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Extended Abstract 

Purpose: Monetary policy rules that are used to implement monetary policies by central 
banks are determined in a strategic framework in order to do trade-offs between goals 
such as inflation, unemployment and economic growth. Economic authorities use laws 
as a guide to implement their policies regarding the deviation of target variables from 
their desired goals or levels. 
The new Keynesian DSGE models in vogue in central banking have long ignored the 
insights of the economy information revolution to which Joseph Stiglitz made an 
important contribution. Furthermore, these models have not been successful in 
providing important research insights about alternative theories on model selection and 
the consequences of structural failures in the econometric literature, in which David 
Hendry plays a key role. By addressing the debates between the critics and advocates of 
New Keynesian DSGE models, Henry and Muelbauer show how evidence-based 
research can improve quantitative policy models and enable central banks to better 
understand financial stability and models.  
The fundamental difference between the neoclassical and Keynesian theories lies in the 
understanding of the labor market. In the neoclassical case, the nominal wage is 
understood as an adaptive variable. In the absence of labor market imperfections such 
as search and matching frictions or non-equilibrium wages due to the existence of 
asymmetric information, nominal wage adjustment settles the labor market for a given 
price level. In such a situation, Keynesian unemployment caused by the lack of 
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aggregate demand cannot exist. The economy is supply-side determined because the 
factor of market settlement along with the aggregate production function requires a 
unique level of output and employment. 
Macroeconomic modeling has come under severe criticism since the Great Financial 
Crisis, when serious flaws in the methodology used to understand the economy as a 
whole became apparent. Criticisms have been directed toward the assumptions used in 
dominant models, especially in that economic factors are homogeneous and optimal and 
that the economy is in equilibrium. Some researchers seek to explore an interdisciplinary 
approach to macroeconomic modeling, with techniques drawn from other sciences 
(natural and social). In particular, they discuss agent-based modeling as an example of 
such a technique, which is used in a wide variety of disciplines. Agent-based models 
complement the existing approaches and are suitable for answering macroeconomic 
questions in which complexity, heterogeneity of economic agents and their expectations, 
networks, and discoveries play an important role. Based on the literature, this study uses 
a disequilibrium approach to investigate the effect of monetary policies on 
macroeconomic variables. 

Methodology: The purpose of this paper was to analyze the monetary policies under 
disequilibrium in Iran's economy. In order to analyze the results, the random dynamic 
disequilibrium method was used in the period of 1989-2022 based on the frequency of 
seasonal data. The approach used in this study is modeling in terms of the disequilibrium 
in economic markets and its spread to other markets as well as the reaction of 
macroeconomic variables to the shock. Disequilibrium in dynamic stochastic models 
occurs due to financial and real frictions in markets. The tools used in this study were 
the Hamilton-Jacobi-Belman method as well as Kolomogrof's forward-looking 
expectations in order to solve the model in disequilibrium conditions. 

Findings and Discussion: The results obtained from this study indicated that the 
currency deviation variable has increased in response to the monetary policy shock. 
Also, with the change in the same variable, this disequilibrium and deviation in the 
exchange rate has increased over time. It was observed that the shock of the monetary 
policy has led to the deviation in the exchange rate by creating disequilibrium in the 
prices. The response of consumer spending to monetary policy shocks has also been 
increasing over time. The results indicate that, with the introduction of the monetary 
policy shock, the situation and imbalance in the money and currency market has led to 
price pressure and an increase in household consumption expenditures, and this trend 
has been upward over time. The production deviation variable has also increased in 
response to the monetary policy shock. 

Conclusion and Policy Implications: Guiding monetary policies and designing a 
structure that increases the credibility and acceptability of both applied policies and 
monetary policymakers, on the one hand, and the realization of the main priority of 
monetary policies, i.e. achieving a low and stable inflation rate and making it possible 
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to maintain it, on the other hand, in recent years have been the focus of attention of 
many economists. The results indicate that, with the introduction of the monetary 
policy shock, the disequilibrium in the money and currency market has led to price 
pressure and an increase in household consumption expenditures. This trend has been 
upward over time. The production deviation variable has also increased in response 
to the monetary policy shock. According to the results obtained from this study, it is 
suggested that the instability and disequilibrium in Iran's economy are due to the 
exchange rate and balance of payments, and this imbalance is transferred to all 
markets through economic policies. This is the basis for the country's monetary 
authorities to implement their policies, especially in the field of foreign exchange, by 
setting a fluctuation range and anchoring the nominal exchange rate to changes in 
foreign exchange reserves as well as the inflation rate to prevent the spread of 
disequilibrium in the currency and money market as the real sector of the economy. 

