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Understanding the interaction between monetary and fiscal policies and their 

impact on macroeconomic variables is crucial for sustainable economic policies. 

Uncoordinated policies can amplify economic fluctuations, increase uncertainty, 

and hinder long-term growth. This study examines the consequences of different 

active and passive monetary and fiscal policy combinations on key macroeconomic 

variables, including consumption, production, and investment. 

A dynamic stochastic general equilibrium (DSGE) model is developed to achieve 

this, incorporating households categorized into Ricardian and non-Ricardian 

groups. Fiscal policy is introduced through tax rules, and various policy scenarios 

are analyzed. The model's structural parameters are estimated using the Bayesian 

method and quarterly data from the Iranian economy from 2004 to 2023. 

The findings highlight the pivotal role of monetary and fiscal policy interaction in 

shaping macroeconomic stability, especially in economies facing structural 

challenges and policy constraints. Economic instability increases when fiscal policy 

is active while monetary policy remains passive. Passive monetary policy limits the 

central bank’s ability to counteract inflationary pressures from expansionary fiscal 

policies. Increased government spending and fiscal deficits drive inflation, leading 

to greater volatility. This combination undermines the central bank’s capacity to 

stabilize inflation and output, creating an unsustainable economic environment. 
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Extended  Abstract 

Introduction: Reducing government debt and controlling its growth rate have been the most critical policy 

challenges for countries in the last century. This issue is important because government debt is an important factor in 

determining the value of the country's currency, and fiscal policy is an influential factor in stabilizing economic 

conditions and maintaining balance in the markets. However, this issue is less considered, and the role of 

government debt and its policies is usually of less importance in economic analyses. 

Monetary policy is an economic policy that the central bank applies to control liquidity, and the bank tries to 

influence the pattern of household consumption and corporate production and ultimately inflation by using these 

policies (Romer, 2010). Monetary policy is divided into expansionary and contractionary types. The main objectives 

of monetary policy in the economy are limited to accelerating economic growth, creating full employment, 

stabilizing the general level of prices, and maintaining a balance in the balance of foreign payments. 

Monetary policies (as well as fiscal policies) are generally referred to as demand management policies (Walsh, 

2010). These policies examine the management and control of demand. A country's economic policies include 

various policies such as monetary policy, fiscal policy, income policy, trade policy, and exchange rate policy. Each 

of these policies pursues its specific goals so that society can achieve its macroeconomic goals, namely, growth, 

development, and social welfare. 

Since the goals of monetary policy are not always the same and coordinated with the goals of fiscal policy and trade 

policy, conflicts and inconsistencies arise between different economic goals, making it difficult to achieve economic 

ideals. Therefore, different economic policies must be aligned and in line with each other; In order to be able to 

implement economic ideals as a whole (Leeper, 1991). An appropriate monetary strategy for success in the money 

market and product market should have the following characteristics: 

1. Effectiveness: A monetary strategy is effective and useful when it can clearly communicate to the market, in 

different economic conditions, which economic priorities the country's monetary authorities are pursuing. 

2. Transparency: The monetary strategy must be transparent. This creates a clear and strong connection between the 

central bank and the public, especially the private sector. 

3. Continuity; The monetary strategy must be continuous not only in the short and medium term, but also in the long 

term. 

In short, monetary policies manage the interest rate and control the total money supply in circulation. Central banks 

always use this policy to stimulate economic activity. Fiscal policy is related to tax measures and, in a way, 

manifests itself in the budget, which is determined by governments. Increasing employment and income are among 

the most important results pursued in this policy. 

Method This study uses the Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) modeling method to examine the 

interaction of monetary and fiscal policies in the Iranian economy. In this framework, the economy is modeled as a 

system of different sectors, such as households, firms, and the government, and the effects of monetary and fiscal 

policies on macroeconomic variables are analyzed. To reflect economic realities, households are divided into two 

groups, icardian and non-icardian, to consider their behavioral differences in consumption and investment. In this 

model, fiscal policy is specified by specifying tax rules and how the government finances itself, and monetary policy 

is examined through a policy rule for determining the interest rate. The model parameters are estimated using the 

Bayesian method, which combines prior information with empirical data. The data used included quarterly 

information on the Iranian economy from 2004 to 2022, which was extracted from official economic sources and 

used in the model after detrending and adjustment. In addition, the model includes a set of structural shocks such as 

monetary policy, fiscal policy, and productivity shocks, which allow for the assessment of macroeconomic 

dynamics. 

Various indicators, such as posterior and prior distribution functions, Markov chain Monte Carlo (MCMC) 

convergence, and parameter identification tests, have been used to test the model's validity. The convergence of 

Markov chains indicates the stability of the estimation process, and the comparison of the prior and posterior 

distribution functions has shown that the model has correctly identified the optimal values. Policy simulations have 

also been conducted to examine the impact of various monetary and fiscal policies, and the effects of each on 

macroeconomic variables such as output, inflation, and investment have been evaluated. Due to its coherent structure 
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and the use of a model based on strong theoretical foundations, this research method allows for a detailed analysis of 

the interaction between monetary and fiscal policies and provides valid evidence for economic decision-making. 

Results: The results of this study show that in conditions of passive monetary policy and active fiscal policy, 

monetary instruments do not have sufficient ability to restore economic balance, and this combination can lead to 

increased economic volatility, especially in the inflation rate. Modeling analyses show that excessive dependence on 

fiscal policies without considering coordination with monetary policies can cause macroeconomic instability. In such 

conditions, increasing government spending without controlling liquidity and interest rates will exacerbate 

inflationary pressures and reduce the effectiveness of monetary policy instruments. Accordingly, coordination 

between monetary and fiscal policies is essential to achieve economic stability. The results show that in conditions of 

active fiscal policy, the central bank must play a more active role in controlling inflation and managing liquidity. 

Also, fiscal policymakers should consider the consequences of monetary policies in determining the level of 

government spending and its financing methods. Adopting a coherent policy framework in which fiscal and 

monetary policies complement each other can prevent severe economic fluctuations and create a more stable path for 

economic growth. 

Conclusion: 
The results of this study show that the combination of passive monetary policy and active fiscal policy leads to 

increased economic volatility, especially in the inflation rate, and reduces the ability of monetary policy to restore 

economic balance. In such a situation, excessive dependence on fiscal policy without coordination with monetary 

policy exacerbates macroeconomic instability. The findings emphasize that coordination between these two policies 

is essential to achieve economic stability; in particular, the central bank should play a more active role in controlling 

inflation, and fiscal policymakers should also consider the effects of monetary policy in budget decisions. Adopting a 

coherent policy framework that complements fiscal and monetary policies can prevent severe fluctuations and create 

a more sustainable path for economic growth 
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  های کلیدی:واژه

 سیاست مالی فعال، 

 ،سیاست پولی انفعالی، 

 بودجه دولت،  

 سیاست ریکاردویی  

های پولی و مالی و تأثیر آن بر متغیرهای کلان اقتصادی، نقش کلیدی در تدوین  درک تعامل میان سیاست 

ناشی میسیاست  آنجا  از  اهمیت  این  دارد.  پایدار  اقتصادی  ناهماهنگ میشود که سیاست های  توانند  های 

این پژوهش با هدف بررسی پیامدهای ترکیب   .موجب تشدید نوسانات اقتصادی و افزایش نااطمینانی شوند

گذاری انجام شده است. برای این منظور،  های پولی و مالی فعال و انفعالی بر مصرف، تولید و سرمایهسیاست 

توسعه داده شده که خانوارها را به دو گروه ریکاردویی و  (DSGE) یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی

می  تفکیک  سیاست  غیرریکاردویی  مدل،  این  در  تأثیر  کند.  و  شده  تعریف  مالیاتی  قواعد  طریق  از  مالی 

با روش  سیاست  برآورد پارامترهای ساختاری مدل  ارزیابی شده است.  های پولی و مالی در شرایط مختلف 

داده  و  ایران طی دوره  بیزی  اقتصاد  است  14۰1تا    13۸3های فصلی  نشان  یافته  .انجام شده  های تحقیق 

برای  می لازم  توانایی  پولی  ابزارهای  فعال،  مالی  سیاست  و  انفعالی  پولی  سیاست  شرایط  در  که  دهد 

تواند به افزایش نوسانات اقتصادی و نرخ تورم منجر  بازگرداندن تعادل اقتصادی را ندارند و این ترکیب می

میان سیاست بر ضرورت هماهنگی  نتایج  این  این شود.  تعادل در  زیرا عدم  دارد،  تأکید  مالی  و  پولی  های 

 .تواند پایداری اقتصاد کلان را تهدید کندها میحوزه 
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 . مقدمه  1

  ی هایبده  تیریکشورها، مد   یاقتصاد   یگذاراستیبزرگ س  یهااز چالش  ی کی  ر،یدر چند دهه اخ
افزا  یدولت ا  نیا  تیآن بوده است. اهم  شیو کنترل روند  دولت    یاست که بده   لیدل  نیمسأله به 

به نوبه خود عامل    هااستیس  نی دارد. ا  یمال   یهااستیس  زیو ن  یبر ارزش پول مل  یقابل توجه  ریتأث
اقتصاد  یاصل ثبات  حفظ  م  یدر  محسوب  بازارها  تعادل  اشوندیو  با  بس  نی.  در  از   یاریحال، 
 .شودیم  یارزش تلقآن معمولاً کم یهااستیس ری و تأث یدولت  ینقش بده   ها،لیتحل
مرکز  یپول  استیس بانک  توسط  مد  کیعنوان  به  شود،یم   یسازادهیپ   یکه  در  مهم    ت یریابزار 

اقتصاد شناخته م  ینگینقد الگوها  میطور مستقبه  هااست یس  نی. اشودیدر  مصرف خانوارها و   یبه 
بنگاه  دیتول  ندیفرآ م در  اثر  نها  گذارندیها  در  تأث  توانندیم   تیو  تورم  نرخ  هدف    رگذاریبر  باشند. 
نفع رشد و به  ی اقتصاد  طیشرا  تیو تقو  ی منابع مال   نهیبه  تیریمد  ها، استیس  نیا  یاز اجرا  یاصل

   (.Romer,2010) است. یاقتصاد یداری پا
کلبه  یپول  استیس    انبساط  ی طور  نوع  دو  انقباض  یبه  مهمشودیم  میتقس  ی و  ا  نیتر.    ن یاهداف 
و    ها متیق  تیبه اشتغال کامل، تثب  ی ابیدست  ، یدر رشد اقتصاد  عی در اقتصاد شامل تسر  هااستیس

پرداخت موازنه  در  تعادل  ا  یخارج  یها حفظ  همگ  ن یاست.  اصلبه  یاهداف  ارکان    یبرا  یعنوان 
پ  ارتقا  یاقتصاد  یداریاحفظ  عموم  یو  م   یرفاه  گرفته  نظر  مشابه    ،یپول  یهااستیس  .شوندیدر 

به  ،یمال   یهااستیس ابزارهااغلب  م  تیریمد  یبرا  ییعنوان  شناخته  اقتصاد  در  اشوندیتقاضا    نی. 
مستقبه  هااستیس تغ  میطور  تأث  راتیی بر  اقتصاد  در  تقاضا  از   گذارند یم  ریسطح  تا  تلاشند  در  و 

 .  ( Walsh,2010) کنند فظرا ح ی اقتصاد یهاتیتعادل در فعال  ،ینگینقد زانیم میتنظ قیطر
ا    مدبه  ها استیس  نیچراکه  بر  خاص  تنظ  تیریطور  هستند.    میو  متمرکز  اقتصاد  در  تقاضا 
مجموعه   یاقتصاد  یهااستیس کشور  استراتژ  یاهر  م   یهای از  بر  در  را  جمله    رد،یگیمختلف  از 
ارز  یبازرگان  ، یدرآمد  ،ی مال  ،یپول  استیس هر  یو  ا  کی.  دنبال  به  هااستیس  نیاز  به  خاص  طور 

مانند رشد    یبه اهداف کلان اقتصاد  یابیمنجر به دست  تیهستند که در نها  یمشخص  فتحقق اهدا
اجتماع   دار،ی پا عموم  یتوسعه  رفاه  اشودیم   یو  کنار    هااستیس  نی.  تحقق   ریمس  گر، یکدیدر 

 . سازند یکشور را هموار م  یاقتصاد یهاآرمان
  ستند،یراستا نهم  ی و بازرگان  یمال  یهااستیهمواره با اهداف س  یپول   استیاز آنجا که اهداف س    

به   دنیطور عمده راه رسبروز کند که به  ها استیس  نیا  انیم  یی هایممکن است تضادها و ناهماهنگ 
اقتصاد م  یاهداف  دشوار  اسازدیرا  م تعارض  نی.  هماهنگ  توانندیها  در  اختلال    ی کل  یموجب 

اقتصاد  ی اقتصاد  یهااستیس کلان  اهداف  تحقق  و  تأخ  یشوند  به  بنابراندازندیب  ریرا   ی برا  ن،ی. 
طور هماهنگ و به  یاقتصاد  یهااست یس  یاست که تمام  یضرور  ،یاقتصاد  یهابه آرمان  یابیدست
با  هم به  گریکدیجهت  تا  را به همراه داشته   جینتا  کپارچه،ی  ستمی س  کیعنوان  عمل کنند  مطلوب 

 ی استراتژ   کیدر بازار پول و بازار محصولات،    تیبه موفق  یابیدست  یبرا  (. Leeper,1991)  دباشن
 :را دارا باشد ریز یهایژگیو د یبا  یپول
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شرا  ی زمان  یپول  یاستراتژ  کی:  یی کارآ .1 در  بتواند  که  است  اقتصاد  طیکارآمد    یام یپ   یمختلف 
قو و  به  یروشن  کند،  ارسال  بازار  سا  کهی طوربه  و  که   یاقتصاد  گرانیباز  ریبازار  شوند  متوجه 
 .هستند  ییهات یکشور در حال دنبال کردن چه اولو  یمقامات پول

بانک    انیواضح و مستحکم م  یارتباط  یشفاف باشد تا امکان برقرار  د یبا   یپول  ی: استراتژتیشفاف.  2
به  یمرکز مردم،  خصوص  ژه یوو  ا  ،یبخش  شود.  عموم  تی شفاف  نیفراهم  اعتماد  به    ی به  نسبت 

 .کندیکمک م  یپول یهااستیس
  مدت، انیمدت و مو تداوم برخوردار باشد؛ نه تنها در کوتاه  یداریاز پا   دیبا  یپول  یثبات: استراتژ.  3

 .عمل کند داری طور مؤثر و پابتواند به د یبا زیبلکه در بلندمدت ن
س  در مد   شوندیم  یطراح  یاگونهبه  ی پول  یهااستیمجموع،  را  بهره  نرخ  م  تیریکه  و   زان یکرده 

ا دهند.  قرار  کنترل  تحت  را  در گردش  پول  بانک  ها استیس  ن یعرضه  توسط   ی مرکز  یهامعمولاً 
به  یاقتصاد   یهاتیفعال  کیتحر  یبرا بازارها  ثبات  حفظ  مو  گرفته  سوشودیکار  از    گر،ید  ی. 
مد  یمال   یهااستیس به  هز  تیری عمدتاً  و  طر  هانهیدرآمدها  مربوط    یاتیمال  یهااستیس  قیاز 
کل  شودیم نقش  تع  یدیو  ا  نیی در  دولت  اصلکند یم   فایبودجه  هدف    شیافزا  هااستیس  نیا  ی. 

