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چکیده
هاي یک اقتصاد کوچک و باز را دارد، در این مقالـه مـدل   اقتصاد ایران ویژگیبه دلیل اینکه

یابی خرد سـاخته شـده و   شود. این مدل بر اساس بهینهیک اقتصاد باز و کوچک طراحی می
بـا اسـتفاده از   مـدل  ،هاي داخلی مشخصه بارز این اقتصاد است. در ادامـه چسبندگی قیمت

هـاي  شود و از آن بـراي ارزیـابی سیاسـت   سازي میپارامترهاي مربوط به اقتصاد ایران شبیه
شود.پولی مختلف در ایران استفاده می

گذاري تـورم داخلـی رابطـه    دهد که اجراي سیاست هدفهاي این تحقیق نشان مییافته
گـذاري  قواعد پولی، قاعده هدفبیناز کند (سیاست پولی بهینه). اثر میتورم و بیکاري را بی

دهـد. همچنـین   مـی دسـت بـه تورم داخلی با اطلاعات کامل نتایج سیاسـت پـولی بهینـه را    
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گذاري تورم بهتـرین عملکـرد را در   سیاست نرخ ارز ثابت بدترین عملکرد و قاعده پولی هدف
قواعد پولی دارد.  بین

ی پویـاي تصـادفی، سیاسـت پـولی،     هاي تجـاري، تعـادل عمـوم   چرخههاي کلیدي:واژه
ها، قاعده پولیچسبندگی قیمت

JEL:E52, F41بندي طبقه
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مقدمه.1
،را بر عهـده دارنـد  ها و رشد اقتصادي تیمطور سنتی دو وظیفه ثبات قه مرکزي بهايبانک

تقیم وجود دارد که مساينرخ تورم و تولید رابطهبینکه بر این باورنداغلب اقتصاددانان اما
وجود آمـده  ه تورم و بیکاري) ببینواسطه اعتقاد به منحنی فیلیپس تجربی (رابطه منفی ه ب

طور کلـی وجـود ایـن    ه اما برخی مکاتب اقتصادي این رابطه را در درازمدت و برخی ب،است
. انددهبرسؤالزیر مدت حتی در کوتاهرابطه را

تـا  و دانسـتند اي درازمـدت مـی  بیکاري را رابطـه ـ ورماقتصاددانان کینزي سنتی رابطه ت
جریان غالـب اقتصـاد بـود. امـا اقتصـاددانان پـولگرا کـه        این دیدگاه میلادي 60اواخر دهه 

بـا درنظرگـرفتن انتظـارات نشـان دادنـد کـه منحنـی        ،ترین آنها فریدمن اسـت شدهشناخته
. مکتـب  شـود اي رد مـی ابطـه مدت وجـود دارد امـا در درازمـدت چنـین ر    فیلیپس در کوتاه

طـور کلـی   ه ب ـهـاي خـود   با واردکردن انتظارات عقلایی در تحلیلواقعی تجاري هاي چرخه
. بـا وجـود دسـتاوردهاي نظـري عمیـق، ایـن       کردمدت رد وجود این رابطه را حتی در کوتاه

ماننـد مـدل   هـاي اقتصادسـنجی (  مدلزیرا،داشتپولی مکتب نقش کمی در سیاستگذاري 
هاي مرکـزي  لذا بانک،ددنرکیید میأمدت ترسیون برداري) اثرگذاري پول را در کوتاهخودرگ

پس از کردند.براي اعمال سیاستگذاري پولی استفاده میي اقتصادسنجیهاهمچنان از مدل
هـاي تجـاري واقعـی    هـاي چرخـه  هـاي اسـمی در مـدل   این، برخی با واردکردن چسبندگی

هـا ابـزاري قابـل اعتمـاد بـراي مطالعـه       سازي کنند و این مـدل توانستند رفتار پول را شبیه
هم کردند.اهاي پولی فرعملکرد سیاست

کنیم و بـه  واقعی وارد میتجاري هاي چسبندگی قیمت را در مدل چرخهتحقیقدر این 
هـاي  وجود بنیـان :پردازیم. مدل حاضر سه ویژگی اصلی داردمطالعه سیاست پولی بهینه می

کننـدگان و تولیدکننـدگان تـابع هـدف     ت عقلایی و پویایی. در این مدل مصرفخرد، انتظارا
در فعـال  هاي اقتصادي خرد کنند و عملکرد اقتصاد مجموع عملکرد بنگاهخود را حداکثر می

هاي اقتصادي بر اساس کلیه اطلاعاتی است که در اختیار دارند. سازي بنگاهمدل است. بهینه
هـاي گذشـته و حـال بـر وضـعیت آتـی اقتصـاد اثـر         در دورههاي اخذشده همچنین تصمیم

بانـک مرکـزي   دهد کهسازي مدل با پارامترهاي اقتصاد ایران نشان مینتایج شبیهگذارد. می
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تواند رفاه شهروندان را حداکثر کند. به عبـارت  میداخلی گذاري تورم ذ سیاست هدفاختبا ا
بیکـاري را خنثـی  ـ مدت تورمد رابطه کوتاهتواندیگر بانک مرکزي با اعمال این سیاست می

داده نشـان  همچنـین  . گیـرد مـی . پس از این قواعد پولی متفاوت مـورد مطالعـه قـرار   نماید
گذاري تورم عملکرد بهتـري نسـبت   گذاري تورم داخلی و هدفهدفکه اتخاذ قاعده شود می
گـذاري تـورم   تورم و هـدف گذاريقواعد هدفبینبه علاوه از .داردبت اسیاست نرخ ارز ثبه 

داخلی، نخستین قاعده عملکرد بهتري دارد.  

ادبیات موضوع. 2
سعی کردند با واردکـردن پـول بـه مـدل     1برخی اقتصاددانان به پیشگامی کولی و هانسن

تر سـازند. اگرچـه   ها را به واقعیت نزدیکواقعی، نتایج این مدلتجاري هاي عمومی چرخه
یسـت امـا کـولی و هانسـن نتوانسـتند رفتـار واقعـی پـول را         پول در ایـن مـدل خنثـی ن   

پذیر است. اما ایـن  ها و دستمزدها کاملاً انعطافدر مدل آنها قیمتزیراسازي کنند، شبیه
توانست بـا واردکـردن انـواع    تري بود که میهاي واقعیاي براي ساخت مدلمطالعه مقدمه

ی و واقعـی) اثرگـذاري پـول را در    هاي اسمی، دسـتمزدهاي اسـم  ها (در قیمتچسبندگی
هاي درازمدت را بـر اسـاس   توانند پویاییها نه تنها میلذا این مدل،ن کندیمدت تبیکوتاه

انند ممدت را هاي کوتاهتوانند پویاییواقعی توضیح دهند، بلکه میتجاري هاي مدل چرخه
هاي اقتصادسنجی نشان دهند. مدل

هاي متفـاوت  در رابطه با سیاست پولی بهینه در مدلاقتصادي تحقیقاتطیف وسیعی از 
دهد که سیاست پولی بهینه در یک اقتصـاد  نشان می2وودفردطور مثال ه باست. انجام شده 

