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 چکیده

در  یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول نهیبه سیاستقاعده هدف مطالعه حاضر بررسی 

باشد. می ی تعادل عمومی پويای تصادفیهامدلمبتنی بر رفتار کارگزاران اقتصادی با بسط  هایمدلقالب 

دهی متفاوت انتظارات افراد بر متغیرهای کلان اقتصادی و اثرات توزيعی سیاست در اين مطالعه تاثیر شکل

ی هامدلنتظارات در با لحاظ رفتارهای متفاوت کارگزاران اقتصادی با اعمال تغییراتی در الگوی حل اپولی 

های جديد بینش لحاظ کارگزاران ناهمگن در مدل کینزين .شودمیبررسی تعادل عمومی پويای تصادفی 

های تجاری ارائه کرده است. ادبیات جديدی را در ارتباط با بازتوزيع سیاست پولی نسبت به درک از سیکل

مورد سیاست پولی بهینه تحت شرايط و فروض بسیار خاصی  درمتفاوت  يک برداشت سیاستیجديد بیانگر 

ی هامدلشده است که در  ناشیهای سیاست پولی بهینه از اين حقیقت . مشکلات مربوط به تحلیلباشدمی

درآمد  –های جديد مبتنی بر رفتار ناهمگن کارگزاران اقتصادی موقعیت اقتصاد بوسیله توزيع ثروت کینزين

ج بدست آمده از اين مطالعه بیانگر آن بود که تحت شرايط صلاحديدی، تلاش مقام نتاي .شودمیتوصیف 

پولی برای توزيع مجدد ثروت به سمت خانوارهای بدهکاری که دارای مطلوبیت نهائی از خالص ثروت 
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 مقدمه -1

و مداخله در  یگذاراستیدهد که لزوم سینشان م یعلوم اقتصاد اتیدر ادب ریمطالعه تحولات اخ

 قيدر اقتصاد که از طر گذاریسیاستاست. مداخله و  دهيخارج گرد یاقتصاد از مباحث نظر

ممکن است در  ،ردیگیاز اهداف صورت م یبه مجموعه ا یابیبه منظور دست مالیو  یپول یبزارهاا

ن تمام دنمو نهياز هز ایجد ،هاسیاستبرخی  یاممکن است اجر یاهداف باشد. حت ريسا باتناقض 

 .دينما وشدمخ زیرا ن هیاهداف اول ،ثرات بازخورد مداخلاتا لیبه دل گر،ياز اهداف د یبخش اي

. ردیمورد توجه قرار گ یریگمیتصم یاکه ماهیت بین دوره شودمیآشکار  زمانی شتریامر ب نيا

 گذاریسیاست یرهایمتغ يت،کنترل، تعیین، تخصیص و هدا ،با توجه به امکان تقابل نيبنابرا

، در اغلب مطالعات مربوط به 8339به خصوص از اواسط دهه  لیدل نیباشد. به هم نهیبه ستيبایم

 نياستفاده شده است، بنابرا یسازنهیبه یهامدل( از یمال اي یل)پو یداقتصا یهااستیس تيداه

و موضوع غیر قابل  قتیاقتصاد کلان به طور آشکار بر سه حق یهاهيانجام شده در نظر تتحولا

  :(4 :8931)خلیلی عراقی و گودرزی،  کننداشاره میانکار 

 ؛یو پول یمال یهاسیاستمستقل در اقتصاد به شکل  یلزوم مداخله دولت و بانک مرکز -8

 ؛یو مال یپول یهاسیاست یهماهنگ -1

  یو مال یپول یهاسیاستبودن  نهیبه -9

( با 8334) 9( و آياگاری8339) 1(، هاگت8319) 8توسط بولی مطالعات اولیه صورت گرفته

ی هامدلتحلیل سیاستی در  هایو ناهمسانی افراد پايه 1، عدم اطمینان4مشخصه بازارهای ناقص

ت عقلائی و ای طراحی شده مبتنی بر انتظارهامدلدر بود.  6اقتصاد کلان برای کارگزاران ناهمگن

برد آن را به  شیکه پ یاقتصاد قاتیتحق زیو ن است،ینگرش به س نيکه ا شودمیداده نشان  همسان،

 ینیبشیقابل پ نيخته شدن و بنابرانقص آن است که با شنا نياند، ناقص است. اساس اعهده گرفته

در  راتییتغ يیرفتار عقلا یگردد، افراد دارایم نییآن تع قيکل از طر یکه تقاضا ینديآشدن فر

 . (81 :19899)نئنو و مول،  خواهند کرد بینیپیشکنند، یم یها طراحکل را که دولت یتقاضا

 

                                           
1. Bewley (1983) 
2. Huggett (1993) 
3. Aiyagari (1994) 
4. Imperfect Markets 
5. Uncertainty 
6. Heterogeneous Agents 
7. Nuño and Moll (2017) 



 

 3بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

بر  اي ،یواقع دیبر تول یاثر چیکل ه یقاضاشده ت بینیپیش راتییتغ يیانتظارات عقلا هیرضفبنابر 

 استیا سب ترتیب نيها اثر خواهد گذاشت. بدمتیق یندارد و تنها بر رو یاقتصاد یواقع تیفعال

 دیدر سطح تول ریی، جهت تغشودمیکل شناخته  یکننده تقاضانییتع نديآکه فر یهنگام ،یاقتصاد

 یژگيو کياست و صرفا  یذات است،یبت به سنس یناتوان نياست. اناتوان اشتغال  ايو  حقیقی

لحاظ که  نياست. از ا دگاهيد نيخود ا تیماه رايز ستیخاص از آن نگرش ن یریمربوط به تعب

 یدولت بر تقاضا راتی، تاثدهدمی وندیبا گذشته اقتصاد پ یدولت را به وضع جار استیس راتییتغ

 نيباشد به ا زیاقتصاد ن یمربوط به وضع آتدولت،  استیاگر س یسازد. حتیم بینیپیشل را قابل ک

به  هنکيهم ا توانمیداشته باشد،  رقرا یدولت یمدل اقتصاد کي یهابینیپیش ریمفهوم که تحت تاث

دولت مورد استفاده قرار داد و  استیکردن س بینیپیشقابل  یها را برابرد و آن یها پبینیپیش نيا

مربوط به  هایتحلیل. گرددیاش میاتوانناست که موجب بودن آن  بینیپیشقابل  نیهم قایدق

های ی مبتنی بر رفتار کارگزاران در دهههامدلاثرات کل پويايی سیاست پولی و مالی با توجه به 

نظر گرفت که  در نکته را نيا ديبا اين رويکرد آثار سیاستی لیدر تحل. اخیر گسترش يافته است

با  مختلف هایها ممکن است در زمان. آنکنندیت استفاده نماستراتژی ثاب کياز  شهیهم افراد

استفاده  یهای متفاوتکل بازار، از استراتژی تیو وضع هابنگاه تیموجود و وضع طيتوجه به شرا

 ،یسنت لیهای تحلدارند و روش یفراوان یدگیچیاقتصادی پ هایستمیسبا توجه به اينکه  کنند.

ی مبتنی بر کارگزاران هامدلبا استفاده از روش  ،ندارند را هایدگیچیپ نيمقابله با ا يیتوانا

کرده و  بررسی مختلف طيرا تحت شرا رفتار افراد ندتوانمی گذاراناستی، ساقتصادی ناهمگن

ادبیات سیاست پولی اخیرا  .(1 :1981، 8)کاپلان و همکاران کنند یها را بررسآن یکم امدهاییپ

کارگزاران لحاظ . ندکمیدر انتقال سیاست پولی اشاره  ن اقتصادیگزارارکابه اهمیت ناهمگنی 

های جديد بینش جديدی را در ارتباط با بازتوزيع سیاست پولی نسبت به ناهمگن در مدل کینزين

  .استتجاری ارائه کرده  هایسیکلدرک از 

یاست پولی بهینه که اکثر مطالعات پیشین به منظور بررسی س باشدمینوآوری مطالعه حاضر در اين 

اقدام به معرفی تابع زيان اجتماعی بر اساس شکاف تولید و تورم کرده و کارگزاران اقتصادی را 

ضمن در نظر گرفتن تابع زيان اجتماعی بانک مرکزی بر حاضر . در مطالعه گیرندهمگن در نظر می

 .باشدمیها و درآمد آن هاتابعی از مطلوبیت خانوارها بر اساس دارايی ،اساس شکاف تولید و تورم

تا بر اين  باشدمیهمچنین نوع کارگزاران مورد استفاده در اين مطالعه بر اساس کارگزاران ناهمگن 

                                           
1. Kaplan (2018) 
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که  استاين  حاضر سوال اصلی تحقیقاساس به بررسی اثرات توزيعی سیاست پولی پرداخته شود. 

و  باشدمیصورتی  ی کارگزاران اقتصادی به چهیاست بهینه پولی تحت شرايط ناهمگنس

 .کنندمیقاعده و صلاحديدی بهینه به لحاظ اثرات بازتوزيع ثروت چگونه عمل  هایسیاست

ساختار مقاله حاضر در پنج بخش تنظیم شده است. در ادامه و در بخش دوم به مروری بر ادبیات 

بر مطالعات  و مروری شودمیدر مورد رفتار ناهمگن کارگزاران اقتصادی پرداخته  نظری و تجربی

. در بخش شودمی. در بخش سوم مدل تحقیق تشريح گیردمیپیشین داخلی و خارجی صورت 

. در نهايت در شودمیچهارم نتايج حاصل از برآورد مدل و محاسبه پارامترهای مدل گزارش 

  .شودمیگیری و پیشنهادات پرداخته بخش انتهايی مقاله به ارائه نتیجه
 

 تحقیقمروری بر ادبیات  -2

ی که در آن نسبت به حالت ی در الگوی کارگزاران ناهمگنپول استیس هایشوکاثرات  یبررس

را به همراه دارد.  یمتفاوت جي، نتاشودمیرفتار کارگزاران به صورت نوعی و يکسان در نظر گرفته 

در  مختلف الگوهای انتظاراتدارند که یم انیب یموضوع، به روشن نيدر مورد ا ریمطالعات اخ

 یها، کاربردهاینوع بررس نيحاصله از ا جيدهند. نتایم یپول هایشوکبه  یاقتصاد، پاسخ متفاوت

در  یعملکرد بهتر نکهيا یبرا یمرکز بانکاقتصاد کلان دارد، به عنوان نمونه  تيريدر مد یمهم

با د. دهار را مد نظر قر طالعاتم جينتا نيمختلف داشته باشد، مجبور است ا هایبخشارتباط با 

نسبت به  یتریقو یعيزاثرات تو ديبا یپول استیگفت س توانمی لحاظ رفتار ناهمگن کارگزاران