 . کند یکمک م  ی به رشد اقتصاد ت یاست که در نها ی اشتغال و درآمد در سطح مل

 . ادبیات موضوع و پیشینه پژوهش 2    
مخارج دولت و مخارج   انیبه آن توجه شود، رابطه م  دیبا  یمال  استیس   لیکه در تحل  یانکته   نیاول

خصوص به  یبخش  که  پ   کیعنوان  است  ادب  ده یچیمعضل  است.    ات یدر  شده  مطرح  کلان  اقتصاد 
رابطه    کی  ریدو متغ  نیا  انیکه م  شودیم  ینیبشیمعمولاً پ   ،یتعادل عموم  کیکلاس  یطبق الگوها

ا به  باشد؛  داشته  وجود  افزا  ی معن  نی معکوس  کاهش    ش یکه  به  منجر  است  ممکن  دولت  مخارج 
خصوص بخش  ا  یمخارج  برعکس.  و  م  ی زمان  ژهیوبه  هیفرض  نیشود  مال   شودیمطرح  منابع    ی که 
افزا و  هستند  بخش    ی دولت  یهانهیهز  شیمحدود  دسترس  در  منابع  کاهش  باعث  است  ممکن 

نها  یخصوص در  که  سرما  تواندیم  تیشود،  افت  خصوص  ای  یگذارهیبه  بخش  در  منجر   یمصرف 
مخارج دولت    نیاند که بنشان داده(  2۰۰2)  1پروتی   –اما برخی مطالعات دیگر مانند بلنچارد  ،  شود

حالت،    نیوجود داشته باشد. در ا  میمثبت و مستق  یاممکن است رابطه   یو مخارج بخش خصوص
تحر  تواندیم  یدولت  یهانهیهز  شیافزا خصوص  یاقتصاد   یهاتیفعال  کیبه  بخش  منجر    زین  یدر 

 .کندیم  یمال   یهاارائه مشوق  ا ی یگذارهیسرما ش یکه دولت اقدام به افزا یطیدر شرا ژهیوشود، به
 

ا  یامسئله  نیدوم در  با  ن یکه  گ  د یچارچوب  قرار  توجه  م  رد،یمورد  و    ی مال  است یس  انیرابطه 
  یهاییدارا  یواگذار  ، یات یمال  یمختلف بودجه دولت، شامل درآمدها   ی هااست. بخش  یپول  استیس
دارا  یجار  یهانهیهز  ،ی مال تملک  غ   ی مال  یهاییو  تأث  یهمگ   ، یرمال یو  متغ  ریتحت    ی اساس  ریدو 

 
1 Blanchard & Perotti  
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  یهامولفه  نیتردو عامل از مهم  ن ی. ایبهره بانک  یهاو نرخ  ی پول  هیقرار دارند: رشد پا  ی پول  استیس
  نیدر ا  راتییدولت دارند. تغ  یمال   ماتیبر تصم  یقابل توجه  راتی کشور هستند و تأث  یپول  استیس

به و  تیبر وضع  میطور مستقبه  تواند یم  رهایمتغ اثر    تدول  یهانهیبر حجم و نوع هز  ژه یبودجه و 
 بگذارد. 

می     اساس  این  کاملاًبر  مالی  سیاست  تعیین  در  دولت  رفتار  گفت  اجرای   توان  نحوه  به  وابسته 
تقسیم   1مالی به دو دسته سیاست فعال و انفعالی   سیاست پولی خواهد بود. از این منظر، سیاست

که در آن دولت   شودیشناخته م  یاستیعنوان سفعال به  یمال  استی س(.  Leeper,1991شود )می
نگران کسر  ادی ز  یبدون  بده  یدرباره  و  تنظ  ی بودجه  به  مخارج    هااتیمال  زانیم  میانباشته،  و 

اپردازدیم ب  است،ینوع س  نی. در  تأث  شتریدولت  اقتصادکوتاه  راتیبه  اهداف  توجه    یفور  یمدت و 
تما و  از طر  یندارد که کسر  لیدارد  را  به  شیافزا  ای   هانه ی کاهش هز  قیبودجه خود  طور  درآمدها 

ا  میمستق و   یمانند استقراض از بانک مرکز  ییها از روش   تواندیراستا، دولت م   نیجبران کند. در 
 ، یانفعال  یمال  استیمقابل، در س  در  .بودجه استفاده کند  یپوشش کسر  یبهره برا  یهاسرکوب نرخ 

بده به  نسبت  کسر  یهایدولت  و  حساس  یانباشته  ا  ییبالا   تیبودجه  در  دولت    ط،یشرا  نیدارد. 
آورد،    یرو  هانهیهز  قیو کنترل دق  ها اتی مال  شیبودجه خود مجبور است به افزا  یجبران کسر  یبرا

عبارت  کند. به  جادیا  ی بلندمدت  یتصادمشکلات اق  تواندیم   ی در بده  شتریب  شیچراکه هر گونه افزا
ا  گر،ید نم  نیدر  دولت  راحت  تواندیحالت  ابزارها  یبه  مرکز  یپول  یاز  بانک  از  استقراض    ی مانند 

(.  Walsh,2010)  است.  یمتک  یاو اصلاحات بودجه  یاتیمال  یهااستیبه س  شتریاستفاده کند و ب
ا به  توجه  تع  ها،یژگیو  نیبا  زمان  س  نییدر  مال  یپول  یگذاراستیقواعد  که   یضرور  ،ی و  است 

اساس شرا  یپارامترها بر  تنظ  یاقتصاد  طیمعادلات  هر کشور  ا  میخاص  در  برا  نیشوند.    یراستا، 
ق  یاند. بر اساس تحقمد نظر قرار گرفته  ها یژگیو   نیا  ران،یدر ا  یو مال   یپول  یهااستیس  یسازمدل

 یکه هرکدام به نحو  شوندیم  م یتقس  یبه چهار دسته اصل  ی و مال  یپول  یهااست ی(، س1991)  پریل
اقتصاد رفتار  تأث  ی بر  بازار  تعاملات  اگذارندیم  ریو  تحل  ژهیوبه  یبنددسته  نی.    ی هالیدر 

م  یاقتصاد  یگذاراستیس س  کندیکمک  هر  مختلف  اثرات  ارز  استیتا  دقت  و    یابیبه  شود 
 این چهار دسته به شرح ذیل هستند:  اقتصاد ارائه گردد. تیریمد یبرا یمؤثر یراهکارها

  یطور فعال از ابزارهابه  یمدل، بانک مرکز  ن ی: در ایانفعال  یمال   است یفعال و س  یپول  استیس .1  
( استفاده  دیدر نرخ تورم و شکاف تول  راتییتغ  ری)نظ  یواکنش به نوسانات اقتصاد  یخود برا  یپول
  ی انفعال   نجایدر ا  ی مال  استیحال، س  نیرا بازگرداند. در ع   یتا تعادل اقتصاد  کند یو تلاش م   کند یم

برا ابزار مال  ی هایبودجه و بده  یکسر  نیتأم  یاست و دولت  از  .  کند یاستفاده م   ی اتیخود عمدتاً 
م   نیا باعث  س  شودیمدل  ز  یمال  استیکه  مرکز  یادیفشار  بانک  مرکز  یبه  بانک  و  نکند   یوارد 

 .ابدی خود دست   یبتواند به اهداف پول

 
1 Active and passive fiscal policies  
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فعال و    ر یطور غ به  یحالت، بانک مرکز  ن ی: در ای انفعال  ی مال   استیو س  ی انفعال   ی پول  است یس.  2   
اقتصاد نوسانات  به  مناسب  واکنش  ابزارها  ، یبدون  م  ی پول  یاز  استفاده  به   کندیخود  قادر  لذا  و 

اقتصاد از سوباشدینم  یبازگرداندن تعادل  ب  یانفعال  زین  ی مال   استیس  گر،ید  ی.   ی رااست و دولت 
  یهااستیبر س  یمیمستق  ریتأث  نکهیبدون ا  برد،یبهره م   یات یبودجه خود از ابزار مال  یجبران کسر

 .داشته باشد یپول
ا  یمال  استی و س  یانفعال   یپول  استیس.  3      ی اقتصاد   راتییبه تغ  یمدل، بانک مرکز  نیفعال: در 

  است ینخواهد بود. در مقابل، س  یتعادل اقتصاد   جاد یآن قادر به ا  یو ابزار پول   دهد یواکنش نشان نم
  یخود از استقراض از بانک مرکز  ی هایبودجه و بده  یکسر  نیتأم   یفعال است و دولت برا  ی مال

م اکندیاستفاده  م  نی.  ناتوان  تواندیمدل  به  مرکز  ی منجر  ا  یبانک  و  خود  اهداف  تحقق    جادیدر 
 .شود یاختلال در ثبات اقتصاد

ا  یمال  استیفعال و س  یپول  استیس.  4    ابزار  به  یبانک مرکز  ت،یوضع  نیفعال: در  از  طور فعال 
برا  یپول اقتصاد  یخود  به نوسانات  اقتصاد  کندیاستفاده م  یواکنش  را حفظ کند. در    یتا تعادل 
. در  بردیبودجه خود بهره م  یکسر  نیتأم  یبرا  یحال، دولت از ابزار استقراض از بانک مرکز  نیع 
و    ابد یممکن است تحقق ن  یبانک مرکز  یی اهداف نها  است، یفعال بودن هر دو س  ل یمدل، به دل  نیا

 و تورم در اقتصاد وجود خواهد داشت.  هامتی سطح ق یثبات یامکان ب نیهمچن
ا    اقتصاد  ابزار نرخ ذخ  یبانک مرکز  ران،یدر  از    یپول  یهااستیس  تیهدا  یبرا  ی قانون  رهی معمولاً 

  نیا  ی پول  یاز ابزارها  یکیبه عنوان    زیبازار باز ن  اتی، ابزار عمل139۸و از سال    کند یخود استفاده م
معرف اجرا  ی بانک  مسئول  که  دولت  مقابل،  در  است.  در    ی مال  یهااستی س  یشده    طولاست، 

دولت    9۰مواجه بوده است. هرچند در دهه    ی مال  نیبه تأم  ازیبودجه و ن  یگذشته با کسر  یهاسال
  ۸۰بود، اما در دهه    یدرصد منابع بودجه( مجاز به استقراض از بانک مرکز  6تنخواه )  زانیتنها به م

را در ارتباط    ییهایدگیچیپ   تی وضع  نی. اشدی محسوب م  یبدهکاران بانک مرکز  نیتراز بزرگ  یکی
  نیدر چن  ایکه آ  سازدیسؤال را مطرح م  نیکرده است و ا  جادیا  یو مال   یپول  گذاراناستیس  انیم

 فعال وجود دارد؟  یمال  است یو س ی انفعال یپول  استیس نیب یارابطه  ،یطیشرا
کشور بر اساس   یو مال  یپول  یهااستیشود که س  یپژوهش، تلاش شده است تا اولاً بررس  نیا  در   

س  یبندمیتقس انفعال  یهااست یبه  و  نتا  ، یفعال  دوم،  دارند.  قرار  دسته  کدام  به    یبررس  نیا  جیدر 
 .پرداخته است ی کلان اقتصاد یرهایآن بر متغ یامدهای آثار و پ  لیتحل
  یابیاست که در ارز  نیتفاوت ا  نی چند تفاوت عمده دارد. اول  نیشی مطالعات پ   ریبا سا  قیتحق  نیا   

  ی اژهیبازار باز، توجه و  ات یعمل  یعنی  ،یبانک مرکز  دیابزار جد  ژهیوبه  ران،یا  ی پول  گذاراستیرفتار س
ا است.  پ   نیشده  مطالعات  در  که  به  نیشیابزار  تحلکمتر  مورد  جامع  گ  لیطور  ا  رفته،قرار    ن ی در 

  نیتفاوت در ا  نیقرار گرفته است. دوم  یمورد بررس  هانهیآن بر هز  ریو تأث  ییپژوهش از نظر کارآ
مدل که  اانجام  یسازاست  در  از    نیشده  منسجم  کیپژوهش  دادهساختار  و  روزتر به  یهاتر 

تحل   یبرداربهره امکان  که  م  یترقیدق  لیکرده  فراهم  مقاآوردیرا  دوم  بخش  در   نه یشیپ   له،. 
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ا  یقاتیتحق با  بررس  ن یمشابه  مورد  تفاوت  یمطالعه  و  گرفته  اآن  یهاقرار  با  به  نیها  طور پژوهش 
 .شده است نییواضح تب

 پیشینه پژوهش 
مال   ی پول  یهااستیس اصل  یو  ارکان  از  شکل  یهمواره  مد   یریگدر    یاقتصاد  یهاییا یپو  تیریو 

تعامل مروندیکلان به شمار م به  یدر کشورها  ژهیوبه  ها،استیس  نیا  انی.  عنوان در حال توسعه، 
محور  یکی مسائل  تحق  یاز  بررس  یاقتصاد  قاتیدر  است.  م  یمطرح  س  نیا  انیروابط  و   استیدو 

  یی از کارا  یترقیفهم عم  تواندیم   یگذارهیو سرما  دیکلان مانند تورم، تول  ی رهایها بر متغر آنیتأث
ا  یگذاراست یس  یابزارها در  آورد.  مدل  نه،یزم  نیفراهم  از  عموم  ی هااستفاده    ی ایپو  یتعادل 
ها شناخته شده است. با  پرکاربرد در پژوهش  ی لیتحل  یاز ابزارها  ی کیعنوان  به (DSGE) ی تصادف