Keywords: Monetary policy, Exchange rate, Production, Inflation, Dynamic 
stochastic disequilibrium (DSDE) model. 

JEL Classification: E32, O29, E52, E30, C30. 
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هاي پولی در شرایط عدم تجزیه و تحلیل سیاست
رویکرد مدل عدم تعادل  -تعادل در اقتصاد ایران

 DSDEپویاي تصادفی 
  3، ابراهیم انواري2* منش، احمد صلاح1 نژادسعید ولی

 1402-06-27پذیرش:                     1401-12-29دریافت: 

  چکیده
هاي پولی در شرایط عدم تعادل در اقتصاد ایران است. در راستاي تجزیه و تحلیل نتایج       هدف این مطالعه تجزیه و تحلیل سیاست  

صادفی در بازه زمانی   ساس فراوانی داده  1370-1400از روش عدم تعادل پویاي ت ستفاده گردید. رویکرد مورد     بر ا صلی ا هاي ف
تعادل در بازارهاي اقتصادي و سرایت آن به سایر بازارها و واکنش متغیرهاي کلان اقتصادي به       استفاده در این مطالعه لحاظ عدم  

هاي مالی و حقیقی در بازارها  هاي تصادفی پویا به دلیل وجود اصطکاك  سازي است. عدم تعادل در مدل  شوك وارد شده مدل  
نگر کولوموگروف  بلمن و همچنین انتظارات آینده –اکوبی ژ –دهد. ابزارهاي مورد استفاده در این مطالعه روش همیلتون  رخ می

ــت آمده از این مطالعه بیان   ــت. نتایج بدس رـایط عدم تعادلی بوده اس گر این بود که متغیر انحراف ارز در  به منظور حل مدل در شـ
ف در نرخ ارز در طول زمان  عدم تعادل و انحرا واکنش به شوك سیاست پولی افزایش یافته است و با تغییر در متغیر هم وضعیت،

ها منجر به انحراف در  افزایش یافته است. همچنین، مشاهده گردید که شوك سیاست پولی از طریق ایجاد عدم تعادل در قیمت       
ست آمده                 ست. نتایج بد ست پولی در طول زمان فزاینده بوده ا سیا شوك  صرفی نیز به  ست. واکنش مخارج م شده ا نرخ ارز 

با وارد شدن شوك سیاست پولی از طریق متغیر هم وضعیت و عدم تعادل در بازار پول و ارز منجر به ایجاد          گر این است که بیان
فشار قیمتی و افزایش در مخارج مصرفی خانوارها شده است و این روند در طول دوره زمانی صعودي بوده است. متغیر انحراف         

  است.  تولید نیز در واکنش به شوك سیاست پولی افزایش داشته 
  ).DSDE( سیاست پولی، نرخ ارز، تولید، تورم، مدل عدم تعادل پویاي تصادفی گان کلیدي:واژ

  .JEL: E32 ،O29 ،E52 ،E30 ،C30بندي طبقه
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 مقدمه -1
ست پولی و اثرات آن بر تورم و فعالیت    ضوع مهمی   سیا صادي مو در ادبیات   هاي واقعی اقت

) بر این باورند که بر خلاف نظریه مرســوم و تحقیقات 2011( 1اقتصــادي بوده اســت. فتائی و ایزت
ــعه  ــادهاي توس ــورهاي در حال ظهور حاکی از تجربی از اقتص یافته، تحقیقات تجربی مربوط به کش

ثباتی بالقوه ابزارهاي ســیاســت پولی مرســوم (یعنی نرخ بهره، پایه پولی) در طول دوره ضــعف و بی
هاي مالی توسعه نیافته، نرخ تورم  و نهادي این کشورها (سیستم   گذار، به دلیل کمبودهاي ساختاري  

