
Evaluating the Effect of Credibility of the  
Monetary Policy Maker on Macroeconomic 
Variables: A DSGE Approach

Abs‌tract        This s‌tudy inves‌tigates the impact of government foreign 
exchange oil revenues and productivity on a small open oil-exporting  
economy under two scenarios of monetary policy credibility. To this end, a 
New Keynesian Dynamic S‌tochas‌tic General Equilibrium (DSGE) model 
is developed, calibrated to reflect the s‌tructural characteris‌tics of Iran’s 
economy. The model's parameters are es‌timated using Bayesian methods  
based on seasonal data from 1991 to 2022. The simulation results  
demons‌trate the model’s capability in capturing the dynamics and  
fluctuations of the Iranian economy. Analysis of impulse response  
functions under conditions of high and low monetary policy credibility  
reveals that, when the policymaker enjoys high credibility, economic agents 
perceive shocks as transitory and do not adjus‌t their behaviour significantly 
in response. Consequently, even without an active policy response, the 
effects of shocks dissipate more rapidly, and economic variables return to 
equilibrium sooner than in the case of low policy credibility. These findings 
underscore the importance of credibility in the effectiveness of monetary 
policy, particularly in economies reliant on volatile external revenues such 
as oil exports.
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ارزیابی اثر اعتبار سیاست‌گذار پولی بر متغیرهای کلان 
DSGE اقتصادی: رهیافت

پذيرش: 1403/11/13د‌‌‌‌‌ريافت: 1403/07/04

چکيد‌‌‌‌‌ه: هدف این پژوهش بررسی آثار تکانه درآمدهای ارزی نفتی و بهره‌وری تحت دو 
فرانامه اعتبار پایین و بالای سیاست‌گذار پولی است. برای دستیابی به این هدف، یک مدل 
تعادل عمومی پویای تصادفی مبتنی بر نظریه کینزین‌های جدید، با در نظر گرفتن شرایط 
خاص اقتصاد ایران طراحی شده است. دراین‌راستا، پس از تعیین ورودی‌های مدل و برآورد 
مؤلفه‌ها با استفاده از داده‌های فصلی اقتصاد ایران در بازه زمانی 1401-1370، به روش 
تخمین بیزین، نتایج به‌دست‌آمده از شبیه‌سازی متغیرهای مدل نشان‌دهنده قابلیت مدل 
در تبیین نوسانات اقتصادی ایران است. با بررسی توابع ضربه واکنش متغیرهای کلیدی 
الگو نسبت به تکانه درآمدهای ارزی نفتی و بهره‌وری تحت دو فرانامه اعتبار پایین و بالای 
لازم  اعتبار  از  پولی  زمانی‌که سیاست‌گذار  که،  رسیدیم  نتیجه  این  به  پولی  سیاست‌گذار 
برخوردار باشد، کارگزاران اقتصادی آثار تکانه‌ها را موقت تلقی کرده و تصمیمات خود را به آن 
گره نمی‌زنند؛ بنابراین، تحت فرانامه اعتبار بالای سیاست‌گذار پولی حتی اگر سیاست‌گذار، 
سیاست خاصی را برای کاهش نوسانات تکانه‌ها اتخاذ نکند، تأثیر تکانه‌ها به‌سرعت از بین 
می‌رود و متغیرها نسبت به زمانی که اعتبار سیاست‌گذار پولی پایین است، در دوره زمانی 

کوتاهی به ثبات می‌رسند.

کليد‌‌‌‌‌واژه‌ها: �اعتبار سیاست‌گذار پولی، تکانه درآمدهای ارزی، تکانه بهره‌وری، مدل تعادل 

عمومی پویای تصادفی، تابع زیان.
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مقد‌‌‌‌‌مه

هدف اصلی سیاست‌های پولی، حفظ ثبات در سطح قیمت‌ها، تحریک رشد اقتصادی و دستیابی به 
نرخ اشتغال مطلوب است )بانک مرکزی ج.ا.ا(. برای رسیدن به این اهداف، وجود نرخ تورم پایین و پایدار 
به‌عنوان یک شرط لازم و نه کافی، ضروری به‌نظر می‌رسد. درهمین‌راستا، هدف‌گذاری تورم به‌عنوان 
چارچوبی برای سیاست پولی، در مرحله‌ نخست در اوایل دهه‌ 1990 توسط کشورهای نیوزیلند، کانادا، 
انگلستان و سوئد اتخاذ شد. بررسي‌ها حاکی از آن است که هدف‌گذاری تورم بر متوسط نرخ تورم 
کشورهایی که از هدف‌گذاری تورم استفاده کرده ‌مؤثر بوده و ميانگين تورم در اين کشورها، بعد از اعمال 
 سياست هدف‌گذاري تورم، به‌صورت معناداري کاهش یافته است )جعفر صمیمی و حنجری، 2008(. 
حفظ  بر  معمولاً  پولی  سیاست‌های  اصلی  تمرکز  اگرچه  که  می‌کند  اشاره   )2005( میشکین1 
نیز در چارچوب  را  دیگر  پنج هدف  نهادهای مسئول،  و  بانک‌های مرکزی  اما  است؛  قیمت‌ها  ثبات 
مطلوب،  اشتغال  نرخ  به  دستیابی  شامل  اهداف  این  می‌کنند.  دنبال  خود  پولی  سیاست‌گذاری‌های 
تقویت رشد اقتصادی، حفظ تعادل در بازارهای مالی، تثبیت نرخ‌های بهره و ایجاد ثبات در بازارهای 

ارزی می‌شود.
در زمینه سیاست‌گذاری پولی یکی از موضوعات مهم که از دیرباز میان اقتصاددانان مطرح بوده، 
آن است که آیا سیاست پولی می‌بایست توسط قواعد شناخته شده و از قبل معین )قاعده‌مند( هدایت 
شود و یا باید آن را به صلاحدید سیاست‌گذاران )صلاحدیدی( واگذار نمود؛ مطالعات گوناگونی در این 
زمینه انجام شده و اقتصاددانان مختلف نظرهای متفاوتی را در این زمینه مطرح نموده‌اند. سیاست 
صلاحدیدی تصمیمی بهینه است که در شرایط کنونی اتخاذ می‌شود و در همان دوره اجرا می‌شود؛ اما 
در سیاست قاعده‌مند پس از تصمیم‌گیری توسط سیاست‌گذار می‌تواند در سال‌های آتی نیز اجرا شود 
حتی اگر شرایط تغییر نماید. در چنین شرایطی است که می‌تواند مشکل ناسازگاری زمانی2 بروز نماید. 
تمایز دیگر سیاست‌گذاری صلاحدیدی نسبت به سیاست‌ قاعده‌مند طول دوره اجرای این سیاست، که 

.)Bordo & Siklos, 2014( در حالت صلاحدیدی کمتر است
بررسی تطبیقی میان نرخ‌های تورم پیش‌بینی‌شده در قالب برنامه‌های توسعه پنج‌ساله و نرخ‌های 
واقعی تحقق‌یافته، می‌تواند به‌عنوان شاخصی برای ارزیابی کارایی سیاست‌های پولی در کنترل رشد 
تورم در ایران استفاده شود. تحلیل این داده‌ها حاکی از آن است که در بازه‌های زمانی طولانی‌مدت، 

1. Mishkin
2. Time Inconsis‌tence
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فاصله  نشان‌دهنده  که  می‌شود  مشاهده  عملی  نتایج  و  تعیین‌شده  اهداف  بین  معناداری  اختلاف 
قابل‌توجه بین برنامه‌ریزی‌ها و دستاوردهای واقعی در این حوزه است. در برنامه‌های توسعه کشور، 
همواره اهدافی برای تورم )میانگین رقم تورم در طول اجرای برنامه( و رشد اقتصادی در نظر گرفته 

می‌شود.
محقق  مقادیر هدف  که  توسعه  برنامه سوم  از  غیر  به  که  است  این  گویای  آشکار شده  حقایق 
شده‌اند و میزان تورم کمتر از مقادیر هدف بوده است، در سایر برنامه‌ها، شاهد شکاف معنادار بین 
تورم هدف‌گذاری شده و مقادیر محقق‌شده آن هستیم. شایان ذکر است که در برنامه پنج‌ساله پنجم 
توسعه، هدف‌گذاری تورم وجود نداشته و تنها سالی که هدف‌گذاری تورم غیر از برنامه‌های توسعه 
صورت پذیرفته، سال 1399 است که هدف تورمی 22 درصد با انحراف مثبت و منهای 2 بوده که 

درنهایت تورم محقق‌شده سال مذکور، 47/1 درصد است.
سياست‌گذاري پولی در حوزه ارز در ایران سیاست تک‌نرخی کردن قیمت ارز برای نخستین‌بار 
پس از انقلاب در سال 1371 اعلام و اتخاذ شد. علي‌رغم اينكه بسیاری از صاحب‌نظران معتقدند که 
سياست كيسان‌سازي نرخ ارز در اين سال در جهت صحيح بود، ولي عدم هماهنگي بين سياست ارزي 
و ديگر سياست‌هاي كلان منجر به شکست این سیاست شد. در فروردين سال 1380 به‌دليل افزايش 
بازار آزاد،  ارز  فوق‌العاده درآمدهاي نفتي در دو سال گذشته و همچنين ثبات به‌وجودآمده در نرخ 
بانک ‌مرکزی مجدداً كيسان‌سازي نرخ ارز را اجرایی نمود؛ اما به‌دلیل عدم تعدیل درست این نرخ، این 

سیاست در سال 1389 شکست خورد و اقتصاد ايران عملًا به نظام ارزي دو نرخي بازگشت1.
اما  یافت؛  ارزی کشور کاهش  درآمدهای  علیه کشور  تحریم‌های غرب  با شروع  در دهه 1390 
قیمت دلار علی‌رغم سیاست‌های اتخاذ شده همچون گروه‌بندی کالاها و تعیین نرخ‌ ارزهای مختلف 
برای این گروه‌های کالایی همچنان صعودی بود. با امضای توافق‌نامه برجام در تیرماه 1394 و اجرایی 
شدن آن از دی‌ماه 1394، جهش‌های شدید نرخ ارز مدیریت شد؛ اما در سال 1396 آمریکا به‌صورت 
به  اقدام  مجدداً  دولت  ارز،  بازار  تثبيت  به‌منظور  و  اتفاق  این  به‌دنبال  شد.  خارج  برجام  از  یکجانبه 
يکسان‌سازي نرخ ارز با نرخ 42 هزار ريال براي هر دلار نمود. اين سياست، بانک ‌مرکزی را در مقابل 
حجم عظيمي از تقاضاي ارز قرار داد و در شرايطي که خريد و فروش ارز خارج از چارچوب‌هاي تعيين 
اولويت‌بندي  قبيل  از  تمهيداتي  به‌کارگيري  علي‌رغم  گرديد  موجب  بود،  ممنوع  دولت  توسط  شده 
واردات کالا، التهاب در بازار ارز کماکان تداوم يابد. این یکسان‌سازی نیز همچون دو یکسان‌سازی قبل 

1. گزارش اقتصادی و ترازنامه بانک مرکزی ج.ا.ا
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به‌دلیل عدم تطابق با شرایط اقتصاد و تعدیل به‌موقع قیمت، با شکست مواجه شد. به‌نحوی‌که قیمت 
برابری دلار در برابر ریال از 13568 ریال در سال 1390 به 349266 در سال 1401 رسید1.

اگرچه مطالعاتی تاکنون در کشور با فرض سیاست‌گذاری صلاحدیدی انجام شده؛ اما در اکثر این 
مطالعات، ابتدا یک قاعده سیاست‌گذاری پولی با استفاده از یک مدل DSGE برآورد شده و در ادامه 
مدل DSGE برای سیاست‌گذاری پولی صلاحدیدی حل شده است؛ اما نوآوری پژوهش پیش‌رو این 
است که از همان ابتدا و بدون در نظر گرفتن قاعده سیاست پولی و ارزی مدل به‌صورت صلاحدیدی 

برآورد شده است.
کلان  شاخص‌های  بر  پولی2  سیاست‌گذار  نهادهای  اعتبار  تأثیر  بر  تمرکز  هدف  با  پژوهش  این 
اقتصادی، از چارچوب مدل‌سازی تعادل عمومی پویای تصادفی )DSGE( بهره می‌برد. ساختار پژوهش 
در شش بخش اصلی تنظیم شده است. ابتدا در بخش نخست، کلیات و اهداف پژوهش بیان می‌شود. 
در بخش‌های دوم و سوم، مبانی نظری و مطالعات پیشین مرتبط با موضوع بررسی شده است. بخش 
چهارم به تشریح و ارائه مدل مورد استفاده اختصاص دارد. . در بخش پنجم، با تعیین مؤلفه‌های مدل 
و ارزیابی صحت آن، تأثیر تکانه‌های مختلف تحلیل می‌شود. درنهایت، یافته‌های پژوهش در بخش 

ششم ارائه و جمع‌بندی می‌گردد.

مبانی نظری پژوهش

اعتبار سیاست پولی 

اعتبار سياست‌گذار پولی به‌عنوان تعهد به‌دنبال کردن قواعد و اهداف سياستي شفاف و توانایی او 
در دستیابی به اهداف از پیش تعیین‌شده تعریف می‌شود )Bordo & Siklos, 2014(. به‌طور دقيق‌تر، 
اعتبار سياست‌گذار پولي به این معنا است که کارگزاران اقتصادی باور داشته باشند که  تغيير در یک 
سياست، زماني که اعلام مي‌شود، در آینده واقعاً رخ می‌دهد )Cukierman, 1986(. به‌طورکلي، اعتبار 
یک سياست‌گذار بستگي به تاریخچه سياست‌گذاری و رفتار او دارد )Brunner, 1983(. در خصوص 
اعتبار سیاست‌گذار پولی یا بیان‌دیگر، اعتبار بانک مرکزی، بیشتر از طریق رسیدن به هدف تورمی 
)که لزومي ندارد حتماً به‌صورت عمومي اعلان شده باشد( و تورم‌های محقق‌شده ارزیابی می‌گردد. 