نشـان  3گذاري تورم است. در همین راستا گالی و مناسلیهدف،هاي چسبندهبسته با قیمت
سیاست پولی بهینه است. ،داخلیگذاري تورم دهند که در یک اقتصاد باز و کوچک هدفمی

و مـدت تـورم  توان هزینه ناشی از مبادله کوتاهگذاري تورم میبه عبارت دیگر با اعمال هدف
بـه تواند نتایج مدل گالی و مناسـلی را  شده در این مقاله میمدل ارائهرا حذف کرد.بیکاري
شده توسط آنهاست. هارائتر از مدل ر بسیار سادهضبا این تفاوت که مدل حا،دهددست

1- Cooley & Hansen (1989)
2- WoodFord (2003)
3- Gali & Monacelli (2005)
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حـدودي تغییـر   همچنین استفاده از پارامترهاي مربوط به اقتصاد ایران نتایج مدل را تـا 
گذاري تورم داخلی همچنان سیاست پولی بهینه است، اما در چه سیاست هدفدهد. اگرمی

یـن  گـذاري تـورم داخلـی اسـت. ا    گذاري تورم بهتر از هـدف مدل حاضر عملکرد قاعده هدف
است.گالی و مناسلی تحقیقنتیجه متفاوت از

:و سـه مشخصـه اصـلی دارنـد    1شوندها اغلب با نام کینزینی جدید شناخته میاین مدل
در حــوزه نظــري .مــدتکوتــاهرقابــت انحصــاري، چســبندگی اســمی و اثرگــذاري پــول در 

ها در پاسخ به تکانهناکارایی اقتصاد :گونه خلاصه کردتوان ایندستاوردهاي این مکتب را می
ها پاسـخ دهـد، زمینـه    کارا به تکانهبه طوراگر اقتصاد نتواند . مدتکوتاهو اثرگذاري پول در 

شـود و اگـر پـول خنثـی نباشـد      مهیـا مـی  ،براي اجراي سیاستی که کارایی را تضمین کند
وي هـا بـه صـورت پیـر    ایـن مـدل  تأثیر،حوزه عملتوان از سیاست پولی بهره گرفت. در می

قواعد پـولی (هماننـد قاعـده تیلـور) قابـل مشـاهده       و گذاري تورم هاي مرکزي از هدفبانک
مــیلادي کشــورهاي صــنعتی بــه پیشــگامی نیوزلنــد و کانــادا سیاســت 90اســت. در دهــه 

گسـترده در کشـورهاي   بـه طـور  این سیاست گذاري تورم را در پیش گرفتند و اکنون هدف
شود.مدت اجرا میته از طریق ابزار نرخ بهره کوتاهیافیافته و کمتر توسعهتوسعه

مدل.3
دلیل ه . بکشور داخلی و کشور خارجی (سایر کشورها):مدل شامل دو حوزه جغرافیایی است

حجم تولیـد کشـور   کنیم ي یک اقتصاد باز و کوچک است، فرض میسازمدلاینکه هدف ما 
:شـامل دو بخـش اقتصـادي اسـت    است. هـر کشـور   کمبسیار کشور خارجداخلی نسبت به 

در مورد میزان مصـرف کـالاي نهـایی و عرضـه نیـروي کـار تصـمیم        خانوارو تولید. مصرف

تنها وجه تشـابه ایـن   است، زیراکنندهاز نظر برخی اقتصاددانان استفاده از عنوان کینزینی جدید گمراه-1
طور غیرقابل انکاري ه ذاري بگهاست و در موارد سیاستکید بر وجود چسبندگیأتمکتب با مکتب کینزي

بر ، زیراتر استهاي واقعی نزدیک. از نظر نتیجه این مکتب به مکاتب پولگرایی و چرخهباشندمیمتفاوت 
کید أتهاي واقعی) هاي تکنولوژي (چرخهمدت (پولگرایی) و تکانهدرازاهمیت انتظارات و خنثایی پول در 

هـاي واقعـی   کند. لذا برخی اقتصاددانان علاقه دارند که این مکتب را در زیرمجموعـه مکتـب چرخـه   می
بندي کنند.دسته
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هاي زیادي اسـت کـه هـر کـدام کـالاي متمـایزي تولیـد        گیرد. بخش تولید شامل بنگاهمی
ين تقاضاد. بنابرایننمایدر بازار رقابت انحصاري فعالیت میهابنگاهبه عبارت دیگر ،ندنکمی

همچنـین بـه دلیـل    گـذار اسـت.   بنگـاه قیمـت  ،و بـه اصـطلاح  اسـت محصول بنگاه نزولـی  
تواند در هر دوره قیمت محصول خود را تغییر دهد.  ها، بنگاه نمیچسبندگی قیمت

:شـود در این اقتصاد دو عامل وجود دارد که باعث انحراف از تخصیص بهینـه منـابع مـی   
هـا قیمـت   شود بنگاهها. وجود رقابت انحصاري باعث میمترقابت انحصاري و چسبندگی قی

شان را بیش از هزینه نهایی تعیین کنند، لذا تولید کمتر از تولید در شـرایط رقابـت   محصول
سیاسـت مـالی   شـود مـی کامل خواهد بود. بنابراین براي تضمین کارایی سطح تولید فـرض  

که باعث تشویق تولید تـا سـطح   گرددمیمناسبی از طریق اعمال یارانه توسط دولت اعمال 
شـود  ها عامل دیگر ناکارایی است که باعث مـی . چسبندگی قیمتشودمیتولید رقابت کامل 

بازارها به سرعت تسویه نشوند و سطح تولید از سطح بهینه آن فاصله گیرد. بنـابراین هـدف   
ها خواهد بود. سیاست پولی حذف اختلال ناشی از چسبندگی قیمت

خانوار.1ـ3

اند. خانوارها همـواره  ] قرار گرفته0و1اقتصاد شامل تعداد زیادي خانوار است که روي دامنه [
شود. خـانوار از  توسط عضو جوان دیگري جایگزین می،یا اگر عضوي از خانوار بمیرداندزنده

کننـده را  کند و عرضه نیروي کار مطلوبیـت مصـرف  مطلوبیت کسب میکالاي نهایی مصرف 
همچنـین  کنـد.  بازار رقابـت کامـل عرضـه مـی    خانوار نیروي کار خود را در دهد. میکاهش

را حداکثر کند:1خود، یعنی رابطه خانوار به دنبال آن است تا مطلوبیت انتظاري
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عرضـه  N،مصرف کـالاي نهـایی  Cتنزیل، عاملβ<0>1عملگر انتظارات، 0Eکه در آن 
کالاهـاي  کالاي نهـایی ترکیبـی از   است. عکس کشش عرضه نیروي کارφ<0و نیروي کار

د. تابع تولید کالاي نهـایی بـه صـورت    شومصرف میاست که توسط خانوار داخلی و خارجی 
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وکالاهاي خارجی اسـت مقدار شاخص CF,tو کالاهاي داخلیمقدار شاخص CH,tکه در آن 
1<γ<0از )(خـارجی کالاي داخلـی مقدار دهد. شاخص درجه بازبودن اقتصاد را نشان می