 .(1 :8931، گودرزیو  عراقی )خلیلی اقتصاد داشته باشد یرو رفتار همگن کارگزارانحالت 

زی شده ريی پايه کینزی جديد، تقاضای کل و يا مخارج برنامههامدلبر اساس ديدگاه کینزی در 

. به عبارت ديگر مصرف حساسیت کمی به درآمد جاری باشدمیدارای شیبی نزديک به صفر 

ی کینزی جديد به صورت آهسته در پی پاسخ به چالش پیش آمده هامدلدارد. سمت تقاضا در 

. باشدمیگذاری سیاست پولی و اثرات توزيعی آن تفاوت نظری و تجربی در مورد اثر در مورد

( HANK) 8د مطرح شده تحت عنوان مدل کینزی جديد با کارگزاران ناهمگنرويکرد جدي

( در پی پاسخ به تفاوت بوجود آمده در حوزه تجربی و نظری در 1981) و همکاران توسط کاپلان

در رويکرد مبتنی بر رفتار . باشدمیجديد  هایکینزينمورد اثرگذاری سیاست پولی در ديدگاه 

. زمانی که باشدمیبخش خصوصی نسبت به درآمد جاری حساس ناهمگن کارگزاران، مصرف 

                                           
1. Heterogeneous Agent New Keynesian models 



 

 5بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

ها نیز گذاری و استخدام نیروی کار آن، سرمايهباشندمیوری تولید خود متفاوت در بهره هابنگاه

کاملاً متفاوت خواهد بود. در مدل مبتنی بر کارگزاران ناهمگن، بردار وضعیت اقتصاد شامل 

های برای تعیین قیمت و نگهداری دارايی گیریتصمیمکه به دنبال  باشدمیو خانوارهايی  هابنگاه

  متنوع از لحاظ نقدشوندگی هستند.

ياابی  سیاست پولی بهینه تحت شرايط قاعده و صلاحديد متناسب با آثار توزيعی آن و مسااله بهیناه  

 8درونی. در مطالعاات صاورت گرفتاه توساط دياردا و پا      باشاد مای ريزان دارای ابعاد مختلفی برنامه

لیات ستانی رمازی بار اسااس مادل اقتصاادی آياگااری،       اسیاست پولی بهینه مبتنی بر مدر ( 1984)

هاای زماانی مختلاف    زايی دورهکه مسیر مالیات بهینه پیرو مسیر پويای مبتنی بر برون شودمیفرض 

س شارايط  يابی پويای مادل بار اساا   که بهینه داد( در مطالعه خود نشان 1984) 1. آسیکوگزباشدمی

خطای   های مدل و سیاست بهینه غیار اين در حالی است که بررسی پويايی. باشدمیمرتبه اول مدل 

گذار سراسر توزيع تحت شرايط قاعده و صلاحديد در بازارهای ناقص نیازمند آن است که سیاست

 .(1 :1989، 9)لی گراند و رگوت ثروت را بر اساس اجرای سیاست دنبال کند

شاده   میتقسا  یقا یو تطب يای عقلا یی اصال متداول انتظارات، انتظارات به دو دساته  اتیاساس ادب بر

 کيا نگر است که به صورت ساازگار و باا توجاه باه     ندهيانتظارات آ ینوع يیعقلا است. انتظارت

چاارچو    کيا در  ریا متغ کيا  بینای پیشعناصر لازم برای  ابتدا . در واقع درشودمیمدل برآورد 

 نيا و ساس  انتظاارات بار اسااس ا     یطراحا  الگو کيدر قالب  یواقع اییز دنساده و خلاصه شده ا

انتظاارات باا توجاه باه      رییا گساز و کاار شاکل   ،یقی. اما در مورد انتظارات تطبشودمی انیعناصر ب

 .4خطاهای گذشته است ليگذشته و استفاده از تعد عيوقا

انتظارات در قالب  ات است. اين نوع ازانتظارات تطبیقی از جمله مهمترين رويکردها به مسئله انتظار

در هر سال قیمت مورد انتظار خود  افراداساس،  بر اين. شودتصحیح خطا در طی زمان تعريف می

های گذشته شده در سال بینیاساس میزان خطای پیش بر تثبیت شود، را که امید دارند در آينده نیز

 از تجربه گذشته خود در افرادن بیان نمود که تواعبارت ديگر می به. کنندتعديل و بازبینی می

 تر شوند. اينگیرند تا با گذشت زمان به واقعیت نزديکگیری انتظارات درس و تجربه میشکل

  صورت زير بیان داشت: توان بهالگو را می

                                           
1. Dyrda and Pedroni (2014) 
2. Acikgoz (2014) 
3. Le Grand and Ragot (2017) 
4. Park (2014) 
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𝑃t
e =  𝑃𝑡−1

𝑒 +  𝜆(𝑃𝑡 − 𝑃𝑡−1
𝑒 )                        0 < 𝜆 < 1                                        (8)  

 

𝑃𝑡−1که در آن 
𝑒  قیمت بازاری مورد انتظار در زمانt-1 ،𝑃𝑡  قیمت بازاری دورهt  و𝜆  ضريب

مفهوم انتظارات عقلايی را به عنوان  8جان میوت 8368. در سال باشدمی بینیپیشتصحیح خطای 

نتظارات عقلايی ادعا دارد که کارگزاران اقتصادی نه جانشین انتظارات تطبیقی ارائه کرد. الگوی ا

باشند، بلکه از اطلاعات قابل دسترس گیری انتظارات متکی میتنها به تجربة گذشته در شکل

بینی صرفاً به اطلاعات گذشته جاری به بهترين وجه استفاده خواهند کرد. بنابراين فرد در پیش

های گیرد. در واقع واحدبینی به خدمت میبرای پیش اطلاعات موجود رانگرد بلکه تمامی نمی

 های خود استفاده خواهند نمود. برگیریهای اعلام شده دولت در تصمیماقتصادی از سیاست

قیمت  1، امید رياضی شرطیtبینی مردم نسبت به قیمت دوره اساس فرضیه انتظارات عقلايی پیش

t باشد که مشروط به اطلاعات موجود در دورهمی − ی گذشته، وضعیت جاری هاقیمت، يعنی 1

  باشد.اقتصاد و امثال آن می
 

(1)                                                          𝑃t
e = 𝐸(𝑃 𝐼𝑡−1⁄ ) 

𝑃𝑡 − Pt
e = εt 

 

𝐸(휀𝑡) باشد،بینی انتظارات عقلايی و يک متغیر تصادفی با میانگین صفر میخطای پیش  εکه  =

ها حداقل به بینی دارای الگوی تغییرات زمانی نیستند و واريان  آن. يعنی خطاهای پیش0

اساس فرضیه  بر باشد.دهی انتظارات میهای شکلکوچکی خطاهای ايجادشده از ساير روش

ناست فرضیه انتظارات عقلايی بدين مع باشند.طور متوسط درست میانتظارات عقلايی، انتظارات به

شوند. البته مردم گاهی اشتباهاتی های خود مرتکب اشتباهات منظم نمیبینیکه مردم در پیش

شوند. اشتباهات منظم به راحتی کشف گرديده و مردم چنین کنند اما مرتکب خطای منظم نمیمی

ند. دهگیری انتظارات خود را به همان ترتیب تغییر میکنند و روش شکلتصحیح می اشتباهاتی را

رفتار شبه عقلائی  گیردمیی تعادل عمومی جديدا مورد بررسی قرار هامدلاما الگويی که در 

زا به . انتظارات شبه عقلائی به معنی اضافه کردن خطاهای برونباشدمیکارگزاران اقتصادی 

تار بندی کلی برای رفتار شبه عقلائی وجود دارد که شامل رف. دو طبقهباشدمیانتظارات عقلائی 

                                           
1. John Muth 
2. Mathematical Conditional Expectations 
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با میانگین صفر و  𝑍𝑁𝑅,𝑡زا . با در نظر گرفتن فرآيند برونباشدمیشبه عقلائی ضعیف و قوی 

  واريان  محدود، در اين صورت انتظارات شبه عقلائی ضعیف عبارتست از:
 

(9)                                                                                    𝐸𝑁𝑅,𝑡𝑓(𝑋𝑡+1) = 𝐸𝑡𝑓(𝑋𝑡 + 𝑍𝑁𝑅,𝑡) 
 

 . شودمیبه عنوان معیاری برای انتظارات در نظر گرفته  بینیپیشدر اين حالت میانگین 

کاپلان و  توان به مطالعهعات خارجی میمطالدر مطالعات پیشین صورت گرفته در اين زمینه در 

و ...  (1984) 1(، ديردا و پدرونی1989) 8ئنو و توماس(، ن1989نئنو و مول )(، 1981همکاران )

( به بررسی سیاست پولی بهینه با لحاظ کارگزاران اقتصادی ناهمگن 1989نئنو و مول )اشاره کرد. 

پرداختند. نتايج بدست آمده بیانگر اين بود که تحت شرايط صلاحديدی تورش تورمی ناشی از 

در اين شرايط افرادی که بدهکار باشند و  .دهدمیرخ توزيع درآمدی  هایسیاستسیاست پولی و 

شوند. تحت شرايط تعهدی، دارای مطلوبیت نهائی ناشی از مصرف بالاتری باشند بیشتر منتفع می

ماچادو و . دهدمیتوش تورمی کمتری رخ داده و اثرات توزيعی ناشی از سیاست پولی کمتر رخ 

زيل را با استفاده از يک رويکرد چند متغیره مورد ( ماندگاری تورم در کشور بر1984) 9ساوينو

از قبیل، منبع اثرگذار بر ماندگاری تورم، انحراف  ءبررسی قرار دادند. اين مدل شامل چند جز

گذاری شده، ماندگاری عوامل ايجاد کننده تورم و مقدار وقفه انتظارات از مقدار سیاستی هدف

تحقیق شامل تولید، نرخ تورم و نرخ بهره بود که به دو  های مورد استفاده در اينتورم بود. داده

بخش قابل مشاهده و بخش غیر قابل مشاهده تجزيه شده بودند. به منظور بررسی تاثیر عوامل 

از روش برآورد بیزين استفاده شد. نتايج بدست آمده در  باشدمیبسیاری که بر نرخ تورم اثرگذار 

ود که ماندگاری بر پايه انتظارات عامل بسیار مهمی در دهنده اين موضوع باين مطالعه نشان

 یرفتار یالگو ( به بررسی8939خلیلی عراقی و همکاران )پايداری تورم در برزيل بوده است. 