  ر یبا سا  سهیبازار باز، در مقا  اتیمانند عمل   ،یپول  استیس  نینو  یابزارها  یابیحال، توجه به ارز  نیا
 .قرار گرفته است یکمتر مورد بررس یپول یابزارها

  یابیو ارز ی و مال یپول گذاراناستیرفتار س لیاختصاص دارد که به تحل ی بخش به مرور مطالعات نیا
 سهیخود را در مقا  گاهیمطالعه جا  نیا  ن،یاند. همچنپرداخته  هااستیس  نیمختلف ا  یابزارها  ییکارا

سا  م  یهاپژوهش  ریبا  روشن  نوآور  سازدیمشابه  نحوه  ا  یو  در  را  قرار   یبررسمورد    نهیزم  نیآن 
 . دهدیم
  یو مال   یانفعال   یپول  یهااستیس  ریتأث  یبررس"با عنوان    یقیدر تحق(  14۰3و همکاران )  زادهوسف ی

 ران یا  ی کلان اقتصاد  یرهایبر متغ  ها است یس  نیاثرات ا  لی، به تحل"رانیا  یفعال بر نوسانات اقتصاد
ا عموم  نیپرداختند. در  از مدل تعادل  براDSGE)   یتصادف  یایپو  یمطالعه،    رات ییغت  یبررس  ی( 

نشان    قیتحق  نیا  جیها استفاده شد. نتا تعامل آن  نیطور مجزا و همچنبه  ی و مال  یپول  یهااستیس
در    یتوجهقابل  ریبازار باز، تأث اتیعمل ژه یوبه ،ی پول یابزارها ، یانفعال یپول  استیس طیداد که در شرا

نداشته تورم  از سوکنترل  افزا  ی مال  استیس  گر، ید  یاند.  باعث  نوسانات    یتوجه  قابل   شیفعال  در 
  تیبر اهم  نیپژوهش همچن  نی شده است. ا  ،یگذارهیتورم و سرما  ی هادر حوزه  ژهیبه و   ،یاقتصاد

 نمود.  دی تأک یدر جهت حفظ ثبات اقتصاد یو مال   یپول یاستفاده همزمان از ابزارها
بر    یفعال و انفعال  یپول  یهااستیاثر س  یبررس"با عنوان    یا( در مطالعه14۰2و همکاران )  کوکارین

اقتصاد  یهاشاخص واکاو"رانیا  یکلان  به  س  ی ،  تول  یپول  ی هااستینقش  و  تورم  کنترل    دیدر 
( استفاده شد تا  DSGE)  ی تصادف  یایپو  یپژوهش از چارچوب مدل تعادل عموم  نیپرداختند. در ا

از آن    ی حاک  ها افتهی شود.    یبررس  ی مختلف اقتصاد  طیدر شرا  یپول  استیعملکرد دو نوع س  فاوتت
اجرا  پا  یینقش بسزا  تواندیفعال م  یپول  استیس  یبود که  تول  یداریدر مهار تورم و   فایا  دیسطح 
 از  یکمتر  ییکارا  یپول  گذاراستیس  یابزارها  ، یانفعال   یپول  استیس  یویکه در سنار  یکند، در حال

 . شودیو مصرف م دیچون تول ییهانوسانات در شاخص شیخود نشان داده و منجر به افزا
)  ی و صمصام  یخداداد آخوند  پژوهش14۰1مزرعه  در  ارز  ی (  بر  تمرکز    یابزارها  یاثرگذار  ی ابیبا 

ذخ  یپول  استیس  میرمستقیغ  نرخ  عمل  یقانون  رهیهمچون  تأث  اتیو  باز،  بر    نیا  ریبازار  را  ابزارها 
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وضع  ی مال   یداری پا ا  تیو  کلان  سنار  ران،یاقتصاد  دو  قالب  بررس  یویدر  اساس   یمجزا  بر  کردند. 
بازخر  ی قانون  رهذخی  نرخ   کاهش   –آمده، هر دو شوک  دستبه  جینتا انجام    کاهش   به   –اوراق    دیو 

  ،یناخالص داخل  دیابزارها بر تول  نیا  یتفاوت که اثرگذار  نیاند؛ با امنجر شده  هامتیق  عمومی  سطح
مس از  ب  ندهیفزا  بیضر  ریعمدتاً  شدت  با  پا  یشتریو  رشد  به  ا  ی پول  هینسبت  گرفته  . ستصورت 

  یترتر و بادواماوراق، اثرات گسترده  دیبازخر  اتیبا عمل  سهیدر مقا  یقانون  رهیکاهش ذخ  ن،یهمچن
 اقتصاد نشان داده است.  یو مال  یقیحق یهابر شاخص

افزا  ی ناش  یاقتصاد  ی امدهایپ   ی به بررس  ی( در پژوهش14۰۰)  ی و درگاه   انی هاد   یهانهیهز  ش یاز 
سرما  یجار ا  یاهیو  در  ا  رانیدولت  در  بهره  نیپرداختند.  با  عموم  یریگمطالعه،  تعادل  مدل    یاز 
اقتصاد، با در    یدیکل  یهااز انواع مخارج دولت بر شاخص  کیهر    ری(، تأثDSGE)  یتصادف   یایپو

روش تأم   یهانظر گرفتن  تحلآن  ی مال  نیمختلف  نشان    قیتحق  یهاافتهیقرار گرفت.    لیها، مورد 
  ن یدارند و در ع   یکمتر  یدولت، اثرات تورم  ینسبت به مخارج مصرف  ی عمران  یهانهیکه هز  دهدیم

انتشار اوراق مال  شتریب  یاتکا  ن،ی. افزون بر اشوندیم   دیرشد تول  کیحال موجب تحر   یجابه  ی به 
تورم تأممنابع  در  نه  یمال   نیزا  تورمدولت،  نوسانات  م  ی تنها  مهار  عملکرد    کند،یرا  بهبود  به  بلکه 
 . د ینمایکمک م   یرتورمیو غ  داری به رشد پا ی ابیاقتصاد و دست یقیبخش حق

مانند نوسانات    یرون یب  یهاشوک  یاثرگذار  ل یبا هدف تحل  ی ( در پژوهش1397برومند و همکاران )
 ک یبه عنوان    ران،یاقتصاد کلان ا  ی دیکل  یهابر شاخص  ی نرخ ارز و تورم جهان  راتیینفت، تغ  متیق

نفت و  کوچک  برآورد  اقتصاد  به  اقدام  عموم  ک یمحور،  تعادل  (  DSGE)  ی تصادف   یایپو  یمدل 
قواعد مختلف   سهیبه مقا  ، یها بر سطح رفاه اجتماع شوک  نیا  ریتأث  یمطالعه ضمن بررس  نی. ادکردن

تورم هسته   یگذاراز آن است که اتخاذ قاعده هدف  یحاک  قیتحق  جیپرداخت. نتا  زین  یپول  استیس
از    و   دهد یو مهار تورم از خود نشان م  د یثبات در تول  جاد یدر ا  یقواعد، عملکرد بهتر  ر ینسبت به سا

به   نیا کارآمدتررو  س  نیعنوان  خارج  یپول  یگذاراست یچارچوب  نوسانات  با  مواجهه    ی معرف  یدر 
 شده است. 

)  یزهاب همکاران  پژوهش1396و  در  بررس  ی(  تدو   یبه  به  نینحوه  در    یپول  استیس  نهیقاعده 
جار  یطیشرا حساب  نوسانات  با  اقتصاد  که  تغ  یپرداختند  آن  راتییو  است.  مواجه  ارز  با  نرخ  ها 
  یدرآمدها  یهابه شوک  یپول  استیواکنش س  ، یتصادف   یایپو  یمدل تعادل عموم  کیاز    یریگبهره
فن  ینفت تحل  یاورو  نتا  لیرا  شوک  قیتحق  نیا  ج یکردند.  برابر  در  که  داد  از    یناش  یهانشان 

هدف    ریعنوان متغاست که نرخ ارز را به   یاقاعده  ، یپول  استیقاعده س  نیکارآمدتر  ،ی نفت  یدرآمدها
بر    رانهیصورت سختگکه به  یاقاعده  ، یفناور  ی ها. در مقابل، هنگام مواجهه با تکانهردیگیدر نظر م

 . دهدیاز خود نشان م یکنترل تورم تمرکز دارد، عملکرد بهتر
  ی فعال و انفعال   یپول  یهااستیاثرات س  لیبا عنوان »تحل  یا( در مطالعه2۰24جانسون و همکاران )

اقتصاد رشد  کشورها  یبر  در  تورم  واکاو  یو  به  توسعه«  حال  س  یدر  در    ی پول  یهااستینقش 
  ی هااز مدل یریگها با بهرهگروه از کشورها پرداختند. آن  نیدر ا یکلان اقتصاد   یهاشاخص تیهدا
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به    یپانل   یهاو داده  ا یپو  یاقتصادسنج و عملکرد    یپول  استینوع س  انیکشور، روابط م  4۰مربوط 
اتخاذ س  ی پژوهش حاک  ی هاافتهیقرار دادند.    یرا مورد بررس  یاقتصاد   ی پول  استی از آن است که 

به عمل  ییابزارها  قیاز طر  ژهیوفعال،  تنظ  اتیمانند  و  باز  ب  میبازار  به کنترل  بهره،  و   هترنرخ  تورم 
خصوص در به  ، یپول  استیس  یعملکرد انفعال   گر، ید  ی. در سوکندیکمک م  یرشد اقتصاد  یداری پا

 نرخ تورم شده است.  ش یو افزا  ینوسانات اقتصاد دیمنجر به تشد  ،ی مال  یثبات یب  یهادوره
بر    یفعال و انفعال   یپول  یهااستیاثر س  یبا عنوان »بررس  ی( در پژوهش2۰24و همکاران )  تیاسم

کشورها در  کلان  اقتصاد  بررس  ینوسانات  به  توسعه«  حال  رو  یامدهایپ   یتجرب  یدر    کردینوع 
مربوط به    یهااز داده  یریگکه با بهره  قیتحق  نیپرداختند. ا  یبر ثبات اقتصاد  یپول  یگذاراستیس

صورت گرفت، نشان داد   یاقتصادسنج  شرفتهیپ   یهاکشور در حال توسعه و با استفاده از مدل  ۵۰
س عمل  یرگیبهره  مانند—فعال  ی پول  ی هااستیکه  و  بهره  نرخ  از  باز  ات یهدفمند    قادرند —بازار 
شرا  اقتصادی   نوسانات  دامنه و  داده  کاهش  اقتصاد  یبرا   یترباثبات  طیرا  در   یرشد  کنند.  فراهم 

بلندمدت هستند، منجر به    یزیرو بدون برنامه  ی که عمدتاً واکنش  ی انفعال  یپول  ی هااستیس  ابل، مق
 اند. شده یکلان اقتصاد  یهادر شاخص ی ثبات یب  دی نوسانات و تشد شیافزا

( همکاران  و  پژوهش2۰14آدولفسون  در  »تحل  ی (  عنوان  س  لیبا  قواعد  در  در    ی پول  است یمبادله 
شواهد  یاقتصادها بررس  یباز:  به  سوئد«  م  ینحوه  یاز  مصرف   یگذارهدف  انیتوازن  کننده  تورم 

(CPIو شکاف تول )مطالعه که در بستر اقتصاد   نیپرداختند. در ا  یپول  استیقواعد س  یدر طراح  دی
مدل  دسوئ چارچوب  از  شد،  عموم  یسازانجام  تأث  یتصادف  یایپو  یتعادل  تا  شد   رات یاستفاده 

پژوهش نشان   یهاافتهیشود.  یاقتصاد کلان بررس ی هاییایمختلف بر پو  یگذاراستیس یهاانتخاب
م مبادله  که  تول  انیداد  شکاف  کاهش  و  تورم  نحوه به  دیکنترل  به  اندازه  فیتعر  یشدت    ی ریگو 

هر    بالقوه  دیتول بخش  کیدر  س  ای  گذاراستیس  انزی  تابع  از  اعم—مدل  یهااز  —یاستیقاعده 

د  وابسته عبارت  به  مع  گر،یاست.  برا  یارهایانتخاب  م  دیتول  یمتفاوت  تفاوت  تواندیبالقوه    یهابه 
 منجر شود. ی استیس جیدر نتا یتوجهقابل

نرخ    یداریپا  لیانجام شده، به تحل  2۰13و همکارانش در سال    نانویکه توسط جاست  ی در پژوهش
  یتصادف   یایپو  ی مدل تعادل عموم  کیاز    یریگمتحده با بهره  الاتیدر اقتصاد ا  دیتورم و سطح تول

انعطاف  یطیدر شرا  ق،یتحق  نیا  جینتا  هیپرداخته شده است. بر پا   شند، با  ریپذکه دستمزدها کاملاً 
نشان    یخیتار  یهاداده  لیتحل  ن،یاندک است. همچن  اریبالقوه بس  دیو تول  نهیبه  دیتول  ان یتفاوت م

بر کنترل نرخ بهره بوده، اما    یعمدتاً مبتن  یشده توسط بانک مرکزاعمال  یپول  استیکه س  دهدیم
 است. ردهصورت مؤثر عمل نکداشته و به ی فیعملکرد ضع ینگی به یارهایاز منظر مع استیس نیا

 روش تحقیق . 3

ا عموم  نیدر  تعادل  مدل  چارچوب  از  نحوه   یبررس  یبرا (DSGE) ی تصادف  یایپو  یپژوهش، 
 ی سازهیمدل با شب  نیبهره گرفته شده است. ا  رانیدر اقتصاد ا  یو مال   یپول  یهااستیس  نیتعامل ب

و دولت، تلاش دارد   یاقتصاد  یها همچون خانوارها، بنگاه  ییساختار کلان اقتصاد کشور، شامل اجزا
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 ی کند. برا  لیاقتصاد کلان تحل  ید یکل  یهارا بر شاخص  یاستیس  ی هایریگمیاز تصم  یناش  راتیثتأ 
و    «ییکاردویخانوارها به دو گروه »ر  ران،یاقتصاد ا  ی هایژگ یگراتر شدن مدل و انطباق آن با وواقع
 .ها لحاظ گرددآن یگذارهیمصرف و سرما  یاند تا تفاوت در الگوهاشده کیتفک «ییکاردویرری»غ 
س  نیا  در طر  یمال  استیمدل،  مال   یقواعد  نیتدو  قیاز  حوزه  تأم  یستاناتیدر  نحوه    ی مال   نیو 
بر نرخ بهره    یقاعده مبتن  کی  قی از طر  ی پول  استیمقابل، س  یدولت لحاظ شده و در سو  یهانهیهز

 از  ی بیاستفاده شده تا ترک  یزیمدل، از روش ب   ی است. به منظور برآورد پارامترها  ده یگرد  یی بازنما
مورد استفاده شامل اطلاعات    یها. دادهردیشکل بگ  ینظر  یهافرضشیو پ   یتجرب  یاطلاعات آمار

استخراج، پردازش و    یاند که از منابع رسمبوده  14۰1تا    13۸3  ی بازه زمان  یط  رانیاقتصاد ا  یفصل
 .انددر مدل اعمال شده

واکنش  یبرا بهتر  شوک  ،یاقتصاد  یرهایمتغ  یایپو  یهاانعکاس  جمله   یساختار  یهاانواع  از 
با س  یهاشوک بهره  یگذاراستیمرتبط  ارزدرون مدل گنجانده شده  یورو  و    یابیاند. جهت  دقت 

شاخص  یداری پا پس  نیشیپ   یهاع یتوز  یبررس  رینظ  ییهامدل،  زنج  ییهمگرا  لیتحل  ن،یو    ره یدر 
مو آزمون (MCMC) کارلونتمارکوف  شناسا  یهاو  به  قرار    ییمربوط  استفاده  مورد  پارامترها 

 .دارند یاقتصاد تیواقع  دیمدل و دقت آن در بازتول تیها نشان از کفاآن ج یاند که نتاگرفته
تحل  یگرید  بخش شب  هال یاز  س  یوهایسنار  یامدهایپ   یسازه یبه  اختصاص   یگذاراست یمختلف 

تورم و    د،یمانند تول  ییرهایبر متغ  یو مال  یپول  یهااست یگوناگون از س  یهاب یاست تا اثر ترک  افتهی
نتا  یگذارهیسرما فعال و    تیدر موقع  ی مال  استیکه س  یطیدر شرا  دهدینشان م   ج یروشن گردد. 