1. گزارش اقتصادی و ترازنامه بانک مرکزی ج.ا.ا
2. Monetary Authority Credibility
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این امر در خصوص سیاست‌گذار ارزی هم صادق است. اگر سیاست‌گذار ارزی توانایی آن را داشته 
باشد که بازار ارز را کنترل کرده و تفاوت میان نرخ ارز محقق شده و نرخ ارز هدف را تقلیل دهد، از 
اعتبار بالایی در سیاست‌گذاری در این بخش برخوردار خواهد بود و درصورتی‌که انحراف میان نرخ‌های 
هدف با نرخ تحقق‌یافته این متغیرها بالا باشد، به‌عنوان عدم اعتبار یا اعتبار پایين سیاست‌گذار تفسير 
مي‌شود؛ بنابراین عملكرد گذشته سياست‌گذار پولي که شهرت وی است، اعتبار آن را در آینده نزد 
افكار عمومي تعيين می‌نماید. از سوی‌دیگر باید به این امر توجه داشت که اعتبار و همچنين شهرت 
سياست‌گذار پولي به رابطه بين دولت و بانک مرکزی، عوامل سياسي و همچنين شهرت افرادی که 

.)Bordo et al, 2014( قرار است سياست پولي را اعمال کنند، بستگي دارد
هر چه در طول زمان عملكرد بانک مرکزی بهبود یابد، بدین‌معنا که قادر به کنترل نرخ‌ها باشد و 
بتواند به اهداف اعلامي یا ضمنی خود دست پيدا کند، شهرت و اعتبار آن نيز افزایش خواهد یافت. هر 
چند که درمقابل، بروز بحران پولی، مالي و ارزی )به‌معنای عدم توانایي بانک مرکزی در حفظ نرخ‌های 
اختلاف‌نظر شدید  و  بروز چالش  و همچنین  پولي  کارگزاران سياست‌گذار  به  اعتماد  تقلیل  هدف(، 
 .)Bordo & Siklos, 2014( بين دولت و بانک مرکزی سبب کاهش اعتبار سياست‌گذار پولي مي‌شود 
چيز  چه  به  مرکزی  بانک  اینكه  یعني  شهرت  دارند.  ظریفي  تفاوت  هم  با  اعتبار  و  شهرت  درواقع 
اشتهار دارد. یک بانک مرکزی و مسئولان آن فارغ از اینكه اعتبار داشته باشند یا نه، ممكن است به 
طرفداری از تورم یا عدم طرفداری از تورم شهرت داشته باشند؛ اما اعتبار یعني اینكه تا چه اندازه 
برنامه‌ای که از سوی بانک مرکزی اعلام مي‌شود مورد باور و پذیرش عموم مردم قرار مي‌گيرد و عاملان 
اقتصادی روی آن حساب بازمي‌کنند. ممكن است یک مقام مسئول در بانک مرکزی به ضد تورم بودن 
اشتهار داشته باشد؛ اما اعتبار لازم را نداشته باشد؛ به این معنا که عاملان اقتصاد به توانایي او در 
اجرای سياست‌های اعلام شده باور نداشته باشند. از منظر سياست‌گذاری بسيار مهم است که یک 
سیاست‌گذار اعلان‌های معتبری1 داشته باشد، به این معنا که کارگزاران اقتصادی در بخش خصوصي 
)اعم از بنگاه‌ها و مصرف‌کنندگان( به این باور برسند که بانک مرکزی اراده و نيز توانایي لازم برای 
اجرای سياستي که آن را به اطلاع عموم رسانیده را دارد، حتی ممکن است این اهداف به‌صورت ضمنی 
اعلام شده و صراحتاً اعلان نشده باشند؛ مثلًا در خصوص کاهش تورم، اگر بانک مرکزی اعتبار کافي 
داشته باشد، با اعلان اینكه قصد دارد تا نرخ تورم را کاهش دهد، باعث شكل‌گيری انتظارات تورمي 
در جهت کاهش نرخ تورم در بين کارگزاران خصوصي خواهد شد و آحاد افراد جامعه در تصمیم‌گیری 

1. Credible Announcements
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و رفتارهای خود برای آینده بر اساس اعلان بانک عمل خواهند کرد و تصمیمات خود را به آن لنگر 
می‌سازند؛ برای مثال کارگران دستمزد خود را کمتر افزایش مي‌دهند و بنگاه‌ها نيز قيمت محصولات 
خود را کمتر افزایش مي‌دهند. درنهایت تورم با هزینه کمتری برای سياست‌گذار پولي کاهش مي‌یابد 

.)Aboyitungiye & Mathu, 2024(

به عقیده کلاسیک‌های جدید یک سیاست پولی معتبر باید ویژگی‌های زیر را داشته باشد:
1- توسط یک بانک مرکزی مستقل از حکومت کنترل شود که اقدامات مقامات پولی را تحت 

نظارت داشته باشد؛ 
2- تلاش در تحت کنترل گرفتن تورم برای اینکه تولید و اشتغال را در بلندمدت به نرخ طبیعی 

آن برساند؛ 
3- انتظارات عموم مردم را به اهداف خود نزدیک )لنگر( نماید؛ 

.)Park, 2023( 4- هزینه‌های تورمی را کاهش دهد

اعتبار سياست‌گذار پولی در ایران 

و  تعهد  آن‌ها  مهمترین  که  دارد  بستگي  مختلفي  اجزای  و  عوامل  به  پولي  سياست‌گذار  اعتبار 
توانایي او در دستيابي به اهدافی است که به‌خوبی تعریف شده باشند. تحلیل سیاست‌های اعلام‌شده 
توسط بانک‌های مرکزی در سطح جهانی حاکی از آن است که تمرکز اصلی این نهادها بر مهار تورم، 
ایجاد بسترهای لازم برای دستیابی به سطح مطلوب تولید و اشتغال، و همچنین حفظ قدرت خرید 
پول ملی است. در ایران نیز، اگرچه اهداف سیاست‌های پولی و ارزی تقریباً مشابه با سایر کشورها 
تعریف شده‌اند؛ اما اولویت‌بندی و جهت‌گیری مشخصی در اجرای این سیاست‌ها مشاهده نمی‌شود 
نشده  تعریف  به‌خوبي  ایران  در  مرکزی  بانک  می‌دهد، هدف  نشان  قراین  و  که شواهد  همان‌طور  و 
است. به این نحوه که در قانون ثبات قيمت‌ها به‌روشنی به‌عنوان مهمترین هدف بانک‌های مرکزی 
نوین برای بانک مرکزی ایران تعریف نشده است؛ ثانياً سایر اهداف مشخص شده برای بانک مرکزی 
لزوماً با هدف ثبات قيمت‌ها تناسب ندارد. شاید تنها مواردی که بتوان در قوانين کشور هدف تصریح 
شده برای ثبات قيمت‌ها در آن یافت، جداول کمي قانون برنامه‌های توسعه باشد که در آنها اهدافي 
برای نرخ تورم، رشد اقتصادی و... تعيين شده است. در این مجموعه قوانین، اهدافی برای گسترش 
حجم پول در اقتصاد نیز در نظر گرفته شده است. بااین‌حال، در بسیاری از موارد، این اهداف با روند 
واقعی افزایش قیمت‌ها و رشد حجم پول در ایران همخوانی نداشته است؛ اما به‌هرحال آنها را مي‌توان 
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به‌عنوان اهدافي برای ثبات قيمت‌ها تفسير کرد1.
از سوی‌دیگر بانک مرکزی تنها سیاست‌گذار در حوزه ارزی کشور نمی‌باشد. بخش اعظم درآمدهای 
ارزی کشور ناشی از صادرات نفت، فرآورده‌های نفتی و گاز است. این امر به‌دلیل ساختار نفتی کشور است و 
از این حیث بازار ارزی کشور متفاوت با کشورهای غیرنفتی است. درآمد حاصل از صادرات جزو درآمدهای 
دولت بوده و در دست او قرار دارد، و از طرف‌دیگر دولت به‌عنوان بزرگترین مصرف‌کننده، تقاضاکننده عمده 
ارز نیز است؛ بنابراین بازار ارز به‌معنای رقابت کامل در اقتصاد کشور وجود ندارد؛ ‌زیرا اندازه دولت با سایر 
افراد شرکت‌کننده در این بازار چه در سمت عرضه و چه در سمت تقاضا برابر نیست. از سوی‌دیگر میزان 
عرضه و تقاضای این کالا )ارز( به سیاست‌های دولت در هر دوره وابسته است و همچنین قیمت آن )منظور 
نرخ تسعیر ارز( درآمدهای حاصل از صادرات نفت، در بودجه‌های سالانه دولت معین می‌شود که در تعیین 
آن بانک مرکزی به‌عنوان متولی سیاست پولی و ارزی نقش چندانی ندارد؛ بنابراین به‌نظر می‌رسد که اعتبار 

سیاست‌گذار پولی در ایران در دو حوزه نرخ ارز و نرخ تورم پایین است. 

پیشینه پژوهش

و  به دو دسته داخلی  به موضوع  نزدیک  انجام شده  از مهم‌ترین مطالعات  این بخش برخی  در 
خارجی تقسیم شده‌اند.

مطالعات داخلی

محمودی‌نیا و عبدالهی‌نسب )1402(، در مطالعه‌ای با عنوان »اثرات درجه استقلال و ترجیحات 
به  قاعده‌مند و صلاحدیدی«،  پولی  تورم تحت دیدگاه سیاست‌گذاری  بر هدف‌گذاری  بانک مرکزی 
این نتیجه رسیده‌اند که اعمال سیاست‌های پولی مبتنی بر قاعده مشخص، در مقایسه با رویکردهای 
مبتنی بر صلاحدیدی، منجر به کاهش انحرافات ناشی از تورم می‌شود. از طرف‌دیگر نتایج نشان‌دهنده 

ارتباط منفی بین درجه استقلال بانک مرکزی و تورم است. 
مخملی و همکاران )1399(، در مطالعه‌ای به بررسی تأثیر سیاست هدف‌گذاری تورم بر مدیریت 
نشان  مطالعه  این  نتایج  است.  پرداخته  درحال‌توسعه  کشورهای  منتخب  گروه  در  ارز  نرخ  صحیح 
می‌دهد که انحراف تورم از نرخ هدف‌گذاری شده آن باعث انحرافات نرخ ارز حقیقی از سطح تعادلی 

آن می‌شود. 

1. گزارش اقتصادی و ترازنامه بانک مرکزی ج.ا.ا



مه
شنا

وه
پژ

هم
و ن

ت 
س

ل بی
سا

ه 4
مار

ش
14

03
ن 

ستا
زم

102

تقی‌نژاد عمران و همکاران )1398(، با استفاده از منحنی فیلیپس کینزین‌هاي جدید به ارزیابی 
اعتبار سیاست پولی در ایران پرداختند. واکنش انتظارات تورمی به تغییرات سیاست پولی بر طبق این 

مطالعه مهمترین منبع برای ارزیابی اعتبار بانک مرکزی و وضعیت سیاست پولی است.
عرفانی و همکاران )1397(، به بررسی نقش اعتبارات اعطایی و درجه اعتبار سیاست‌گذار پولی 
بر ثبات مالی پرداختند. نتایج به‌دست‌آمده نشان داد که با افزایش شکاف نرخ رشد تسهیلات اعطایی 
بی‌ثباتی مالی کاهش می‌یابد. همچنین هر چه درجه اعتبار بانک مرکزي در میزان پایبندي به اهداف 

تورم هدف بالاتر باشد، ثبات مالی افزایش می‌یابد. 
یزدانی و همکاران )1396(، در مطالعه‌ای با عنوان »هدف‌گذاری تورم با تأکید بر نرخ ارز حقیقی 
در اقتصاد کلان ایران« به این نتیجه رسیده‌اند که زمانی که شکاف نرخ ارز حقیقی در سطح پایینی 

قرار دارد، وجود این متغیر در تابع هدف، به کاهش زیان مقام پولی منجر می‌گردد. 

مطالعات خارجی

کوانگ یانگ1 )2019(، در یک مدل کینزی جدید تحت عقلانیت محدود نشان داده است که 
اعتبار بانک مرکزی برای ثبات اقتصاد کلان اهمیت دارد. به‌طورخاص، با افزایش اعتبار، متغیرهای 

کلان اقتصادی کمتر تغییر می‌کنند؛ زیرا انتظارات عوامل خصوصی بیشتر است.
ماتو و ابویتانگیه2 )2023(، با استفاده از رویکرد دو سیستمی GMM نشان داده‌اند که در منطقه 
اثر مثبت قابل‌توجهی دارد. از سوی‌دیگر، اعتبار  COMESA اعتبار سیاست پولی بر رشد اقتصادی 

سیاست پولی تأثیر ناچیزی بر رشد اقتصادی در منطقه ECOWAS دارد. 
نقش  واقعی:  ارز  نرخ  متغیر  »ماهیت  عنوان  تحت  مطالعه‌ای  در   ،)2020( پدرسن3  و  کاپوتو 
بر  بیشتر  را  تمرکز خود  بانک مرکزی  زمانی که  نتیجه رسیده‌اند،  این  به  بانک مرکزی«  ترجیحات 
کنترل تورم معطوف کند و توجه کمتری به تغییرات نرخ ارز اسمی داشته باشد، شوک‌های اسمی 

تأثیر بیشتری بر نرخ ارز واقعی خواهند گذاشت و تأثیر تکانه‌های واقعی کاهش می‌یابد.
تیلور4 )2019(، در مطالعه‌ای تحت عنوان »ارتباط بین هدف‌گذاری تورم و قوانین سیاست‌ پولی«، 

معتقد است که یک رابطه دوطرفه میان هدف‌گذاری تورم و قوانین سیاست پولی وجود دارد. 

1. Kwangyong
2. Mathu & Aboyitungiye 
3. Caputoa & Pedersenb
4. Taylor
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هدایت  در  مهم  اعتبار جنبه‌ای  که  دادند  نشان  مطالعه‌ای  در   ،)2018( کئری1  و  ماتنز  کلدس 
سیاست پولی در یک کشور با هدف‌گذاری تورم است. نتایج این مطالعه حاکی از آن است که اعتبار 
بالای بانک مرکزی و پایبندی بانک به هدف ثبات قیمتی، موجب کاهش سطح نااطمینانی در اقتصاد 

می‌شود و نیاز به تلاش مقامات پولی برای هدایت سیاست پولی را کاهش می‌دهد. 
کری2 و همکاران )2016(، در مطالعه‌ای تحت عنوان »نقش عملکرد سیاست پولی روی گذار 
نرخ ارز« به این نتیجه رسیده‌اند که بهبود عملکرد سیاست پولی در ایجاد لنگر اسمی قوی یا اعتبار 

سیاست پولی، موجب کاهش گذر نرخ ارز، به‌ویژه در میان اقتصادهای نوظهور می‌شود. 
لاویگ3 و همکاران )2018(، در مقاله‌ای با عنوان »اعتبار بانک مرکزی و کانال انتظارات: شواهد 
مبتنی بر شاخص اعتبار جدید« به این نتیجه رسیده‌اند که سطح اعتبار بانک مرکزی به‌صورت منفی 

بر نرخ بهره بسیاری از کشورهای مورد مطالعه مؤثر است.
تا کنون به طراحی و تحلیل تجربی  مرور مطالعات تجربی داخلی و خارجی نشان می‌دهد که 
ایران پرداخته نشده است. پژوهش  اقتصاد  ثبات بخش مالی و حقیقی  بر  پولی  اعتبار سیاست‌گذار 
پیش‌رو، نخستین مطالعه در اقتصاد ایران است که به بررسی این بحث با رویکرد تعادل عمومی پویای 

تصادفی می‌پردازد. با این ملاحظات، در مطالعه پیش‌رو این موضوع بررسی می‌شود.

روش‌شناسی پژوهش

در ادامه مدل DSGE برای اقتصاد ایران تصریح می‌کنیم. ساختار اساسی الگو به پیروی از مقالات 
گرالی و همکاران4 )2010( و بینو و بینو5 )2006( شامل شش بخش اصلی است که در ادامه به توضیح 

هر بخش پرداخته می‌شود.