 لیثروت و م عيمورد توز مطالعه دراين  جينتاپرداختند.  نهیبه یپول استیکارگزاران ناهمگن و س

 یدرآمد هایشوکدو بخش شامل  ني. اباشدمی یبه مصرف از دو جهت قابل بررس ینهائ

مختلف است. در مدل  یهایمتفاوت و بازده یمتنوع با درجه نقدشوندگ یهايینامطمئن و دارا

تعادل  کرديرو کي قياز طر نشده بینیپیش یپول استیاز س یناش میمستق ریشده، اثرات غ یطراح

 کرديبود که در رو نيا انگریطالعه بم نيا جيشد. نتا یکار بررس یروین یبر تقاضا یعموم

                                           
1. Nuño and Tomas (2017) 
2. Dyrda and Pedroni (2014) 
3. MachadoI and Savino (2014) 
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 یبرابر هیقض ديجد نينزینسبت به مدل کارگزاران ناهمگن ک ديجد نينزیک یکارگزاران نوع

واکنش  یدینکته کل یاست پولیبه س یمال استیبرقرار نبوده و واکنش س يیکاردوير یبده

بدست آمده از  جينتا همچنین بر اساس .باشدمی یپول استیبه شوک س یکلان اقتصاد یرهایمتغ

مجدد ثروت به سمت  عيتوز یبرا یتلاش مقام پول ،یديصلاحد طيمطالعه تحت شرا نيا

منجر به  ،باشندمیاز خالص ثروت  یبالاتر ینهائ تیمطلوب یکه دارا رندهیگقرض یخانوارها

 یادار یپول استیقاعده، س طياست که تحت شرا یدر حال ني. اشودمی یدر تورش تورم راتییتغ

خلیلی عراقی و  .شودمی یمنجر به تورش تورم شتریدر درآمد بوده و ب یکمتر یعياثرات توز

در  یکارگزاران اقتصاد یناهمگن کرديبا رو رانيتورم در ا یداريپا( به بررسی 8931گودرزی )

چه متغیری در اثر وارد شدن يک شوک از چنانی پرداختند. تصادف یايپو یتعادل عموم یهامدل

د میانگین خود منحرف شده و برای مدتی طولانی در وضعیت جديد باقی بماند، آن متغیر رون

دارای رفتاری بادوام، پايدار و يا ماندگار است. در شرايط پايداری تورم، انتظارات تورمی عاملان 

بايست باه منظور افزايش اعتبار و مقبولیت شود لذا بانک مرکزی مینگر میاقتصادی گذشته

نگر هدايت کرده و در عین حال نسبت خود، انتظارات تورمی را مطابق با فرآيند آينده یهاتسیاس

به تعديل تدريجی آن با احتیاط و اما پیوسته اقدام کند، زيرا در اين حالت، اجرای روش 

تورمی بلافاصله  و اعتبار سیاست ضد تگذاری تورم به منظور کاهش تورم، بدون هزينه نیسهدف

در  یپول استیس یو بررس لیمقاله به تحل نيشاود. در ال اتخاذ هدف تورمی حاصل نمیبه دنبا

تورم با لحاظ رفتار ناهمگن کارگزاران  یداريو پا یکشور پرداخته شده تا به تبع آن ماندگار

افراد  یموضوع که انتظارات تورم نيبا توجه به ا نتايج نشان داد. ردیقرار گ یابيمورد ارز یاقتصاد

به  ابديکه نرخ تورم کاهش  یدر صورت باشدمیتورم  یدر ماندگار یمهم اریکشور عامل بس در

بانک  نیهمچن .دهدیرخ م دمدتدر تورم، کاهش نرخ تورم در بلن یداريو پا یماندگار لیدل

تورم با اتخاذ قاعده  یداريو پا یتواند با وجود رفتار ناهمگن کارگزارن اقتصادیم یمرکز

کرده  تیتثب یعیطب دیرا در سطح تول یداخل دیعلاوه بر کنترل تورم، تول یورم داخلت یگذارهدف

  باشد. یشهرت و اعتبار نزد کارگزاران اقتصاد یدارا یکه مقام پول باشدمی نيکه لازمه آن ا
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 روش شناسی تحقیق -3

 خانوارها -3-1

کثر نمودن تابع مطلوبیت خود باا  خانوار وجود دارند که در صدد حدا (N) در اقتصاد تعداد زيادی

که پول نیز در تابع مطلوبیت  شودمیباشند. فرض ای که با آن مواجه هستند، میتوجه به قید بودجه

مقاادير آتای    بینای پیشو اينکه خانوارها در خانوارها،  ناهمگن بودنخانوارها وجود دارد. با فرض 

 خلیلای ) باشاد مای یت انتظاری به صورت زيار  تابع مطلوب، کنندمیمتغیرها به صورت متفاوت عمل 

 : (3 :8939عراقی و همکاران، 
 

max 𝑈 (𝑐𝑡 ,
𝑀𝑡

𝑃𝑡
, 𝑙𝑡) = 휀𝑖𝑡 ∑ 𝛽𝜏−𝑡∞

𝜏=𝑡 (
1

1−𝜎
(𝑐𝑡)1−𝜎 +

𝛾

1−𝑏
(

𝑀𝑡

𝑃𝑡
)

1−𝑏
−

𝜅

1+𝜓
(𝑙𝑡)1+𝜓) (4   )                                                                                                                           

 

  که در هر دوره زمانی با آن مواجه است: ایبا توجه به قید بودجه
 

𝑐𝑡 + 𝑏𝑡 + 𝑚𝑡 = 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑅𝑡−1𝑏𝑡−1 + 𝑚𝑡−1 + Ω𝑡
𝑇 + Ω𝑡

𝑁 + 𝑧𝑡 (1)                                            

 

نماد نرخ تنزيل  𝛽 گیری انتظارات،بیانگر روند تصادفی شکل 휀𝑖𝑡 ،در تابع مطلوبیت خانوار نمونه

ها )قیمت سبد کالای سطح عمومی قیمت 𝑃ذخیره اسمی پول،  𝑀مصرف کل خانوار،  𝑐زمانی، 

بیانگر پرداخت انتقالی  𝑧𝑡، دستمزد حقیقی 𝑤𝑡، ضه نیروی کارعر 𝑙کنندگان(، نهايی مصرف

Ω𝑡دولت به خانوارها، 
𝑁  وΩ𝑡

𝑇 ای و غیر قابل مبادلهبیانگر سود ناشی از بخش کالاهای مبادله، 𝜎 

 بیانگر 𝑏𝑡 کشش عرضه نیروی کار، 𝜓کشش تقاضای پول،  𝑏 گريزی نسبی خانوار،بیانگر ريسک

که از دوره قبل  باشدمیبیانگر مانده نقدی خانوارها  𝑚𝑡−1اوراق دولتی در دست خانوارها بوده و 

 دوره زمانی است.  نماد 𝑡و  منتقل شده است

 8( دارای عقلانیت کامل𝑛𝑒)نوع اول  ،در اين مدل فرض شده است که دو نوع خانوار وجود دارد

1بوده و نوع دوم ) − 𝑛𝑒های افراد به بینیپیش. در اين حالت باشندمی 1ای عقلانیت محدود( دار

  :باشدمیصورت زير 
 

                                           
1. Perfect Rational 
2. Boundedly Rational 
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 کارگزاران دارای عقلانیت کامل:
                           휀𝑖𝑡 ∑ 𝛽𝜏−𝑡∞

𝜏=𝑡 xτ = 𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝜏−𝑡xτ
∞
𝜏=𝑡 

 کارگزاران دارای عقلانیت محدود: 

                                   휀𝑖𝑡 ∑ 𝛽𝜏−𝑡∞
𝜏=𝑡 xτ =

1

1−𝛽
𝜃𝑖,𝑥,𝑡 

 

 :بینیپیشمیانگین 

∫ 𝜃𝑖,𝑥,𝑡𝑑𝑖 = 𝑥𝑡−1

 

𝑖

 

 

متغیر اقتصادی  Nبرای  tدر دوره  iدر دسترس فرد  بیانگر مجموعه اطلاعات 𝜃𝑖,𝑥,𝑡در معادله فوق 

  .باشدمی
 

 تولیدکنندگان -3-2

 قابل مبادله بخش کالاهای غیر -3-2-1

بخش کالاهای غیر قابل مبادله به صورت رقابت کامل در نظر گرفته شده است. فرآيند تولید برای 

  (:89 :8931)زمان زاده و جلالی نائینی،  بنگاه نمونه به صورت زير در نظر گرفته شده است
 

𝑦𝑡
𝑁 = 𝑧𝑁(𝑘𝑡−1

𝑁 )1−𝛼𝑁
(𝑙𝑡

𝑁)𝛼𝑁
(𝑘𝑡−1

𝐺 )
𝛼𝐺

     (9)  

 

 ،وریپارامتر اندازه بهره 𝑧𝑁بیانگر کشش تولید نسبت به سرمايه بخش عمومی،  𝛼𝐺که  طوریه ب

𝑦𝑡
𝑁  ،تولید بخش غیر قابل مبادله𝑙𝑡

𝑁 قابل مبادله و  نیروی کار فعال در بخش تولید کالاهای غیر

𝑘𝑡−1
𝑁  تولید کالاهای غیر قابل مبادله وموجودی سرمايه فیزيکی در بخش 𝑘𝑡−1

𝐺  موجودی سرمايه

سرمايه بخش خصوصی به صورت زير در نظر گرفته شده مربوط به تولید کالاهای عمومی است. 

  است:
 

𝑘𝑡
𝑁 = (1 − 𝛿𝑁)𝑘𝑡−1

𝑁 + [1 −
𝜅𝑁

2
(

𝑖𝑡
𝑁

𝑖𝑡−1
𝑁 − 1)

2

] 𝑖𝑡
𝑁                                               (1)  

𝑍𝑡
𝑁 = 𝜌𝑍𝑍𝑡−1

𝑁 + 휀𝑡
𝑍 

 

𝜅𝑁که  طوریه ب >   .باشدمیگذاری پارامتر تعديل هزينه سرمايه 0
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کننده سود بر اساس کالاهای غیر قابل مبادله حداکثر بنگاه نوعی فرض شده در بخش تولید

  :باشدمیلوبیت نهائی خانوارها به صورت زير مط
 

(3     )                                    𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑡𝜆𝑡
∞
𝑡=0 [(1 − 𝜄)(𝑃𝑡

𝑁𝑦𝑡
𝑁) − 𝑤𝑡

𝑁𝑙𝑡
𝑁 − 𝑖𝑡

𝑁 + 𝜄𝑃𝑡
𝑁𝑌𝑡

𝑁] 
 

𝛽𝑡𝜆𝑡، رها در دوره بیانگر ارزش حال مطلوبیت نهايی خانواt که  طوریه ب .استι  بیانگر مشکلات

توان به عنوان يا به عبارت ديگر اين پارامتر را می باشدمیگذاری و عدم تمايل بنگاه در سرمايه

𝑃𝑡مالیات مقطوع اخذ شده از بنگاه در نظر گرفت، 
𝑁 قابل  در بخش کالاهای غیر شاخص قیمت