اقتصاد  ی پول  یابزارها  ییقرار دارد، کارا  ی انفعال  تیدر وضع  یپول  استیس کاهش    یدر حفظ ثبات 
 ن یهمچن  ها افتهیدر نرخ تورم شود.    ژهیونوسانات، به  شیباعث افزا  تواندیعدم تعادل م  نی. اابدییم

موجب    ، یپول  ی هااستیبا س  یبدون هماهنگ  یمال   است یبه س  حدازشیب  ی که اتکا  دهند یهشدار م
اقتصاد  ی ثباتیب افزا  یخواهد شد. برا  ی در سطح کلان    تیریدولت بدون مد  یهانهیهز  شینمونه، 

  فیرا تضع  ی پول  است یس  ریکرده و تأث  د یرا تشد   یتورم  ی فشارها  تواندیم  ، ینگ ینرخ بهره و رشد نقد
 .دینما
ا  نیا  بر اهم   نیاساس،  بر  پول  یمال  یهااستیس  انیم  ی هماهنگ  تیمطالعه  . در  کندیم   دی تأک  یو 

در مهار تورم و کنترل   یبانک مرکز  فهیدر حالت فعال قرار دارد، وظ  ی مال  استیکه س  ییویسنار
خود را با در نظر    ماتیتصم  د یبا  زین  ی مال  گذاراناست یس  نی. همچنابد ی یم  یدیکل  ینقش  ی نگینقد

افزا  و هم  کپارچهی  یگذاراستیس  کرد یرو  کیاتخاذ کنند. اتخاذ    یپول  استیآن بر س  راتیگرفتن تأث
مال  یپول  یابزارها  انیم اقتصاد  تواندیم  ، ی و  تقو  یثبات  پا  ریکرده و مس  تیرا    یبرا  یدارتریرشد 

 اقتصاد کشور فراهم آورد. 

 تصریح ساختار الگو  

مدل    عموم  یهادر  پا   ، یتصادف  یای پو  یتعادل  بر  اقتصاد  عقلا  هیساختار  به  ییرفتار   ی سازنهیو 
نظام متشکل از   کیصورت  چارچوب، اقتصاد به  نی. در اشودیم   یطراح  یعاملان اقتصاد  ماتیتصم
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باز بهگرددیم   یسازمدل  یاصل  گریسه  خانوارها  مصرف:  بنگاهعنوان  بهکنندگان،  عنوان ها 
است، که    یاقتصاد  یهااستیس  یو اجرا  نیکه مسئول تدو  یدکنندگان کالا و خدمات، و نهادیتول
تع  یبانک مرکز  ا یدولت    تواند یم با  ا  ک یهر    یبرا  نهیبه  طیشرا  نییباشد.  ها، ساختار  گروه  نیاز 

 .شودیاقتصاد کلان استخراج م ی رهایمتغ انیم یروابط اصل
شکل  نهیبه  یریگمیتصم  معمولاً به  منجر  تقاضا  یریگخانوارها  م  یتابع    ماتیتصم  شود،یکل 

  یاستیقاعده س  کی  نیبه تدو  زی ن  گذاراستیو رفتار نهاد س  کنند،یم  نییها تابع عرضه را تعبنگاه
منته عمومشودیم  یمشخص  »تعادل  واژه  م  «ی.  کار  به  جهت  آن  ا  رودیاز  تمام  رفتار    نیکه 

با  صورت همبه  هابخش تعامل  که   یطوربه  رد،یگیقرار م  لیو تحل  هیمورد تجز  گریکدیزمان و در 
  یهایژگی. از جمله وشودیم  ییمنسجم بازنما  یدر قالب  یگذاراستیو س  دیمصرف، تول  نیروابط ب

ا تحل  نیبرجسته  مدل  ییتوانا  ،یلیچارچوب  در  متغ  قیدق  یسازآن  متقابل  ن  رها یاثر  بازتاب    زیو 
 .زا استزا و درونبرون  یهااقتصاد به انواع شوک واکنش

توسط کوترا و    شده یمعرف  ینظر  یقرار گرفته، بر اساس الگو  لیتحل  ی مبنا  قیتحق  نیکه در ا  ی مدل
به دو بخش   یصورت ساختاردولت به  یهانهیمدل، هز  نیاست. در ا  افتهی( توسعه  2۰17)  یساکائ 

و مخارج    شود، یدولت م  یروزمره و جار  یهانهیکه شامل هز  ، یاند: مخارج مصرفشده  میتقس  یاصل
نما  ،یاهیسرما   یسازیهستند. در جزئ  یرساختیز  یهایگذارهیو سرما  یعمران  ی هانهیهز  انگری که 

مصرف تفک  ، یمخارج  گروه  دو  به  کالاهاشده  کیکالاها  به  یعموم  ی اند:  شهروندان  عموم  طور که 
بهره آن  از  ممشترک  کالاها  شوند، یمند  آن   یحیترج  یو  مصرف  اختکه  در  و    اریها  است  افراد 

 .کننده در آن نقش داردمصرف  حاتیترج
  روزی( و ه2۰۰7مطالعات اسمتز و ووترز )  ی در مدل مورد استفاده بر مبنا  ی اتینظام مال  ن،یهمچن

 د یبر مصرف که بر خر  اتی : مالشودیرا شامل م  اتیاز سه نوع مال  یبیشده و ترک  ی( طراح2۰12)
شود، و  یم  افتیدر  ی انسان  یرویکار که از درآمد ن   یرویبر ن  اتیمال  شود، یکالاها و خدمات اعمال م

بازده سرما   اتیمال از سرما  هیبر  ا  یگذارهیکه به سود حاصل  امکان    یات یساختار مال  نیتعلق دارد. 
 . سازدیمختلف فراهم م گران ی باز یبر رفتار اقتصاد ی مال یها است یاز اثر س یترقیدق لیتحل

 بخش خانوار 
که بار    یبه بخش خانوار اختصاص دارد؛ بخش  ق،یتحق  نیعنصر مدل مورد استفاده در ا  نینخست  

فرض بر آن است که    ،یچارچوب نظر  نی. در اکشدیاقتصاد را به دوش م   یخصوص  یتقاضا  یاصل
  ی سازساده  یقابل شمارش است. برا  یول   یها نامتناه عمر نامحدود بوده و تعداد آن  یخانوارها دارا

. جهت  شودیواحد در نظر گرفته م  ک یصورت نرمال برابر با  جمع کل خانوارها به  ،یسازند مدلیفرا
تفاوت نظر گرفتن  ا  انیم  یرفتار  یهادر  متما  نیانواع خانوارها،  به دو گروه  شده    میتقس  زیبخش 

 .ییکاردویرریغ  یو خانوارها  ییکاردویر یاست: خانوارها
م  ک،یتفک  نیا  علت در  تفاوت  مال   یدسترس  زانیوجود  منابع  به  توانا  یخانوارها  در  آن  ییو  ها 
زم  یادورهن یب  یریگمیتصم پس  نهیدر  و  خانوارهامصرف  است.  مال  ییکاردویر  یانداز  منابع    ی به 
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  ی و هموارساز  تیریدر طول زمان، مصرف خود را مد  یسازنه یبه  قیدارند و قادرند از طر  یدسترس
  یهادر بازه  یواکنش  یرفتار  ،یاقتصاد  راتییبلندمدت به تغ  یدسته از خانوارها، با نگاه  نی. اکنند
م  تریطولان   یزمان نشان  خود  خانوارهادهندیاز  مقابل،  طرف  در  محدود  ییکاردویرریغ   ی.    ت یبا 
بهروبه  ی نگینقد  دیشد هستند،  عمده    یاگونه رو  بخش  خرج    ا یکه  بلافاصله  را  خود  درآمد  تمام 

امکان پس  کنندیم براو  اآن  یانداز  رفتار  ندارد.  به  نیها وجود  عمدتاً  آنگروه    میو مستق  یصورت 
 .قرار دارد یاقتصاد طیو شرا یدرآمد راتییتغ ریتحت تأث

مناسب  زیتما  نیا  درج بستر  مدل،  ساختار  س  ترقیدق  یبررس  یبرا  یدر  فراهم    یگذاراست یآثار 
بهآوردیم س.  متفاوت  ی پول  ا ی   یمال   یها استیطور خاص،  اثرات  است  گروه    ی ممکن  دو    ادشده ی بر 

برا باشند.  خانوارها  یداشته  پس  یدارا  یمثال،  )رتوان  بییکاردویانداز  اثرات   شتری(  به  نسبت 
  یی توانا  نیفاقد چن  یخانوارها  کهیدر حال  دهند، یواکنش نشان م  ها استیمدت و بلندمدت سانیم

مستقییکاردویرری)غ  کوتاه  ماًی(  در  تأثو  تحت  م  ریمدت  ارندیگ یقرار  درک    ،یرفتار  زیتما  نی. 
س   یترکامل انتقال  سازوکار  متغ  یاقتصاد  یهااستیاز  پس  ییرها یبه  مصرف،  و  مانند  انداز 
  یتا بتوانند طراح دهدیقرار م گذاراناست یس اریدر اخت یو ابزار مهم  دهدیدست مبه یگذارهیسرما

 اقدامات خود داشته باشند.  یبرا یترنه یبه
نشان دهیم، آنگاه بر اساس    ωو خانوار غیرریکاردویی را با نماد   hاگر خانوار ریکاردویی را با نماد     

ωتواند مجموعه قرارگیری این خانوارها را به صورت  فرض برابر یک بودن مجموع خانوارها، می ∈

hو    (0,1] ∈ (ω, زیر    [1 به صورت  ریکاردویی  خانوار  مطلوبیت  تابع  اساس،  این  بر  داد.  نشان 
 قابل تعریف است:

(1 ) E0∑ βtezt
b
{
(Ct

e(h)−θCt−1
e (h))1−σ

1−σ
−

Zt
1−σezt

l
lt(h)

1+χ

1+χ
+ Vgm(Gt

m) +∞
t=0

Vgp(Gt
p
)} 

پارامترهای   βکه  ∈ (0,1)  ،θ ∈ (0,1)  ،σ > χو    0 > تنزیل،    0 عامل  مبین  ترتیب  به 
دوره بین  جانشینی  کشش  معکوس  مصرف،  عادت  نیروی پارامتر  عرضه  کشش  معکوس  و  کار  ای 

lt  ،ztهستند.  
b    وzt

l   کار، شوک ترجیحات وارد بر عامل تنزیل و  نیروی  دهنده عرضهبه ترتیب نشان
وری بوده که از فرآیند غیرساکن تصادفی به صورت زیر سطح بهره  Ztکار است.  شوک عرضه نیروی

 برخوردار است: 
log⁡(Zt) = log(Zt−1) + log(z) + zt

z  
رابطه   این  در  و    zکه  است  متوازن  رشد  مسیر  در  ناخالص  رشد  ztنرخ 

z  می رابطه  باشد.  شوک 
Ctهمچنین، 

e شود:  مصرف موثر خانوارهای ریکاردویی بوده که به صورت زیر تعریف می 
(2                          )Ct

e(h) = Ct
R(h) + vgmGt

m + vgpGt
p   
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(، در این ساختار ویژگی مکمل )جانشینی(  2۰17( و کوترا و ساکایی )2۰13)  1همانند مطالعه ایواتا 
Gtمیان مصرف بخش دولتی )شامل کالاهای مطلوب )  2بودن از نوع اجورث 

m  و کالاهای عمومی )
(Gt

pگرفته می نظر  در  بخش خصوصی  و مصرف  اگر  ((  این صورت  در  )مثبت(    vgmشود.  منفی 
 ( ریکاردویی  خانوارهای  مصرف  و  مطلوب  دولتی  کالاهای  میان  ارتباط  آنگاه  Ctباشد 

R صورت به   )
Vgmبا ویژگی    Vgp(0)و    Vgm(0)مکمل )جانشین( خواهد بود. توابع  

′ > Vgpو    0
′ > فرض    0

میمی باعث  که  است  این  در  فرض  این  اهمیت  که  دولتی  شوند  مصرف  نهایی  مطلوبیت  تا  شود 
 . 3همواره مثبت باشد 