آید.دست میبه(خارجی) ترکیب کالاهاي واسطه داخلی 
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مصـرف  Ci,t(j)همچنـین  . اسـت اين کالاهـاي واسـطه  بیپارامتر جانشینی ε<1که در آن 
کننده در راستاي مصرفولید شده است. تiدهد که در کشور را نشان میjاي کالاي واسطه

تـابع  4معادله کند. هاي نسبی تنظیم میکردن هزینه، مصرف خود را بر اساس قیمتحداقل
دهد.اي را نشان میتقاضاي کالاي واسطه
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کالاهـاي  قیمـت شاخص Pi,tو iدر کشور تولیدشدهjلاي واسطه قیمت کاPi,t(j)،که در آن
اي داخلـی  ، تقاضا براي کالاي واسـطه 4است. بر اساس معادله iکشور ي دراي تولیدواسطه

قیمـت کالاهـاي   شـاخص  قیمـت آن کـالا بـه    ي داخلی و نسبتهاتابعی از کل مصرف کالا
آید.میدستبه5اي از رابطه کالاهاي واسطهقیمتداخلی است. شاخص 
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کالاهاي داخلـی و  مقدار مصرف ، الاي نهاییهاي نسبی و مصرف کاساس قیمتخانوار بر
:ند ازاابع تقاضاي کالاهاي داخلی و خارجی عبارتوکند. بنابراین تخارجی را انتخاب می
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اسـت. ایـن   کننـده یـا شـاخص قیمـت مصـرف    کالاي نهاییقیمتشاخص Ptکه در آن
7رابطـه کالاهاي داخلی و خارجی است که به صورتقیمتهاي شاخص ترکیبی از شاخص

شود.تعریف می
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)7                                             (
tFtHt PPP ,

1
,


گیري وي در هـر دوره محـدود بـه قیـد     تصمیمزیرا ،توانایی مصرف خانوار محدود است
قید بودجه خانوار در زیر آمده است.آن دوره است. در بودجه 

)8           (  tttttttttt TDNWDECP   1,1

خـالص  دهـد.  از کسر مالیات نشان مـی سپسمت راست قید بودجه درآمدهاي خانوار را 
سررسـید اوراق  و)WtNtدریـافتی بابـت عرضـه نیـروي کـار (     :ند ازادرآمدهاي خانوار عبارت

. سـمت چـپ قیـد بودجـه     منهاي مالیـات )Dtها (و سود سهام بنگاهداخلی و خارجیقرضه
) یا خریـد  Ctدهد. خانوار درآمد خود را صرف خرید کالاي نهایی (ر را نشان میمصارف خانوا

اي اسـت کـه سررسـید آن یـک     قیمت اوراق قرضهΩt+1,tکند. ) میDt+1جدید (بهاداراوراق 
دوره بعد است. اگر بازار مالی به خوبی کار کند یا به اصطلاح کامل باشد، قیمت اوراق قرضـه  

:عکوس دارد. به عبارت دیگرو بازده آنها رابطه م
    1

t t 1,t tE 1 i


  Ω

اسـت.  )8(رابطـه  نسبت به قیـد بودجـه   )1(رابطه حداکثرکردن مطلوبیت خانوارهدف 
حل کرد. یا روش لاگرانژ ریزي پویا برنامهبا استفاده از توان کننده را میحداکثرسازي مصرف

:ند ازاشرایط اولیه این حداکثرسازي عبارت

)9                         (tt
t

t

t

t
t P

P

C

C
E ,1
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)10                                                         (
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t
tt P

W
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اي است و بر این دلالـت دارد  بین دورهگیريدهنده تصمیمنشاناولرمعادلهیا9معادله 
عرضه نیروي کار 10هاي متفاوت است. معادله سازي مصرف در دورههمواردر پی خانوارکه 

کنـد کـه نـرخ    دهد خانوار تا آنجا نیروي کار عرضه مینشان میهمچنینودهدرا نشان می
بطه قیمت و بـازده اوراق قرضـه  . با استفاده از رانهایی جانشینی با دستمزد واقعی برابر باشد

توان به صورت زیر نوشت.، میانگین شرطی معادله اولر را میدر بازار مالی کامل
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)11                                             (
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لگاریتمی بـه شـکل   سازي را از طریق خطییبراي سادگی، معادلات غیرخطاز این پس 
کنیم و براي سهولت لگاریتم هر متغیـر را بـا حـرف کوچـک لاتـین نمـایش       خطی بیان می

:ند ازاشکل خطی معادله اولر و عرضه نیروي کار عبارت1دهیم.می

)12                       (    )( 11 bEicEc tttttt   

)13                               (tttt pwnc 

:کننده در یک دوره استمصرفقیمتتغییر در شاخص ،که در آن تورم

t = pt-pt-1π،و)log(b

و نشدهمستقیم در مدل وارد به طورشده، پول مانند بسیاري از مطالعات انجامهمچنین 
پول تنها وسیله شمارش است.شودمیمنی فرض ضبه طور

تورم، نرخ ارز واقعی و رابطه مبادله. 2ـ3

کالاهـاي داخلـی (بـر    قیمتکالاهاي خارجی به شاخص قیمتنسبت شاخص ،رابطه مبادله
بهبود رابطه مبادله بـه معنـی افـزایش قیمـت کالاهـاي      اساس واحد پول رایج کشور) است. 

پذیري کالاهـاي داخلـی در مقابـل    خلی و بهبود وضعیت رقابتخارجی نسبت به کالاهاي دا
,بنابراین شکل خطی رابطه مبادله به صورتکالاهاي خارجی است.  ,t F t H tS P P  .است

هـا را  کننده و رابطـه مبادلـه، سـطح عمـومی قیمـت     مصرفقیمتبر اساس تعریف شاخص 
رابطه مبادله نوشت.توان به صورت مجموع قیمت کالاهاي داخلی و می
)14                  (, , ,(1 )t H t F t H t tp p p p s      

؛تــورم داخلــی تغییــر در شــاخص قیمــت کالاهــاي داخلــی در یــک دوره اســت        

سازي این است که نوسانات در این اقتصاد در همسایگی وضعیت پایدار است.فرض ضمنی براي خطی-1
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, , , 1H t H t H tP P  ن تـورم، تـورم داخلـی و    بـی توان رابطه . با استفاده از رابطه فوق می
نشان داد.به صورت زیر در رابطه مبادله را تغییر
)15                            (ttHt s  ,

شاخص قیمت کالاهاي خارجی در داخل کشور برابر اسـت  1،اساس قانون قیمت واحدبر
عبـارت  خطـی به صورتکه ر نرخ ارز اسمیبا شاخص قیمت همان کالاها در خارج ضرب د

:است از

)16                   (*
,F t t tp e p 

با جایگزینی رابطـه فـوق   دهیم. را با ستاره نشان مییاز این پس متغیرهاي کشور خارج
آید.به دست می17، رابطه در تعریف رابطه مبادله