کننده نهائی و اقتصاد در ادامه به معرفی تولید قابل مبادله در ش غیر. بعد از معرفی بخباشدمیمبادله 

  قابل مبادله پرداخته شده است. واسطه در بخش غیر
 

 قابل مبادله گان کالای نهایی غیرتولیدکنند -3-2-2

قابل مبادله وجود دارند که با ترکیب  تعداد زيادی تولیدکننده کالای نهايی غیر شودمیفرض 

قابل مبادله را که مورد  قابل مبادله، يک سبد کالای نهايی غیر ای غیرهای واسطهانواع کالا

ط رقابت کامل به فروش کنند و تحت شرايتقاضای تولیدکنندگان کالای نهايی است، تولید می

  قابل مبادله، حداکثر نمودن تابع سود: . هدف هر تولیدکننده کالای نهايی غیررسانندمی
 

Πt
N = 𝑃𝑡

𝑁𝑦𝑡
𝑁 − ∫ 𝑃𝑡

𝑁(𝑖)𝑦𝑡
𝑁(𝑖)𝑑𝑖

1

0
 (89                                                                                  )  
 

  .با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت است
 

(88                         )                                                                    𝑦𝑡
𝑁 = [∫ 𝑦𝑡

𝑁(𝑖)
𝜃𝑛−1

𝜃𝑛 𝑑𝑖
1

0
]

𝜃𝑛

𝜃𝑛−1

 
 

تقاضای هر يک از  𝑦𝑁(𝑖)قابل مبادله،  نماد عرضه کل کالای نهايی غیر 𝑦𝑁 که در تابع سود،

قابل مبادله  يک از کالاهای واسطه غیرقیمت هر  𝑝𝑁(𝑖)و  قابل مبادله کالاهای واسطه غیر

در فرآيند تولید قابل مبادله  کشش جانشینی میان کالاهای واسطه غیر 𝜃𝑛باشد. در تابع تولید، می

 : يابی تولیدکنندگان نهايی پ  از خلاصه نمودن عبارت است ازمعادلات حاصل از بهینهاست. 
 

𝑦𝑡
𝑁(𝑖) = (

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝑃𝑡
𝑁 )

−𝜃𝑛

𝑦𝑡
𝑁       (81)                                                                                                 



 

 8931 زمستانو  پايیز ،بیست و دوم شماره ،يازدهم سال گذاری اقتصادی،سیاست نشريه   81

𝑝𝑡
𝑁 = [∫ 𝑝𝑡

𝑁(𝑖)1−𝜃𝑛𝑑𝑖
1

0
]

1

1−𝜃𝑛 (89)                                                                                              

 

 باشد که تابعی مستقیم از تولید کالای نهايی غیرمی i( بیانگر تقاضای کالاهای واسطه 81معادله )

است.  قابل مبادله قیمت کالای نهايی غیربه  iقابل مبادله و معکوس از قیمت نسبی کالای واسطه 

قابل مبادله است که در واقع میانگین  هايی غیر( نیز بیانگر معادله تعیین قیمت کالای ن89معادله )

  باشد.قابل مبادله می وزنی قیمت کالاهای واسطه غیر
 

  قابل مبادله تولیدکنندگان کالای واسطه غیر -3-2-3

قابل مبادله، محصولات خود را به تولیدکنندگان کالای نهايی  تولیدکنندگان کالای واسطه غیر

قابل مبادله، کالاهای  جا که در فرآيند تولید کالای نهايی غیراز آنفروشند. قابل مبادله می غیر

قابل مبادله به صورت ناقص جانشین يکديگر هستند، بنابراين هر تولیدکننده کالای  واسطه غیر

باشد. در واقع گذاری برای محصول خود میقابل مبادله، دارای قدرت قیمت واسطه غیر

قابل مبادله، نه در شرايط رقابت کامل، بلکه تحت شرايط رقابت  تولیدکنندگان کالای واسطه غیر

نمايند. هر تولیدکننده واسطه، محصول خود را با استخدام نیروی کار و انحصاری فعالیت می

. در عین حال هر تولیدکننده واسطه با يک هزينه تعديل نمايدمیسرمايه از سوی خانوارها تولید 

گیری اندازه قابل مبادله ست که بر حسب تولید کالای نهايی غیرقیمت اسمی محصول خود روبرو ا

 .(149 :1999، 8والش) شودمی
 

𝜑𝑛

2
(

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝜋𝑁𝑃𝑡−1
𝑁 (𝑖)

− 1)
2

𝑦𝑡
𝑁 (84)                                                                                                         

 

𝑃𝑡که در آن 
𝑁(𝑖)  بیانگر قیمت کالای واسطهi  و𝜋𝑁 باشد. بنابراين می 1بیانگر نرخ تورم پايدار

 : عبارت است از قابل مبادله تابع تولید هر تولیدکننده کالای واسطه غیر
 

𝑦𝑡
𝑁(𝑖) = 𝑎𝑡𝑘𝑡−1

𝑁 (𝑖)𝛼𝐿𝑡
𝑁(𝑖)1−𝛼(𝑦𝑡

𝑝𝑔𝑐
)

𝜔
𝑒𝑎𝑎𝑡  (81)                                                                   

 

                                           
1. Walsh (2000) 
2. Steady State 



 

 13بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

𝑦𝑡که در آن 
𝑁(𝑖)  میزان تولید کالای واسطهi ،𝑘𝑁  میزان سرمايه استخدامی در تولیدi،𝐿𝑁  میزان

موقت  هایشوکبیانگر  𝑒𝑎𝑎𝑡ولید و نماد سطح تکنولوژی ت i ،𝑎استخدامی در تولید  نیروی کار

با ريشه واحد است خودتوضیحی دارای فرآيند  (𝑎) تکنولوژی تولید وری عوامل تولید است.بهره

 : شودمیزا تعیین که به صورت برون
 

(86             )                                                                                                    𝑎𝑡 = 𝜌𝑎𝑎𝑡−1 + 휀𝑡
𝑎 

 

در شرايط رقابت انحصاری فعالیت قابل مبادله  با توجه به اينکه تولیدکننده کالای واسطه غیر

گذاری محصول خود برخوردار است، تولیدکننده با توجه به تقاضای و از قدرت قیمت نمايدمی

𝑦𝑡)محصول خود به صورت 
𝑁(𝑖) = (

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝑃𝑡
𝑁 )

−𝜃𝑛

𝑦𝑡
𝑁) قیمت محصول خود را تعیین ،

  عبارت است از:نده کالای واسطه غیر قابل مبادله . بنابراين تابع سود هر تولیدکننمايدمی
 

(89) 
𝜋𝑡

𝑁(𝑖) = 𝑃𝑡
𝑁(𝑖) ((

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝑃𝑡
𝑁 )

−𝜃𝑛

𝑦𝑡
𝑁) − 𝑊𝑡𝐿𝑡

𝑁(𝑖) − 𝑅𝑡−1
𝑘 𝑃𝑡−1𝑘𝑡−1

𝑁 (𝑖)

−
𝜑𝑛

2
(

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝜋𝑁𝑃𝑡−1
𝑁 (𝑖)

− 1)

2

𝑦𝑡
𝑁 

 

ی تولیدکننده واسطه تحت مالکیت خانوارها هستند و در شرايط هابنگاهجا که به علاوه از آن

ولیدکننده درصدد حداکثرسازی ارزش بنگاه خود رقابت انحصاری از سود برخوردارند، هر بنگاه ت

  با تعیین متغیرهای نیروی کار، سرمايه و قیمت محصول:
 

(81) 
𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑡𝜆𝑡 (𝑃𝑡

𝑁(𝑖)𝑦𝑡
𝑁(𝑖) − 𝑊𝑡𝐿𝑡

𝑁(𝑖)

∞

𝑡

− 𝑅𝑡−1
𝑘 𝑃𝑡−1𝑘𝑝𝑡−1

𝑁 (𝑖)
𝜑𝑛

2
(

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝜋𝑁𝑃𝑡−1
𝑁 (𝑖)

− 1)

2

𝑦𝑡
𝑁) 

 

 .  با توجه به قید تولید است
 

𝑦𝑡
𝑁(𝑖) = (

𝑃𝑡
𝑁(𝑖)

𝑃𝑡
𝑁 )

−𝜃𝑛

𝑦𝑡
𝑁 = 𝑎𝑎𝑡  𝑎𝑡𝑘𝑡−1

𝑁 (𝑖)𝛼𝐿𝑡
𝑁(𝑖)1−𝛼(𝑦𝑡

𝑝𝑔𝑐
)

𝜔
 (83 )                                
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  باشد.می t، بیانگر ارزش حال مطلوبیت نهايی خانوارها در دوره 𝛽𝑡𝜆𝑡که در آن 

نیروی نسبت به متغیرهای  ننده کالای واسطه غیر قابل مبادلهيابی تولیدکمعادلات حاصل از بهینه

  :8پ  از خلاصه نمودن عبارت است ازکار، سرمايه و قیمت محصول 
 

𝑊𝑡𝐿𝑡
𝑁

𝑅𝑡−1
𝑘 Pt−1𝑘𝑡−1

𝑁 =
(1−𝛼)

𝛼
(19)                                                                                                            

𝑦𝑡
𝑁

𝐿𝑡
𝑁 =

1

(1−𝜃𝑛)(1−𝛼)
[−𝜃𝑛

𝑊𝑡

𝑃𝑡
𝑁 +

𝜑𝑛 (𝛽𝐸𝑡 (
𝑊𝑡+1

𝑃𝑡+1

𝑐𝑡+1
−𝜎

𝑐𝑡
−𝜎

𝐿𝑡+1
𝑁

𝐿𝑡
𝑁

𝑃𝑡

𝑃𝑡
𝑁 (

𝑃𝑡+1
𝑁

𝜋𝑁𝑃𝑡
𝑁) (

𝑃𝑡+1
𝑁

𝜋𝑁𝑃𝑡
𝑁 − 1)) −

𝑊𝑡

𝑃𝑡
𝑁 (

𝑃𝑡
𝑁

𝜋𝑁𝑃𝑡−1
𝑁 ) (

𝑃𝑡
𝑁

𝜋𝑁𝑃𝑡−1
𝑁 − 1))]                       

(18)  

 

( به نحوی بیانگر 89( بیانگر نسبت بهینه هزينه نیروی کار به هزينه سرمايه و معادله )83معادله )

𝑃𝑡قابل مبادله است. در بلندمدت که  در بخش غیر 1جديد هایکینزينمنحنی فیلیس  
𝑁

𝑃𝑡−1
𝑁 =

𝑃𝑡+1
𝑁

𝑃𝑡
𝑁 = 𝜋𝑁 ( به معادله 18است، معادله )𝑦𝑡

𝑁

𝐿𝑡
𝑁 =

−𝜃𝑛

(1−𝜃𝑛)(1−𝛼)

