل از  صادرات توجه نماید. ثبات باید به متنوع کردن تولیدات و

به   منجر  دیگر  از سوی  داخلی  تولیدات  و گسترش  از یک سو،  غیرنفتی  و  نفتی  صادرات 
 شود. ها میهای های مختلف تراز پرداختکاهش زیان رفاهی ناشی از تکانه

پرتغییرات نرخ ارز حقیقی مهمترین کانال اثرگذاری تکانه  بر زیان  داختهای تراز  ها 
های ارزی در راستای ایجاد ثبات نرخ ارز حقیقی ضروری  رفاهی است. بنابراین اتخاذ سیاست

های ارزی با هدف کاهش آثار  اولویت بندی نظامدهد که های پژوهش نشان می است. یافته 
ست.  های منفی، در هر سه تکانه منفی صادرات نفتی، غیرنفتی و رابطه مبادله یکسان اتکانه 

ها در نظام ارزی ثابت بیشترین و در نظام نرخ ارز حقیقی ثابت  زیان رفاهی حاصل از تکانه 
به ترتیب   بعد از نظام ارزی ثابت، نظام شناور و سپس شناور مدیریت شده  کمترین است. 

 دارای زیان رفاهی بیشتری هستند. 

از بیشترین به کمترین    های ارزی،اگر میزان دخالت بانک مرکزی در بازار ارز را در نظام
طبقه بندی کنیم به ترتیب نظام ثابت، شناور مدیریت شده، نرخ ارز حقیقی ثابت و شناور را  

دهد که هر چه میزان دخالت بانک مرکزی کمتر شود  خواهیم داشت. نتایج الگو نشان می
حال در  مدت کمتر ولی اثر تورمی آن بیشتر است. با این  اثر رکودی تکانه منفی در کوتاه

بلندمدت مورد  ارزیابی نظام به  باید آثار تکانه ها در طول دوره از کوتاه مدت  های ارزی 
 توجه قرار گیرد.



 1402تابستان  | 89شماره   | 23سال  |پژوهشنامه اقتصادی   | 53

بنابراین با توجه به وابستگی ساختار تجارت و بودجه دولت به درآمدهای نفتی در اقتصاد   
ولت و ایران از یک سو، و همچنین مالکیت و عرضه ارز حاصل از صادرات نفتی توسط د
گردد. بلکه  سایر فروض الگوی پژوهش، قواعد سیاستگذاری ارزی ثابت و شناور توصیه نمی

زیان    نظام دارای  ترتیب  به  نسبی  بطور  شده  مدیریت  شناور  نظام  و  ثابت  حقیقی  ارز  نرخ 
برابر تکانه نظام شناور مدیریت شده در  اجرای موفق  لوازم  از  اگرچه  های  کمتری هستند. 

امکان   حذف  منفی،  برای  ارز  بازار  در  دخالت  برای  مرکزی  بانک  ارزی  ذخایر  کفایت 
 مدت است.    نوسانات کوتاه

 تعارض منافع 
 تعارض منافع وجود ندارد. 
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گذاری پولی و ارزی صلاحدیدی بهینه  (. سیاست 1396توکلیان، حسین و جلالی نائینی، سید احمدرضا ) 
ایران.   اقتصاد  برای  شده  برآورد  تصادفی  پویای  عمومی  تعادل  الگوی  یک  های  پژوهش در 

 . 98- 33(،  70) 22،  یران اقتصادی ا 
نائینی و    شیرین ،  تبار صلوی  رژیم   . ( 1393)   سیداحمدرضا ،  جلالی  در یک  ارزیابی  ارزی  مختلف  های 

 . 24- 3،    ( 2) 19،  ریزی و بودجه برنامه فصلنامه    اقتصاد باز کوچک. 
(. بررسی اثر صادرات غیرنفتی بر  1393صمیمی، احمد و فرجادی، غلامعلی ) طهماسبی، بهمن، جعفری 

 . 53- 76،  8( 26، ) فصلنامه اقتصاد مالی خ ارز حقیقی در ایران.  نر 
م  نظام   . ( 1392)   سعود فرخوی،  پایان بررسی  ایران،  ارزی  اقتصاد  های  دانشکده  ارشد،  کارشناسی  نامه 

 دانشگاه تهران 
  ی ها پژوهش نوسانات نرخ ارز.    ی ر ی (. نقش انتظارات در شکل گ 1394)   ی عل   دزاد، ی فر   ب، ی مروت، حب 

 . 89- 115،  ( 64) 20  ، ران ی ا   ی اقتصاد 
(  DSGE(. تنظیم یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی ) 1394پور، انوشیروان ) منظور، داوود و تقی 

های   ها و سیاست فصلنامه پژوهش برای اقتصاد باز کوچک صادرکننده نفت: مورد مطالعه: ایران.  
 . 44- 7(،  75) 23،  اقتصادی 

و روشن  مسعود  م نونژاد،  اقتصادی.  1391هدی) قیاس،  بر رشد  آن  تلاطم  و  مبادله  رابطه  اثر  فصلنامه  (. 
 . 1- 200،  46،  ایرانی( - های اقتصادی )رویکرد اسلامی پژوهش 

های تجاری  تحلیل اثر سیاست  . ( 1397)  بهرام ، سحابی و  ابراهمی، ایلناز  ، حسن ، بیگی کاظم، ولی ، یاوری 
،  گذاری اقتصادیسیاست تصادفی.    و ارزی در ایران در چارچوب مدل تعادل عمومی پویای 

10 (19  ،)53 -88   . 
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