)17                                            (tHttt ppes ,
* 

کشور (بر اسـاس  ها در دوتوان به صورت نسبت سطح عمومی قیمتنرخ ارز واقعی را می
tttt؛) بیـان کـرد  داخـل واحد پول رایج کشور PPQ /*.     جـایگزینی روابـط فـوق نشـان

مستقیم دارد.ارتباط(لگاریتم) نرخ ارز واقعی با رابطه مبادله دهد که می

)18      (tttHttttt sppsppeq )1(,
* 

المللی در ریسکمشارکت بین.3ـ3

معادله اولر براي کشور خـارجی  بنابراین رقرار است. در هر دو کشور ب)11(رابطه معادله اولر
:عبارت است

)19                   (
**
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آید که مصرف در داخل را بـه  میدستبهدو کشور رابطه زیر هر ز ادغام معادله اولر در ا

1- Law of One Price
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سازد.  و نرخ ارز واقعی مرتبط میمصرف در کشور خارجی 
)20                                            (ttt QCC *

شـود مـی دارد. در اینجا فـرض  در هر دو کشور بستگیبه شرایط اولیه ψ،20در معادله 
ψ=1،شـکل خطـی   مصرف سرانه در دو کشـور برابـر اسـت.    ،به عبارت دیگر در اولین دوره

از:است) عبارت 20(رابطهالمللیمعادله مشارکت بین
)21                                            (ttttt scqcc )1(** 

برابري نرخ بهره اسمی.4ـ3

سمی دلالت دارد. به عبارت دیگر اگر نرخ ارز برابري نرخ بهره اهببودن بازار مالیفرض کامل
رود نرخ بهره داخلی و نـرخ بهـره خـارجی برابـر باشـد. رابطـه       انتظار می،رسمی ثابت باشد

توان به صورت زیر بیان کرد.برابري نرخ بهره را می

)22 (1*)1(

)1(





t
t

tt

i

i




شکل خطی رابطه برابري نرخ بهره اسمی به صورت زیر است.
)23 (  ttttt eeEii  1

*

رود در آینـده  در صورتی که نرخ بهره داخلی از نرخ بهره خارجی بیشتر باشد، انتظار مـی 
رود.یابد و قیمت آن بالا میزیرا تقاضا براي پول داخلی افزایش می،نرخ ارز افزایش یابد

ايواسطهتولیدکننده کالاي بنگاه . 5ـ3
بنگـاه هـر  قـرار دارنـد.  ]0و1[روي دامنـه  بخش تولید شامل تعداد زیادي بنگاه اسـت کـه  

تواند بر قیمت اثـر بگـذارد و   کند (رقابت انحصاري)، لذا بنگاه میمحصول متمایزي تولید می
وري است.تابعی از نیروي کار و بهرهjگذار است. تولید کالاي واسطه بنگاه قیمتاصطلاحاً

)24     ()()( jNejY t
a

t
t
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تولیـد کـالاي  Yt(j)و jیـروي کـار در بنگـاه    نNt(j)وري نیـروي کـار،   بهرهatکه در آن 
یند خودرگرسیون مرتبـه اول  اوري نیروي کار از یک فربهرهکنیماست. فرض میjايواسطه

1tکند؛پیروي می t ta a  .      هزینه نهایی واقعی بنگـاه عبـارت اسـت از نـرخ دسـتمزد
واقعی تقسیم بر تولید نهایی نیروي کار.

)25   (
tHt

t
t PA

W
MC

,

)1( 

کلـی تولیـد در اقتصـاد    به طـور پردازد. اي است که دولت به بنگاه مینرخ یارانهτکه در آن 
، صـورت خطـی  تـوان آن را بـه   مـی وري نیروي کار است و داخلی تابعی از نیروي کار و بهره

. نوشتyt=at+ntعنیی

گذاريتیمق.6ـ3

فـرض  توانمیمثال به طور،هاي متعددي پیشنهاد شده استروش،براي اعمال چسبندگی
دوره ثابت اسـت و از ایـن طریـق چسـبندگی قیمـت را در      چندهاي جدید براي د قیمترک

پـذیري  ش انعطـاف شود، زیـرا ایـن رو  استفاده می1د. در این مقاله از روش کالورکمدل وارد 
دلیـل وجـود   ه بدر روش کالو ها قابل تغییر است. بیشتري دارد و متوسط دوره اعمال قیمت

شـان را در هـر دوره تعـدیل    توانند قیمت محصولها نمیهاي اسمی، بنگاهچسبندگی قیمت
اینکـه بنگـاه   توانند قیمت خـود را تغییـر دهنـد و احتمـال    ها میکنند. تنها بخشی از بنگاه

است. θ-1،کندتعدیل یمت خود را ق
کند که میاي تعیین گونهه هدف بنگاه حداکثرکردن سود است. بنابراین بنگاه قیمت را ب

بنگـاه عبـارت   مسـأله حداکثر شـود.  ،اي که قیمت ثابت استمجموع سود انتظاري در دوره
:است از

 , , |( ) ( ) (1 )k
t t k t H t t k t t k t k

t k

MaxE P j Y j W N 


   


    

1- Calvo (1983)
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Yt+k|t(j)اي تولید کالاي واسطهj در دورهt+k    است به شرط آنکه قیمـت آخـرین بـار در
:شرط اولیه این حداکثرسازي عبارت است از.بازنگري شده باشدtدوره 
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اي کـه  در دورهنتظـاري سـود ا کند کـه ارزش حـال  اي تعیین میبنگاه قیمت را به گونه
سـازي لگـاریتمی و   تـوان از طریـق خطـی   معادله فوق را می، حداکثر شود.قیمت ثابت است

:جایگزینی به صورت زیر نوشت
)27                   (      ttHttH mcE 1,,

ــه در آن  )log/1(ک   و /)1)(1( .ــت ــه اس ــان 27معادل نش
دهد که تورم در دوره جاري به تورم انتظاري و انحراف هزینه نهـایی از مقـدار پایـدار آن    می

بستگی دارد.

بازار کالا.7ـ3

د. بنـابراین  نشـو کالاهاي تولیدشده در داخل توسط خانوارهاي داخلی یا خارجی مصرف مـی 
اي تسویه خواهـد  بازار آن کالاي واسطه،الا برابر باشداگر کل کالاي تقاضاشده با تولید آن ک

:توان به صورت زیر نوشتاي را میشد. شرط تسویه بازار کالاي واسطه
)28(
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المللی در ریسک و استفاده از تعریف کالاي نهـایی، شـرط   کردن مشارکت بینبا جانشین
:شودمیتسویه بازار کالا به صورت زیر خلاصه 

)29                (ttt CSY 

:عبارت است از29شکل خطی معادله 
)30                           (ttt scy 

اندازه کشور داخلی نسبت به کشور خارجی بسـیار کوچـک   شداز آنجا که در ابتدا فرض 
**توان به صورت تسویه بازار کالا در کشور خارجی را میشرط،است

tt cy   .بیان کرد
هـانی و  ن تولید داخلی، تولید جبیرابطه شرط تسویه بازار کالا،و 21، 30ادغام معادلات 