𝑊𝑡

𝑃𝑡
𝑁  بدل خواهد شد که بیانگر

  (.91 :8939)زمان زاده و همکاران،  منحنی فیلیس  عمودی است
 

 بخش کالاهای قابل مبادله -3-2-4

رای بخش کالاهای قابل مبادله به صورت رقابت کامل در نظر گرفته شده است. فرآيند تولید ب

  :9بنگاه نمونه به صورت زير در نظر گرفته شده است
 

𝑦𝑡
𝑇 = 𝑧𝑡

𝑇(𝑘𝑡−1
𝑇 )1−𝛼𝑇

(𝑙𝑡
𝑇)𝛼𝑇

(𝑘𝑡−1
𝐺 )

𝛼𝐺

    (11)                  

𝑧𝑡
𝑇 = 𝜌𝑧𝑧𝑡

𝑇 + 휀𝑡
𝑍 

 

𝑧𝑡که  طوریه ب
𝑇 که بر اساس فرآيند  باشدمیالاهای قابل مبادله وری در بخش کشوک بهره

  يادگیری حین انجام کار بستگی به تولید کالای قابل مبادله در دوره قبل دارد:
 

                                           
1. Senbeta (2011) 
2. New Keynesian Philips Curve 
3. Dib & Phaneuf (2001) 



 

 15بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

(19                    )                                                                      𝑙𝑛𝑧𝑡
𝑇 = 𝜌𝑧𝑇𝑙𝑛𝑧𝑡−1

𝑇 + 𝑑𝑙𝑛𝑦𝑡−1
𝑇 

  سرمايه بخش خصوصی مورد استفاده در بخش قابل مبادله به صورت زير در نظر گرفته شده است:
 

(14   )                                                      𝑘𝑡
𝑇 = (1 − 𝛿𝑇)𝑘𝑡−1

𝑇 + [1 −
𝜅𝑇

2
(

𝑖𝑡
𝑇

𝑖𝑡−1
𝑇 − 1)

2

] 𝑖𝑡
𝑇 

 

𝜅𝑇که  طوریه ب > کننده ارزش هر بنگاه حداکثرو  باشدمیگذاری پارامتر تعديل هزينه سرمايه 0

  :باشدمیحال سود به صورت زير 
 

(11       )                                      𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑡𝜆𝑡
∞
𝑡=0 [(1 − 𝜄)(𝑠𝑡𝑦𝑡

𝑁) − 𝑤𝑡
𝑇𝑙𝑡

𝑇 − 𝑖𝑡
𝑇 + 𝜄𝑠𝑡𝑌𝑡

𝑇] 

 

کننده نهائی و واسطه در بخش قابل تولید اقتصادیدر با توجه به معرفی کلی بخش قابل مبادله 

  مبادله به صورت زير تعريف شده است.
 

 تولیدکنندگان کالای نهایی -3-2-5

های نهايی که تعداد زيادی تولیدکننده کالای نهايی وجود دارند که با ترکیب کالا شودمیفرض 

رسد، تولید نموده و ، کالای نهايی را که به مصرف خانوارها می1قابل مبادله و غیر 8قابل مبادله

هدف هر تولیدکننده کالای نهايی، حداکثر نمودن  رسانند.تحت شرايط رقابت کامل به فروش می

  تابع سود:
 

(16     )                                                                                  Π𝑡
D = Pt𝑦𝑡

𝐷 − (𝑝𝑡
𝑇𝑦𝑡

𝑇 + 𝑝𝑡
𝑁𝑦𝑡

𝑁) 
 

 است:  9با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت
 

(19        )                                                     𝑦𝑡
𝐷 = ((1 − 𝛾)

1

𝜈(𝑦𝑡
𝑇)

𝜈−1

𝜈 + (𝛾)
1

𝜈(𝑦𝑡
𝑁)

𝜈−1

𝜈 )

𝜈

1−𝜈
 

 

 𝑦𝑁 ،تقاضای کل کالای قابل مبادله 𝑦𝑇نماد عرضه کل کالای نهايی،  𝑦𝐷که در تابع سود، 

قابل  قیمت کالای غیر 𝑝𝑁قیمت کالای قابل مبادله و  𝑝𝑇قابل مبادله،  تقاضای کل کالای غیر

                                           
1. Tradable 
2. Non Tradable 
3. Constant Elasticity of Substitution (CES) 
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بیانگر  𝜈در هزينه کل کالای نهايی و  م کالای غیر قابل مبادلهسه 𝛾مبادله است. در تابع تولید، 

معادلات حاصل از در فرآيند تولید است.  قابل مبادله ی قابل مبادله و غیرکشش جانشینی میان کالا

  عبارت است از: ها و پ  از خلاصه نمودنيابی تولیدکنندگان نهايی با فرض تشابه آنبهینه
 

𝑦𝑡
𝑇 = (1 − 𝛾) (

𝑃𝑡
𝑇

Pt
)

−𝜈

𝑦𝑡
𝐷 (11                             )                                                                      

𝑦𝑡
𝑁 = 𝛾 (

𝑃𝑡
𝑁

Pt
)

−𝜈

𝑦𝑡
𝐷  (13                             )                                                                                

Pt = ((1 − 𝛾)(𝑃𝑡
𝑇)1−𝜈 + 𝛾(𝑃𝑡

𝑁)1−𝜈)

1

1−𝜈  (99)                                                                    
 

قابل  ( بیانگر تابع تقاضای کالای غیر13قابل مبادله، معادله ) ( بیانگر تابع تقاضای کالای11معادله )

(، معادله تعیین قیمت کالای نهايی است که در واقع میانگین وزنی از قیمت 99مبادله و معادله )

  باشد.قابل مبادله می کالای قابل مبادله و غیر
 

  تولیدکنندگان کالای نهایی قابل مبادله -3-2-6

که با ترکیب وجود دارند دکننده کالای نهايی قابل مبادله داد زيادی تولیکه تع شودمیفرض 

داتی(، کالای نهايی قابل )کالای وار داخلی و کالای قابل مبادله خارجی کالاهای قابل مبادله

را که مورد تقاضای تولیدکنندگان کالای نهايی است، تولید نموده و تحت شرايط رقابت مبادله 

  ، حداکثر نمودن تابع سود:یدکننده کالای نهايی قابل مبادلهسانند. هدف هر تولرکامل به فروش می
 

(98                      )                                                       Π𝑡
𝑇 = Pt𝑦𝑡

𝑇 − (𝑝𝑡
𝐻𝑇𝑦𝑡

𝐷𝑇 + 𝑝𝑡
𝐹𝑇𝑦𝑡

𝐹𝑇) 
 

  با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت است:
 

(91       )                                               𝑦𝑡
𝑇 = ((1 − 𝜆)

1

𝜂(𝑦𝑡
𝐷𝑇)

𝜂−1

𝜂 + (𝜆)
1

𝜂(𝑦𝑡
𝐹𝑇)

𝜂−1

𝜂 )

𝜂

1−𝜂

 

 

تقاضای کل کالای قابل  𝑦𝐷𝑇کل کالای نهايی قابل مبادله،  نماد عرضه 𝑦𝑇که در تابع سود، 

 𝑝𝐹𝑇قیمت کالای قابل مبادله داخلی و  𝑝𝐻𝑇تقاضای کل کالای وارداتی،  𝑦𝐹𝑇مبادله داخلی و 

سهم کالای وارداتی در هزينه کل  𝜆قابل مبادله خارجی است. در تابع تولید،  قیمت کالای غیر



 

 17بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

کشش جانشینی میان کالای قابل مبادله داخلی و وارداتی در فرآيند  𝜂يی قابل مبادله و کالای نها

  تولید است.

ها و پ  از خلاصه نمودن يابی تولیدکنندگان نهايی با فرض تشابه آنمعادلات حاصل از بهینه

  عبارت است از:
 

𝑦𝑡
𝐷𝑇 = (1 − 𝜆) (

𝑃𝑡
𝐻𝑇

𝑃𝑡
𝑇 )

−𝜂

𝑦𝑡
𝑇  (99                                                                                              )  

𝑦𝑡
𝐹𝑇 = 𝜆 (

𝑃𝑡
𝐹𝑇

𝑃𝑡
𝑇 )

−𝜂

𝑦𝑡
𝑇 (94                                                                                              )                

𝑃𝑡
𝑇 = ((1 − 𝛾)(𝑃𝑡

𝐻𝑇)1−𝜂 + 𝛾(𝑃𝑡
𝐹𝑇)1−𝜂)

1

1−𝜂 (91              )                                                 
 

( بیانگر تقاضای کالای قابل 94( بیانگر تابع تقاضای کالای قابل مبادله داخلی، معادله )99معادله )

(، معادله تعیین قیمت کالای نهايی قابل مبادله است که در واقع 91له خارجی و معادله )مباد

 .باشدمیمیانگین وزنی از قیمت کالای قابل مبادله داخلی و خارجی 
 

  تولیدکنندگان کالای نهایی قابل مبادله داخلی -3-2-7

لی وجود دارند که با ترکیب تعداد زيادی تولیدکننده کالای نهايی قابل مبادله داخ شودمیفرض 

داخلی، يک سبد کالای نهايی قابل مبادله داخلی را که مورد ای قابل مبادله انواع کالاهای واسطه

کنند و تحت شرايط رقابت کامل تقاضای تولیدکنندگان کالای نهايی قابل مبادله است، تولید می

مبادله داخلی، حداکثر نمودن تابع رسانند. هدف هر تولیدکننده کالای نهايی قابل به فروش می

  سود:
 

(96          )                                                              Πt
HT = 𝑃𝑡

𝐻𝑇𝑦𝑡
𝐻𝑇 − ∫ 𝑃𝑡

𝐻𝑇(𝑖)𝑦𝑡
𝐻𝑇(𝑖)𝑑𝑖

1

0
 

 

 با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت است: 
 

(99  )                                                                                       𝑦𝑡
𝐻𝑇 = [∫ 𝑦𝑡

𝐻𝑇(𝑖)
𝜃ℎ−1

𝜃ℎ 𝑑𝑖
1

0
]

𝜃ℎ

𝜃ℎ−1

 
 

تقاضای هر يک  𝑦𝐻𝑇(𝑖)نماد عرضه کل کالای نهايی قابل مبادله داخلی،  𝑦𝐻𝑇 که در تابع سود،

قیمت هر يک از کالاهای واسطه قابل مبادله  𝑝𝐻𝑇(𝑖)ز کالاهای واسطه قابل مبادله داخلی و ا
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کشش جانشینی میان کالاهای واسطه قابل مبادله داخلی در  𝜃ℎباشد. در تابع تولید، داخلی می

ن عبارت يابی تولیدکنندگان نهايی پ  از خلاصه نمودمعادلات حاصل از بهینهفرآيند تولید است. 