خانوارها

خانوار  آن‌ها  درصد   ω که  است  شده  تشکیل  خانوار  زیادی  تعداد  از  اقتصاد  می‌شود  فرض 

1. Caldas Montes & Curi
2. Carriere et al
3. Levieuge et al.
4. Geraly et al. 
5. Benigno & Benigno
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پس‌اندازکنندهP( 1( و )ω-1( درصد آن‌ها خانوار وام‌گیرنده2 )l( هستند. ارزش حال مطلوبیت‌هایی که 
خانوار نماینده در طول زندگی خود کسب می‌کند به شکل رابطه )1( است:      

 

کنیم. ساختار اساسی الگو به پیروی از مقالات  برای اقتصاد ایران تصریح می DSGEدر ادامه مدل  
است که در ادامه به خش اصلی ب شششامل  ۵(۵111بینو و بینو ) و (۵101) 0گرالی و همکاران

 شود. توضیح هر بخش پرداخته می

 خانوارها
ها خانوار  درصد آن ωشود اقتصاد از تعداد زیادی خانوار تشکیل شده است که  فرض می

هایی  ارزش حال مطلوبیتهستند.  (l) 0گیرنده ها خانوار وام درصد آن (ω-0)و  (P) 7اندازکننده پس
       ( است:0کند به شکل رابطه ) که خانوار نماینده در طول زندگی خود کسب می

      ∑   {(  
 )
    

    
      (

   

  
)  (   )

    

    
}           

    (0)                

  )میانگین هندسی بین دارایی اسکناس و مسکوک    
است که  (  )ها  و انواع سپرده (   

 (.Agenor et. al, 2014)( است ۵صورت رابطه ) صورت واقعی به هب

 (۵)                                                              (  
 ) (  )      (   )    

رو خانوارها حداکثر کردن ارزش فعلی مطلوبیت مورد انتظار نسبت به قید بودجه  له پیشئمس
 زمانی است. بین

 اندازکننده خانوار پس

 ( است.0( و )7صورت روابط ) و فرایند انباشت سرمایه به اندازکننده سپ خانوارقید بودجه حقیقی 

  
          

      
      

           (        )
    
 

  
     

   

  
     

 ̌                                                                                  (7)     

   (    )     (   (
  
    
))                                                   (0)  

    که در آن، 
   
  

گذاری به شاخص قیمت کالاهای  نسبت شاخص قیمت کالاهای سرمایه 
 ( بیان کرد.۲صورت رابطه ) توان آن را به مصرفی است که می

   
     

    
  

                                                                                             (۲)  

                                                           
1. Geraly et al.  
2. Benigno & Benigno )2006( 
3. Patient )Savers( 
4. Impatient )Borrowers( 

      		 )1(

که  است   

 

کنیم. ساختار اساسی الگو به پیروی از مقالات  برای اقتصاد ایران تصریح می DSGEدر ادامه مدل  
است که در ادامه به خش اصلی ب شششامل  ۵(۵111بینو و بینو ) و (۵101) 0گرالی و همکاران

 شود. توضیح هر بخش پرداخته می

 خانوارها
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                                                                                             (۲)  

                                                           
1. Geraly et al.  
2. Benigno & Benigno )2006( 
3. Patient )Savers( 
4. Impatient )Borrowers( 

                   							      )5(
 )4( و   )3( نظر گرفتن محدودیت‌های  با در   )1( تابع هدف  بهینه‌سازی  این مدل،  اصلی  هدف 
است که درنهایت منجر به استخراج روابط اقتصادی مرتبط با تقاضای پول، مصرف و عرضه نیروی 

کار می‌شود. 

خانوار وام‌گیرنده

در این مدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طریق ارائه نیروی کار به‌دست می‌آورد و هیچ 
1. Patient (Savers)
2. Impatient (Borrowers)
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منبع درآمد دیگری ندارد. به همین‌دلیل، برای تأمین هزینه‌های مصرفی خود، نیاز به دریافت وام از 
بانک دارد. میزان وام دریافتی نیز بر اساس یک نسبت مشخص از درآمد خانوار تعیین می‌شود که این 

نسبت در رابطه )6( بیان شده است.

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

         							      )6(
مانند خانوار پس‌اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام‌گیرنده هم به شکل رابطه )1( است. 
اسکناس و مسکوک  نگهداری  را صرف مصرف کالاها،  اینکه درآمد خود  بر  وام‌گیرنده علاوه  خانوار 
می‌کند، بخشی از آن را برای پرداخت بدهی‌های دوره قبل کنار می‌گذارد. همچنین، به‌دلیل نداشتن 

 برای این خانوار به شکل رابطه )7( است.

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی‌ها 

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

 								       )7(
قید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات پرداختی به‌صورت رابطه )8( است.

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

    			  )8(

هدف خانوارها در این مدل حداکثرسازی ارزش فعلی مطلوبیت مورد انتظار خود با توجه به قید 
بودجه در هر دوره است. از جمع عرضه و تقاضای دو گروه مختلف خانوارها، مقادیر کلیدی مانند 
هزینه‌های مصرفی، تقاضای کل پول در اقتصاد و میزان عرضه نیروی کار محاسبه می‌شوند. این مقادیر 

نهایی بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه )9( تعیین می‌گردند.

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

                     				   )9(

تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه‌ای

 و 

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

 به‌عنوان ترکیبی از کالاهای مصرفی تولید داخل 

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

در این مدل، کل مصرف خانوارها 
 در نظر گرفته می‌شود که با استفاده از تابع جمع‌کننده دیکسیت-استیگلیتز 

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)  

کالاهای وارداتی 
به رابطه )10( با یکدیگر ادغام می‌گردند.

( است 0( و )7) یها تی( با در نظر گرفتن محدود0تابع هدف ) یساز نهیمدل، به نیا یهدف اصل
کار  یرویپول، مصرف و عرضه ن یمرتبط با تقاضا یمنجر به استخراج روابط اقتصاد تیکه درنها

 . شود یم

 گیرنده خانوار وام

 چیو ه آورد یدست م کار به یرویارائه ن قیمدل، خانوار تنها منبع درآمد خود را از طر نیدر ا
وام  افتیبه در ازیخود، ن یمصرف یها نهیهز نیمأت یبرا ل،یدل نیندارد. به هم یگریمنبع درآمد د

 شود یم نیینسبت مشخص از درآمد خانوار تع کیبر اساس  زین یافتیوام در زانیاز بانک دارد. م
 شده است. انی( ب1نسبت در رابطه ) نیکه ا

         (     )                                                                                       (1)  

( است. 0گیرنده هم به شکل رابطه ) اندازکننده، ارزش فعلی مطلوبیت خانوار وام مانند خانوار پس
گیرنده علاوه بر اینکه درآمد خود را صرف مصرف کالاها، نگهداری اسکناس و مسکوک  خانوار وام

دلیل  به ،همچنینگذارد.  های دوره قبل کنار می از آن را برای پرداخت بدهی یبخش ،کند می
 ( است.3برای این خانوار به شکل رابطه ) (  )ها  نداشتن سپرده بانکی شاخص ترکیبی دارایی

     
  (3 )                                                                                                    

 صورت رابطه زیر است. پرداختی بهقید بودجه حقیقی خانوار با لحاظ مالیات 

      
    (        )

   

  
       

       

  
      ̌                              (1)  

 بودجه قید به توجه با خود انتظار مورد مطلوبیت فعلی ارزش حداکثرسازی مدل این در خانوارها هدف
مانند  یدیکل ریدو گروه مختلف خانوارها، مقاد یعرضه و تقاضا جمعاز  .است دوره هر در
 نی. اشوند یکار محاسبه م یرویعرضه ن زانیکل پول در اقتصاد و م یتقاضا ،یمصرف یها نهیهز

 .گردند یم نیی( تع9بر اساس فرمول ارائه شده در رابطه ) یینها ریمقاد

     
                                                                                   (9)  

 ای تقاضای واردات کالاهای مصرفی و سرمایه

 و (   ) داخل تولید مصرفی کالاهای از ترکیبیعنوان  به (  ) خانوارها مصرف کل مدل، این در
-دیکسیت کننده جمع تابع از استفاده با که شود می گرفته نظر در (   ) وارداتی کالاهای

 .گردند می ادغام یکدیگر با زیر شکل به استیگلیتز

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                                  (01)                       			  )10(

 نشان‌دهنده نسبت کالاهای تولید داخل در سبد مصرفی خانوارها است. خانوارها 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
   

  
)
   

            ,                      
                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

در این رابطه، 
که حداقل‌سازی  انتخاب می‌کنند  به‌گونه‌ای  را  کالا  هر  مقدار مصرف  ارائه‌شده،  رابطه  از  استفاده  با 

هزینه‌های لازم برای دستیابی به یک سطح مشخص از مصرف کالای ترکیبی محقق شود.

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
   

  
)
   

            ,                      
                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

             					    )11(
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خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
   

  
)
   

            ,                      
                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

                          		 )12(

 به ترتیب شاخص قیمت کالاهای داخلی و مصرفی وارداتی است که به‌صورت 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
   

  
)
   

            ,                      
                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

 و 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به
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              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 
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                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

که در آن 
رابطه )13( تعریف می‌شود.

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
   

  
)
   

            ,                      
                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

                							      )13(
به عبارت‌دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک‌قیمتی برقرار است. با حداقل‌سازی رابطه )11( نسبت 
به قید )12(، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به‌صورت روابط زیر به‌دست می‌آید. 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
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                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

                       		 )14(

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
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                                 (00)  

    (     ) (
    

  
)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد
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                                                                                    (09)       

             		 )15(
که در آن:

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
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              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 
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                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

 								       )16(

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
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)
   

              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 

    
   

  
                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد
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                                                                                    (09)       

     						     )17(
رابطه )16( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )17( 
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 
 که می‌توان این روابط را به‌صورت زیر 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به
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                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

در رابطه )18( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 
بیان کرد. 

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به

       (
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    (     ) (
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              (     )            (0۲)                

 :در آنکه 
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                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد
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                                                                                    (09)       

                   							      )18(

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 

 آید.  دست می به
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              (     )            (0۲)                
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                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

 

خانوارها است.  یداخل در سبد مصرف دیتول یدهنده نسبت کالاها نشان    ، رابطه نیدر ا
که  کنند یانتخاب م یا گونه شده، مقدار مصرف هر کالا را به خانوارها با استفاده از رابطه ارائه

محقق  یبیترک یسطح مشخص از مصرف کالا کیبه  یابیدست یلازم برا یها نهیهز یساز حداقل
 شود.

                                                                                              (00)         

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                     (0۵)  

و مصرفی وارداتی است که داخلی به ترتیب شاخص قیمت کالاهای      و     که در آن 
 شود. صورت زیر تعریف می به

                                                                                                                (07)    

( 00) سازی رابطه قیمتی برقرار است. با حداقل دیگر، براساس رابطه فوق قانون تک به عبارت
صورت روابط زیر  ، توابع تقاضا برای کالاهای مصرفی داخلی و وارداتی به(0۵)نسبت به قید 
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                                                                                                 (01)     

     
    

  
       

  
   

    
                                                                              (03)  

( 03( نسبت قیمت کالاهای تولید داخل به شاخص قیمت کل مصرف است و رابطه )01رابطه )
نسبت شاخص قیمت واردات به شاخص قیمت کل مصرف است که با توجه به فرض برابری قیمت 

صورت  توان این روابط را به میکه    ( این نسبت برابر خواهد بود با نرخ ارز حقیقی 01در رابطه )
  .زیر بیان کرد

   

     
    

  
                                                                               (01 )        

    
 

      

  
                                                                                    (09)       

                  							      )19(
عمومی  بین سطح  ارتباط  خانوار(،  مصرفی  )سبد   10 رابطه  در   15 و   14 روابط  جایگذاری  با 

قیمت‌ها با اجزای آن طبق رابطه )20( به‌دست می‌آید.

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

    				   )20(

 و کالاهای 

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

با تکرار این رویکرد برای سرمایه‌گذاری، ترکیب سرمایه‌گذاری از کالاهای داخلی 
 نیز استخراج می‌شود. 

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

وارداتی سرمایه‌ای 

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

   				   )21(
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مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
به نحوی تعیین می‌شود که هزینه به‌‌دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه‌گذاری ترکیبی حداقل 

شود؛ بنابراین، هدف خانوار به‌صورت زیر تعریف می شود:

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

                    					    )22(

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

           			  )23(

از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه‌ای داخلی و وارداتی به‌صورت روابط 
زیر به‌دست می‌آید. 

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

                       			  )24(

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

           		 )25(
که در آن:

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

 								       )26(

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

    						     )27(
با جایگذاری روابط 24 و 25 در سبد سرمایه‌گذاری رابطه 22، ارتباط بین سطح عمومی قیمت 

 با اجزای آن براساس رابطه )28( به‌دست می‌آید.

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)     

کالاهای سرمایه‌ای 

)سبد مصرفی خانوار(، ارتباط بین سطح عمومی  01در رابطه  0۲و  00با جایگذاری روابط 
 آید. دست می به ۵1ها با اجزای آن طبق رابطه  قیمت

   [       
     (     )        ]

 
                                                (۵1)   

و کالاهای  (   )گذاری از کالاهای داخلی گذاری، ترکیب سرمایه با تکرار این رویکرد برای سرمایه
 شود.  نیز استخراج می (   )ای  وارداتی سرمایه

   [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
     

                                         (۵0)  

مشابه روشی که در کالاهای مصرفی بیان شد، تقاضا برای هر یک از این کالاها براساس رابطه زیر 
گذاری ترکیبی  دست آوردن هر سطح مفروض از سرمایه  شود که هزینه به به نحوی تعیین می

 صورت زیر تعریف می شود: بنابراین، هدف خانوار به ؛حداقل شود

                                                                                               (۵۵)   

       [   
 
      

    
   (     )

 
      

    
  ]

  
                                         (۵7)     

صورت روابط  ای داخلی و وارداتی به از حل شرایط مرتبه اول، توابع تقاضا برای کالاهای سرمایه
 آید.  دست می زیر به

       (
   

   
)
   
              ,              

                                        (۵0)   

    (     ) (
    

  
)
   
                  (     )     

                    (۵۲)     

 :که در آن

     
   

   
                                                                                                       (۵1)  

     
    

  
       

  
   

    
                                                                         (۵3)  

، ارتباط بین سطح عمومی قیمت ۵۵گذاری رابطه  سبد سرمایه در ۵۲و  ۵0با جایگذاری روابط 
 .آید دست می هاجزای آن براساس رابطه زیر ب( با    ای ) کالاهای سرمایه

     [       
     (     )     

    ]
 

                                                  (۵1)          				   )28(

تولیدکننده کالاهای نهایی

در این مدل، فرض بر این است که یک بنگاه، مجموعه‌ای از کالاهای متفاوت و تا حدی قابل 
جایگزین را که توسط تولیدکنندگان واسطه ارائه می‌شود، خریداری می‌کند. این کالاها با استفاده از 
 تبدیل می‌شوند. در این 

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

تابع جمع‌گر دیکسیت-استیگلیتز1، مطابق رابطه )29(، به یک کالای نهایی 
رابطه، θ نشان‌دهنده میزان کشش ثابت جایگزینی بین کالاهای واسطه‌ای است.

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

  				   )29(

1. Dixit - S‌tiglitz
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مسئله بهینه‌یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به‌صورت رابطه )29( است.