دهد.رابطه مبادله را نشان می
)31        (ttt syy  *

توان به صورت زیر بازنویسی کرد.می31همعادله خطی اولر را با استفاده از معادل
)32                  (    bEiyEy tHttttt   1,1 

تورم و شکاف تولید.8ـ3

:خطی هزینه نهایی واقعی عبارت است ازشکل

)33                            (
))(1(

,

ttt

ttHtt

aymc

apwmc









و 13، 32معادلـه از معـادلات   آوردن آخـرین دستبه، همچنین براي ν=log(1-τ)که در آن 
هـا بتواننـد قیمـت    پذیر باشند و بنگاهها انعطافدر صورتی که قیمت.شداستفاده تابع تولید

شان را در هر زمان که بخواهنـد تغییـر دهنـد، شـرط حداکثرسـازي سـود ایجـاب        محصول
بـراي اسـتخراج   تـوان  برابر باشد. از این ویژگی مـی -μکند که (لگاریتم) هزینه نهایی با می

به عبارت دیگر تولید طبیعی سـطحی از تولیـد اسـت کـه در آن     ،تولید طبیعی استفاده کرد
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روي nسطح طبیعـی هـر متغیـري بـا نمـاد      سپذیر هستند. از این پها کاملاً انعطافقیمت
:. بنابراین تولید طبیعی عبارت است ازشودداده میهمان متغیر نشان 

)34                  (
t

n
t ay 








1

ــی   ــد طبیع ــاري و تولی ــد ج ــاوت تولی ــد،تف ــکاف تولی ــدهش ــده ش ــورت نامی ــه ص و ب
n
ttt yyx با ادغام تولیـد طبیعـی در معادلـه خطـی هزینـه      شود. اکنونداده مینشان

پـذیر)  هاي انعطافنهایی از میزان پایدار خودش (هزینه نهایی با قیمتنهایی، انحراف هزینه
.  گرددمیبه صورت تابعی از شکاف تولید بیان 

)35                (tt xmc )1(  

تـورم داخلـی و   بـین تـوان رابطـه   ) می27(رابطه با جایگذاري رابطه فوق در رابطه تورم 
آورد.دستبهشکاف تولید را 

)36    (  ttHttH xE   1,,

)1(که در آن      مشـهور جدیـد است. رابطه فوق به منحنـی فیلیـپس کینزینـی
مقامات پولی بخواهند تولید جـاري را فراتـر از   که د در صورتی دهاست. این رابطه نشان می

به عبارت دیگر تـلاش  تورم ایجاد خواهد شد.،تولید طبیعی نگاه دارند (شکاف تولید مثبت)
براي کاهش بیکاري به سطحی کمتر از بیکاري طبیعی باعث ایجاد تورم داخلی خواهد شـد. 

از ،هاي آینده تورم ایجـاد شـود  ته باشند در دورههاي اقتصادي انتظار داشهمچنین اگر بنگاه
کنند.  اکنون این اطلاعات را در محاسبات خود وارد میهم

ن شکاف تورم و شـکاف  بیپویا توان با استفاده از تولید طبیعی رابطهبه همین صورت می
به صورت زیـر  34و 32توان با استفاده از معادلهرا میISآورد. معادله دستبهنرخ بهره را 

:استخراج کرد

)37                          (
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نرخ بهره واقعی برابر با نرخ بهره اسمی منهاي تورم باشد ومینرخ بهره طبیعی rnکه در آن 
ی و شـکاف تولیـد بـه شـکاف نـرخ بهـره واقع ـ      کـه دهد. رابطه فوق نشان میاستانتظاري

انتظارات بستگی دارد. بنابراین اگر در اقتصاد نرخ بهره واقعی از مقدار طبیعـی خـود فاصـله    
تر اگر نرخ بهره واقعی کمتر از مقدار نـرخ  دقیقبه طورگیرد، شکاف تولید ایجاد خواهد شد. 

شکاف تولید مثبت ایجاد خواهد شد.  ،بهره طبیعی باشد
داري است که بتواند به طور معنیمؤثر نترل تورم سیاست پولی در صورتی در کبه علاوه 

این خـود  (که انتظارات تورمی را هدایت کند. اگر سیاست پولی از اعتبار لازم برخوردار باشد 
تـورم جـاري را زودگـذر    هـا هاي قبل بسـتگی دارد)، بنگـاه  به عملکرد بانک مرکزي در دوره

هـاي  لازم را بـراي کنتـرل تـورم در دوره   بانک مرکزي سیاسـت  کهباور دارندزیرا،دانندمی
شود. امـا اگـر   کند. بنابراین کانال اثرگذاري تورم آتی بر تورم جاري بسته میآینده اتخاذ می
هـا افـزایش یابـد و    هاي دولت) سطح عمومی قیمـت اي (مانند افزایش هزینهبه واسطه تکانه

تـورم آتـی ناشـی از تکانـه را در     هاي پولی نداشته باشـند، آنهـا  ها اعتمادي به سیاستبنگاه
ها انتظار تـورمی  یابد. اگر بنگاهکنند و تورم جاري افزایش میتصمیمات جاري خود وارد می

(قیمت جـاري حـداقل   وجود داشته باشد ها قیمتچسبندگی در باشند و را در آینده داشته
اسـتفاده  ن اطلاعـات ای ـازهاي جـاري )، آنها در بازنگري قیمتباشددر چند دوره آتی ثابت 

شده جاري بـالاتر از حـالتی خواهـد بـود کـه سیاسـت پـولی        هاي بازنگريکنند و قیمتمی
1.معتبري اتخاذ شود

گذاري تورم داخلی بهترین سیاسـتی اسـت کـه بانـک     در این چارچوب، سیاست هدف
یص خـوردن تخص ـ تواند دنبال کند. با وجود یارانه، تنها عاملی که باعـث بـرهم  مرکزي می

داخلی اسـت. بنـابراین اگـر بانـک مرکـزي      يهاشود چسبندگی در قیمتبهینه منابع می
داخلی را در پیش گیرد (و به عبـارت دیگـر هزینـه نهـایی     يهاسیاست پولی ثبات قیمت

، اثرگذار باشدبر متغیرهاي اقتصادي ،بر انتظاراتتأثیرتواند از طریق که سیاست پولی مینابراین از آنجا ب-1
هـاي زودگـذر (بـر اسـاس     ثرتر از سیاستؤشده (مانند قاعده نرخ بهره) مینیپیش تعازاتخاذ قاعده پولی

هـاي  سیاسـت توان نشان داد در صورتی که بانک مرکزي میبه علاوهاندیشی جاري) خواهد بود.مصلحت
طور معنادار بیش از حالتی خواهـد  ه مدت اعمال کند، تورم باندیشی کوتاهزودگذري را بر اساس مصلحت

شده پیروي کند. اصطلاحاً به تورمی که در اثـر اعمـال   بود که بانک مرکزي از یک سیاست از پیش تعیین
گویند.تورش تورم می،کندهاي زودگذر بروز میسیاست
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هـاي تولیـدي   پذیر تثبیت کند)، بنگاههاي انعطافبا قیمتبرابر ها را در هزینه نهایی بنگاه
یر قیمت خود نخواهند داشت و انحرافـی از تخصـیص بهینـه منـابع رخ     اي براي تغیانگیزه