 است از:
 

𝑦𝑡
𝐻𝑇(𝑖) = (

𝑃𝑡
𝐻𝑇(𝑖)

𝑃𝑡
𝐻𝑇 )

−𝜃ℎ

𝑦𝑡
𝐻𝑇 (91)                                                                                              

𝑝𝑡
𝐻𝑇 = [∫ 𝑝𝑡

𝐻𝑇(𝑖)1−𝜃ℎ𝑑𝑖
1

0
]

1

1−𝜃ℎ (93)                                                                                     
 

باشد که تابعی مستقیم از تولید کالای نهايی قابل می i( بیانگر تقاضای کالاهای واسطه 91معادله )

ی به قیمت کالای نهايی قابل مبادله داخل iمبادله داخلی و معکوس از قیمت نسبی کالای واسطه 

( نیز بیانگر معادله تعیین قیمت کالای نهايی قابل مبادله داخلی است که در واقع 93است. معادله )

  .باشدمی میانگین وزنی قیمت کالاهای واسطه قابل مبادله داخلی
 

 واردات کالاهای قابل مبادله خارجی -3-2-8

کالاهای کشورهای تعداد زيادی واردکننده داخلی وجود دارند که با ترکیب  شودمیفرض 

نندگان کالای نهايی قابل مبادله مختلف، يک سبد کالای وارداتی را که مورد تقاضای تولیدک

رسانند. هدف هر واردکننده، کنند و تحت شرايط رقابت کامل به فروش میاست، تولید می

  حداکثر نمودن تابع سود:
 

(49       )                                                      Πt
FT = 𝑃𝑡

𝐹𝑇𝑦𝑡
𝐹𝑇 − ∫ 𝜆𝑡(𝑗)𝑃𝑡

𝐹𝑇(𝑗)𝑦𝑡
𝐹𝑇(𝑗)𝑑𝑗  

1

0
 

 

 با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت است: 
 

(48             )                                                            𝑦𝑡
𝐹𝑇 = [∫ 𝜆𝑡(𝑗)

1

𝜃𝑓𝑦𝑡
𝐹𝑇(𝑗)

𝜃𝑓−1

𝜃𝑓
1

0
𝑑𝑗]

𝜃𝑓

𝜃𝑓−1

 
 

تقاضای کالای وارداتی از کشور  𝑦𝐹𝑇(𝑗)نماد عرضه کل کالای وارداتی،  𝑦𝐹𝑇 که در تابع سود،

j،ام 𝑝𝐹𝑇(𝑗)  قیمت کالای وارداتی از کشورj ام و𝜆𝑡(𝑗)  سهم کشورj کننده دنه کل واردر هزي

نماد کشش جانشینی میان  𝜃𝑓يک متغیر ساختاری است. در تابع تولید،  شودمیباشد و فرض می
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يابی معادلات حاصل از بهینهکالاهای وارداتی کشورهای مختلف در فرآيند تولید است. 

  تولیدکنندگان نهايی پ  از خلاصه نمودن عبارت است از:
 

𝑦𝑡
𝐹𝑇(𝑗) = 𝜆𝑡(𝑗) (

𝑃𝑡
𝐹𝑇(𝑗)

𝑃𝑡
𝐹𝑇 )

−𝜃𝑓

𝑦𝑡
𝐹𝑇 (41)                                                                                      

𝑝𝑡
𝐹𝑇 = [∫ 𝜆𝑡(𝑗)𝑝𝑡

𝐹𝑇(𝑗)1−𝜃𝑓1

0
𝑑𝑗]

1

1−𝜃𝑓 (49)                                                                               
 

باشد که تابعی مستقیم از واردات و می jاز کشور  ( بیانگر تقاضای کالاهای وارداتی41معادله )

( 49نسبت به قیمت کالای وارداتی است. معادله ) jمعکوس از قیمت نسبی کالای وارداتی کشور 

وارداتی است که در واقع میانگین وزنی قیمت کالاهای نیز بیانگر معادله تعیین قیمت کالای 

𝑃𝑡) است. در عین حال قیمت کالای وارداتی به پول داخلی از کشورهای مختلف وارداتی
𝐹𝑇)  برابر

𝑃𝑡) قیمت کالای وارداتی به پول خارجی
𝐹)ضر  در نرخ اسمی ارز ، (𝐸𝑅𝑡) باشد:می  

 

(44                    )                                                                                                 𝑃𝑡
𝐹𝑇 = 𝐸𝑅𝑡 ∗ 𝑃𝑡

𝐹 

 

 :استدارای ريشه واحد خودتوضیحی قیمت کالای خارجی دارای يک فرآيند  شودمیفرض 
    

𝑝𝑡
𝐹 = 𝑝𝑡−1

𝐹 1+𝜌𝑝𝑓
𝑝𝑡−2

𝐹 −𝜌𝑝𝑓
𝑒𝐺𝑃𝐹+𝑒𝑝𝑓𝑡 (41)                                                                           

 

 صادرات کالای نهایی قابل مبادله داخلی -3-2-9

تعداد زيادی واردکننده خارجی وجود دارند که متقاضی کالای نهايی قابل مبادله داخلی هستند. 

خارجی نیز مانند واردکنندگان داخلی با ترکیب کالاهای قابل مبادله خارجی از واردکنندگان 

کشورهای مختلف، يک سبد کالای نهايی قابل مبادله را تولید نموده و در کشور خود به فروش 

)ياوری و  ، حداکثر نمودن تابع سودkکننده خارجی در کشور نمونه رسانند. هدف هر واردمی

  :(64 :8939همکاران، 
 

(46     )                                       Πt
F(𝑘) = 𝑃𝑡

𝐹(𝑘)𝑦𝑡
𝐹(𝑘) − ∫ 𝜆𝑡

∗(𝑘𝑗)𝑃𝑡
𝐹(𝑗)𝑦𝑡

𝐹(𝑘𝑗)𝑑𝑗 
1

   0
 

 

  با توجه به قید تابع تولید از نوع کشش جانشینی ثابت است:
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(49    )                                                             𝑦𝑡
𝐹(𝑘) = [∫ 𝜆𝑡

∗(𝑘𝑗)
1

𝜃𝑘𝑦𝑡
𝐹(𝑘𝑗)

𝜃𝑘−1

𝜃𝑘 𝑑𝑗
1

0
]

𝜃𝑘

𝜃𝑘−1

 
 

k، 𝑃𝑡نماد عرضه کل کالای وارداتی از سوی واردکنندگان کشور  𝑦𝐹(𝑘) که در تابع سود،
𝐹(𝑘) 

از کالاهای وارداتی  kتقاضای واردکنندگان کشور  k، 𝑦𝐹(𝑘𝑗)قیمت کالای وارداتی در کشور 

𝜆𝑡و  jقیمت کالای وارداتی از کشور  j، 𝑝𝐹(𝑗)کشور 
∗(𝑘𝑗) سهم کشور  بیانگرj های در هزينه

نماد کشش جانشینی میان کالاهای وارداتی  𝜃𝑘باشد. در تابع تولید، می kواردکننده کشور 

يابی معادلات حاصل از بهینهرآيند تولید واردکننده خارجی است. کشورهای مختلف در ف

  پ  از خلاصه نمودن عبارت است از: kواردکننده خارجی کشور 
 

𝑦𝑡
𝐹(𝑘𝑗) = 𝜆𝑡

∗(𝑘𝑗) (
𝑃𝑡

𝐹(𝑗)

𝑃𝑡
𝐹(𝑘)

)
−𝜃𝑘

𝑦𝑡
𝐹(𝑘) (41)                                                                              

𝑝𝑡
𝐹(𝑘) = [∫ 𝜆𝑡

∗(𝑘𝑗)𝑝𝑡
𝐹(𝑗)1−𝜃𝑘𝑑𝑗

1

0
]

1

1−𝜃𝑘 (43)                                                                          
 

( نیز 43شد. معادله )بامی kاز سوی کشور  j( بیانگر تقاضای کالاهای وارداتی کشور 41معادله )

است که در واقع میانگین وزنی قیمت  kبیانگر معادله تعیین قیمت کالای نهايی وارداتی در کشور 

از  jاست. بايد توجه داشت که تقاضای کالای وارداتی کشور  تی تمام کشورهااکالاهای وارد

کالای  صادرات . اگر فرض کنیمشودمیمحسو   kبه کشور  j، در واقع صادرات کشور kکشور 

( باشد و با فرض مشابه بودن کشورها، صادرات 41برابر معادله ) kقابل مبادله داخلی به کشور 

  کالای قابل مبادله داخلی به خارج برابر است با:
 

(19            )                    𝑦𝑡
𝐸𝑋𝑇 = ∫ 𝜆𝑡

∗(𝑘) (
𝑃𝑡

∗𝐻𝑇

𝑃𝑡
𝐹(𝑘)

)
−𝜃𝑘

𝑦𝑡
𝐹(𝑘)𝑑𝑘

1

0
= 𝜆𝑡

∗ (
𝑃𝑡

∗𝐻𝑇

𝑃𝑡
𝐹 )

−𝜃𝑘

𝑦𝑡
𝐹 

 

𝑦𝑡) بنابراين صادرات کالای قابل مبادله داخلی به خارج تابعی مستقیم از حجم صادرات جهانی
𝐹) 

ه در آن قیمت ک ،های جهانی استداخلی به قیمت از قیمت نسبی کالای قابل مبادله و معکوس

𝑃𝑡) داخلی به واحد پول خارجیلای قابل مبادله کا
∗𝐻𝑇) ابر است با:   بر 

 

(18                                    )                                                                                          𝑃𝑡
∗𝐻𝑇 =

𝑃𝑡
𝐻𝑇

𝐸𝑅𝑡
 

 

 زا است:   هانی در اين الگو متغیری برونحجم صادرات ج
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𝑦𝑡
𝐹 = 𝑦𝑡

𝑆𝐹𝑒𝑒𝑦𝑓𝑡 (11)                                                                                                                                                       

 

صادرات جهانی است.  هایشوک 𝑒𝑦𝑓اد روند پايدار صادرات جهانی و نم 𝑦𝑆𝐹که در آن 

با توجه به نسبت روند  (∗𝜆) که سهم پايدار کشور در صادرات جهانی شودمیهمچنین فرض 

  گردد:روند پايدار صادرات جهانی تعديل می پايدار صاردات کشور به
 

(19              )                                                                                                                  𝜆𝑡
∗ =

𝑦𝑡
𝑆𝐸𝑋𝑇

𝑦𝑡
𝑆𝐹 

 

 گذار مالی )دولت(سیاست -3-3

  :(991 :8939)توکلیان،  باشدمیکه قید بودجه دولت به صورت زير  شودمیابتدا فرض 
 

Tt + 𝑠𝑡(1 + 𝑟∗)𝐹𝑡−1
∗ = 𝑝𝑡

𝑔
𝐺𝑡 + 𝑍𝑡 + (𝑅𝑡−1 − 1)𝐵 + 𝑠𝑡𝐹𝑡

∗  (14         )                              

 

𝐹𝑡. همچنین استبیانگر مالیات  𝑇𝑡که در معادله فوق  طوریه ب
های خارجی بوده، ارزش دارايی ∗

𝐺𝑡  ی نسبی هاقیمتمخارج دولت با𝑝𝑡
𝑔، و 𝑍𝑡 باشدمیهای انتقالی به خانوارها مجموع پرداخت. 