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

                    					    )30(
بنگاه‌های  از  یک  هر  توسط  ارائه‌شده  محصولات  برای  تقاضا  تابع  صفر،  سود  به شرط  توجه  با 
واسطه و همچنین شاخص قیمت کالای نهایی، مطابق با روابط )31( و )32( تعیین می‌شوند. این 
روابط نشان‌دهنده تعادل بین عرضه و تقاضا در شرایطی هستند که بنگاه‌ها هیچ سود اقتصادی اضافی 

کسب نمی‌کنند.

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

      							      )31(

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

             						     )32(

تولیدکننده کالاهای واسطه

هر تولید‌کننده، کالای واسطه‌ای J را با استفاده از ترکیبی از عوامل تولید شامل سرمایه، نیروی کار و 
مواد وارداتی تولید کرده و آن را در شرایط رقابت ناقص به فروش می‌رساند )خدادادی و صمصامی، 1403(.

 

 تولیدکننده کالاهای نهایی

 قابل حدی تا و متفاوت کالاهای از ای مجموعه بنگاه، یک که است این بر فرض مدل، این در
 از استفاده با کالاها این. کند می خریداری شود، می ارائه واسطه تولیدکنندگان توسط که را جایگزین

 در. شوند می تبدیل    نهایی کالای یک به ،(۵9) رابطه مطابق ،0استیگلیتز-گر دیکسیت جمع تابع
 .است ای واسطه کالاهای بین جایگزینی ثابت کشش میزان دهنده نشان θ رابطه، این

   (∫    (
   
 ) 

   )
 

                                                                          (۵9)    

 .( است۵9صورت رابطه ) یابی بنگاه تولیدکننده نهایی به له بهینهئمس

                 ∫    
 
       (71)                                                                     

واسطه و  یها از بنگاه کیشده توسط هر  محصولات ارائه یبا توجه به شرط سود صفر، تابع تقاضا برا
روابط  نی. اشوند یم نیی( تع7۵( و )70مطابق با روابط ) ،یینها یکالا متیشاخص ق نیهمچن
 یاضاف یدسود اقتصا چیها ه هستند که بنگاه یطیعرضه و تقاضا در شرا نیدهنده تعادل ب نشان

 .کنند یکسب نم

    (      
)
  
                                                                                          (70)   

 (7۵)                                                                                   (∫         )
 
 

 
     

 تولیدکننده کالاهای واسطه

 نیروی سرمایه، شامل تولید عوامل از ترکیبی از استفاده با را J ای واسطه کالای کننده، تولید هر
)خدادادی و رساند  می فروش به ناقص رقابت شرایط در را آن و کرده تولید وارداتی مواد و کار

 (.0017صمصامی، 

                                                                                                  (77)   

 بانک از هایی وام وارداتی، مواد و سرمایه کار، نیروی های هزینه از بخشی تأمین برای بنگاه هر
 استفاده( 091۵) روتمبرگ مدل از قیمت، تعدیل های هزینه گرفتن نظر در برای. کند می دریافت

 . شود می

                                                           
1. Dixit - Stiglitz 

           							      )33(
هر بنگاه برای تأمین بخشی از هزینه‌های نیروی کار، سرمایه و مواد وارداتی، وام‌هایی از بانک 
از مدل روتمبرگ )1982( استفاده  برای در نظر گرفتن هزینه‌های تعدیل قیمت،  دریافت می‌کند. 

می‌شود. 
      (          )

    (    )
                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

             					    )34(
 شوک فناوری را نشان می‌دهد که 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 و 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 نشان‌دهنده ساعات کار، 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

در این مدل، 
طبق فرایند زیر رفتار می‌کند: 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 و 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

           	)35(
 از 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 از بانک دریافت می‌کند و به نسبت 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

هر بنگاه j در ابتدای هر دوره، وامی به مقدار 
هزینه‌های سرمایه، نیروی کار و مواد وارداتی را تأمین مالی می‌کند. مقدار وام دریافتی به‌صورت زیر 

محاسبه می‌شود: 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

             			  )36(
مطابق با مدل روتمبرگ )1982(، هر بنگاه تولیدکننده کالای واسطه‌ای با هزینه‌های تعدیل زیر 

مواجه است: 
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      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

                     					    )37(

هدف بنگاه، حداکثر کردن مجموع سود واقعی فعلی و آتی است که به شکل زیر تعریف می‌شود: 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

              						     )38(

در اینجا، تابع سود اسمی به‌صورت رابطه )39( است.

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

     		 )39(
و تابع سود واقعی به‌صورت رابطه )40( بیان می‌گردد.

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

            		 )40(
کسر  از  پس  بانک  در  تولیدکننده  سپرده‌گذاری  سود  از  ناشی  درآمد   ،

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 هزینه‌ای بهره‌ای وام بانکی و 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 هزینه تعدیل قیمت، 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

هزینه‌های مربوط به نظارت، 
، نیروی کار 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

هزینه نهایی بنگاه است. بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور، نسبت به سرمایه 
 حداکثر می‌کند. بهینه‌یابی بنگاه‌ها در دو مرحله انجام می‌شود: مرحله 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

 و 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

، نهاده‌ی وارداتی 

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)  

نخست، بهینه‌یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می‌شود:

      (          )
    (    )

                                                                 (70)    

 که دهد می نشان را فناوری شوک   و  (   )  کار،  ساعات دهنده نشان     مدل، این در
 : کند می رفتار زیر یندافر طبق

          (    ) ̅ (7۲)           (   )    و (       )                  

 از      نسبت به و کند می دریافت بانک از     مقدار به وامی دوره، هر ابتدای در j بنگاه هر
 صورت به دریافتی وام مقدار. کند می مالی تأمین را وارداتی مواد و کار نیروی سرمایه، های هزینه

 : شود می محاسبه زیر

         (                       
      )                                    (71)  

 زیر تعدیل های هزینه با ای واسطه کالای تولیدکننده بنگاه هر ،(091۵) روتمبرگ مدل با مطابق
 : است مواجه

    
    

   (
   

( ̅)     
  )

 
                                                                  (73)  

 : شود می تعریف زیر شکل به که است آتی و فعلی واقعی سود مجموع کردن حداکثر بنگاه، هدف

  ∑ [  (  )     
 

    
] 

                                                                           (71)       

 ( است.79رابطه )صورت  به اسمی سود تابع اینجا، در

                   (    )                       
    (79)              

 .گردد می ( بیان01رابطه )صورت  به واقعی سود تابع و

        
  
        

   

  
(    )             

   

  
     

                 (01)  

    
   

  
های  در بانک پس از کسر هزینه گذاری تولیدکننده درآمد ناشی از سود سپرده ،(    )

    مربوط به نظارت، 
   هزینه تعدیل قیمت،   

  
هزینه     ای وام بانکی و  ای بهره هزینه     

نیروی کار  ،    بنگاه تابع سود را با توجه به روابط مذکور،  نسبت به سرمایه نهایی بنگاه است.
 :شود ها در دو مرحله انجام می یابی بنگاه بهینه کند. حداکثر می    و      ی وارداتی ، نهاده   

 :شود یابی داخلی است که براساس روابط زیر تعیین می مرحله نخست، بهینه

   
   
      

    
  

                                                                                      (00)                            						     )41(

 

   
   (   )(   )

       
    
   

                                                                       (0۵)    

    (           )
 
  
(      

 

        

(   )   )
   

(  
  

 )
 

        (07)                       

شود. در این مرحله، بنگاه با توجه به ساختار بازار  یابی خارجی بنگاه انجام می در مرحله دوم، بهینه
 دهد.  و تقاضای موجود برای محصول آن بنگاه، حداکثرسازی سود را انجام می

بنابراین، بنگاهی  ؛کند (، استفاده می0917ها از روش کالو ) بنگاه رقابت انحصاری برای تعدیل قیمت
 له رابطه زیر مواجه است. ئدهد با مس که قیمت خود را تغییر می

     ∑ (   )
     

  
[  

 ( )
           ] 

      ( )
       ( )                                    (00)  

          ( )  (  
 ( )
    

)
  
                                                                                (0۲ )  

باشد، شرایط       معادل  tکه فرض شود قیمت انتخاب شده توسط این واحدها در زمان  درصورتی
 (.0011د )درگاهی و هادیان، مرتبه اول آن به شکل رابطه زیر خواهد بو

  
    
    

 (  
   )

   ∑ (   )
                  (

    
 ( )
   
 )

 
 
   

   ∑ (   )
             (

    
 

   
 )

   
 
   

                                      (01)  

 رابطه زیر نوشت:صورت  به توان ( را می   بنابراین، شاخص قیمت تولیدکنندگان داخلی )

    [(   )(     )
     (     )   ]

 
                                                     (03)  

آید که رابطه خطی لگاریتمی شده آن به  از ترکیب دو رابطه قبل، منحنی فیلیپس به دست می
 شکل رابطه زیر است: 

 ̂   
 

      ̂   
  (    )(   )

   ̂                                                          (01)  

 تجارت خارجی

 توسط ای واسطه مواد و ای سرمایه مصرفی، کالاهای شامل کالاها از مختلفی انواع واردات، بخش در
 . است غیرنفتی و نفتی صادرات عمده، بخش دو شامل نیز صادرات دیگر، سوی از. شوند می وارد ها شرکت

 واردات کالاها

 که هستند فعال بنگاه زیادی تعداد وارداتی، کالاهای از دسته هر در که است این بر فرض

                      					    )42(

 

   
   (   )(   )

       
    
   

                                                                       (0۵)    

    (           )
 
  
(      

 

        

(   )   )
   

(  
  

 )
 

        (07)                       

شود. در این مرحله، بنگاه با توجه به ساختار بازار  یابی خارجی بنگاه انجام می در مرحله دوم، بهینه
 دهد.  و تقاضای موجود برای محصول آن بنگاه، حداکثرسازی سود را انجام می

بنابراین، بنگاهی  ؛کند (، استفاده می0917ها از روش کالو ) بنگاه رقابت انحصاری برای تعدیل قیمت
 له رابطه زیر مواجه است. ئدهد با مس که قیمت خود را تغییر می

     ∑ (   )
     

  
[  

 ( )
           ] 

      ( )
       ( )                                    (00)  

          ( )  (  
 ( )
    

)
  
                                                                                (0۲ )  

باشد، شرایط       معادل  tکه فرض شود قیمت انتخاب شده توسط این واحدها در زمان  درصورتی
 (.0011د )درگاهی و هادیان، مرتبه اول آن به شکل رابطه زیر خواهد بو

  
    
    

 (  
   )

   ∑ (   )
                  (

    
 ( )
   
 )

 
 
   

   ∑ (   )
             (

    
 

   
 )

   
 
   

                                      (01)  

 رابطه زیر نوشت:صورت  به توان ( را می   بنابراین، شاخص قیمت تولیدکنندگان داخلی )

    [(   )(     )
     (     )   ]

 
                                                     (03)  

آید که رابطه خطی لگاریتمی شده آن به  از ترکیب دو رابطه قبل، منحنی فیلیپس به دست می
 شکل رابطه زیر است: 

 ̂   
 

      ̂   
  (    )(   )

   ̂                                                          (01)  

 تجارت خارجی

 توسط ای واسطه مواد و ای سرمایه مصرفی، کالاهای شامل کالاها از مختلفی انواع واردات، بخش در
 . است غیرنفتی و نفتی صادرات عمده، بخش دو شامل نیز صادرات دیگر، سوی از. شوند می وارد ها شرکت

 واردات کالاها

 که هستند فعال بنگاه زیادی تعداد وارداتی، کالاهای از دسته هر در که است این بر فرض

                    		 )43(
در مرحله دوم، بهینه‌یابی خارجی بنگاه انجام می‌شود. در این مرحله، بنگاه با توجه به ساختار بازار 

و تقاضای موجود برای محصول آن بنگاه، حداکثرسازی سود را انجام می‌دهد. 
بنابراین،  می‌کند؛  استفاده   ،)1983( کالو  روش  از  قیمت‌ها  تعدیل  برای  انحصاری  رقابت  بنگاه 

بنگاهی که قیمت خود را تغییر می‌دهد با مسئله روابط زیر مواجه است. 

 

   
   (   )(   )

       
    
   

                                                                       (0۵)    

    (           )
 
  
(      
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 دهد.  و تقاضای موجود برای محصول آن بنگاه، حداکثرسازی سود را انجام می

بنابراین، بنگاهی  ؛کند (، استفاده می0917ها از روش کالو ) بنگاه رقابت انحصاری برای تعدیل قیمت
 له رابطه زیر مواجه است. ئدهد با مس که قیمت خود را تغییر می
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آید که رابطه خطی لگاریتمی شده آن به  از ترکیب دو رابطه قبل، منحنی فیلیپس به دست می
 شکل رابطه زیر است: 
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 تجارت خارجی

 توسط ای واسطه مواد و ای سرمایه مصرفی، کالاهای شامل کالاها از مختلفی انواع واردات، بخش در
 . است غیرنفتی و نفتی صادرات عمده، بخش دو شامل نیز صادرات دیگر، سوی از. شوند می وارد ها شرکت

 واردات کالاها

 که هستند فعال بنگاه زیادی تعداد وارداتی، کالاهای از دسته هر در که است این بر فرض
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 دهد.  و تقاضای موجود برای محصول آن بنگاه، حداکثرسازی سود را انجام می

بنابراین، بنگاهی  ؛کند (، استفاده می0917ها از روش کالو ) بنگاه رقابت انحصاری برای تعدیل قیمت
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 . است غیرنفتی و نفتی صادرات عمده، بخش دو شامل نیز صادرات دیگر، سوی از. شوند می وارد ها شرکت
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بنابراین، بنگاهی  ؛کند (، استفاده می0917ها از روش کالو ) بنگاه رقابت انحصاری برای تعدیل قیمت
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معادل   t زمان  در  واحدها  این  توسط  انتخاب شده  قیمت  فرض شود  درصورتی‌که 
شرایط مرتبه اول آن به شکل رابطه )46( خواهد بود )درگاهی و هادیان، 1400(.
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                             		 )46(

 را می‌توان به‌صورت رابطه )47( نوشت:
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از ترکیب دو رابطه قبل، منحنی فیلیپس به دست می‌آید که رابطه خطی لگاریتمی شده آن به 

شکل رابطه )48( است: 
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   					    )48(

تجارت خارجی

واسطه‌ای  مواد  و  کالاهای مصرفی، سرمایه‌ای  کالاها شامل  از  مختلفی  انواع  واردات،  بخش  در 
و  نفتی  عمده، صادرات  بخش  دو  شامل  نیز  از سوی‌دیگر، صادرات  می‌شوند.  وارد  توسط شرکت‌ها 

غیرنفتی است. 