گذاري تـورم داخلـی بهتـرین سیاسـتی اسـت کـه بانـک        دهد. بنابراین سیاست هدفنمی
تواند اعمال کند. مرکزي می

بررسی قواعد پولی .4

تحلیل پویایی تعادل.1ـ4

پویـاي و منحنـی جدیـد ینزینیتوان با استفاده از منحنی فیلیپس کپویایی مدل فوق را می
IS  مطالعه کرد. این دستگاه سه متغیر شکاف تولید، تورم داخلی و نرخ بهره اسمی دارد. امـا

توان نشان داد که با واردکـردن قاعـده پـولی نـرخ     این دستگاه جواب تعادلی ندارد. البته می
توانمیبه طور کلی را قاعده پولی نرخ بهره 1.بهره این سیستم داراي یک تعادل پایدار است

به صورت زیر نوشت.

)38              (tHtxt xi , 

تـوان که در آن ضرایب شکاف تولید و تورم داخلی نامنفی است. بنابراین سیستم فوق را مـی 
در دستگاه زیر خلاصه کرد.

بانـک گذاري تورم است، بدین معنی که اگر بـه هـر صـورتی   رچوب، سیاست پولی بهینه هدفدر این چا-1
ال اساسی اینجاست که بانک مرکـزي  ؤاما س.این سیاست بهینه است،مرکزي بتواند تورم را کنترل کند

بـر  تواند این سیاست را اجرایی کند و به عبارت دیگر بانک مرکزي چه ابزاري براي اثرگذاريچگونه می
مناسب در دست بانک مرکـزي  يابزار،کند؟ پولگرایان عقیده داشتند کنترل حجم پولمیتورم انتخاب 

تاریخی نشان داد که تابع تقاضاي پول پایدار نیست و به عبارت دیگر بانـک مرکـزي   حقیقاتاما ت.است
دت به عنوان ابـزار بانـک   مبینی کند. از آن پس نرخ بهره کوتاهتواند تقاضاي پول را به درستی پیشنمی

مـدت دارد. در دهـه   بانک مرکزي کنترل کاملی بر نرخ بهره کوتـاه زیرا ،مرکزي مورد بررسی قرار گرفت
مورد مطالعه گسترده قرار گرفته است.،ترین قاعدهشدهاخیر قاعده نرخ بهره تیلور به عنوان شناخته
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) بـیش از یـک باشـد شـرط     38در صورتی که ضریب تورم داخلی در قاعده تیلور (رابطه 
شود و سیستم داراي یک تعادل پایدار و منحصر بـه فـرد اسـت.    برآورده می1بلانچارد و کان

ایـن سیسـتم   ،یک به یک با تغییر نرخ بهره طبیعی تغییـر کنـد  به طورنرخ بهره اسمی اگر 
است. به عبارت دیگر اگر مقامات پولی بتوانند نرخ بهره طبیعی را πH,t=xt=0ي جوابادار

رصد کنند و از این اطلاعات براي تعدیل نرخ بهره اسـمی اسـتفاده کننـد، اشـتغال کامـل و      
.بهینه استپولیو این سیاستقابل دسترس استتورم داخلی صفر

تخصیص بهینه (تعیین یارانه).2ـ4

طالعه دو عامل باعـث دورشـدن عملکـرد اقتصـاد از تخصـیص بهینـه منـابع        در مدل مورد م
اي تـا  هاي واسطهها. از آنجا که هر یک از بنگاهرقابت انحصاري و چسبندگی قیمت:شودمی

نـد بـیش از هزینـه نهـایی اسـت،      نکد و قیمتی که اعمال مـی نحدودي قدرت انحصاري دار
هـا تشـویق   شرایط رقابت کامل است. براي اینکه بنگاهتولید بنگاه کمتر از تولید در بنابراین

اي تولید خود را به سطح تولید در شرایط رقابت کامل برسانند، نـرخ یارانـه بـه گونـه    ،شوند
یابیم. در یک اقتصاد بسته اگـر نـرخ یارانـه بـه انـدازه      که به این هدف دستشودمیتعیین 

رسـانند امـا   د را به سطح تولید رقابتی میها تولید خوبنگاه،ها باشددرجه چسبندگی قیمت
کننـده  در یک اقتصاد باز این انگیزه وجود دارد تا با تغییـر رابطـه مبادلـه بـه سـود مصـرف      

بایـد بـه صـورت    یارانـه تـوان نشـان داد کـه    . بنـابراین مـی  یابـد رفـاه وي افـزایش   ،داخلی
)1log(  1(1)/1(مل برابر بان شود و اشتغال در شرایط رقابت کایتعی(  N

2باشد.میکه مقداري ثابت است

1- Blanchard & Kahn, (1980)

ریز اجتمـاعی (شخصـی کـه    حل کرد. برنامهز اجتماعیریله برنامهأتوان از طریق حل مسنرخ یارانه را می-2
کننـده نسـبت   در پی حداکثرکردن رفاه مصرف،ها را به صورت متمرکز اتخاذ کند)تواند تمام تصمیممی

المللی و شفافیت بازار کالاست.به قیدهاي تولید، مشارکت بین



119سیاستگذاري پولی بهینه در اقتصاد ایران                                                                                        

رفتهرفاه ازدست.3ـ4

هـاي پـولی ارائـه شـده اسـت. در برخـی       معیارهاي متفاوتی براي ارزیابی عملکـرد سیاسـت  
کردن نوسانات شکاف حداقل،شود تابع هدف بانک مرکزيسنتی فرض میبه طورتحقیقات

.کنندما نوسانات شکاف تورم و تولید در جهت عکس یکدیگر حرکت میا،تولید و تورم است
،کنـد را حداقل مـی این دو متغیر شود بانک مرکزي مجموع وزنی نوسانات بنابراین فرض می

شود.به علاوه وزن آنها به طور برونزا تعیین می
ادنـد کـه رفـاه    دکننـده نشـان  با استفاده از تابع مطلوبیت مصـرف 1وودفردروتمبرگ و 

کنندگان رابطه معکوس با نوسانات تورم و شکاف تولید دارد. بنـابراین بانـک مرکـزي    مصرف
نوسانات شکاف تولید و تورم را حـداقل  ،کنندهدر راستاي حداکثرکردن رفاه مصرفتواند می

شـود. بسـط   مـی درونـزا تعیـین  به طـور کند. در این روش وزن هر یک از اجزاي تابع هدف 
2:توان به صورت زیر نوشتت را مییبه دوم تابع مطلوبمرت

)39(    
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، →1βبنابراین رفاه شهروندان تابعی از واریانس شکاف تولید و تورم داخلـی اسـت. اگـر    
:توان به شکل زیر بازنویسی کردرفته را میرفاه ازدست
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ضریب واریانس شکاف تولید به عکس کشـش عرضـه نیـروي کـار بسـتگی دارد، هرچـه       
یابـد. ضـریب   ضریب نوسانات شکاف تولید کاهش مـی ،کشش عرضه نیروي کار افزایش یابد