 شود: قید بودجه خانوار ریکاردویی به صورت زیر فرض می
(3    )(1 + τt

c)Ct
R(h) + It

R(h) + Bt
R(h) = (1 − τt

w)Wt(h)lt(h) +
Rt−1
n

πt
Bt−1
R (h) + (1 − τt

k) (Rt
kut(h)Kt−1

R (h) + Dt
R(h)) + Tt

R 

Itکه در این رابطه  
R  ،Bt

R  ،ut  ،Kt−1
R  ،Dt

R    وTt
R  گذاری خصوصی، اوراق دولتی،  به ترتیب سرمایه

دوره   ابتدای  در  شده  نگهداری  سرمایه  حجم  سرمایه،  کاربری  انتقالی  tنرخ  درآمد  و  بنگاه  سود   ،
این،   بر  است. علاوه  ریکاردویی  به خانوار  πt  ،Wt  ،Rtخالص 

k  ،Rt−1
n  ،τt

c  ،τt
w    وτt

k   ترتیب به 
مبین نرخ تورم ناخالص، دستمزد حقیقی، نرخ اجاره ناخالص سرمایه، نرخ بهره ناخالص اسمی اوراق  

کار و نرخ مالیات بر عایدی سرمایه است. بر  دولتی، نرخ مالیات بر مصرف، نرخ مالیات درآمد نیروی
Ctاین اساس، شرط بهینه مرتبه اول برای 

R   وBt
R  :عبارت است از 

(4   )(1 + τt
c)Λt = ezt

b
(Ct

e − θCt−1
e )−σ − βθEte

zt+1
b
(Ct+1

e − θCt
e)−σ 

(۵    )                                                       Λt = βEtΛt+1
Rt
n

πt+1
 

 است.  tضریب لاگرانژ متناظر با قید بودجه در زمان  Λtکه 
کنند که این عرضه با فرض مشخص بودن  کار را ارائه میتحت شرایط انحصار، خانوارها انواع نیروی

نیروی بنگاهتقاضای  سوی  از  واسطهکار  میهای  و  ای  گالی  مطالعه  همانند  حالت،  این  در  باشد. 
کار دو  ای تابع تقاضای یکپارچه برای نیروی های تولیدکننده کالاهای واسطه (، بنگاه2۰۰7دیگران )

iام )-iکار نوع  دهند. تقاضا برای نیروینوع خانوار ارائه می ∈  شود:  ( به صورت زیر بیان می[0,1]

(6                                                              )lt(i) = (
Wt(i)

Wt
)
−θt

w

lt 

 
1 Iwata  

مکمل )جانشینی( اجورث میان مصرف بخش دولتی و مصرف بخش خصوصی به این معنا است که با افزایش مصرف   2

پذیر باشند،  یابد و اگر توابع مطلوبیت مشتقبخش دولتی، مطلوبیت نهایی مصرف بخش خصوصی افزایش )کاهش( می

 ها مثبت )منفی( خواهد بود.  آنگاه مشتق مرتبه دوم متقابل آن
𝑉𝑔𝑚توان گفت که  از حیث وجود جواب می 3

′ > 𝑉𝑔𝑝و  0
′ > شرط کافی )لازم( برای مثبت بودن مطلوبیت نهایی   0

 است اگر مصرف دولتی یک جانشین )مکمل( برای مصرف خصوصی باشد.  
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 شود:  کار بوده و در قالب تابع جمعی زیر تعریف میکل تقاضای نیروی ltکه 

lt = (∫ lt(i)
(θt

w−1)/θt
w
di

1

0

)

θt
w/(θt

w−1)

 

θtکه  
w > شاخص دستمزد کل بوده و    Wtکار است.  کشش جانشینی میان انواع مختلف نیروی  1

 شود: به صورت زیر تعریف می

(7                                             )Wt = (∫ Wt(i)
(1−θt

w)di
1

0
)
1/(1−θt

w)

  

کالوو به شیوه  اساس مدلسازی  تعیین  19۸3)  1بر  را  بهینه خود  ریکاردویی دستمزد  (، خانوارهای 
1)کنند. بر این اساس، در هر دور با احتمال  می − ξW)  توانند دستمزد بهینه خود را  خانوارها می

( مشخص  6( نسبت به رابطه )۸تعیین کنند که رابطه بهینه آن بر اساس حداکثرسازی تابع هدف ) 
 شود:  می

(۸     )Et∑ (βξw)j [Λt+j(1 −
∞
j=0

τt+j
w )lt+j(i)z

jWt(i)∏ {(
πt+k−1

π
)
γw π

πt+k−1
} −

e
zt+j
b

e
zt+j
l

Zt+j
1−σlt+j(i)

1+χ

1+χ

j
k=1 ] 

با   را  بهینه  دستمزد  Wtاگر 
آن  ∗ دهیم  نیروینشان  دستمزد  برای  اول  مرتبه  بهینه  شرط  کار  گاه 

(Wt(i)  :عبارت است از ) 

(9  )Et∑ (βξw)j
Λt+jlt+j

λt+j
w [

zjWt
∗

Wt+j
∏ {(

πt+k−1

π
)
γw π

πt+k−1
}

j
k=1 ]

−
1+λt+j

w

λt+j
w

[zj(1 −∞
j=0

τt+j
w )Wt

∗∏ {(
πt+k−1

π
)
γw π

πt+k−1
} − (1 +

j
k=1

λt+j
w )

e
zt+j
b

e
zt+j
l

Zt+j
1−σ

Λt+j
(lt+j [

zjWt
∗

Wt+j
∏ {(

πt+k−1

π
)
γw π

πt+k
}

j
k=1 ]

−
1+λt+j

w

λt+j
w

)

χ

] = 0 

 
1 Calvo  
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رابطه   این  در  λtکه 
w = (

1

θt
w−1

مارک  ( که  مبین  این  فرض  با  این،  بر  علاوه  است.  آپ دستمزد 

توان ( را می7کنند، آنگاه معادله )خانوارهای غیرریکاردویی در هر دوره کل دستمزد را دریافت می
 :  1به صورت زیر نشان داد 

(1۰  )Wt
−1/λt

w

= (1 − ξw) ((Wt
∗)
−

1

λt
w
+

∑ (ξw)j [zjWt−j
∗ ∏ {(

πt−k

π
)
γw π

πt−k+1
}

j
k=1 ]

−
1

λt
w

∞
j=1 )  

ξw    احتمال عدم تعیین مجدد دستمزد بهینه از سوی خانوارهای ریکاردویی است. در حالت عدم
آن دستمزد،  بهینه  ) تعیین  ناخالص  رشد  نرخ  یک  اساس  بر  را  خود  اسمی  دستمزد  یک  zها  و   )

کنند. بر این اساس، قاعده دستمزد  ( انتخاب میπمیانگین وزنی تورم دوره قبل در وضعیت پایدار ) 
 سازی به صورت زیر خواهد بود:  اسمی در حالت عدم بهینه

(11      )PtWt(h) = zπt−1
γw

π1−γ
w
Pt−1Wt−1(h),⁡⁡⁡⁡⁡⁡γ

w ∈ [0,1]                                             
 ( و همچنین قاعده حرکت حجم سرمایه به صورت زیر: 3خانوارهای ریکاردویی بر اساس رابطه ) 

(12)Kt
R(h) = (1 − δ(ut(h)))Kt−1

R (h) + (1 − S(
It
R(h)

It−1
R (h)

ezt
i

z
)) It

R(h) 

    
ut  ،Itمقدار بهینه  

R    وKt
R   کند.  را مشخص میδ(. از شرایط زیر    ( نرخ استهلاک سرمایه بوده و 

 کند:  تبعیت می

δ′ > 0, δ′′ > 0, δ(1) = δ ∈ (0,1),
δ′(1)

δ′′(1)
= μ 

بیشتر می استهلاک سرمایه  سرمایه،  کاربری  نرخ  افزایش  با  .)Sشود.  بنابراین،  نشان  ( دهنده  تابع 
سرمایه تعدیل  صورت  هزینه  به  که  است  S(x)گذاری  = (x − 1)2/(2ζ)  می شود. تعریف 

ztهمچنین،  
i  تعدیل سرمایه به هزینه  وارد  به شوک  مربوط  اول  مرتبه  بهینه  است. شرایط  گذاری 

ut  ،It
R   وKt

R  :عبارت است از 
(13        )(1 − τt

k)Rt
k = qtδ

′(ut)                                                                                               

 
کار مشابه با خانوارهای  گیری خانوارهای ریکاردویی در خصوص دستمزد و عرضه نیرویتحت این فرض، تصمیم 1

 غیرریکاردویی خواهد بود.  
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(14                                                          )qt {1 − S (
It
R

It−1
R

ezt
i

z
) −

S′ (
It
R

It−1
R

ezt
i

z
)

It
R

It−1
R

ezt
i

z
} + βEt

Λt+1

Λt
qt+1S

′ (
It+1
R

It
R

ezt+1
i

z
) (

It+1
R

It
R )

2
ezt+1

i

z
= 1 

(1۵ )qt = βEt
Λt+1

Λt
{(1 − τt+1

k )Rt+1
k ut+1 + qt+1(1 − δ(ut+1))}   

qtکه در این رابطه،  =
Λt
k

Λt
 ( است. 12ضریب لاگرانژ مربوط به رابطه ) Λtتوبین و   qمبین مقدار   

از خانوارها، غیرریکاردویی هستند که به دلیل مواجهه با قید نقدینگی، دارایی ندارند    ωیک نسبت  
 شود:  ها به صورت زیر بیان میو لذا قید بودجه آن

(16                         )(1 + τt
c)Ct

NR = (1 − τt
w)Wtlt + Tt

NR 
Ctکه  

NR    وTt
NR    غیرریکاردویی خانوار  انتقالی  و خالص درآمد  مبین مصرف خصوصی  ترتیب  به 

شد،   فرض  بالا  در  که  همانطور  پیشاست.  که  مفروضاتی  به  توجه  خانوارهای با  شد،  بیان  تر 
طور  کنند، دستمزد دریافتی خود را بهکنندگان نیروی کار را ایفا میغیرریکاردویی که نقش عرضه

شان ها دقیقاً معادل میزان مصرفنمایند؛ در نتیجه، کل درآمد آنکامل و بدون تأخیر دریافت می
قابلیت پس فاقد  از خانوارها  این گروه  بیان دیگر،  به  بود.  بین دورهخواهد  منابع  انتقال  یا  ای  انداز 

توان شود. از این منظر، میهستند و هرگونه تغییر در درآمد بلافاصله به تغییر در مصرف منجر می
بهآن  را  تصمیمها  که  نظر گرفت  و همگن در  منفعل  عاملی  بین دورهگیری عنوان  پیچیده  ای  های 

  –های موقتی در درآمد  ویژگی مهم این دسته از خانوارها آن است که در مواجهه با افزایش .ندارند
طور کامل واکنش نشان  به  و  سرعتبه  –  افتد می  اتفاق  انبساطی  مالی   هایسیاست  در  آنچه  مانند 

دهند. از این رو، هرچه سهم خانوارهای غیرریکاردویی در ترکیب کلی جمعیت خانوارها بیشتر می
سیاست چنین  تأثیرگذاری  شدت  میباشد،  افزایش  نیز  کل  تقاضای  بر  افزایش  هایی  درواقع،  یابد. 

وارد چرخه مصرف می بیشتری  با سرعت  این شرایط  در  مالی  از سیاست  ناشی  آثار درآمد  و  شود 
برجسته کوتاه اقتصاد  بر  آن  میمدت  ساده .گرددتر  مقدار  برای  که  است  شده  فرض  مدل،  سازی 

ریکاردویی یعنی  خانوار،  گروه  دو  بین  خالص  انتقالی  غیرریکاردوییدرآمد  و  و  ها  بوده  یکسان  ها، 
این نظر بین آن از  این فرض کمک میتفاوتی  ندارد.  رفتار  ها وجود  بر  تا تمرکز تحلیل صرفاً  کند 

سیاست به  واکنش  و  پیچیدگیمصرفی  آنکه  بدون  باشد،  بین  ها  انتقالات  در  تفاوت  از  ناشی  های 
 .گروهی وارد مدل شود

می فرض  سادگی  برای  و  همچنین،  ریکاردویی  خانوارهای  میان  انتقالی  درآمد  خالص  که  شود 
Ttغیرریکاردویی با یکدیگر برابر است:  

R = Tt
NR = Tt . 

 ها  . بنگاه3-2
بازدهی   با  تولید  تابع  از  نهایی  کالای  تولیدکننده  و  بوده  رقابت کامل  به صورت  نهایی  بازار کالای 

 ثابت به مقیاس به صورت زیر برخوردار است: 
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(17         )Yt = (∫ Yt(f)
(θt

p
−1)/θt

p

df
1

0
)
θt
p
/(θt

p
−1)

                                     
سرمایه  Ytکه   و  مصرفی  دو صورت  هر  به  و  بوده  نهایی  است،  کالای  استفاده  قابل   Yt(f)گذاری 

fام است که  -fای  ای تولید شده توسط یک بنگاه تولیدکننده کالای واسطه کالای نهایی واسطه ∈

θt. همچنین  [0,1]
p
> ای است. در نتیجه حداکثرسازی کشش جانشینی میان کالاهای واسطه  1

واسطه کالای  هر  برای  تقاضا  تابع  نهایی،  بنگاه  سود  حاصل مسئله  زیر  صورت  به  شده  تولید  ای 
 شود:  می

(1۸      )Yt(f) = (
Pt(f)

Pt
)
−θt

P

Yt                                                                                              

 ای به صورت زیر قابل بیان است:  و بنابراین ارتباط میان قیمت کالای نهایی و قیمت کالاهای واسطه

(19        )(∫ (
Pt(f)

Pt
)
1−θt

P

df
1

0
)

1/(1−θt
P)

= 1                                                                                

کنیم تابع تولید تولیدکننده  ( فرض می2۰13( و ایواتا )1993)  1مطابق با مطالعات باکستر و کینگ
 ای که در بازار رقابت انحصاری فعالیت دارند به صورت زیر است: کالاهای واسطه

(2۰     )Yt(f) = Zt
1−α−v(utKt−1(f))

α
lt(f)

1−α(Kt−1
g

)v −ΦZt                                            
αکه در رابطه فوق   ∈ (0,1)  ،v > αو    0 + v < Kt−1باشد. همچنین  می  1

g    حجم سرمایه
دوره   آغاز  در  Φو    tعمومی  > حداقل  0 شرط  است.  ثابت  هزینه  بنگاهمبین  هزینه  های  سازی 

 ای عبارت است از:  تولیدکننده کالاهای واسطه

(21                             )mct = {
Wt

(1−α)Zt
}
1−α

(
Rt
k

α
)
α

(
Kt−1
g

Zt
)
−v

 

ای نهایی تولید کالای واسطهسازی هزینه است و به هزینه ضریب لاگرانژ مربوط به حداقل  mctکه  
 شود:  ( تولید کل به صورت زیر بیان می21( و )2۰(، )1۸شود. همچنین، بر اساس روابط )تفسیر می