واردات کالاها

که  هستند  فعال  بنگاه  زیادی  تعداد  وارداتی،  کالاهای  از  دسته  هر  در  که  است  این  بر  فرض 
واسطه‌ای  نهاده‌های  و  ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات 

 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )
 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
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 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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سرمایه‌ای  کالاهای   ، ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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مصرفی  کالاهای  مانند  متنوعی  محصولات 
 خریداری می‌کنند. هزینه نهایی این بنگاه‌ها 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه
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 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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 را از بازارهای جهانی با قیمت‌های بین‌المللی 
ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات

 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )
 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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از ضرب قیمت جهانی کالاها در نرخ ارز محاسبه می‌شود. با توجه به اینکه برخی از کالاها با نرخ ارز 
 که میانگینی از نرخ ارز آزاد و نرخ 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه
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 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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رسمی وارد می‌شوند، برای محاسبه هزینه‌ها از نرخ ارز ترکیبی 
ارز رسمی است، استفاده می‌شود؛ بنابراین، هزینه نهایی کالاهای وارداتی بر اساس قیمت‌های واقعی 

به صورت رابطه )49( محاسبه می‌شود:

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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      					    )49(
 به بنگاه‌های 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد
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 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می
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 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه
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   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می
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سپس، بنگاه‌های واردکننده با تعدیل قیمت‌ها، کالاها را با قیمت ریالی 
تجمیع‌کننده کالاهای وارداتی عرضه می‌کنند. این بنگاه‌ها نیز با استفاده از تابع دیگسیت-استیگلیتز، 

 به بازار عرضه می‌کنند: 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
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-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع
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 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

کالاهای وارداتی را ترکیب کرده و محصول نهایی را با قیمت 
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ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

             			  )50(

ترکیب  وارداتی،  کالاهای  تجمیع‌کننده  بنگاه  شد،  بیان  داخلی  بنگاه‌های  مورد  در  آنچه  مشابه 
بهینه‌ای از کالاها را انتخاب می‌کند تا سود خود را در رابطه )51( زیر حداکثر کند: 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

   				   )51(
با اعمال شرایط رقابتی و سود صفر، تقاضا برای هر یک از کالاهای وارداتی و همچنین قیمت 

نهایی کالاهای وارداتی تعیین می‌شود:

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

     						     )52(

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

   					    )53(
برای مدل‌سازی تعدیل قیمت کالاهای وارداتی با توجه به تقاضا، از روش کالو )1938( استفاده 

 را می‌توان به صورت روابط زیر بیان کرد: 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

می‌شود. مشابه بنگاه‌های داخلی، شاخص قیمت 

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)       

    			  )54(

ای  های واسطه ( و نهاده   ای ) کالاهای سرمایه (،   کالاهای مصرفی ) مانند متنوعی محصولات
 این نهایی هزینه. کنند می خریداری       المللی بین های قیمت با جهانی بازارهای از ( را   )

 با کالاها از برخی اینکه به توجه با. شود می محاسبه ارز نرخ در کالاها جهانی قیمت ضرب از ها بنگاه
 ارز نرخ از میانگینی که(    ) ترکیبی ارز نرخ از ها هزینه محاسبه برای شوند، می وارد رسمی ارز نرخ
 اساس بر وارداتی کالاهای نهایی هزینه بنابراین، ؛شود می استفاده است، رسمی ارز نرخ و آزاد

 :شود می محاسبه زیر شکل به واقعی های قیمت

       ́    
   

    
     ,                                                                                     (09)  

 های بنگاه به( ( )    ) ریالی قیمت با را کالاها ها، قیمت تعدیل با واردکننده های بنگاه سپس،
-دیگسیت تابع از استفاده با نیز ها بنگاه این. کنند می عرضه وارداتی کالاهای کننده تجمیع

 عرضه بازار به(     ) قیمت با را نهایی محصول و کرده ترکیب را وارداتی کالاهای استیگلیتز،
 : کنند می

    [∫ (   ( ))
    
     

 ]
  

    
                                                              (۲1)  

 ترکیب وارداتی، کالاهای کننده تجمیع بنگاه شد، بیان داخلی های بنگاه مورد در آنچه مشابه
 : کند حداکثر زیر رابطه در را خود سود تا کند می انتخاب را کالاها از ای بهینه

     ( )                 ∫     ( )    ( )  
 
                                                (۲0)  

 نهایی قیمت همچنین و وارداتی کالاهای از یک هر برای تقاضا صفر، سود و رقابتی شرایط اعمال با
 شود می تعیین وارداتی کالاهای

   ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                                            (۲۵)  

      (∫ (    ( ))
       

 )
 

                                                                         (۲7)    

 استفاده( 0971) کالو روش از تقاضا، به توجه با وارداتی کالاهای قیمت تعدیل سازی مدل برای
 : کرد بیان زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص داخلی، های بنگاه مشابه. شود می

     ∑ (    )
     

  
[  

  ( )
              ] 

       ( )
      ( )                               (۲0)  

           ( )  (  
  ( )
     

)
   

                                                                        (۲۲)                  					    )55(
 باشد، شرایط مرتبه 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

اگر فرض شود قیمت انتخاب شده توسط این بنگاه‌ها در زمان t برابر با 
اول بهینه‌سازی به صورت رابطه )56( خواهد بود

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

   			  )56(

به  را نسبت  قیمت‌های خود  قیمت،  تنظیم‌کننده  بنگاه‌های  نشان می‌دهد که چگونه  رابطه  این 
 را می‌توان به صورت رابطه )57( نوشت:

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

قیمت‌های جاری بهینه می‌کنند؛ بنابراین، شاخص قیمت 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

                 			  )57(
با ترکیب دو رابطه قبلی، پویایی‌های نرخ تورم وارداتی برای هر گروه کالایی به‌صورت لگاریتمی 

خطی به صورت رابطه )58( به‌دست می‌آید:

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

         				   )58(
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صادرات غیرنفتی

فرض بر این است که با توجه به تقاضای بین‌المللی برای محصولات داخلی، بخشی از کالاهای 
با  بازارهای خارجی   خریداری شده و در 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

با قیمت  نهایی تولید داخل توسط بنگاه‌های صادراتی 
 به فروش می‌رسند.

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

قیمت 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

                      				   )59(
 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

 و نرخ ارز بازار آزاد 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
طبق روابط زیر خواهد بود:

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

                        							      )60(

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

           	)61(

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

             	)62(

صادرات نفتی

 به‌عنوان یک متغیر برون‌زا در نظر گرفته شده 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)  

درآمدهای ارزی ناشی از صادرات نفت خام 
و طبق یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول مدل‌سازی می‌شود: 

 

 مرتبه شرایط باشد،       با برابر t زمان در ها بنگاه این توسط شده انتخاب قیمت شود فرض اگر
 بود خواهد زیر شکل به سازی بهینه اول

   
    

     
 (   

    
)
   ∑ (    )

                     (  
  ( )
     
  )

  
 
   

   ∑ (    )
              (  

  ( )
     
  )

    
 
   

   (۲1)                              

 به نسبت را خود های قیمت قیمت، کننده تنظیم های بنگاه چگونه که دهد می نشان رابطه این
 :نوشت زیر شکل به توان می را      قیمت شاخص بنابراین، ؛کنند می بهینه جاری های قیمت

     [(    )(     )
       (    )    ]

 
                                     (۲3)             

 لگاریتمیصورت  به کالایی گروه هر برای وارداتی تورم نرخ های پویایی قبلی، رابطه دو ترکیب با
 :آید می دست به زیر شکل به خطی

 ̂     
    

   ̂    (      )(    )
  

  ̂                                               (۲1)  

 صادرات غیرنفتی

 کالاهای از بخشی داخلی، محصولات برای المللی بین تقاضای به توجه با که است این بر فرض
 با خارجی بازارهای در و شده خریداری     قیمت با صادراتی های بنگاه توسط داخل تولید نهایی
 .رسند می فروش ( به     ) قیمت

   (  
   

   
)
   

       ,     (     )                                                            (۲9)  

( طبقق    و نرخ ارز بازار ازاد ) (   )قیمت دلاری کالای صادراتی ایران با توجه به قیمت داخلی آن 
 رابطه زیر خواهد بود:

      
   

  
                                                                                                                          (11)  

      (     )   ̅               
       

           (      )          (10)  
      (     )   ̅               

             
           (      )     (1۵)  

 
 یصادرات نفت

 و شده گرفته نظر در زا برون متغیر یکعنوان  به(    ) خام نفت صادرات از ناشی ارزی درآمدهای
 : شود می سازی مدل اول مرتبه خودرگرسیون یندافر یک طبق

       (     )      ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅                             (      )      (17)           	)63(

تراز تجاری

، به‌عنوان تفاوت بین ارزش صادرات و واردات 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

مطابق رابطه )64(، صادرات خالص غیرنفتی 
بر اساس قیمت‌های جهانی بر حسب دلار محاسبه می‌گردد. با اضافه کردن درآمدهای ارزی ناشی از 
 بر اساس رابطه )65( تعیین می‌شود. علاوه‌‌براین، ارزش 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

، تراز تجاری کل کشور 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

فروش نفت 
واقعی تراز تجاری که بر حسب واحد پول داخلی بیان می‌شود، در رابطه )66( قابل مشاهده است.

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

         						     )64(

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

          							      )65(

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

               							      )66(
 قیمت موزون واردات بر حسب دلار 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

 نشان‌دهنده مجموع وزنی واردات و 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

در رابطه )64(، 
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است که طبق روابط زیر محاسبه می‌شود: 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

             						     )67(

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

        		 )68(

بانک 

 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

بانک نماینده وجود دارد که به‌عنوان واسطه مالی عمل کرده و سپرده‌های خانوارها  یک 
، باقی‌مانده منابع به‌صورت 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

را جمع‌آوری می‌کند. پس از کسر ذخایر احتیاطی و قانونی به نسبت 
 به بنگاه‌ها اعطا می‌شود.

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

 به خانوارها و وام‌های تولیدی 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

وام‌های مصرفی 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق

 ن،یبقرا   لاوه. عق شقود  یمق  نیی( تع1۲اساس رابطه )ر ( ب   )کل کشور  یتراز تجار  (،   )فروش نفت 
( قابقل مشقاهده   11در رابطه ) شود، یم انیب یکه بر حسب واحد پول داخل یتراز تجار یارزش واقع

 است.
                                                                                                                 (10)   
                                                                                                                 (1۲)  

   
      

  
                                                                                                              (11)   

 دلار حسقب  بقر  واردات مقوزون  قیمت       و واردات وزنی مجموع دهنده نشان   ، (10) رابطه در
 : شود می محاسبه زیر روابط طبق که است

                                                                                                          (13)  

      (     )  
  (     )

    (  
   )  

 
                 

                       (11)  
 بانک 

 را(   ) خانوارها های سپرده و کرده عمل مالی واسطهعنوان  به که دارد وجود نماینده بانک یک
صورت  به منابع مانده باقی ،    نسبت به قانونی و احتیاطی ذخایر کسر از پس. کند می آوری جمع

 .شود می اعطا ها بنگاه به(     ) تولیدی های وام و خانوارها به (   ) مصرفی های وام

   (
    
 )

  (   )
  
 

(   )
  
 

      ,             
   (     )                    (19)  

کمبود را از  نیاز ا یرو شوند، ممکن است بخش هروب یها با کمبود منابع مال که بانک یطیدر شرا
ترازنامه و  تیوضع ،ینقد انیجر .ندیجبران نما(    ی )از بانک مرکز لاتیتسه افتیدر قیطر

( 3۵(، )30( در روابط )۵100و همکاران ) ینیشده توسط آنجل ها مطابق با مدل ارائه بانک یسودآور
خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
 برابر جاری دوره در قانونی ذخیره نرخ اگر کنند. ینگهدار ینزد بانک مرکز یقانون رهیذخعنوان  به
 :داریم باشد،     با

                                                                                                        (31)  

 .است مرکزی بانک نزد ها بانک قانونی ذخایر مجموع دهنده نشان     آن در که

                      		 )69(

در شرایطی که بانک‌ها با کمبود منابع مالی روبه‌رو شوند، ممکن است بخشی از این کمبود را 
 جبران نمایند. جریان نقدی، وضعیت ترازنامه و 

 تراز تجاری

ارزش صادرات و واردات بر  نیتفاوت بعنوان  به(،     ی )رنفتی(، صادرات خالص غ10مطابق رابطه )
از  یناشق  یارز ی. با اضافه کردن درآمقدها گردد یبر حسب دلار محاسبه م یجهان یها متیاساس ق
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خود را  انیمشتر یها از سپرده یهستند بخش ظفها مو بانک ن،یبرا شده است. علاوه حی( تشر37)و 
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 ,Gerali et al) ( اسقت 30رابطقه ) صقورت   بقه  شود که معادله تشکیل سرمایه بخش بانکی فرض می

2010.) 

    (     )          (30 )                                                                       

 .شوند می تعیین وام و سود های نرخ ترازنامه، قید به توجه با بانک سود کردن حداکثر با

 و دولت مرکزی بانک

 بانک مرکزی

 بدهی و مرکزی بانک به دولت بدهی خارجی، های دارایی جمع شامل ،   ، واقعی پولی پایه
 : است مرکزی بانک به ها بانک

                (3۲ )                                                                           

 که است دلاری میزان علاوه به قبل دوره ذخایر انباشت با برابر خارجی خالص ذخایر اینجا، در
 .کند می تبدیل ریال به بازار، در فروش امکان عدم دلیل به دولت

    
     
  

                                                                                        (31)  

 پولی و ارزی  گذاری سیاست

صلاحدیدی در نظر گرفته و از روش مرسوم سیاست پولی صورت  به پولی را گذاری سیاست
مقامات پولی در کشور انجام  گذاری سیاست. این انتخاب با بررسی نحوه یما نکردهمند استفاده  قاعده
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گذار  سیاستای  از قاعده خاصی پیروی نکرده است و در هر دوره گذاری سیاستگذشته، هیچگاه 

گذاری تورم و  بنابراین توابع هدف ؛پولی کرده است گذاری سیاستام به اقدبسته به نگرش و شرایط 
 .شود تعیین میصورت روابط زیر  هبگذار  سیاستنرخ ارز با در نظر گرفتن اعتبار 
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با حداکثر کردن سود بانک با توجه به قید ترازنامه، نرخ‌های سود و وام تعیین می‌شوند.
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در اینجا، ذخایر خالص خارجی برابر با انباشت ذخایر دوره قبل به‌علاوه میزان دلاری است که 

دولت به‌دلیل عدم امکان فروش در بازار، به ریال تبدیل می‌کند.
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سیاست‌گذاری پولی و ارزی 

پولی  سیاست  مرسوم  روش  از  و  گرفته  نظر  در  صلاحدیدی  به‌صورت  را  پولی  سیاست‌گذاری 
قاعده‌مند استفاده نکرده‌ایم. این انتخاب با بررسی نحوه سیاست‌گذاری مقامات پولی در کشور انجام 
شده است؛ زیرا بررسی تاریخچه سیاست‌گذاری پولی کشور حاکی از آن است که طی سالیان گذشته، 
به  بسته  در هر دوره‌ای سیاست‌گذار  و  است  نکرده  پیروی  قاعده خاصی  از  هیچگاه سیاست‌گذاری 
نگرش و شرایط اقدام به سیاست‌گذاری پولی کرده است؛ بنابراین توابع هدف‌گذاری تورم و نرخ ارز با 

در نظر گرفتن اعتبار سیاست‌گذار به‌صورت روابط زیر تعیین می‌شود.
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 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و     به ترتیب نشان‌دهنده میزان پایداری هدف انتظاری تورم و نرخ ارز مطلوب است که 

 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی
 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می

گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست
 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی

گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته
نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 

دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق
گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 

بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف
برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1

   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می
تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 

گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 
دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 

 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است
 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه

 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم
 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت
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 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و     و 
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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اعدادی بین ۰ و ۱ است. هر چه این عدد به ۱ نزدیکتر باشد اعتبار سیاست‌گذار پولی بالاتر است. 
باید در نظر داشت ازآنجایی‌که درجه اعتبار وابسته به رفتارهای گذشته و سابقه عملکرد سیاست‌گذار 
پولی است؛ بنابراین اعتبار یک متغیری برون‌زا محسوب می‌شود که سیاست‌گذار نمی‌تواند به‌سرعت 
بر آن تأثیر بگذارد؛ اما می‌تواند اعتبار خود را هنگام تنظیم سیاست در نظر گرفته و از این طریق 
برآورد دقیق‌تری از هدف خود داشته باشد. هنگامی که اعتبار سیاست‌گذار بالا باشد عدد اعتبار وی 
به 1 نزدیک‌تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق‌شده و نرخ ارز مطلوب به نرخ ارز محقق‌شده 
 نشان‌دهنده مقداری از شکاف است که در هر دوره سیاست‌گذار 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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نزدیک‌تر خواهد بود. از سوی‌دیگر 
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تصمیم به کاهش آن می‌گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به تورم هدف و نرخ ارز مطلوب را به نرخ 
 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 هم دقیقاً بین 0 و 1 قرار داشته و برخلاف مقدار 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به
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ارز محقق‌شده نزدیک‌تر نماید. مقدار 
 برخلاف جهت هم حرکت می‌کنند. به این معنا که هر چه اعتبار 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 , 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

است. به بیان‌دیگر 
 بیشتر خواهند 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 به صفر نزدیک‌تر باشند(، مقدار 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 

 دست آوریم.  خواهیم نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به

 قید بودجه دولت

                                                           
1. De Paoli )2009( 

سیاست‌گذار پولی پایین‌تر باشد )یعنی 
 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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بود )یعنی به یک نزدیک‌تر خواهد بود(. بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است که در آن مقدار 
 که نشان‌دهنده میزانی از شکاف 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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که مقدار اعتبار سیاست‌گذار پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
نرخ ارز مطلوب دوره قبل از نرخ ارز مطلوب محقق شده است، پایین باشد. از طرف‌دیگر، می‌دانیم که 
هدف سیاست‌گذار پولی، کمینه‌سازی تابع زیان با توجه به محدودیت‌های ناشی از ساختار اقتصادی 
و  می‌گذارند  تأثیر  مصرف‌کننده  رفاه  سطح  بر  که  اقتصادی  متغیرهای  مهم‌ترین  به‌طورکلی،  است. 
بانک مرکزی به‌دنبال هدف‌گذاری و تأثیر بر آنهاست، شامل تورم، شکاف تولید و نرخ ارز می‌شوند. 
براین‌اساس، با الهام از مطالعات بینو و بینو )2006( و دی پاولی1 )2009(، تابع هدف بانک مرکزی را 

به‌صورت مجذور انحرافات متغیرهای هدف از سطح مطلوب آنها تعریف می‌کنیم.

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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          	)79(
را نشان   وزن‌هایی 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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 و 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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 ،

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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بانک مرکزی است و   نشان‌دهنده میزان زیان 

 که است مطلوب ارز نرخ و تورم انتظاری هدف پایداری میزان دهنده نشان ترتیب به   و    
 بالاتر پولیگذار  سیاست اعتبار باشد نزدیکتر 0 به عدد این چه هر .است 0 و 1 بین اعدادی

 عملکرد سابقه و گذشته رفتارهای به وابسته اعتبار درجه که ازآنجایی داشت نظر در باید .باشد می
گذار  سیاست که شود می محسوب زا برون متغیری یک اعتبار بنابراین ؛پولی استگذار  سیاست

 نظر در سیاست تنظیم هنگام را خود اعتبار تواند می اما ؛بگذارد تأثیر آن بر سرعت به تواند نمی
گذار  سیاستهنگامی که اعتبار  .باشد داشته خود هدف از تری دقیق برآورد طریق این از و گرفته

نرخ ارز  و شده تر بوده و بنابراین تورم هدف به تورم محقق نزدیک 0بالا باشد عدد اعتبار وی به 
دهنده مقداری از شکاف  نشان  دیگر  تر خواهد بود. از سوی نزدیکشده  مطلوب به نرخ ارز محقق

گیرد تا مقدار تورم محقق شده را به  تصمیم به کاهش آن میگذار  سیاستاست که در هر دوره 
بین  هم دقیقاً   و   تر نماید. مقدار  نزدیکشده  و نرخ ارز مطلوب را به نرخ ارز محقق تورم هدف

برخلاف    و   و     ,   دیگر  بیاند. به نباش می   و    قرار داشته و برخلاف مقدار  0و  1
   تر باشد )یعنی پولی پایینگذار  سیاستکنند. به این معنا که هر چه اعتبار  جهت هم حرکت می

تر خواهد  )یعنی به یک نزدیکد بود نبیشتر خواه   و   د(، مقدار نتر باش به صفر نزدیک   و 
گذار  سیاستکه مقدار اعتبار    که در آن مقدار بهترین رژیم سیاست ارزی رژیمی است بود(. 

دهنده میزانی از شکاف نرخ ارز مطلوب دوره قبل از  که نشان   پولی در حوزه ارز است بالا باشد و 
 پولی،گذار  سیاست هدف که دانیم می دیگر، طرف از پایین باشد. ،نرخ ارز مطلوب محقق شده است

 طورکلی، به. است اقتصادی ساختار از ناشی های محدودیت به توجه با زیان تابع سازی کمینه
 مرکزی بانک و گذارند می تأثیر کننده مصرف رفاه سطح بر که اقتصادی متغیرهای ترین مهم

 اساس، براین. شوند می ارز نرخ و تولید شکاف تورم، شامل آنهاست، بر تأثیر و گذاری هدف دنبال به
 صورت به را مرکزی بانک هدف ، تابع0(۵119دی پاولی ) و( ۵111) بینو و بینو مطالعات از الهام با

 .کنیم می تعریف آنها مطلوب سطح از هدف متغیرهای انحرافات مجذور

     
 
 ∑    

   [  ( ̂     ̂    )     ̂       ( ̂      ̂    ) ]   (39)  

هایی را نشان  وزن    و   ،   دهنده میزان زیان بانک مرکزی است و  نشان     که در آن 
گیرد که شامل انحراف تورم از تورم  برای اهداف خود در نظر میگذار  سیاستدهد که  می

های مختلف به هر  شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن و گذاری شده، شکاف تولید هدف
پولی تلاش گذار  سیاستیک از این اهداف بانک مرکزی با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط 
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که در آن 
می‌دهد که سیاست‌گذار برای اهداف خود در نظر می‌گیرد که شامل انحراف تورم از تورم هدف‌گذاری 
شده، شکاف تولید و شکاف نرخ ارز است. در ادامه با اختصاص وزن‌های مختلف به هر یک از این 
با درنظر گرفتن سیاست صلاحدیدی توسط سیاست‌گذار پولی تلاش خواهیم  بانک مرکزی  اهداف 

نمود تا حداقل میزان زیان بانک مرکزی را به‌دست آوریم. 

قید بودجه دولت

می‌شود  بیان   )80( رابطه  به‌صورت  حقیقی  ارزش‌های  برحسب  دولت  بودجه   قید 
)خدادادی و صمصامی، 1400(. 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

             					    )80(
مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه‌گذاری تشکیل می‌شود که به‌صورت روابط )81( 

و )82( هستند.

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

              	)81(
1. De Paoli (2009)
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)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

            	)82(
 کشش درآمدی مالیات است.

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

رابطه مالیات به‌صورت رابطه )83( است که در آن 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

  								       )83(
 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه 
روی می‌دهد. در این شرایط، دولت می‌کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک 
مرکزی تأمین کند. در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر حقیقی 

طبق رابطه )84( خواهد بود: 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

               					    )84(
 از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام 
می‌کند.

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

            	)85(

شرط تسویه بازار

شرایط تعادل بازار کالا در رابطه )86( بیان شده است. این شرط نشان می‌دهد که مجموع تولید 
دولت،  هزینه‌های  سرمایه‌گذاری،  مصرف،  مجموع  با  باید  نفت،  فروش  از  حاصل  درآمد  و  غیرنفتی 

 برابر باشد.

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

صادرات خالص و تمامی هزینه‌های تعدیل 

 

)خدادادی و  شود معادله زیر بیان می صورت بهی حقیقی ها ارزشجه دولت برحسب قید بود
 (. 0011صمصامی، 

                                                                                     (11)  

( و 10صورت روابط ) هشود که ب گذاری تشکیل می مخارج دولت از دو جزء مخارج جاری و سرمایه
 ( هستند.1۵)

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      ) (10)     

    (     ) ̅                      
       ,   

    (      )  (1۵)  

 کشش درآمدی مالیات است.   است که در آنصورت رابطه زیر  هرابطه مالیات ب

                                                                                                          (17)  

( روی    ) در صورت بروز تکانه مثبت در مخارج و یا تکانه منفی در درآمد دولت، کسری بودجه
کوشد کسری منابع را با استقراض از مردم و استقراض از بانک  شرایط، دولت می دهد. در این می

در این شرایط، انباشت خالص بدهی دولت به بانک مرکزی برحسب مقادیر کند.  نیتأممرکزی 
  حقیقی طبق معادله زیر خواهد بود:

    (      )    
     
  

         (10)                                                           

( از یک فرایند خودرگرسیون مرتبه اول پیروی    درآمد ریالی حاصل از صادرات نفت خام )
 کند. می

       (     )      ̅̅ ̅                             (      )     (1۲)  

  شرط تسویه بازار
 تولید مجموع که دهد می نشان شرط این. است شده بیان( 11) رابطه در کالا بازار تعادل شرایط

 دولت، های هزینه گذاری، سرمایه مصرف، مجموع با باید نفت، فروش از حاصل درآمد و غیرنفتی
 .باشد برابر    )) تعدیل های هزینه تمامی و خالص صادرات

                       (11 )                                                                 

 حل و تقریب مدل

 تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل

       					    )86(

حل و تقریب مدل

تعیین مقادیر ورودی و ارزیابی اعتبار مدل
در این مطالعه، با بهینه‌سازی توابع هدف مرتبط با هر یک از بازیگران اقتصادی، مجموعه‌ای از 
معادلات اقتصادی استخراج شده است. برای خطی‌سازی این معادلات، از رویکرد اوهلیگ1 )1999( و 
بسط تیلور بهره گرفته شده است. در مرحله بعد، به منظور کاهش تعداد مؤلفه‌های قابل برآورد، برخی 
از آن‌ها با استفاده از اطلاعات اقتصادی ایران در بازه زمانی 1370 تا 1401 تنظیم و کالیبره شده‌اند. 

نتایج این کالیبراسیون به همراه نسبت‌های تعادلی متغیرها در جدول )1( ارائه شده است.

1. Uhlig
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جدول 1: حالت پایدار برخی متغیرهای مدل

Variable                     

از  یا مجموعه ،یاقتصاد گرانیاز باز کیتوابع هدف مرتبط با هر  یساز نهیمطالعه، با به نیدر ا
( 0999) 0اوهلیگ کردیمعادلات، از رو نیا یساز یخط یاستخراج شده است. برا یمعادلات اقتصاد

قابل برآورد،  یها مؤلفه دادمنظور کاهش تع بهره گرفته شده است. در مرحله بعد، به لوریو بسط ت
 برهیو کال میتنظ 0010تا  0731 یدر بازه زمان رانیا یها با استفاده از اطلاعات اقتصاد از آن یبرخ
( ارائه شده ۵در جدول شماره ) رهایمتغ یتعادل یها به همراه نسبت ونیبراسیکال نیا جیاند. نتا شده

 است.

 (: حالت پایدار برخی متغیرهای مدل1جدول )

Variable                      ̅          ̅ ̅             ̅ ̅            ̅ ̅             ̅ ̅            ̅̅̅̅ ̅          
    ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅
 ̅           ̅ ̅  

Steady state value    1      85/0       32/0       23/0       32/0       21/0   58/0     23/0                
 پژوهشهای  منبع: یافته

 آزمون اعتبارسنجی مدل

 شده گرفته بهره ۵هستینگز -الگوریتم متروپولیس و بیزی های روش از مدل، های مؤلفه تخمین برای
 پنجاه و ششصد و میلیون یک معادل برداری نمونه حجم با موازی زنجیره شش یند،افر این در. است
 افزار نرم محیط در برآوردها این. آید دست به ها مؤلفه پسین چگالی تا است شده ایجاد برداشت هزار

MATLAB ابزار از استفاده با و Dynare متغیر هفت از استفاده با نظر مورد مدل. است شده انجام 
 گذاری سرمایه خصوصی، بخش مصرف داخلی، ناخالص تولید شکاف شامل کلان، اقتصاد کلیدی

 مورد های داده. است شده برآورد ارز، نرخ و پولی پایه رشد تورم، نرخ دولت، مخارج خصوصی،
 .باشد می مذکور زمانی بازه در ایران اقتصاد شده تعدیل فصلی های داده نیز استفاده

 که اند شده زده تخمین بیزی های روش از استفاده با منتخب های مؤلفه مدل، اعتبار ارزیابی برای
 در ها مؤلفه پسین و پیشین توزیع به مربوط نمودارهای. است شده ارائه پیوست بخش در آن نتایج

 های منحنی شود، می مشاهده نمودارها این در که طور همان. اند شده داده نمایش( 0) شماره نمودار
 دهنده نشان که متمایزند یکدیگر از( مشکی رنگ به) پسین و( خاکستری رنگ به) پیشین توزیع

 چگالی لگاریتم حداکثر و شده محاسبه مقادیر بین انطباق همچنین،. است ها مؤلفه شناسایی قابلیت
 .کند می تأیید را برآوردها صحت پسین،

                                                           
1. Uhlig 
2. Metropolis - Hastings 

S‌teady s‌tate value      1      0/58        0/23       0/23      0/26       0/19       0/37      0/45

منبع: یافته‌های پژوهش

آزمون اعتبارسنجی مدل

برای تخمین مؤلفه‌های مدل، از روش‌های بیزی و الگوریتم متروپولیس- هستینگز1 بهره گرفته 
شده است. در این فرایند، شش زنجیره موازی با حجم نمونه‌برداری معادل یک میلیون و ششصد و 
پنجاه هزار برداشت ایجاد شده است تا چگالی پسین مؤلفه‌ها به‌دست آید. این برآوردها در محیط 
نرم‌افزار MATLAB و با استفاده از ابزار Dynare انجام شده است. مدل مورد نظر با استفاده از هفت 
متغیر کلیدی اقتصاد کلان، شامل شکاف تولید ناخالص داخلی، مصرف بخش خصوصی، سرمایه‌گذاری 
خصوصی، مخارج دولت، نرخ تورم، رشد پایه پولی و نرخ ارز، برآورد شده است. داده‌های مورد استفاده 

نیز داده‌های فصلی تعدیل‌شده اقتصاد ایران در بازه زمانی مذکور است.
برای ارزیابی اعتبار مدل، مؤلفه‌های منتخب با استفاده از روش‌های بیزی تخمین زده شده‌اند که 
نتایج آن در بخش پیوست ارائه شده است. نمودارهای مربوط به توزیع پیشین و پسین مؤلفه‌ها در 
نمودار )1( نمایش داده شده‌اند. همان‌طور که در این نمودارها مشاهده می‌شود، منحنی‌های توزیع 
پیشین )به رنگ خاکستری( و پسین )به رنگ مشکی( از یکدیگر متمایزند که نشان‌دهنده قابلیت 
شناسایی مؤلفه‌ها است. همچنین، انطباق بین مقادیر محاسبه‌شده و حداکثر لگاریتم چگالی پسین، 

صحت برآوردها را تأیید می‌کند.