ها بسـتگی دارد. هـر چـه    و درجه چسبندگی قیمتکالاها واریانس تورم به کشش جانشینی 
) افـزایش یابـد، وزن نوسـانات تـورم در تـابع رفـاه       θهـاي داخلـی (  درجه چسبندگی قیمت

یابد.  رفته افزایش میازدست

1- Rotemberg & Woodford, (1999)

و ) یـا گـالی  2003)، والـش ( 2003وودفـرد ( ، به تحقیقاترفتهبراي مطالعه روش استخراج رفاه ازدست-2
مراجعه شود.) 2005مناسلی (
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قواعد سیاست پولی .4ـ4

گذاري تورم داخلی بهترین سیاستی است کـه بانـک   پیش از این بیان شد که سیاست هدف
تواند این سیاست را اجرا کنـد؟ بانـک   مرکزي چگونه میاما بانک،تواند اجرا کندمرکزي می

یکی را انتخاب کند و از آن طریق بـر تـورم   ،ابزارهایی که در اختیار داردبینمرکزي باید از 
بهـره  بر تورم، نـرخ ابزارهاي بانک مرکزي براي اثرگذاريشودگذارد. در اینجا فرض میباثر 

اسمی و نرخ ارز اسمی است.
هاي پولی متفاوت را در شده در بالا این قابلیت را دارد که عملکرد سیاستهچارچوب ارائ

قالب قواعد پولی بررسی کند. از این جهت چهار قاعده پـولی متفـاوت را انتخـاب و عملکـرد     
گـذاري تـورم داخلـی بـا     هـدف :نـد از اایم. این قواعـد عبـارت  آنها را با یکدیگر مقایسه کرده

گـذاري  گذاري تـورم و نـرخ ارز ثابـت. هـدف    ي تورم داخلی، هدفگذاراطلاعات کامل، هدف
اي است که در آن بانـک مرکـزي نـرخ بهـره را در     تورم داخلی تیلور با اطلاعات کامل قاعده

:دهد. این قاعده عبارت است ازواکنش به تغییر نرخ بهره واقعی و نرخ تورم داخلی تغییر می

tH
n

tt ri ,

وري داشته باشـد.  این قاعده، بانک مرکزي باید اطلاعات کامل نسبت به بهرهبراي اجراي 
اي است که در آن بانک مرکزي نرخ بهره را در واکنش قاعده،گذاري تورم داخلی تیلورهدف

:دهد. این قاعده عبارت است ازبه تغییر نرخ تورم داخلی تغییر می

tHt bi ,

اي است که در آن بانک مرکـزي در واکـنش بـه تغییـر در     ر قاعدهگذاري تورم تیلوهدف
دهد.ابزار سیاستی خود را تغییر می،تورم

tt bi 

دارد. از آنجـا کـه در   در قاعده نرخ ارز ثابت بانک مرکزي نرخ ارز اسمی را ثابت نگاه مـی 
ن صـفر خواهـد بـود. قاعـده     این مدل نرخ ارز اسمی یک در نظر گرفته شده است، لگاریتم آ

شود.نرخ ارز ثابت به صورت زیر نشان داده می
0te
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مقداردهی پارامترها.5ـ4

معادلـه اولـر در وضـعیت    هر دوره در مدل معادل یـک فصـل در نظـر گرفتـه شـده اسـت.       
)1(1پایدار  iعامـل تنزیـل   1389(. در اینجا نیز مانند شاهمرادي و همکاران است (

شـود می. فرض آمدخواهد به دست متوسط نرخ بهره یک درصد در هر دوره است که 99/0
3=φو خانوار یک سوم زمان خود را در هر دوره بـه  است33/0کشش عرضه نیروي کار که

ن کالاهـاي  بیکشش جانشینی .)1388مانند تقوي و صفرزاده (،دهدکارکردن اختصاص می
کننـد  درصد بـیش از هزینـه نهـایی تعیـین مـی     20ها قیمت را بنگاهو استε=6اي واسطه

)2/1=μ  .(
اسمی و سهم کالاهاي وارداتـی در سـبد   هاي درجه چسبندگی قیمتاطلاعات دقیقی از 

اما بر اساس اطلاعات بودجه خانوار، کالاهاي قابل تجـارت  ، خانوار ایرانی وجود نداردمصرفی
دهنـد. بـه عبـارت دیگـر درجـه      خانوارهاي شهري را تشکیل مـی درصد از سبد مصرفی23

درصـد بـراي   10و 5مقـادیر  تحقیقدرصد است. در این 23بازبودن اقتصاد ایران کمتر از 
بـراي  75/0و5/0، 25/0) انتخـاب شـده اسـت. همچنـین مقـادیر      γدرجه بازبودن اقتصاد (

در مـدل پایـه، درجـه    .انـد شـده ) در ایـران انتخـاب   θاسـمی ( هاي درجه چسبندگی قیمت
انتخـاب شـده اسـت. ضـریب     5/0هاي اسمی و درجه چسبندگی قیمت1/0بازبودن اقتصاد 

است.5/1) در قواعد تیلور تورم (
شودمیخارج. فرض در داخل و وري نیروي کار بهره:دو متغیر برونزا در مدل وجود دارد

نـژاد  بر اساس برآورد عباسیکنند. خودرگرسیون مرتبه اول تبعیت مییندااین متغیرها از فر
1وري ند خودرگرسیون بهرهایفر) 1388و همکاران (

a
t t ta a  0/ و بر اساس بـرآورد  92

**خـارج  در وريبهـره ینـد خودرگرسـیون   افر) 2005گالی و مناسلی ( *
1

a
t t ta a  0/ 85

aدر داخــلوريتاندارد تکانــه بهــرهاســت. همچنــین انحــراف اســ 0/0145انحــراف و
a*ارج وري در خبهرهاستاندارد تکانه 

 0/008.دیگر پارامترهاي مربـوط بـه کشـور    است
گالی و مناسلی  استخراج شده است.تحقیقخارجی از 
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ها و نتایج (تحلیل عددي)یافته. 5
وري داخلی و خارجی همزمان بر شکاف تولید و تـورم داخلـی اثـر    هاي بهرهانهاز آنجا که تک

تحلیلی وضعیت اقتصاد را در اثر بروز تکانه مطالعه کرد. بنابراین به طورتوان نمی،گذارندمی
کنـیم.  عـددي حـل مـی   بـه صـورت  براي بررسی عملکرد هر یک از قواعد پولی مدل فوق را 

) و کلایـن  1999یـولی ( هـاي ماننـد روش هـا گونـه مـدل  اینهاي متفاوتی براي حل روش
ایم. در ایـن  ر از روش کلاین بهره گرفتهضبراي حل عددي مدل حاارائه شده است.)2000(

شده (متغیرهـاي  تعییند: متغیرهاي از پیشنروش لازم است متغیرها به دو دسته تقسیم شو
متغیرهاي کنترل).    شده (نتعیینپیشبرونزا و دورنزاي حالت) و از 