(22)Yt ∫ (
Pt(f)

Pt
)
−θt

P

df = Zt
1−α−v(utKt−1)

αlt
1−α(Kt−1

g
)
v
−ΦZt

1

0
 

 که در این رابطه: 

Kt−1 = ∫Kt−1(f)df

1

0

, lt = ∫ lt(f)df

1

0

 

1)شود در هر دوره یک نسبت  ( فرض می19۸3بر اساس مطالعه کالوو ) − ξP)  ها قیمت  از بنگاه
شود که کنند و بر این اساس قیمت به نحوی تعیین میبهینه خود را به صورت مجدد تعیین می

 ( حداکثر شود:  1۸ها به صورت زیر با توجه به رابطه )سود انتظاری آن 

 
1 Baxter and King  
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(23 )Et∑ (ξP)j∞
j=0 (

βjΛt+j

Λt
) [

Pt(f)

Pt+j
∏ {(

πt+k−1

π
)
γp

π}
j
k=1 −mct+j] Yt+j(f)    

Ptاگر قیمت بهینه را با  
 عبارت است از:  Pt(f)گاه شرط مرتبه اول برای نشان دهیم آن  ∗

(24      )Et∑ (βξP)j∞
j=0 (

Λt+j

Λtλt+j
p ) [

Pt
∗

Pt
∏ {(

πt+k−1

π
)
γp π

πt+k
}

j
k=1 ]

−
1+λt+j

P

λt+j
P

Yt+j                        

[
Pt
∗

Pt
∏{(

πt+k−1
π

)
γp π

πt+k
} − (1 + λt+j

P )mct+j

j

k=1

] = 0 

λtکه  
p
= 1/(θt

p
− مارک  (1 )مبین  رابطه  متغیر،  این  از  استفاده  با  است.  قیمت  را 19آپ   )

 توان به صورت زیر بازنویسی کرد:  می

(2۵)(1 − ξp) ((
Pt
∗

Pt
)
−

1

λt
p

+ ∑ (ξp)j∞
j=1 ) [

Pt−j
∗

Pt−j
∏ {(

πt−k

π
)
γp π

πt−k+1
}

j
k=1 ]

−
1

λt
P

= 1    

واسطهبنگاه احتمال  های  با  قرار   ξpای  صورت  در  و  نیستند  جدید  بهینه  قیمت  تعیین  به  قادر 
 کنند:  داشتن در این وضعیت، از قاعده زیر جهت تعیین قیمت جدید استفاده می

(26                     )Pt(f) = πt−1
γp

π1−γ
p
Pt−1(f), γ

p ∈ [0,1] 
بنگاه واسطه سود  کالاهای  تولیدکننده  ریکاردویی  های  خانوارهای  میان  بنگاه  عایدی  قالب  در  ای 
 ( به صورت زیر قابل بیان است:  Dtشود. بنابراین عایدی کل ) تقسیم می

(27                                 )⁡⁡⁡Dt = ∫ (Yt(f) − Wtlt(f) −
1

0

Rt
kut(f)Kt−1(f)) df = (1 −⁡⁡⁡⁡⁡⁡⁡⁡⁡⁡mct)(Yt∆t +ΦZt) − ΦZt 

Δtکه در این رابطه  = ∫ (
Pt(f)

Pt
)
1−(

1

λt
p)

df
1

0
  . 

 . بخش تجارت خارجی3-3
های صادرات و  در فرآیند مدلسازی تجارت خارجی، تمرکز بر تدوین معادلاتی است که رفتار بخش

اقتصاد ملی توضیح دهند. به اقتصادی کشور،  منظور بازتاب بهتر واقعیتواردات را در  های ساختار 
گردد: صادرات صورت تفکیکی در نظر گرفته شده و به دو گروه اصلی تقسیم میبخش صادرات به

غیرنفتی صادرات  و  نفتی  منابع  با  دسته .مرتبط  ویژگیاین  در  ماهوی  تفاوت  دلیل  به  های  بندی 
قیمت میتولید،  صورت  صادرات  نوع  دو  این  میان  جهانی  بازارهای  از  تأثیرپذیری  و  گیرد. گذاری 

المللی  شدت وابسته به نوسانات بازارهای بینصادرات نفتی، که عمدتاً تحت کنترل دولت بوده و به
از توان تولیدی بخش خصوصی و  است، رفتاری متفاوت با صادرات غیرنفتی دارد که بیشتر متأثر 

مدلسیاست در  دلیل،  همین  به  است.  داخل  تولید  از  حمایت  با های  اجزا  این  از  یک  هر  سازی، 
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لحاظ می خود  خاص  روابط  و  تحلیلساختار  تا  صورتشوند  بیشتری های  اعتبار  و  دقت  از  گرفته 
 شود:  صادرات به دو دسته صادرات نفتی و غیرنفتی تفکیک می .برخوردار باشند

Expt = OilExpt + NonoilExpt (2۸                                                                 )
                 

صادرات   NonoilExptصادرات نفتی و    OilExptمیزان کل صادرات،    Expt(،  2۸که در رابطه )
باشد. درآمد ریالی صادرات نفتی با توجه به میزان صادرات نفت )تعداد بشکه در روز( و  غیرنفتی می

 شود: نرخ ارز مشخص می
OilExpt = StYoilt  (29                                                                                     )
                    

شود از  باشد که فرض میمیزان بشکه صادرات نفت می  Yoiltنرخ ارز اسمی و    Stکه در این رابطه  
 کند:  رابطه زیر تبعیت می

   Yoilt = Yoilt−1
ρoileεt

oil
(3۰                                                                                 )

                    
0که   < ρoil < εtو    1

oil  شود  باشد. همچنین فرض میشوک تغییر در میزات صادرات نفتی می
 کند:  ( تبعیت می31صادرات غیرنفتی کشور از رابطه )

NonoilExpt = StYnonoilt  (31                                                                      )
                                  

رابطه   این  در  می  Ynonoiltکه  فرض  و  بوده  غیرنفتی  صادرات  تبعیت حجم  زیر  رابطه  از  شود 
 کند:  می

   Ynonoilt = Ynonoilt−1
ρnonoileεt

nonoil
(32                                                          )

                      
0که  < ρnonoil < εtو   1

nonoil باشد. شوک تغییر در حجم صادرات غیرنفتی می 
(  34( و )33( به ترتیب به صورت روابط )Imptهمچنین معادله مربوط به نرخ ارز اسمی و واردات ) 

 شود:  در نظر گرفته می
log⁡(St) = αsEtlog⁡(St+1) + (1 − αs)log⁡(St−1) − αoilslog⁡(OilExpt) +
αimpslog⁡(impt) + απslog⁡(πt)                (33     )                                                    
       
log⁡(Impt) = −αimpslog⁡(St) + αimpxlog⁡(Expt) (34                                   )  

 . قواعد سیاستی3-4
سال      بهره 139۸از  برای  رسمی  چارچوبی  ایران  مرکزی  بانک  سیاست ،  نوین  ابزارهای  از  گیری 

عنوان ابزار  پولی طراحی و اجرایی کرده است. در مرکز این چارچوب، استفاده از عملیات بازار باز به
عنوان هدف عملیاتی این سیاست  بانکی بهکلیدی تنظیم نقدینگی قرار دارد، و نرخ سود در بازار بین
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به  مرکزی  بانک  زمان،  آن  از  است.  شده  بازهتعیین  در  و  منظم  منتشر  طور  گزارشی  هفتگی  های 
انجاممی اقدامات  و  اقتصاد کلان کشور  تحولات  آن  در  که  مورد کند  پولی  سیاست  حوزه  در  شده 

می قرار  گزارشتحلیل  این  به  گیرد.  اقتصادی،  متغیرهای  تغییرات  روند  از  تصویری  ارائه  ضمن  ها 
نیز می پولی کشور  الگوی سیاست .پردازندارزیابی فضای  این  راستای  بانک مرکزی هر  در  گذاری، 

ریپوی معکوس می یا  ریپو  عملیات  اجرای  به  اقدام  اقتصاد،  بر  بر شرایط حاکم  بنا  این  هفته  کند. 
گیرند که توسط بانک مرکزی از پیش تعیین شده و نقش لنگر  قراردادها در نرخ مشخصی انجام می

ها، هدایت نرخ بازار به سمت نرخ  کند. هدف از این مداخلهبانکی را ایفا میبرای نرخ بهره بازار بین
ای  گونهدر نتیجه، سیاست پولی در این چارچوب به .هدف و ایجاد ثبات در محیط پولی کشور است

اقتصادی را به صورت یک طراحی شده که واکنش بانک مرکزی در برابر نوسانات متغیرهای کلان 
گذار را در تثبیت نرخ بهره و گیری سیاستکند. این قاعده، جهتقاعده صریح و مشخص بیان می
 .دهدکنترل انتظارات بازار بازتاب می

Rt
n = (Rt−1

n )ρr(πt)
ρπr(Yt/Yt

∗)ρyreεt
r

(3۵                                                        )
              

رابطه   این  در  εtکه 
r    .است پولی  سیاست  Ytشوک 

تعریف   ∗ زیر  صورت  به  و  بوده  بالقوه  تولید 
 شود:  می

(36            )Yt
∗ = Zt

1−α−v. 𝑢𝑎. 𝑘𝑎. 𝑍𝑡−1
𝛼 . 𝑙1−𝛼. (𝐾𝑔)𝑣. 𝑍𝑡−1

𝑣
. (Zt−1)

v −ΦZt  
پایدار بوده و  مقادیر نرخ کاربری سرمایه و نیروی   lو    uکه          مقادیر   kgو    kکار در حالت وضعیت 

Kt( و سرمایه عمومی ) Kt/Ztروندزدایی شده سرمایه خصوصی )
g
/Zt  .هستند ) 

ارائه مدل  قالب  سهدر  تفکیک  با  اقتصاد  در  دولت  نقش  پژوهش،  این  در  انواع  گانهشده  از  ای 
هزینههزینه شامل:  گروه  سه  این  است.  گرفته  قرار  بررسی  مورد  عمومی  مصرفی،  های  های 

بخشگذاریسرمایه دیگر  به  مالی  انتقالات  خالص  و  دولت،  این های  از  هدف  اقتصاد هستند.  های 
بر  بندی، شناخت دقیقدسته  اثرات هر نوع هزینه  و تحلیل  از نحوه تخصیص منابع مالی دولت  تر 

استشاخص اقتصادی  برای هزینه  .های کلان  که  است  مخارجی  شامل  عمدتاً  دولت  مصرفی  های 
می صرف  عمومی  و  اجتماعی  خدمات  بهداشت  تأمین  پرورش،  و  آموزش  مانند  خدماتی  شود؛ 

گذارند. در سوی عمومی، امنیت، و دیگر خدماتی که مستقیماً بر کیفیت زندگی شهروندان تأثیر می
هایی اختصاص دارد که با هدف ارتقای ظرفیت تولیدی  ها و پروژهای به طرح دیگر، مخارج سرمایه

گذاری ها و سرمایههای عمرانی، توسعه زیرساخت شوند؛ از جمله طرح اقتصاد در بلندمدت اجرا می
دارایی مولددر  تحلیل دقیق .های  امکان  هزینه،  نوع  این دو  میان  تمایز  از سیاست ایجاد  های  تری 

طور خاص، این تفکیک به درک بهتر اثرگذاری هر دسته از مخارج سازد. بهمالی دولت را فراهم می
اقتصادی، تعادل بودجه پایداری مالی کشور کمک میبر رشد  از منظر مدلسازی، چنین ای و  کند. 

یاری   اقتصاد  حقیقی  بخش  به  دولت  مالی  اثرات  انتقال  مختلف  مسیرهای  شناسایی  به  چارچوبی 
 .رساندمی
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ا  با      گرفتن  نظر  هز  نیدر  درآمد  یانهیساختار  رابطه  ت یمحدود  ،یو  قالب  در  دولت   ی ابودجه 
 دولت و مصارف آن است: ی منابع مال انیتعادل م  گرانی که ب شودیم فیتعر

 (37  )Bt =
Rt−1
n

πt
Bt−1 + Gt

m + Gt
p
+ Gt

i + Tt − τt
CCt − τt

wWtlt −

τt
k(Rt

kutKt−1 + Dt) 
Gtحجم اوراق دولت،    Btکه  

i  گذاری دولت و  مخارج سرمایهCt   .کل مخارج مصرفی خصوصی است
 باشد:  فرآیند انباشت سرمایه عمومی از طریق رابطه زیر می

(3۸                                                         )Kt
g
= (1 − δg)Kt−1

g
+ Gt

i 
نرخ استهلاک سرمایه دولتی است. همچنین، قواعد مربوط به مخارج دولتی به صورت زیر    δgکه  

 شوند:  بیان می

(39     ) log(Gt
m) = ϕgm(log(Gt−1

m ) + log(z)) + (1 − ϕgm) (log(Ztg
m) +

ϕy
gm

log (
Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

gm
log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + zt

gm
 

(4۰     ) log(Gt
p
) = ϕgp(log(Gt−1

p
) + log(z)) + (1 − ϕgp) (log(Ztg

p) +

ϕy
gp
log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

gp
log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + zt

gp
 

(41     ) log(Gt
i) = ϕgi(log(Gt−1

i ) + log(z)) + (1 − ϕgi) (log(Ztg
i) +

ϕy
gi
log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

gi
log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + zt

gi
 

(42     ) log(Tt) = ϕT(log(Tt−1) + log(z)) + (1 − ϕT) (log(Ztτ) +

ϕy
T log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

T log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + zt

T 

gj(jکه   ∈ {m, p, i})    وτ    مقادیرGt
j
/Zt    وTt/Zt    ،در حالت وضعیت پایدارbtar    نسبت هدف

ztبدهی دولت به تولید و  
j
(j ∈ {gm, gp, gi})    شوک هر بخش مصرف است. قواعد مخارج دولت

مال  دارا  یقاعده  نظر  به  یهموارساز  یبرا  یبخش  یمورد  و  است  که    یطراح  یاگونهنوسانات  شده 
تغ به  تول  راتیینسبت  م  نیو همچن  دیشکاف  بده  انیفاصله  تول  ینسبت  با    دیبه  در دوره گذشته 

هدف م  شده،یگذارمقدار  نشان  اگر    .دهدیواکنش  ϕyبنابراین 
j
(j ∈ {gm, gp, gi, T})   مثبت

با  )منفی( باشد، آنگاه مبین آن است که مخارج دولت رفتار موافق سیکلی )مخالف سیکلی( دارد.  
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که در    یبه آن اشاره شده، در صورت  زی( ن2۰13طور که در پژوهش فوه و همکاران )حال، همان  نیا
و اثر    ییراستاهم  زانیگرفته شوند، م  دهیناد  یاضدچرخه  یهادولت، مؤلفه   کردنهیقواعد هز  نیتدو
 کمتر از واقع برآورد خواهد شد.  یبخش خصوص یهانهیو هز ی مخارج دولت نیب یلیتکم

علامت   اگر  ϕbهمچنین 
j
(j ∈ {gm, gp, gi, T})    هرگاه که  است  معنا  بدان  آنگاه  باشد،  منفی 

خواهد   نزولی  روندی  دولت  مخارج  شود،  هدف  مقدار  از  بیشتر  تولید  کل  به  دولت  بدهی  نسبت 
 داشت. 