های دولت در بخش کالاهای عمومی پرداخته با معرفی قید بودجه دولت در ادامه به معرفی هزينه

يابی های اسمی دولت نه تحت يک فرآيند بهینهکنیم که میزان هزينهفرض می شده است.

گردد و در عین زا تعیین میريزی و به صورت برونیاسی بودجهاقتصادی، بلکه تحت فرآيندهای س

  نفتی نیز قرار دارد: هایشوکحال تحت تأثیر 
 

𝐺𝑡 = 𝐺𝑡−1
1+𝜌𝑔𝐺𝑡−2

−𝜌𝑔𝑒(𝐺𝐺+𝜌𝑔𝑜𝑒𝑂𝑃𝑡+𝑒𝐺𝑡) (11)                                                             

 

 :باشدمی( به صورت زير 𝐺𝐼𝑡( و عمرانی )𝐺𝐶𝑡) ج دولت در دو بخش جاریمخار
 

(16                                                   )                                                                  𝐺𝑡 = 𝐺𝐶𝑡 + 𝐺𝐼𝑡 

 

گذاری در سرمايه دولتی به تدريج در طول زمان شکل مايهسر شودمیکه در اين رابطه فرض 

بر گیرد و بنابراين سرمايه دولتی تا چندين دوره قابل بکارگیری نخواهد بود. با اين تصريح زمانمی

های عمرانی دولت بر تأثیر تأخیرهای بوجود آمده در پروژه توانمیگذاری دولتی برای سرمايه

د. برای مشخص کردن تأخیر بین زمان تصويب پروژه عمرانی دولت و اقتصاد را به خوبی نشان دا



 

 8931 زمستانو  پايیز ،بیست و دوم شماره ،يازدهم سال گذاری اقتصادی،سیاست نشريه   11

( 1989) 8همکارانتبعیت از لیسر و به گذاری به شکل سرمايه،زمان به ثمر نشستن اين سرمايه

𝐴𝑡را با  tگذاری دولت در بودجه در زمان تصويب سرمايه
𝐼 های لازم برای کامل و تعداد فصل

دهیم. بنابراين در اين صورت قاعده حرکت سرمايه نشان می Nاری را با گذکردن پروژه سرمايه

  دولتی به صورت زير خواهد بود:
 

(19                           )                                                      𝐾𝐺𝑡 = (1 − 𝛿𝑔)𝐾𝐺𝑡−1 + 𝐴𝑡−𝑁+1
𝐼

 

 

گذاری دولتی نرخ استهلاک سرمايه دولتی است و سرمايه 𝛿𝑔و سرمايه دولتی  KGکه در آن 

مرتبه اول )به شکل لگاريتم خطی شده( تبعیت خودتوضیح يند آتصويب شده در بودجه از يک فر

  .کندمی
 

 گذار پولیبانک مرکزی و سیاست -3-4

ه سلطه مالی وجود ک شودمیدر اين بخش با در نظر گرفتن استقلال ابزار برای بانک مرکزی فرض 

تواند کسری خود را از بانک مرکزی تامین کند. بر اساس مطالعه سارجنت نداشته و دولت نمی

زمانی که بانک مرکزی استقلال داشته باشد، دولت برای تامین مالی بدهی خود اقدام به انتشار 

خريد اوراق نداشته  با تغییر در نرخ بهره اوراق ممکن است افراد تمايلی به .کنداوراق قرضه می

بر اين اساس بانک مرکزی از طريق کند. باشند در اين شرايط دولت از مقام پولی استقراض می

 باشدمیکنترل پايه پولی و تعديل قاعده تیلور به دنبال کنترل شکاف تولید، نرخ ارز و تورم 

  .(89-86 :8939)مهرگان و همکاران، 
 

𝑀𝑡 = 𝜌𝑀(𝑀𝑡−1) + (1 − 𝜌𝑅)(𝜋𝑡 − �̅�) + 𝛼𝑌(𝑌𝑡 − �̅�) + 𝛼𝑟𝑒𝑟(𝑅𝐸𝑅𝑡 − 𝑅𝐸𝑅̅̅ ̅̅ ̅̅ ) (11)              
 

که بانک مرکزی از طريق کنترل رشد حجم پول در کشور در پی  شودمیدر اين مدل فرض 

 تواند از طريق ابزارهای سیاستی از قبیل نرخ. اين عمل میباشدمی ، ارز و تولیدکنترل تورم

ه به اينکه ذخاير ارزی و نرخ ارز در کشور تابعی از جبا توها و... صورت گیرد. تسهیلات و سسرده

بانک مرکزی تنها از طريق تغییر اين ضريب قادر است بر فرآيند انباشت  ،درآمدهای نفتی است

صلی گذار باشد. به عبارت بهتر در چارچو  اين مدل، دولت عامل اهای خارجی خود تأثیردارايی

                                           
1. Lipper and et al (2010) 



 

 13بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

تعیین پايه پولی از مسیر سیاست مالی است و بانک مرکزی تنها از طريق تغییر ضريب انباشت 

که بانک مرکزی بر  شودمیفرض  قادر است بر پايه پولی اثرگذار باشد. (𝐶𝑅𝑡) درآمدهای نفتی

گذاری اساس يک ملاحظه سیاستی که در آن نرخ ارز به عنوان لنگر اسمی است به سیاست

  پردازد:می
 

(
𝐶𝑅𝑡

𝐶𝑅
) = (

𝑔𝑒𝑟𝑡

𝑔𝑒𝑟
)

−𝜇𝑒𝑟 
       (13)  

 

که انباشت  شودمیپايه پول حقیقی رابطه زير خواهد بود. فرض  𝑃𝑡با تقسیم طرفین اين رابطه بر 

  های خارجی حقیقی بانک مرکزی به صورت زير باشد:دارايی
 

𝑚𝑏𝑡 = 𝑑𝑐𝑡 + 𝑓𝑟𝑡           (69)  

𝑓𝑟𝑡 =
𝑓𝑟𝑡−1

𝜋𝑡
+ 𝜔𝑜𝑡           (68)  

 

به  که است ینحو به یبانک مرکز یخارج يیرابطه فرض شده که انباشت دارا ينواقع، در ا در

دارد.  ی بستگیدولت به بانک مرکز یلهبه وس 𝑂𝑡حاصل از نفت  یدرآمدها یمفروش مستق یزانم

به شکل زير  اول يند خودرگرسیون مرتبهآکه درآمدهای نفتی از يک فر دشومیهمچنین فرض 

  کند:پیروی می
 

𝑜𝑡 = 𝜌𝑜𝑜𝑡 + 휀𝑡
𝑜.       휀𝑡

𝑜~𝑁(0. 𝜎𝑜
2)      (61)  

 

گذار پولی سعی دارد تا به طور متوسط تورم هدف را در طول زمان ثابت نگه دارد اما سیاست

ماند. با توجه به اين توضیحات، تابع رسیدن به اين هدف ناکام باقی میگاهی اوقات در 

  :شودمیگذاری پولی به صورت زير تعريف العمل سیاستعک 
 

�̇�𝑡 = 𝜌𝑚�̇�𝑡_1 + 𝜆𝜋(𝜋𝑡 − 𝜋𝑡
∗) + 𝜆𝑦𝑦𝑡 + 𝜈𝑡     (69)  

 

شوک پولی است که فرض  𝜈𝑡تولید و  فشکا 𝑦𝑡، تورم  𝜋𝑡،درصد رشد پايه پولی �̇�𝑡که در آن 

  کند:يند خودرگرسیون مرتبه اول به صورت زير تبعیت میآاز يک فر شودمی
     

𝜈𝑡 = 𝜌𝜈𝜈𝑡−1 + 휀𝑡
𝑚       (64)  
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휀𝑡و 
𝑚 شودمیگذار پولی وارد شوکی است که به تورم هدف سیاست.  

 

 گوی تجربی تحقیقبرآورد ال -4

گذاری پولی مورد تجزيه و تحلیل قرار گرفت. اما رويکردی که اخیراً برای در بخش قبلی سیاست

ی مبتنی بر عامل هامدلگیرد، رويکرد مورد استفاده قرار می گذاری پولیتجزيه و تحلیل سیاست

اقتصادی  گذاری پولی در قالب اين مدل در واقع در چارچو  مکتباست. سیاست ناهمگن

در اين بخش به حل عددی مدل تعادل پويا تحت سیاست . شودمیکینزی جديد تجزيه و تحلیل 

اطلاعات مورد استفاده در اين  .شودمیپرداخته  8931تا  8961بر اساس اطلاعات دوره زمانی بهینه 

ارگزاران با ک زمان پیوسته بر مدل مبتنی رواز اين ، باشدمی 8939مطالعه بر اساس سال پايه 

(، 8334از رويکرد مطرح شده توسط آياگاری ) که برای اين منظور شودمیاقتصادی ناهمگن حل 

  .شودمی( استفاده 1989( و نئنو و مول )1989آچدو و همکاران )

به منظور بررسی صحت و درستی برآوردهای حاصل از روش مونت کارو با زنجیره مارکوف 

(MCMC )( استفاده شده است. اين آزمون 8311) 8صی بروکز و گلمندر اينجا از آزمون تشخی

که در اينجا تنها آزمون چند متغیره  شودمیتشخیصی به صورت تک متغیره و چند متغیره گزارش 

های تک متغیره آن در پیوست آورده شده است. گردد و آزمون( گزارش می8آن در نمودار )

ای به مقدار ثابتی ای و بین نمونهريان  درون نمونهدهد که وانتايج اين آزمون تشخیصی نشان می

اند که بیانگر صحت مناسب برآوردهای صورت گرفته از پارامترهای مدل با استفاده از همگرا شده

  .استروش بیزين 

                                           
1. Brooks & Gelman (1988) 



 

 15بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

 
 تشخیصی چند متغیره بروکز و گلمن : آزمون1نمودار 

 

داخلی، نرخ تورم، نرخ ارز، مصرف،  متغیرهای مورد استفاده در اين مطالعه شامل تولید ناخالص

در اين رويکرد . باشدمیمخارج دولت، حجم پول، مالیات، درآمد نفتی، عرضه نیروی کار و ... 