نشان داده شـده اسـت. در   1سازي مدل پایه با قواعد پولی متفاوت در جدول نتایج شبیه
گذاري تورم داخلی از طریق اجـراي قاعـده پـولی    نتایج اعمال هدف،سطر اول و دوم جدول

بـا  یک به یـک  به طورتواند نرخ بهره را تیلور ارائه شده است. در سطر اول، بانک مرکزي می
اما در سطر دوم فرض شده است که نرخ بهـره واقعـی در   ،تغییر نرخ بهره طبیعی تغییر دهد

گذاري تورم داخلی در صورتی که بانک مرکزي اعمال هدفهمچنینقاعده تیلور ثابت است.
اعمـال  مؤثر سیاست پولی بهینه است و نرخ بهره ابزار ،اطلاعات کامل در اختیار داشته باشد

گذاري تورم داخلی حـداکثر رفـاه را بـراي    . به عبارت دیگر اجراي هدفباشدمیاین سیاست 
آورد. در صورتی که بانک مرکزي به دلیل فقدان اطلاعـات لازم  کنندگان به همراه میمصرف

نوسـانات شـکاف   )،نتواند نسبت به نوسانات نرخ بهره طبیعی واکنش نشان دهد (سـطر دوم 
اهد یافت و این کاهش رفاه شـهروندان را بـه دنبـال خواهـد     تورم و تولید داخلی افزایش خو

داشت. 
گذاري تـورم در  نتایج دو قاعده دیگر در سطرهاي سوم و چهارم آمده است. اجراي هدف

گذاري تورم داخلی دارد. توجیه این موضوع بسیار این اقتصاد عملکرد بهتري نسبت به هدف
 ـداخلی دارأاخلی بیشتر منشاز آنجا که نوسانات در اقتصاد د.ساده است د (انحـراف معیـار   ن
وري خارجی است)، اعمـال سیاسـت   وري داخلی بیشتر از انحراف معیار تکانه بهرهتکانه بهره

گذاري تورم به کاهش نوسانات نرخ تورم داخلی و شکاف تورم کمک خواهد کرد. نتایج هدف
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لکرد را از نظـر کـاهش رفـاه    دهد که این سیاست بدترین عمسیاست نرخ ارز ثابت نشان می
خانوار دارد.

آورده شده است. همان طور که مشخص اسـت نتیجـه   2نتایج تحلیل حساسیت در جدول 
آمده از مدل پایه با تغییر پارامترها همچنان معتبر اسـت. هماننـد قبـل نـرخ ارز ثابـت      دستبه

واعد پولی دارد.گذاري تورم بهترین عملکرد را در بین قبدترین عملکرد و سیاست هدف

بنديجمع. 6
شـد. سـپس بـا اسـتفاده از پارامترهـاي      در این مقاله مدل یک اقتصاد باز و کوچک طراحی 

سازي شده و عملکرد قواعد پـولی متفـاوت مـورد ارزیـابی     مربوط به اقتصاد ایران مدل شبیه
رم داخلـی  گذاري تودهد که اجراي سیاست هدفهاي این تحقیق نشان میقرار گرفت. یافته

کند و سیاست پولی بهینه است. البته اجراي سیاست پـولی  اثر میرابطه تورم و بیکاري را بی
نرخ بهره یا نـرخ ارز اسـمی بـه    تحقیقاست. در این مؤثر نیازمند دراختیارداشتن ابزار پولی 

اري گـذ قواعد پولی، قاعـده هـدف  بینعنوان ابزار سیاست پولی مورد مطالعه قرار گرفتند. از 
دهد. به عبارت دیگـر  میدستبهتورم داخلی با اطلاعات کامل نتایج سیاست پولی بهینه را 

گذاري تورم داخلی علاوه بر کنتـرل تـورم، تولیـد    هدفقاعدهتواند با اتخاذ بانک مرکزي می
هاي اقتصادي اعتقاد داشـته  تثبیت کند، به شرط آنکه بنگاهتولید طبیعیداخلی را در سطح 

د بانک مرکزي براي کنترل تورم در دوره آینده تلاش لازم را خواهد کرد (بـه اصـطلاح   باشن
سیاست پولی معتبر است).

دهد که سیاسـت نـرخ ارز ثابـت در    همچنین نتایج این مدل براي اقتصاد ایران نشان می
گـذاري تـورم و   قواعـد هـدف  بـین قواعد پـولی بـدترین عملکـرد را دارد. بـه عـلاوه از      بین
گذاري تورم داخلی، نخستین قاعده عملکرد بهتري دارد.فهد
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سازي مدل پایه با قواعد پولی متفاوتنتایج شبیه)1جدول (

قاعده
نوسان/ انحراف استاندارد 

*رفتهرفاه ازدست(درصد)

شکاف 
تولید

تورم 
داخلی

شکاف 
مجموعتورم داخلیتولید

ــورم هــدف ــرخ ت ــذاري ن گ
00/000/00000/00000/00000/0داخلی با اطلاعات کامل

ــورم هــدف ــرخ ت ــذاري ن گ
02/052/00000/00146/00146/0داخلی
07/050/00001/00134/00135/0گذاري تورمهدف

49/022/10044/00798/00842/0نرخ ارز ثابت
رفته بر اساس کاهش مصرف پایدار بیان شده است.رفاه ازدست*

سازي مدل با قواعد پولی متفاوت (تحلیل حساسیت)شبیهنتایج )2جدول (
رفتهرفاه ازدستنوسان / انحراف استاندارد (درصد)قاعده

مجموعتورم داخلیشکاف تولیدتورم داخلیشکاف تولید
; ;  0/ 75 0/1

ــدف ــورم  ه ــرخ ت ــذاري ن گ
13/049/00003/00766/00759/0داخلی
22/044/00009/00620/00629/0گذاري تورمهدف

19/176/00257/01804/02061/0نرخ ارز ثابت
; ;  0/ 25 0/1

ــدف ــورم  ه ــرخ ت ــذاري ن گ
00/051/00000/00031/00031/0داخلی
00/051/00000/00031/00031/0گذاري تورمهدف

16/052/10005/00277/00282/0نرخ ارز ثابت
; ;  0/ 75 0/05

ــدف ــورم  ه ــرخ ت ــذاري ن گ
12/049/00003/00808/00812/0داخلی
17/046/00005/00723/00728/0گذاري تورمهدف

19/175/00271/01904/02175/0نرخ ارز ثابت
; ;  0/ 50 0/05

ــدف ــورم  ه ــرخ ت ــذاري ن گ
00/051/00000/00146/00146/0داخلی
04/049/00000/00138/00138/0گذاري تورمهدف

49/022/10047/00846/00893/0نرخ ارز ثابت
; ;  0/ 25 0/05

ــدف ــورم  ه ــرخ ت ــذاري ن گ
00/051/00000/00033/00033/0داخلی
00/050/00000/00032/00032/0گذاري تورمهدف

16/052/10005/00292/00298/0نرخ ارز ثابت
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