نسبت   و  تولید  جزء شکاف  وقفه،  جزء  یک  شامل  نیز  مالیات  قواعد  دولت،  مخارج  قواعد  با  مشابه 
تولید می به  به طور مشخص بدهی  مالیات درآمد  باشد.  مالیات مصرف، نرخ  به نرخ  ، قواعد مربوط 

 شود:  کار و نرخ مالیات بر عایدی سرمایه به صورت زیر بیان مینیروی

(43    )τt
C = ϕtcτt−1

C + (1 − ϕtc) (ϕy
tc log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

tc log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + εt

tc 

(44  )τt
w = ϕtwτt−1

w + (1 − ϕtw) (ϕy
tw log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

tw log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) +

εt
tw 

(4۵    )τt
k = ϕtkτt−1

k + (1 − ϕtk) (ϕy
tk log (

Yt−1

Yt−1
∗ ) + ϕb

tk log (

Bt−1
Yt−1

btar
)) + εt

tk          

    
ا تأثنه  ی اتیمال  یهامدل، نرخ  نیدر  تول  ینسبت بده   ریتنها تحت  به  قرار   ی ناخالص داخل  دیدولت 

تول به شکاف  بلکه  م   ز ین  دیدارند،  نشان  ادهندیواکنش  علت  نرخ    یوابستگ  ن ی.  به مفهوم  دوگانه، 
نده، نقش  یبا عامل نما   ییها که در چارچوب مدل  یمفهوم  گردد؛یمؤثر در اقتصاد کلان بازم   یاتیمال

محابدی یم  یتربرجسته  در  واقع،  در  مال   ، یاقتصاد  ی واقع  طی.  ن  وجهچیهبه  یاتینظام  و    ستیساده 
بنابراشودیم   هامهیجر  یو حت  هافیها، تخفمشوق   ها،تیاز معاف  یفیشامل ط برا  یزمان  ن،ی.   ی که 

 ی عیطور طبنرخ به  نیا  گردد، یخلاصه م   نیانگینرخ م  ک یدر قالب    دهیچیساختار پ   نیا  ،یسازساده
 .وابسته خواهد بود زین یکلان اقتصاد طیبه شرا

از  د یکه تول  ییهاقابل درک است، چرا که در دوره  دیبا شکاف تول ات یمنظر، ارتباط نرخ مال نیهم از
م فاصله  بالقوه  تنظ  ازین  رد،یگیسطح  دارد.    یبرا  یاتیمال  ماتیبه  وجود  کلان  تعادل  بازگرداندن 

ها نرخ  اند که در آنارائه کرده  ی مال  استیس  یبرا  یقواعد  زین  نیشیپ   ات یدر ادب  ی علاوه، مطالعاتبه
حال، در مدل حاضر   ن ی. با ادهدیپاسخ م  ی و بده دیتول یجار تیبه وضع میبه صورت مستق  اتیمال

  ی مال   استیواکنش س  ،ی مال  یهااست یس  یو اجرا   یریگم یتصم  انیم  یعیطب  یبا توجه به وقفه زمان
شرا پا  ،یاقتصاد  طیبه  پ   یرهای متغ  هیبر  دوره  به  ا  یطراح  نیشیمربوط  است.  به   ن یشده  موضوع 

 .را منعکس کند گذاراستیاز رفتار س یتریواقع  ییایکه پو  دهدیمدل اجازه م 
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  گری د  ی. برخلاف برخشوندیوارد م  اتیاست که به نرخ مال  ییهاشوک  تیماه  گر،یقابل توجه د  نکته
خودهمبسته است، نوسانات مربوط    ندیبا فرآ  یسازها قابل مدلکه رفتار آن  یساختار  یهااز شوک 

مداوم    رییتغدر    یو اجتماع   یاسیس  یهاتیامر، محدود  نیا  لی. دلستندین  داری غالباً پا  اتیبه نرخ مال
مال به  یاتینرخ  ا  یریگمیتصم  کهی طوراست؛  تأخ  نهی زم  نیدر  با  جد  ریمعمولاً  ملاحظات  با    یو 

 .همراه است
آن    انگریب  ، یات یدر قاعده مال  یو نسبت بده  د یمربوط به شکاف تول  بیضرا  ی علامت منف  ت، ینها  در

ا  ی مال  استیاست که س رفتار  نیدر  م  یاضدچرخه   یمدل خاص،  نشان  ع   دهد یاز خود    نیو در 
   در آن لحاظ شده است. زین  یعموم ی بده تیبه کنترل و تثب  شیحال، گرا

 های ساختاری سازی و شوک. تسویه بازار، جمعی3-5
 شرط تسویه بازار عبارت است از:  

(46      )Yt = Ct + It + Gt
m + Gt

p
+ Gt

i + (Expt − Impt) + xZte
zt
x

 
سرمایه  Itو    Ctکه   و  کل  خصوصی  تعریف مصرف  زیر  صورت  به  و  بوده  کل  خصوصی  گذاری 
 شوند:  می

(47      )Ct = ωCt
NR + ∫ Ct

R(h)dh
1

ω
                                                                                           

(4۸    )It = ∫ It
R(h)dh

1

ω
                                                                                                       

ztشده تقاضا و  مبین مقدار وضعیت پایدار سایر عوامل روند زدایی xکه  
x دهنده شوک برونزای  نشان

 باشد:  ها و اوراق دولتی به صورت زیر میشده سرمایه خصوصی، سود بنگاهتقاضای است. جمعی

 (49        )Kt = ∫ Kt
R(h)dh

1

ω
                                                                                                      

(۵۰     )Dt = ∫ Dt
R(h)dh

1

ω
                                                                                                      

(۵1     )Bt = ∫ Bt
R(h)dh

1

ω
                                                                                                      

شوک  استثنای  نرخ به  به  وارد  شوکهای  از  هریک  مالیاتی،  فرآیند های  یک  از  ساختاری  های 
 کند:  خودهمبسته مرتبه اول به صورت زیر تبعیت می

(۵2                                                    )zt
j
= ρjzt−1

j
+ εt

j
,⁡⁡⁡εt

j
~N(0, σj

2) 
j ∈ {b, l, z, i, x, r, gm, gp, gi, T} 

 . برآورد مدل 4

 . نتایج برآورد پارامترها و استنباط آماری 4-1
آن  شیپ  برااز  مدل  از  بتوان  مقاد  ی استیس  لیتحل  ا ی  یسازه یشب  یکه  است  لازم  کرد،    ریاستفاده 

ا  یپارامترها در  شوند.  مشخص  تقس  یپارامترها  ر،یمس  نیآن  مجزا  دسته  دو  به  اند:  شده  میمدل 
  که  ی اند، در حالشده  ی مقدارده   ون یبراسیها بر اساس اطلاعات موجود و با روش کالاز آن  یادسته 

تک با  دوم  ب  هیمجموعه  استنباط  چارچوب  داده  یزی بر  از  استفاده  شده  یتجرب  یهاو  اند.  برآورد 
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م   نیا  یزیب  کردیرو فراهم  را  پ   سازد یامکان  اطلاعات    ینظر  ی هافرضشیتا  با  پارامترها  درباره 
 .میابی ها دست آن ینیپس عیبه توز ت،یشده و در نها  بیترک  یواقع یآمار

ر  از از طر  یاضیآنجا که ساختار  لگار  یسازیخط  قیمدل  اعمال  روابط    تمیحول نقطه تعادل و  به 
فرم خط  ،یرخطیغ  ا  زین  یورود  یهابود داده  یشده است، ضرور  لیتبد  یبه   قیتطب  یژگ یو  نیبا 

باشند. در هم داده  نیداشته  متغ  یفصل  یهاراستا،  به  اقتصاد  یرها یمربوط  زمان  یکلان  بازه    ی در 
اطلاعات   14۰1تا    13۸3 بانک  برا  یبانک مرکز  یزمان   ی هایسر  یاز    ن یا  ش یپالا  یاستخراج شد. 

 .دی پرسکات استفاده گرد-کی هودر لتریمدت، از فروند بلندمدت از نوسانات کوتاه کیها و تفکداده
به  در بعد،  نهاگام  انطباق  لگار  ییمنظور  ساختار  برا  یخطتمیبا  متغ  یمدل،  لگار  ر،یهر    تم یمقدار 

لگار  یواقع از  متغ  تم یآن  بلندمدت همان  روند    ریروند  از  انحراف  قالب  در  آن  نوسانات  تا  کم شد 
 ( ارائه شده است.1مدل در جدول )  نیحاصل از تخم  جینتا  بلندمدت در مدل وارد شود.

 . نتایج برآورد پارامترهای مدل ) منبع: محاسبات تحقیق( 1جدول 
میانگین   پارامتر 

 پیشین
میانگین  

 پسین
انحراف   توزیع پیشین  کران بالا  کران پایین 

 استاندارد 

vgm ۰ 1.7۵ 1.27 2.24  1.۵ نرمال 
vgp ۰ ۰.۵6 ۰.39 ۰.72  1.۵ نرمال 
v ۰.1 ۰.۰9 ۰.۰۵ ۰.13  ۰.۰2۵ بتا 
ω ۰.2۵ ۰.1 ۰.۰3 ۰.17  ۰.1 بتا 
σ 2.1 4.1 3.9 4.3  ۰.37 گاما 
χ 2 2.۸6 1.۵۸ 4.۰7  ۰.7۵ گاما 
φ ۰.۰7 ۰.۰۵ ۰.۰3 ۰.۰6  ۰.۰1 گاما 
ξw ۰.44 ۰.47 ۰.2۸ ۰.6۸  ۰.1 بتا 

ϕy
gm

 ۰.۵ نرمال  ۰.79 -۰.۸2 -۰.۰۰۸ ۰ 

ϕy
gp

 ۰.۵ نرمال  ۰.۸2 -۰.79 ۰.۰2 ۰ 
ϕtw ۰.۸ ۰.79 ۰.64 ۰.9۵  ۰.1 بتا 
ϕy
tw ۰ ۰.11- ۰.9۵- ۰.71  ۰.۵ نرمال 

تا پیش   (3۵)شده در رابطه  با در نظر گرفتن این نکته که سیاست پولی مبتنی بر قاعده مشخص  
شده و حتی پس از آن نیز شواهد موجود حاکی  صورت عملیاتی اجرا نمیدر ایران به  139۸از سال  

های در دسترس  از نبود واکنش معنادار نرخ بهره سیاستی نسبت به تورم و شکاف تولید است، داده
متغیر این دو  به  پارامترهای حساس  برای  مناسب   (ρ_yr و ρ_πr یعنی) فاقد قدرت شناسایی 

های واقعی، به تنهایی اطلاعات کافی برای هستند. به همین دلیل، تخمین این ضرایب بر پایه داده
با این حال، با توجه به غلبه سیاست مالی در ساختار   .سازددستیابی به برآوردهای دقیق فراهم نمی

دههسیاست تک گذاری  برآورد  امکان  همچنین  و  اخیر  مقادیر  معادلههای  پولی،  سیاست  رابطه  ای 
ترتیب   به  پارامترها  این  و    ۰.4تقریبی  تورم  به  ۰.3برای  تولید  این  برای شکاف  است.  آمده  دست 

نشان رایج،  اعداد  تعاریف  طبق  که  چرا  هستند؛  کشور  پولی  سیاست  در  انفعالی  رویکردی  دهنده 
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های انفعالی  زمانی که مقادیر ضرایب واکنش کمتر از عدد یک باشد، سیاست پولی در زمره سیاست
تر از یک، بیانگر سیاست پولی فعال تلقی  گیرد. در مقابل، ضرایبی با مقدار مساوی یا بزرگقرار می

برای ارزیابی   .دهدگذار با شدت بیشتری به تغییرات اقتصادی پاسخ میشوند که در آن، سیاستمی
شاخص از  برآوردها،  این  پایایی  و  آمارهاعتبار  و  بهره ها  بیزی  چارچوب  بر  مبتنی  استنباطی  های 

 .دست آمده فراهم شودگرفته شده تا اطمینان بیشتری نسبت به نتایج به
 1کارلو . آماره زنجیره مارکف مونت1-1-4

روش   آمار،  علم  زنج  یمبتن  یکارلومونت  یهادر  گروه (MCMC) مارکوف  ی هاره یبر  از   ی به 
 ند یفرا  نیمشخص است. ا  یاحتمال  عیتوز  کیاز    ییهانمونه   دیاشاره دارد که هدفشان تول  هاتم یالگور

تشک م   رهیزنج  ک ی  لیبا  انجام  توز  شودیمارکوف  آن،  تعادل  عیکه در  نظر، حالت    داریپا  ا ی   ی مورد 
اجرا دیآیبه حساب م  رهیزنج با  نما  شودیم  دیتول  یی هانمونه  ره، یزنج  نیا  یکاف   ی.    ق یدق  انگریکه 
افزاهستند و هر چه تعداد گام  یاصل  عیتوز   ی واقع  عیها در نشان دادن توزدقت نمونه  ابد، ی  شیها 

ا در  انتقال  معمولاً  بود.  خواهد  مبنا  ها رهیزنج  نیبهتر  ان  ی تصادف  یهاگام  ی بر  صورت   ی تخاب و 
 .ردیگیم

  لیدر تحل  ی ادیز  تیکارلو اهممونت  ی هاکیگرفته در تکنصورت  یهاشرفتیپ   ،یزیآمار ب  نهیزم  در
سلسله   ده یچیپ   ی هامدل ساختار  زمان  یمراتببا  خصوصاً  پارامترها  ی دارند؛  با    ای ناشناخته    ی که 
دار  یرهایمتغ کار  و  سر  کل  یکی.  مینهان  نکات  ا  یدی از  از  استفاده  اطمروش  نیدر   از   نانیها، 