 بهینه نیاز به چندين تکرار هایسیاستو محاسبات  باشدمیسرعت محاسباتی امری مهم و ضروری 

اد تحت سیاست بهینه، مقادير تعادل . قبل از تحلیل مسیر پويای اقتصداردهای طولانی در زمان

( برخی از مهمترين پارامترهای کالیبره شده گزارش 8در جدول ). شودمیپايدار متغیرها محاسبه 

  شده است.
 کالیبره پارامترهای مدل پایه:1جدول 

 توصیف مقدار پارامتر منبع

 تبیوزن فراغت در مطلو 𝜓 1 (8939برآورد محقق )

 نرخ استهلاک 𝛿 81/9 (8939برآورد محقق )

 سهم کارگزاران ω 311/9 (8939برآورد محقق )

 نرخ تنزيل 𝜌 94/9 (8939برآورد محقق )

 محدوديت استقراض -𝜙 13/1 (8939خلیلی و گودرزی )

 نرخ ترجیحات بین زمانی β 313/9 (8939خلیلی و گودرزی )

 سهم نگهداری دارايی α 96/9 (8939برآورد محقق )

 گريزیريسک σ 33/9 (8939حقق )برآورد م

 ای تقاضای پولکشش بهره η 1/9 (8939برآورد محقق )

 عک  کشش تراز حقیقی 𝑏 99/8 (8939خلیلی و گودرزی )

 ضريب فرآيند خودرگرسیون شوک پولی ρ𝑣 11/9 (8939برآورد محقق )

 پولی العملعک  تابع در پولی خودرگرسیون فرآيند ضريب ρ𝑚 44/9 (8939برآورد محقق )

∗ρ𝜋 (8939برآورد محقق )  ضريب فرآيند خودرگرسیون تورم هدف 31/9 
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يم سیاست ژدر ادامه به تحلیل عددی سیاست بهینه بوسیله محاسبات مقادير تعادل پايدار در هر ر

ل پايدار تحت ( بیانگر مقادير تعاد1جدول ). شودمیپولی تحت شرايط قاعده و صلاحديد پرداخته 

و اين در حالی است  19/9، در شرايط تعهد تورم بهینه بلندمدت باشدمیشرايط صلاحديد و قاعده 

  .باشدمی 61/1که تورم بهینه بلندمدت تحت شرايط صلاحديد 
 

 مقادیر تعادل پایدار برخی از پارامترهای مدل پایه تحت سیاست بهینه: 2جدول 

 توصیف مقدار پارامتر منبع

 نرخ تورم 𝜋 11/1 (8939آورد محقق )بر

 نرخ رشد پول 𝜇 89/9 (8939برآورد محقق )

 هارشد دارايی χ 11/8 (8939برآورد محقق )

 رشد دستمزدنرخ  𝑤 84/1 (8939برآورد محقق )

 نرخ رشد سرمايه 𝑘 94/1 (8939برآورد محقق )

 رشد تولیدنرخ  y 69/9 (8939برآورد محقق )

 

سیاست پولی تعهدی و واکنش خالص دارايی در شرايط  ( )و  (الف)در بخش  1در نمودار 

اين  .دهدمیرا نمايش  واکنش توزيع ثروت نمودار بخش )ج( و )د(صلاحديدی رسم شده است. 

نتايج  .استنمودارها بیانگر اثرات توزيع مجدد هر دو رژيم تورمی مرتبط با سیاست تورم صفر 

های خانوارها در شرايط تعهدی عملکرد که خالص دارايی باشدمیع بدست آمده بیانگر اين موضو

بهتری در واکنش به شوک سیاست پولی داشته است و از طرف ديگر توزيع خالص ثروت واکنش 

  دهنده داشته است.گیرنده به خانوارهای قرضمثبتی به شوک ثروت از سمت خانوارهای قرض

 

 

 
 



 

 17بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

 
                     زمان         

 خالص دارایی تحت شرایط تعهدی واکنشتابع  الف:نمودار 
 

 زمان                           

 خالص دارایی تحت شرایط صلاحدیدی واکنشتابع  :بنمودار 

 

 زمان                           

 وت تحت شرایط تعهدیتوزیع ثر واکنشتابع ج: نمودار 

 
 زمان                         

 توزیع ثروت تحت شرایط صلاحدیدی واکنشتابع د: نمودار 

 های توزیع خالص ثروت بین افرادپویایی :2نمودار 
 

ت سختی تحت تاثیر تورم تحه بیان کرد که خانوارهای ثروتمند ب تواندر نهايت با مقايسه نتايج می

سیاست پولی بهینه تعهدی در توزيع ثروت به سامت خانوارهاای   گیرند. شرايط صلاحديد قرار می

و جلوگیری از فروش اوراق با قیمت پاايین توساط   دلیل تعهد بر موقتی بودن تورم ه گیرنده بقرض

باه   9در نماودار  موفقیت بیشتری از سیاست پاولی بهیناه صالاحديد دارد.    گیرنده خانوارهای قرض

سیاسات پاولی بار مصارف و ثاروت در       تابع چگالی خالص دارايای در اثرگاذاری شاوک   ررسی ب

  شرايط تعهد و صلاحديدی پرداخته شده است.
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 شوک حجم پول                                    دارایی

تابع چگالی خالص دارایی تحت شرایط  :نمودار )الف(

 تعهدی

 
 شوک حجم پول                                   دارایی

تابع چگالی خالص دارایی تحت شرایط  :نمودار )ب(

 صلاحدیدی

 

 شوک حجم پول                                   دارایی

 تحت شرایط تعهدی مصرفتابع چگالی  :نمودار )ج(

 

 ل                                   داراییشوک حجم پو

تحت شرایط  مصرفتابع چگالی  :نمودار )د(

 صلاحدیدی

  خالص ثروت و مصرف بین افراد بر اساس شوک حجم پول چگالی های توزیعپویایی :3نمودار 

 

مصارف بارای    ی،کاه تحات شارايط صالاحديدی و تعهاد      باشاد مای نتايج بدست آمده بیانگر آن 

کاناال   گیرنده افزايش يافته اسات. دهنده کاهش يافته و مصرف خانوارهای قرضی قرضخانوارها

ظااری  چاه تاورم انت  چناان  .باشاد میاثرگذاری سیاست بهینه بر مصرف از طريق تورم انتظاری آتی 

که منجار باه زياان باه خانوارهاای       شودمیمت اوراق و دارايی افراد افزايش يابد منجر به کاهش قی

 . شودمیگیرندگان و منفعت برای قرضدهنده قرض
 

 گیری و پیشنهاداتنتیجه -5

اظ هدف مطالعه حاضر بررسی سیاست بهینه پولی تحت شرايط قاعده و صلاحديدی با لح

در اين مطالعه به بررسی اثرات سیاست پولی بهینه در باز توزيع کارگزاران اقتصادی ناهمگن بود. 



 

 19بر رفتار کارگزاران  یمبتن یهادر قالب مدل یانتظارات کارگزاران اقتصاد یبا لحاظ ناهمگن یپول ینهبه یاستقاعده س

های مبتنی بر داده 8961-8931از اطلاعات دوره زمانی  ن رواز ايثروت در جامعه پرداخته شد. 

بندی خانوارهای ناهمگن بر اساس ديدگاه آياگاری و نئنو و مول فصلی استفاده شد. ابتدا با تقسیم

دهنده بر اساس دسترسی به بازار دارايی اثرات شوک سیاست پولی گیرنده و قرضبر اساس قرض

حديدی و تعهدی مورد ارزيابی قرار گرفت. نتايج بدست آمده بهینه تحت شرايط تورم صفر، صلا

توزيع تورمی مواجه با يک تورش بازبیانگر اين بود که تحت شرايط سیاست بهینه صلاحديد 

باشیم. بر اساس نتايج بدست آمده مشخص شد که تورم بهینه تحت شرايط صلاحديدی بستگی می

نوارها داشته که اين موضوع بر اساس وزن متفاوت های بین خادارايی به متوسط خالص تعهدات و

. در شرايط ناقصی بازارها و ترجیحات استاندارد گیردمیها به میل نهائی به مصرف صورت آن

بر اين  ،دهنده داشتهگیرنده مطلوبیت نهائی بالاتری نسبت به خانوارهای قرضخانوارهای قرض

توزيع ثروت در بین زای برای باک پارامتر پايهتواند از تورم به عنوان ياساس مقام پولی می

پولی  هایسیاستخانوارها استفاده کند. اين در حالی است که تحت شرايط سیاست بهینه تعهدی 

. در اين شرايط با تعهد مقام پولی بر باشندمیدر بازتوزيع ثروت مواجه با فشار در کاهش تورم 

یمت اوراق بلندمدت را افزايش خواهد داد. تحت کاهش مدام در تورم در آينده، بانک مرکزی ق

و وضعیت  شودمیاثرات بازتوزيع سیاست پولی در شرايط تعهدی با مشکل مواجه  یچنین شرايط

 .شودمیگیرنده بدتر ها و تعهدات در خانوارهای قرضخالص دارايی

سیاسات پاولی   شاوک   به دلیل ناهمگنی در رفتار کارگزارن اقتصاادی بر اساس نتايج بدست آمده 

و اعمال انضباط پولی  گذاریسیاستکه اين امر بیانگر دقت در است اثرات کمتری بر تولید داشته 

تواناد باا وجاود رفتاار نااهمگن      . بناابراين باناک مرکازی مای    باشاد مای ها گذاریسیاستبیشتر در 

تولید داخلی را گذاری تورم داخلی علاوه بر کنترل تورم، کارگزارن اقتصادی با اتخاذ قاعده هدف

که مقام پاولی دارای شاهرت و اعتباار     باشدمیدر سطح تولید طبیعی تثبیت کرده که لازمه آن اين 

 نزد کارگزاران اقتصادی باشد.
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Abstract 
The aim of this paper is to examine the role of optimal monetary policies 

with heterogeneous agents in agent-based models. In this study, the 

influence of different people's expectations, on shaping the macroeconomic 

variables is evaluated. Also, the effects of monetary policies are investigated 

with regard to different behaviors in terms of distributing the brokers and the 

economic changes in the pattern of meeting expectations in general dynamic 

random equilibrium models. The new heterogeneous-agent Keynesian model 

provides insights into the redistribution of monetary policies and business 

cycles. The recent literature helps to understand optimal monetary policies 

under certain conditions. The problems involved in the analysis of optimal 

monetary policies emerge from the fact that the new Keynesian models 

based on the behavior of economic heterogeneous agents describe the 

economic status based on the distribution of wealth. The results obtained 

from this study indicate that, under discreet conditions, the efforts of 

monetary authorities can lead to variations in inflation if they redistribute the 

wealth in favor of families who are in debts and lie at the bottom of the list 

of priorities for getting a share of net wealth. 
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Monetary policy, Rule, Discretion. 
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