1. Metropolis - Has‌tings
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 پژوهشهای  منبع: یافته

 برآورد شده یها مؤلفه: توزیع پیشین و پسین 1نمودار 

 

 (MCMC) 0مونت کارلو مارکوف زنجیره تشخیصی های آزمون از ،ها مؤلفه همگرایی بررسی منظور به
 شده ارائه پیوست بخش در نموداریصورت  به ها آزمون این نتایج. است شده استفاده ۵بروکز و گلمن

 . هستند برخوردار بالایی اتکای قابلیت و پایداری از شده برآورد های مؤلفه که دهد می نشان و

 3واکنش -ابع ضربهوت
 مختلف های تکانه به پاسخ در واکنش-ضربه توابع رفتار مدل، خوبی برازش ارزیابی برای براین، علاوه

 وری، بهره و نفتی درآمدهای در تغییر مانند هایی تکانه اعمال با بخش، این در. است شده بررسی
 بهتر درک به ها تحلیل این. است شده تحلیل اقتصاد کلیدی متغیرهای بر ها شوک این اتتأثیر

 .کند می کمک بیرونی تغییرات برابر در اقتصادی های واکنش

 درآمدهای ارزی نفت ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه بهدرآمدهای ارزی نفتی دولت تکانه  آثار قسمت این در
 تجارت که شود می باعث درآمدهای ارزی نفتی دولت ابتدا تکانه .شود می داده نشان متغیرها
 01 میزان بهدرآمدهای ارزی نفتی  تکانه ( یک۵نمودار ) براساس لذا؛ گیرد قرار تأثیر تحت خارجی

شود. درآمد دولت در این  دولت زیاد می درآمد آن نتیجه در که است شده اعمال سیستم درصد به

                                                           
1. Markov Chain Monte Carlo 
2. Brroks & Gelman  
3. Impulse Response Function 

 
نمودار 1: توزیع پیشین و پسین مؤلفه‌های برآورد شده

منبع: یافته‌های پژوهش

کارلو1  مونت  مارکوف  زنجیره  تشخیصی  آزمون‌های  از  مؤلفه‌ها،  همگرایی  بررسی  به‌منظور 
)MCMC( بروکز و گلمن2 استفاده شده است. نتایج این آزمون‌ها به‌صورت نموداری در بخش پیوست 

ارائه شده و نشان می‌دهد که مؤلفه‌های برآورد شده از پایداری و قابلیت اتکای بالایی برخوردار هستند. 

توابع ضربه- واکنش3

تکانه‌های  به  پاسخ  در  ضربه-واکنش  توابع  رفتار  مدل،  برازش  خوبی  ارزیابی  برای  علاوه‌براین، 
و  نفتی  درآمدهای  در  تغییر  مانند  تکانه‌هایی  اعمال  با  بخش،  این  در  است.  شده  بررسی  مختلف 
بهره‌وری، تأثیرات این شوک‌ها بر متغیرهای کلیدی اقتصاد تحلیل شده است. این تحلیل‌ها به درک 

بهتر واکنش‌های اقتصادی در برابر تغییرات بیرونی کمک می‌کند.

تحلیل مقایسه‌ای آثار تکانه درآمدهای ارزی نفت

بر   )%۱۰( معیار  انحراف  یک  اندازه  به  دولت  نفتی  ارزی  درآمدهای  تکانه  آثار  قسمت  این  در 

1. Markov Chain Monte Carlo
2. Brroks & Gelman 
3. Impulse Response Function
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روی متغیرها نشان داده می‌شود. تکانه درآمدهای ارزی نفتی دولت ابتدا باعث می‌شود که تجارت 
خارجی تحت تأثیر قرار گیرد؛ بنابراین براساس نمودار )2( یک تکانه درآمدهای ارزی نفتی به میزان 
۱۰ درصد به سیستم اعمال شده است که در نتیجه آن درآمد دولت زیاد می‌شود. درآمد دولت در 
نفت چون بخش  از  ارزی حاصل  درآمدهای  افزایش  با  است.  نفت  فروش  از  ناشی  عمدتاً  این مدل 
بانک مرکزی  افزایش ذخایر خارجی  باعث  بانک مرکزی فروخته می‌شود،  به  این درآمد  از  عظیمی 
به  ارزی منجر  افزایش ۱۰ درصدی درآمدهای  به‌گونه‌ای که  افزایش می‌دهد،  را  پولی  پایه  نهایتاً  و 
رشد تقریبی 6/5 درصدی خالص دارایی‌های خارجی بانک مرکزی می‌شود که پس از مدتی به سطح 
تعادلی خود بازمی‌گردد. همزمان، با افزایش خالص دارایی‌های خارجی، پایه پولی به قیمت واقعی نیز 
به‌تدریج افزایش یافته و سپس به حالت پایدار قبلی خود می‌رسد. از سوی‌دیگر، افزایش درآمدهای 
از نمودارها  ارزی موجب بهبود وضعیت بودجه دولت، به‌ویژه بودجه عمرانی می‌شود. همان‌طور که 
مشخص می‌شود در نتیجه شوک ۱۰ درصدی درآمدهای ارزی نفتی، مخارج عمرانی و مخارج جاری 
دولت و درنهایت مخارج کل دولت افزایش می‌یابد؛ زیرا در مواقعی که درآمدهای ارزی نفت کاهش 
می‌یابد دولت ابتدا مخارج عمرانی را کاهش داده و درآمدها را با اولویت بودجه جاری خرج می‌کند و 
درصورتی‌که اضافه بماند به بودجه عمرانی اختصاص می‌دهد. افزایش درآمدهای ارزی همچنین تأثیر 
قابل‌توجهی بر نرخ ارز اسمی در بازار آزاد دارد. با ورود ارز بیشتر به اقتصاد، دولت توانایی بیشتری 
برای تأمین ارز در اختیار بانک مرکزی قرار می‌دهد که این امر منجر به بهبود وضعیت ارزی بانک 
مرکزی و افزایش قدرت آن در کنترل بازار ارز می‌شود. درنتیجه، نرخ ارز اسمی در بازار آزاد کاهش 
یافته و رشد آن حدود ۴ واحد درصد کمتر می‌شود. این بهبود در وضعیت ارزی، افزایش واردات را 
نیز به همراه دارد. بر اساس نمودارها، تقاضا برای واردات، اعم از کالاهای مصرفی و سرمایه‌ای افزایش 
می‌یابد، اگرچه رشد واردات مصرفی )۲ تا ۳ درصد( کمی بیشتر از رشد واردات سرمایه‌ای )حدود 
۲/۲ درصد( است. از جنبه تقاضای کل اقتصاد، افزایش درآمدهای ارزی باعث ایجاد شرایط انبساطی 
می‌شود. این انبساط از طریق افزایش مخارج دولت، گسترش پایه پولی و نقدینگی، و همچنین رشد 
مصرف خصوصی محقق می‌شود. علاوه‌براین، بهبود درآمدهای ارزی تأثیر مثبتی بر سرمایه‌گذاری و 
اشتغال دارد، به‌طوری‌که یک شوک ۱۰ درصدی در درآمدهای ارزی منجر به افزایش سرمایه‌گذاری 

خصوصی و ایجاد فرصت‌های شغلی بیشتر می‌شود.
درنهایت، این شرایط انبساطی و افزایش سرمایه‌گذاری، کاهش نرخ تورم و رشد تولید غیرنفتی 
را به همراه دارد. به‌طورخاص، در نتیجه شوک ۱۰ درصدی درآمدهای ارزی، نرخ تورم حدود ۳ واحد 
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درصد کاهش یافته و تولید غیرنفتی نیز افزایش می‌یابد. این نتایج نشان‌دهنده تأثیر مثبت افزایش 
درآمدهای ارزی بر متغیرهای کلان اقتصادی است.

اثر نسبتاً  تکانه درآمدهای ارزی نفتی دولت در دو فرانامه اعتبار بالا و پایین سیاست‌گذار پولی 
یکسانی بر تمامی متغیرها دارد؛ اما درحالتی‌که سیاست‌گذار از اعتبار بالایی برخودار می‌باشد، نوسان نرخ 
ارز کمتر بوده و زودتر به ثبات می‌رسد. سیکل ایجادشده در تورم هم در هر دو فرانامه به‌طور متوسط بعد 

از 3 تا 7 دوره که با توجه به فصلی بودن داده‌ها به‌معنای 5 تا 7 فصل است، به ثبات می‌رسد.

الف: ذخایر خارجیب: پایه پولیپ: مخارج دولت

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

ت: نرخ ارز اسمیث: واردات سرمایه‌ایج: واردات مصرفی

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

چ: تولیدح: تورم

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

 

 الف: ذخایر خارجی ب: پایه پولی مخارج دولتپ: 

   

 نرخ ارز اسمیت:  ای واردات سرمایهث:  واردات مصرفیج: 

   

 

 چ: تولید : تورمح

  
 پژوهشهای  منبع: یافته

نقطه  ،اعتبار پایین فرانامه)خط: درآمدهای ارزی نفت  تکانهالعمل  توابع عکس: 2نمودار
 (اعتبار بالا فرانامهچین: 

 

 فناوری ای آثار تکانه تحلیل مقایسه

 داده نشان متغیرها روی بر( %01) معیار انحراف یک اندازه به تکانه فناوری آثار قسمت این در
 تأثیر فناورانه شوک یک وقوع که شود مشاهده می( 7) شماره نمودارهای بررسیشود.  می

نمودار 2: توابع عکس‌العمل تکانه درآمدهای ارزی نفت )خط: فرانامه اعتبار پایین، نقطه چین: فرانامه اعتبار بالا(
منبع: یافته‌های پژوهش
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تحلیل مقایسه‌ای آثار تکانه فناوری

در این قسمت آثار تکانه فناوری به اندازه یک انحراف معیار )۱۰%( بر روی متغیرها نشان داده 
بر  قابل‌توجهی  تأثیر  فناورانه  وقوع یک شوک  که  می‌شود  مشاهده   )3( نمودارهای  بررسی  می‌شود. 
متغیرهای کلیدی اقتصاد دارد. این تکانه موجب افزایش چشمگیر در سطح تولید می‌شود، به‌طوری‌که 
تولید ناخالص داخلی حدود 2/2 درصد رشد می‌کند. علاوه‌براین، سرمایه‌گذاری نیز به‌صورت تدریجی و 
پایدار افزایش می‌یابد که نشان‌دهنده بهبود شرایط اقتصادی و تقویت ظرفیت‌های تولیدی در بلندمدت 
است. نهایتاً به‌دلیل افزایش تقاضای کل در جامعه مصرف نیز حدوداً تا 0/8 درصد افزایش می‌یابد. تکانه 
فناوری موجب کاهش اشتغال شده است. این تکانه همچنین باعث افزایش دستمزد واقعی گردیده 
است. نرخ تورم نیز در واکنش به تکانه فناوری کاهش و حدود 0/9 درصد پایین می‌آید. تکانه فناوری 
همچنین موجب کاهش رشد نرخ ارز اسمی در بازار آزاد می‌گردد که این امر با نتایج نظریه‌ها که در 
آن نرخ ارز تابعی از بهره‌وری است، سازگار است؛ بنابراین با افزایش بهره‌وری کشور، رشد نرخ ارز اسمی 
در بازار آزاد نیز پایین می‌آید. نهایتاً به‌دلیل تورم پایین و شرایط مساعد ناشی از افزایش بهره‌وری که 
سرمایه‌گذاری و به‌تبع آن موجب افزایش صادرات شده، کاهش نرخ ارز اسمی را در بازار تقویت می‌کند. 
همه این عوامل منجر به بهبود وضعیت نرخ ارز واقعی گردیده به‌گونه‌ای‌که قدرت رقابت‌پذیری کشور را 
افزایش می‌دهد. تکانه فناوری باعث افزایش صادرات غیرنفتی به‌دلیل توسعه تولیدات داخلی و افزایش 

قدرت رقابت‌پذیری کشور می‌گردد. از سوی‌دیگر واردات نیز کاهش می‌یابد.
در حالت ‌کلی می‌توان گفت که در این‌حالت نیز با نوسان ایجادشده در متغیرهای کلیدی الگو 
درحالتی‌که اعتبار سیاست‌گذار پولی بالاست، نوسان کمتری را چه در هنگام افزایش و چه در زمان 

کاهش ایجاد کرده است.

الف: تولیدب: سرمایه‌گذاریپ: مصرف

 

 تولید سطح در چشمگیر افزایش موجب تکانه این. دارد اقتصاد کلیدی متغیرهای بر توجهی قابل
 گذاری سرمایه براین، علاوه. کند می رشد درصد ۵/۵ حدود داخلی ناخالص تولید که طوری به شود، می
 تقویت و اقتصادی شرایط بهبود دهنده نشان که یابد می افزایش پایدار و تدریجیصورت  به نیز

 نیز مصرف جامعه در کل تقاضای افزایش دلیل به نهایتاً .است بلندمدت در تولیدی های ظرفیت
 تکانه اشتغال شده است. این کاهش موجبتکانه فناوری  یابد. می افزایش درصد 1/1 تا حدوداً

تکانه فناوری  به واکنش در نیز تورم نرخ. است گردیده واقعی دستمزد افزایش باعث همچنین
 اسمی ارز نرخ رشد کاهش موجب همچنینتکانه فناوری . آید می پایین درصد 9/1 حدود و کاهش

 سازگار ،است وری بهره از تابعی ارز نرخ آن در که ها نظریه نتایج با امر این که گردد می آزاد بازار در
 دلیل هب نهایتاً .آید می پایین نیز آزاد بازار در اسمی ارز نرخ رشد کشور، وری بهره افزایش با لذا ؛است
 افزایش موجب آن تبع به و گذاری سرمایه که وری بهره افزایش از ناشی مساعد شرایط و پایین تورم

 بهبود به منجر عوامل این همه. کند می تقویت بازار در را اسمی ارز نرخ کاهش شده، صادرات
تکانه  دهد. می افزایش را کشور پذیری رقابت قدرت که ای گونه به گردیده واقعی ارز نرخ وضعیت
 پذیری رقابت قدرت افزایش و داخلی تولیدات توسعه دلیل به غیرنفتی صادرات افزایش باعثفناوری 

 .یابد می کاهش نیز واردات دیگر سوی از. گردد می کشور

حالت نیز با نوسان ایجادشده در متغیرهای کلیدی الگو  گفت که در این توان میکلی   در حالت
نوسان کمتری را چه در هنگام افزایش و چه در زمان  ،پولی بالاستگذار  سیاستکه اعتبار  درحالتی

 کاهش ایجاد کرده است.