ا  هاست، رهیزنج  ییهمگرا که  تضم  نیچرا  اعتمادپذ  کنندهنیموضوع  و    ی برآوردها  یریصحت 
 .دست آمده استبه
ب  ییهمگرا  نیا  یابیارز اول، بررسشودیم  میبه دو مرحله تقس  یزیدر چارچوب  مجزا و   ی: مرحله 
عملکرد مدل و ثبات    یکل   یابیهر پارامتر به صورت مستقل است؛ و مرحله دوم، ارز  ییهمگرا  قیدق

از   ی قابل قبول  ی هامدل اعتماد کرد که در هر دو سطح، نشانه  جیبه نتا   توانیم  یآن. فقط در صورت
  تیاند که وضع( ارائه شده2( و )1شماره )  ینمودارها  ند،یفرا  نیا  شی نما  یشود. برا  دهید  ییهمگرا

   .کشندیم ریها به تعادل را به تصوآن یک ینزد زانیو م ها ره یزنج شرفتیپ 
 

 
1 Markov Chain Monte Carlo (MCMC) 



 

 

 

 

 

 
 1404، 2، شماره 6 دوره ، باثبات اقتصاد 

 

64 

 

 
 هابرای هریک از پارامترهای برآورد شده . همگرایی زنجیره1نمودار 

 
 ها برای ساختار کلی مدل . همگرایی زنجیره2نمودار 
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 . مقایسه توابع توزیع پسین و پیشین 4-1-2
بهره     دادهبا  از  روند  گیری  است  لازم  پیشین،  توزیع  در  موجود  اولیه  اطلاعات  و  تجربی  های 

ای انجام شود که در نقطه اوج تابع توزیع پسین به صورت دقیق متوقف شود. سازی به گونهبهینه 
اعتبار   تا  شود  مشاهده  باید  پیشین  توزیع  و  پسین  توزیع  میان  توجهی  قابل  تفاوت  این،  بر  علاوه 

( نمودار شماره  در  وضوح  به  کلیدی  نکات  این  گردد.  تضمین  تحلیل  3برآوردها  و  مشاهده  قابل   )
 .هستند

 
 
 

 . مقایسه توابع توزیع پسین و پیشین پارامترهای برآورد شده3نمودار

 . آماره شناسایی پارامترهای برآورد شده 4-1-3
  یبررس  ، یتعادل عموم  یهابرآوردشده در مدل  یدقت پارامترها  یاب یدر ارز  ی دیاز مراحل کل  یک ی   
رو  نیا  ییشناسا  زانیم در  است.  آزمون   ، ییهامدل  نیچن  نیتخم  یبرا  یزیب  کردیپارامترها 

ژاکوب  یی شناسا پا   طیدر شرا  سیماتر  نیبراساس محاسبه مقدار  رتبه    یو بررس  داریتعادل    Jشرط 
مورد نظر به   یپارامترها ی که تمام   دهد یمدل حاضر نشان م یآمده برادستبه ج ی. نتاردیگیم انجام 

 4)به نمودار    بخشد یلازم را به برآوردها م   نانیامر اعتبار و اطم  نی هستند و ا  یی قابل شناسا  یخوب
 مراجعه شود(. 
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 . آماره شناسایی پارامترهای مدل4نمودار 

 سازی. تجزیه و تحلیل شبیه4-2
 سازی آثار یک واحد درصد افزایش در نرخ سود سیاستی.شبیه 4-2-1

آمده برای پارامترهای مدل، دو مسیر دستدر این قسمت، با استفاده از میانگین مقادیر پسین به   
ارزیابی و مقایسه قرار گرفته متفاوت سیاست این تحلیل آن است که گذاری مورد  اصلی  اند. هدف 

به پولی  سیاست  که  شرایطی  در  شود  در  بررسی  مرکزی  بانک  توانایی  شود،  اجرا  فعال  صورت 
بازگرداندن ثبات به متغیرهای کلان اقتصادی در مقایسه با وضعیت اجرای سیاست پولی انفعالی تا  

می افزایش  میزان  خروجیچه  شماره  یابد.  نمودار  قالب  در  تحلیل  این  از  حاصل  ارائه  (۵)های 
 .روشنی قابل مشاهده استاند و رفتار متغیرها تحت هر دو سناریو بهشده

 

 
 های مالیات بر متغیرهای کلان اقتصادی . اثر افزایش نرخ5نمودار 

از شباستخراج   ج ینتا  یبرمبنا     ( قابل مشاهده است،  ۵مدل، که در نمودار شماره )  یسازهیشده 
س  توانیم عملکرد  تفاوت  وضوح  انفعال  ی پول  استیبه  و  بهره    ی فعال  نرخ  شوک  با  مواجهه  در  را 

سنار  یبررس در  افزا  یپول  استیس  ی اجرا   یویکرد.  س   یدرصدکی   شیفعال،  بهره  نرخ   یاستیدر 
 ی اگونهبه  گذارد؛ یم   یبرجا  دیمانند تورم و تول  یکلان اقتصاد  یها بر شاخص  ترکنترلقابل  یریتأث

  ریهمراه بوده و بازگشت به مس  یبا دامنه نوسان محدودتر  رییتغ  ن یکه واکنش اقتصاد نسبت به ا
 .دهدیرخ م یشتریبا سرعت ب زیتعادل ن
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در    دستانهشیپ   ی کردیکننده روفعال، منعکس  استیس  یویدر سنار  یواقع، عملکرد بانک مرکز  در
 شود یموجب م  نیاست. ا  یاقتصاد  طیشرا  راتییو واکنش هماهنگ به تغ  یاستیس  یابزارها  میتنظ

  یتردر مدت کوتاه  یشده و نظام اقتصاد  هیتخل  ترع ینرخ بهره، سر  شیاز افزا  یناش  یکه اثرات منف
سو  به از  برسد.  س  گر،ید  یثبات  چارچوب  دل  ، ی انفعال  یپول  استیدر  قو  لیبه  واکنش  و    یفقدان 

  یو نرخ تورم برا  ی ناخالص داخل  دیتول  رینظ  یدیکل  یرهایاختلالات در متغ  ،یهدفمند بانک مرکز
 .ردیگیصورت م یشتریب ریبا تأخ داریو بازگشت اقتصاد به حالت پا   ابدییادامه م  یتریمدت طولان

م  سهیمقا  نیا توانا  دهدینشان  مد  ی پول  استیس  کی  ییکه  نوسانات،    تی ریدر  کنترل  و  انتظارات 
جدبه نت  یطور  در  است.  وابسته  آن  بودن  فعال  سطح  س  یاجرا  جه،ی به  و   یاستیقواعد  منسجم 

  یان ی کمک شا  زین  داری ثبات پا  یر یگبلکه به شکل  کاهد، یگو، نه تنها از نوسانات اقتصاد کلان مپاسخ
 . کند یم

 گیرینتیجه .5
ا   برا  نیدر  س  ترقیدق  یبررس  یپژوهش،  ا  ی مال  استیاثرات  اقتصاد  و  ران،یدر  بر    ی اژهیتمرکز 

درآمدها و    یعنی  ،یساختار شامل دو ستون اصل  نیبودجه دولت صورت گرفته است. ا  یساختار جزئ
عموم به  یمخارج  که  دقاست  ز  قیطور  اشده  کیتفک  یمختلف  ی هارمجموعه یبه    کیتفک  نیاند. 

ابزارها  یترموشکافانه  لیتحل  امکانتنها  نه کارکرد  م  یمال  استی س  یاز  درک    آورد، یفراهم  بلکه 
ا  یبهتر تعامل  نحوه  س  استیس  ن یاز  ن  ی پول  استیبا  مبه  زیکشور  بهدهدیدست  فضا  ژه یو.    یی در 

اثرگذار   گریکدیبر    یاندهیطور فزابه  یو پول  یمال  یهای ریگمیکه در آن تصم  رانیهمچون اقتصاد ا
منشأ نوسانات و    یی در شناسا  یبودجه، نقش مهم   یانهیو هز  یدرآمد  یاجزا  قیدق  کیتفک  هستند،

 .کندیم  فایا ها یثباتیب
بررس  نیا  در س  ی مال  استیس  انی م  دهیتنهمرابطه در  یچارچوب،  اهم  یپول  استیو   ی اژهیو  تیاز 

  ی هانهیهز  ،ی انتشار اوراق بده  ها، اتیجمله مال  از—یگوناگون بودجه عموم  یبرخوردار است. اجزا
سرما  یمصرف تأثبه  همگی —یعمران  یهایگذارهیو  تحت  پول  یهاشاخص  ر یشدت  مانند    یکلان 
پا  بهرهنرخ   رشد  نت  ی پول  هیو  در  دارند.  توازن    جه،یقرار  عدم  دو    نیا  انیم  ی ناهماهنگ  ایهرگونه 

و    ، یتیتثب  یهااستیس  یتورم، کاهش اثربخش  د یهمچون تشد  ییامدهای منجر به پ   تواند یم  استیس
ا  ی نانینااطم  شیافزا از  شود.  اقتصاد  طراح  نیدر  س  کی  یرو،  و    یگذاراستیساختار  هماهنگ 

 .شودیم یتلق  یاقتصاد داریبه ثبات پا یابیدست  یبرا ریناپذاجتناب  یمنسجم، امر
در گذشته اغلب از    یکه بانک مرکز  شودیمشخص م  ران،یدر ا  ریاخ  یهاسال  اتیبه تجرب  ینگاه   با

ذخ  رینظ  ییابزارها س  یبرا  یقانون   رهینرخ  حال  یپول  استیاعمال  در  کرده،  سال    که یاستفاده  از 
ابزار   نیعنوان ابزار مکمل وارد صحنه شده است. هدف ابه  زیبازار باز ن  اتیبه بعد، ابزار عمل  139۸

ب   میتنظ  د،یجد بازار  در  از خر  ینگ ینقد  تیریو مد   یبانکنینرخ سود  استفاده  اوراق    دیبا  و فروش 
  یهاتیرا بر عهده دارد، با محدود  ی مال  استیاعمال س  فهیبوده است. همزمان، دولت که وظ  ی بده

بوده و   اجهمو یاز بانک مرکز می استقراض مستق تیمزمن بودجه و ممنوع  یاز جمله کسر یساختار
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را    نیادیبن  یپرسش  تیوضع  نیشده است. ا  یچون فروش اوراق دولت  ییبه استفاده از ابزارها  ریناگز
که در   میهست  1ی سلطه مال  یکشور، شاهد نوع   یاقتصاد  یگذاراستیدر نظام س  ای : آکندیمطرح م

 وابسته است؟ ی مال ماتیدر عمل به تصم یپول استیآن س
عملاً در    یمال  استیس  ر،یاخ  یهااز آن است که در سال  یمطالعه حاک  نیشده در اانجام  یهالیتحل

 یمعنا که تحقق اهداف بانک مرکز  نیقرار گرفته است. به ا  یپول  استیغالب نسبت به س  تیموقع
 موضوع،   نیدولت وابسته بوده و هم  ی به رفتار مال  ی ادیتا حد ز  ، ینگ یکنترل نقد  ا یمهار تورم    رینظ
که   یطیطور خاص، در شراشده است. به  یکلان اقتصاد  یرهایدر متغ  دیبروز نوسانات شد  سازنه یزم
جبران    یمانده، دولت برا  یباق   یدر حالت انفعال   ی پول  است یفعال دارد اما س  ی کردیرو  یمال   استیس

.  شودیبهره م  خو اعمال فشار بر نر  یمال  یدر بازارها  میاز مداخله مستق  ریبودجه خود ناگز  یکسر
مسئله   ن یاستفاده مؤثر از ابزار نرخ بهره بسته است و ا  یبرا  یدست بانک مرکز  ،یطیشرا  نیدر چن

 .دهدیرا کاهش م یپول  استیس ییکارا
برخوردار است.   یاژهیو  تیدولت از اهم  یمال  نیکه روش تأم  دهدینشان م  نیمدل همچن  یهاافتهی

بر بازده    اتیمال  شیباشد، افزا  دیاز افت تول  یریو جلوگ  یکه هدف حفظ مصرف خصوص  یدر صورت
بر دستمزد کارآمدتر خواهد بود.   اتیمال  ایبر مصرف    اتیچون مال  هانه یگز  رینسبت به سا  هیسرما

بر    اتیمال  شیباشد، افزا  هیسرما  ی و حفظ موجود  یگذارهیاز روند سرما  تیبرعکس، اگر هدف، حما
گز سنار  ی مال   گذاراستیس  یبرا  یبهتر  نهیمصرف  در  تأم  ییویاست.  قصد  دولت    ی مال   ن یکه 

مال  یعمران  یهاپروژه نوع  سه  هر  دارد،  تقر  اتیرا  تول  یکسانی  باًیاثر  ول  دیبر  دارند،  مصرف    ی و 
 .کندیوارد م هیسرما یفشار را بر موجود نیشتریب هیبر سرما ات یمال شیفزاا

س  جه،ینت  در هدف  با  یابیدست  یاقتصاد  گذاراستیاگر  باشد،  باثبات  و  بلندمدت  رشد  از    دیبه 
سرما  زدنب یآس بد  یهای گذارهیبه  کند.  اجتناب  توص  نیمولد  مال  شودیم  هیمنظور،  بر    اتینرخ 

تغ  هیسرما امکان  حد  برا  رییتا  و  کسر   ینکند  ابزارها  یجبران  از  بر    اتی مال  رینظ  گرید  یبودجه، 
همچن  صرفم شود.  اهم  ن، یاستفاده  به  توجه  عمل  تیبا  جد  اتیابزار  چارچوب  در  باز    د یبازار 
و با    یتوسط بانک مرکز  یاستیاتخاذ گردد که نرخ سود س  یبیلازم است ترت  ،یپول  یگذاراستیس

 .شود نییدولت تع یبده  زانیاستقلال کامل از م
  لیدولت تبد  یابودجه   تیمنفعل در برابر وضع  یاجازه داد نرخ بهره به ابزار  دینبا  تر،قیدق  انیب  به

که   ایگونه   به—شود  میروز تنظ  یاقتصاد  طیو متناسب با شرا  ای طور پونرخ به  نیا  دیشود؛ بلکه با
انبساط زمان  افزا  یدر  بهره  نرخ  بودجه،  رکود    ابدی  شیشدن  زمان  در    د، یشد  جه بود  یکسر  ایو 
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