 

 تولیدالف:  گذاری سرمایهب:  مصرفپ: 

   

 ت: اشتغال نرخ ارز اسمیث:  صادراتج: 

 

 تولید سطح در چشمگیر افزایش موجب تکانه این. دارد اقتصاد کلیدی متغیرهای بر توجهی قابل
 گذاری سرمایه براین، علاوه. کند می رشد درصد ۵/۵ حدود داخلی ناخالص تولید که طوری به شود، می
 تقویت و اقتصادی شرایط بهبود دهنده نشان که یابد می افزایش پایدار و تدریجیصورت  به نیز

 نیز مصرف جامعه در کل تقاضای افزایش دلیل به نهایتاً .است بلندمدت در تولیدی های ظرفیت
 تکانه اشتغال شده است. این کاهش موجبتکانه فناوری  یابد. می افزایش درصد 1/1 تا حدوداً

تکانه فناوری  به واکنش در نیز تورم نرخ. است گردیده واقعی دستمزد افزایش باعث همچنین
 اسمی ارز نرخ رشد کاهش موجب همچنینتکانه فناوری . آید می پایین درصد 9/1 حدود و کاهش

 سازگار ،است وری بهره از تابعی ارز نرخ آن در که ها نظریه نتایج با امر این که گردد می آزاد بازار در
 دلیل هب نهایتاً .آید می پایین نیز آزاد بازار در اسمی ارز نرخ رشد کشور، وری بهره افزایش با لذا ؛است
 افزایش موجب آن تبع به و گذاری سرمایه که وری بهره افزایش از ناشی مساعد شرایط و پایین تورم

 بهبود به منجر عوامل این همه. کند می تقویت بازار در را اسمی ارز نرخ کاهش شده، صادرات
تکانه  دهد. می افزایش را کشور پذیری رقابت قدرت که ای گونه به گردیده واقعی ارز نرخ وضعیت
 پذیری رقابت قدرت افزایش و داخلی تولیدات توسعه دلیل به غیرنفتی صادرات افزایش باعثفناوری 

 .یابد می کاهش نیز واردات دیگر سوی از. گردد می کشور

حالت نیز با نوسان ایجادشده در متغیرهای کلیدی الگو  گفت که در این توان میکلی   در حالت
نوسان کمتری را چه در هنگام افزایش و چه در زمان  ،پولی بالاستگذار  سیاستکه اعتبار  درحالتی

 کاهش ایجاد کرده است.

 

 تولیدالف:  گذاری سرمایهب:  مصرفپ: 

   

 ت: اشتغال نرخ ارز اسمیث:  صادراتج: 

 

 تولید سطح در چشمگیر افزایش موجب تکانه این. دارد اقتصاد کلیدی متغیرهای بر توجهی قابل
 گذاری سرمایه براین، علاوه. کند می رشد درصد ۵/۵ حدود داخلی ناخالص تولید که طوری به شود، می
 تقویت و اقتصادی شرایط بهبود دهنده نشان که یابد می افزایش پایدار و تدریجیصورت  به نیز

 نیز مصرف جامعه در کل تقاضای افزایش دلیل به نهایتاً .است بلندمدت در تولیدی های ظرفیت
 تکانه اشتغال شده است. این کاهش موجبتکانه فناوری  یابد. می افزایش درصد 1/1 تا حدوداً

تکانه فناوری  به واکنش در نیز تورم نرخ. است گردیده واقعی دستمزد افزایش باعث همچنین
 اسمی ارز نرخ رشد کاهش موجب همچنینتکانه فناوری . آید می پایین درصد 9/1 حدود و کاهش

 سازگار ،است وری بهره از تابعی ارز نرخ آن در که ها نظریه نتایج با امر این که گردد می آزاد بازار در
 دلیل هب نهایتاً .آید می پایین نیز آزاد بازار در اسمی ارز نرخ رشد کشور، وری بهره افزایش با لذا ؛است
 افزایش موجب آن تبع به و گذاری سرمایه که وری بهره افزایش از ناشی مساعد شرایط و پایین تورم

 بهبود به منجر عوامل این همه. کند می تقویت بازار در را اسمی ارز نرخ کاهش شده، صادرات
تکانه  دهد. می افزایش را کشور پذیری رقابت قدرت که ای گونه به گردیده واقعی ارز نرخ وضعیت
 پذیری رقابت قدرت افزایش و داخلی تولیدات توسعه دلیل به غیرنفتی صادرات افزایش باعثفناوری 

 .یابد می کاهش نیز واردات دیگر سوی از. گردد می کشور

حالت نیز با نوسان ایجادشده در متغیرهای کلیدی الگو  گفت که در این توان میکلی   در حالت
نوسان کمتری را چه در هنگام افزایش و چه در زمان  ،پولی بالاستگذار  سیاستکه اعتبار  درحالتی

 کاهش ایجاد کرده است.

 

 تولیدالف:  گذاری سرمایهب:  مصرفپ: 

   

 ت: اشتغال نرخ ارز اسمیث:  صادراتج: 
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ت: اشتغالث: نرخ ارز اسمیج: صادرات

   

 

 وارداتچ:  : تورمح

  

 پژوهشهای  منبع: یافته

فرانامه اعتبار پایین،  نقطه چین:  فرانامه)خط:  العمل تکانه فناوری توابع عکس: 3نمودار
 اعتبار بالا(

 

 (. تابع زیان با ضرایب مختلف به اهداف متفاوت بانک مرکزی 2جدول )

 ضرایب تابع زیان
   1 
   1 
   1 

   5/0  
   1 
   5/0  

   1 
   5/0  
   5/0  

   0.5 
   5/0  
   1 

   1 
   5/0  
   1 

 0022/0 0020/0 0021/0 0022/0 0047/0 اعتبار پایین فرانامه
 0004/0 0020/0 0002/0 0000/0 0001/0 ار بالااعتبفرانامه 

 پژوهشهای  منبع: یافته

 

 زمانی که است آن از حاکی زیان تابع در مرکزی بانک اهداف ضرایب بر مختلف های وزن تأثیر بررسی
 بانک زیان میزان دهد، می اختصاص ارز نرخ شکاف کاهش به را اهمیت بیشترین پولیگذار  سیاست که

 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
 بودجه، کسری طریق از هم و گذارد می تأثیر ارز نرخ بر هم دولت بودجه مسیر از نفت قیمت نوسانات

   

 

 وارداتچ:  : تورمح

  

 پژوهشهای  منبع: یافته

فرانامه اعتبار پایین،  نقطه چین:  فرانامه)خط:  العمل تکانه فناوری توابع عکس: 3نمودار
 اعتبار بالا(

 

 (. تابع زیان با ضرایب مختلف به اهداف متفاوت بانک مرکزی 2جدول )

 ضرایب تابع زیان
   1 
   1 
   1 

   5/0  
   1 
   5/0  

   1 
   5/0  
   5/0  

   0.5 
   5/0  
   1 

   1 
   5/0  
   1 

 0022/0 0020/0 0021/0 0022/0 0047/0 اعتبار پایین فرانامه
 0004/0 0020/0 0002/0 0000/0 0001/0 ار بالااعتبفرانامه 

 پژوهشهای  منبع: یافته

 

 زمانی که است آن از حاکی زیان تابع در مرکزی بانک اهداف ضرایب بر مختلف های وزن تأثیر بررسی
 بانک زیان میزان دهد، می اختصاص ارز نرخ شکاف کاهش به را اهمیت بیشترین پولیگذار  سیاست که

 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
 بودجه، کسری طریق از هم و گذارد می تأثیر ارز نرخ بر هم دولت بودجه مسیر از نفت قیمت نوسانات

   

 

 وارداتچ:  : تورمح
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 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
 بودجه، کسری طریق از هم و گذارد می تأثیر ارز نرخ بر هم دولت بودجه مسیر از نفت قیمت نوسانات
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 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
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 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
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 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
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 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
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 با برابر ترتیب به زیان این گذار، سیاست بالای و پایین اعتبار های فرانامه در. یابد می کاهش مرکزی
 چراکه است، مرتبط ایران اقتصاد نفتی ساختار به احتمالاً موضوع این. است 0٫0004 و 0٫0022
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0/00470/00220/00210/00200‌/‌0022فرانامه اعتبار پایین
0/00610/00300/00320/00260/0034فرانامه اعتبار بالا

منبع: یافته‌های پژوهش

بررسی تأثیر وزن‌های مختلف بر ضرایب اهداف بانک مرکزی در تابع زیان حاکی از آن است که 
زمانی که سیاست‌گذار پولی بیشترین اهمیت را به کاهش شکاف نرخ ارز اختصاص می‌دهد، میزان 
زیان بانک مرکزی کاهش می‌یابد. در فرانامه‌های اعتبار پایین و بالای سیاست‌گذار، این زیان به ترتیب 
ایران مرتبط است،  به ساختار نفتی اقتصاد  با ۰٫۰۰۲۲ و ۰٫۰۰۳۴ است. این موضوع احتمالاً  برابر 
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چراکه نوسانات قیمت نفت از مسیر بودجه دولت هم بر نرخ ارز تأثیر می‌گذارد و هم از طریق کسری 
بودجه، پایه پولی و تورم را تحت تأثیر قرار می‌دهد؛ بنابراین، با اولویت‌دهی بیشتر به نرخ ارز، بانک 
مرکزی عملًا بسیاری از متغیرهای کلیدی اقتصاد را به‌طور مؤثر مدیریت می‌کند. کمترین مقدار تابع 
زیان در فرانامه‌ اعتبار پایین سیاست‌گذار، پس از نرخ ارز، زمانی مشاهده می‌شود که بانک مرکزی وزن 
بیشتری به شکاف تورم اختصاص می‌دهد. در این‌حالت، مقدار تابع زیان به ۰٫۰۰۲۱ کاهش می‌یابد. 
این نتیجه چندان غیرمنتظره نیست، از سوی‌دیگر، کمترین میزان زیان بانک مرکزی در فرانامه‌ اعتبار 
بالای سیاستگذار، زمانی حاصل می‌شود که وزن بیشتری به شکاف تولید داده می‌شود. در این شرایط، 
مقدار زیان به ۰٫۰۰۳۰ می‌رسد. با توجه به این یافته‌ها، می‌توان نتیجه گرفت که سیاست بهینه پولی 
می‌تواند بسته به سطح اعتبار سیاست‌گذار در جوامع مختلف، متفاوت باشد. این موضوع نشان می‌دهد 
که انتخاب وزن‌های مناسب برای اهداف بانک مرکزی باید با در نظر گرفتن شرایط خاص اقتصادی و 

ساختارهای حاکم بر آن انجام شود.

خلاصه و نتیجه‌گیری 

در این مطالعه یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد ایران تصریح شده است. بعد از 
آن ابتدا لگاریتم - خطی‌شده و مؤلفه‌های مدل با استفاده از داده‌های فصلی تعدیل‌شده اقتصاد ایران 
طی دوره 1401-1370 و با به‌کارگیری روش بیزی و الگوریتم متروپلیس هستینگز برآورد شده است. 
برآورد مدل در فضای برنامه dynare تحت نرم‌افزار MATLAB صورت گرفته است. با استفاده از نتایج 
حاصل از برآورد مؤلفه‌ها مدل حل و شبیه‌سازی گردیده و بر اساس آن آثار تکانه ارزی بر متغیرهای 
کلان بررسی شد. در این مطالعه نتایج شبیه‌سازی برای یک تکانه مثبت ۱۰ درصدی درآمدهای ارزی 
نفت و فناوری برآورد و گزارش شده است. خلاصه یافته‌ها به شرح زیـر است: در این مدل، سازوکار 
تغییر در خالص  از طریق  از دو مسیر اصلی صورت می‌گیرد: نخست،  نفتی  تأثیرگذاری درآمدهای 
از طریق  اثر می‌گذارد، و دوم،  نقدینگی  پولی و حجم  پایه  بر  بانک مرکزی که  دارایی‌های خارجی 
تغییر در درآمدهای نفتی دولت که مخارج دولتی، به‌ویژه هزینه‌های عمرانی را تحت تأثیر قرار داده و 

تقاضای کل اقتصاد را تحریک می‌کند. 
با افزایش درآمدهای ارزی، خالص دارایی‌های خارجی بانک مرکزی حدود 0/9 درصد رشد می‌کند 
و پس از مدتی به سطح تعادلی خود بازمی‌گردد. این تغییرات به‌دنبال خود افزایش پایه پولی به قیمت 
واقعی را به همراه دارد، به‌طوری‌که پایه پولی تا 5/4 درصد افزایش یافته و سپس به‌سرعت کاهش 
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یافته و به حالت پایدار قبلی بازمی‌گردد. از سوی‌دیگر، افزایش درآمدهای نفتی موجب رشد مخارج 
ارزی  افزایش درآمدهای  با  تقریبی 4/5 درصد می‌شود.  به میزان  به‌ویژه هزینه‌های عمرانی،  دولت، 
ناشی از فروش نفت، تقاضا در اقتصاد اعم از بخش دولتی و واردات کالاها و خدمات، و همچنین از 
طریق گسترش پایه پولی و حجم نقدینگی، روندی انبساطی به خود گرفته است. این شرایط منجر به 
رشد تدریجی مصرف بخش خصوصی به میزان حدود 9 درصد بر حسب قیمت‌های واقعی شده است.
بروز یک تکانه فناوری به اندازه 10 درصد، منجر به رشد تولید و سرمایه‌گذاری در اقتصاد می‌شود. 
در این شرایط، تولید ناخالص داخلی حدود 2/2 درصد افزایش می‌یابد، درحالی‌که سرمایه‌گذاری نیز به 
مرور زمان روند صعودی پیدا می‌کند. این افزایش در تولید و سرمایه‌گذاری، به‌دلیل گسترش تقاضای 
کل در جامعه، باعث رشد مصرف به میزان 0/8 درصد می‌شود. تکانه بهره‌وری همچنین موجب کاهش 
رشد نرخ ارز اسمی در بازار آزاد می‌گردد که این امر با نتایج نظریه‌ها که در آن نرخ ارز تابعی از بهره‌وری 
است، سازگار است. نهایتاً به‌دلیل تورم پایین و شرایط مساعد ناشی از افزایش بهره‌وری که سرمایه‌گذاری 

و به‌تبع آن موجب افزایش صادرات و کاهش واردات شده، کاهش نرخ ارز را در بازار تقویت می‌کند.
با بررسی توابع ضربه واکنش برای متغیرهای کلیدی الگو نسبت به تکانه درآمدهای ارزی نفتی 
دولت و بهره‌وری تحت دو فرانامه اعتبار پایین و بالای سیاست‌گذار پولی به این نتیجه رسیدیم که 
زمانی که سیاست‌گذار پولی از اعتبار لازم برخوردار باشد، کارگزاران اقتصادی آثار تکانه‌ها را موقت 
تلقی کرده و تصمیمات خود را به آن گره نمی‌زنند؛ بنابراین حتی اگر سیاست‌گذار، سیاست خاصی 
را جهت کاهش نوسانات تکانه‌ها اتخاذ نکند، آثار تکانه‌ها سریع‌تر تخلیه می‌شوند و متغیرها زودتر از 

زمانی که اعتبار سیاست‌گذار پولی پایین است، به ثبات می‌رسند.

اظهاریه و قدردانی

در پایان نویسنده بر خود لازم می‌دانند که از سردبیر محترم پژوهشنامه اقتصاد و برنامه‌ریزی و 
داوران برای بهبود و رونق بخشیدن به متن مقاله قدردانی نمایند.
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