علاوه بر این، انتقال یک فرآیند پویا اســت. اســت.  ها)ها و بدهیبالا، دلاري شــدن/ارزیابی دارایی
  ).2023، 2تواند طی زمان تغییرکند (اسپولبار و بیراومیبنابراین، مکانیسم انتقال پول 

ــت  ــیاسـ ــاختاريراحی هاي پولی و طهدایت سـ که موجب افزایش اعتبار و مقبولیت هم  سـ
ست    ست   سیا سیا صلی      هاي اعمالی و هم  سوي دیگر تحقق اولویت ا سو و از  گذاران پولی از یک 
ست    سال هاي پولی یعنی نیل به نرخ تورم پایین و پایدار و حفظ آن را امکانسیا هاي پذیر کند، در 

). از طرفی 2021، 3قرار گرفته اســت (چاپارو و اســکات اخیر در کانون توجه خیلی از اقتصــاددانان
هاي پولی و همچنین لزوم لحاظ نمودن برخی تر سیاستهاي کلاسیک و سنتیعدم کارایی مکانیزم

 بایست مد نظر سیاست گذاران قرار گیرد. میهاي پولی هاي اقتصاد جهت اتخاذ سیاستواقعیت
ــده ها که در بانک    DSGE هاي جدید کینزي   مدل  ــت که     اند، مدت  ي مرکزي مد شـ هاسـ

ــهم مهمی  بینش ــتیگلیتز سـ ــاد اطلاعات را که جوزف اسـ در آن داشـــت، نادیده هاي انقلاب اقتصـ
ــی مهم که در برگیرنده تئوريها در جذب بینشاند. علاوه بر این، این مدلگرفته  هاي هاي پژوهشـ

در ادبیات اقتصــاد ســنجی که هاي ســاختاري جایگزین در نحوه انتخاب مدل و پیامدهاي شــکســت
باور  در آن نقش کلیدي دارد، موفق نبوده  4دیوید هندري   ند. هنري و میول به بحث      5ا هاي   با توجه 

ــان می DSGE هايمتقابل منتقدان و مدافعان مدل دهند که چگونه تحقیقات مبتنی بر نیوکینزي، نش
دهد هاي مرکزي این امکان را میسیاست را بهبود بخشد و به بانک   هاي کمی تواند مدلشواهد می 

  هاي مربوط به تورم را بهبود بخشند. بینیها و پیشکه درك بهتري از ثبات مالی داشته باشند و مدل
هاي کلان کنند که کیفیت و محتواي اطلاعاتی دادهبســـیاري از اقتصـــاددانان اســـتدلال می

مگر اینکه مدل تجربی از ابتدا توســط  اقتصــادي براي اینکه نتایج منطقی باشــند بســیار پایین اســت،
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گیري همراه هستند،  هاي اقتصاد کلان اغلب با خطاهاي اندازهتئوري محدود شود. بدون شک، داده
اما اگر ســـیســـتماتیک نباشـــند و در یک فرآیند غیر ثابت جمع شـــوند، ممکن اســـت براي تحلیل 

ندمدت مهم   به         بل حال،  به هر  ند.  جاد نکن یادي ای یک تخمین  تر نگرانی ز حاظ نظري و تئور ها و  ل
ندازه  ندارد و از این رو، نمی    گیريا ــحیح وجود  ــتمداران و       هاي کاملاً صـ یاسـ ــ ــط سـ ند توسـ توا

ستفاده شود. پیش  تصمیم  دهند  ها و انتظاراتی که عوامل اقتصادي انجام می ها، برنامهبینیگیرندگان ا
ساس داده  ست. براي درك حرکات مدا     بر ا شده ا شاهده  ست این  هاي م وم به دور از تعادل، بهتر ا

  . )2021، 1(جوسیلیوس ها را هر چند ناقص باشند، درك شودداده
سی  شحص نمودن میزان         هايها و پژوهشبرر صورت گرفته براي م سنجی  صاد  تجربی اقت

گردد به میهاي پولی و ارزي داراي نتایج یکســانی نســیتند. علت این امر بر  تاثیر اعمال ســیاســت 
ها و روش برآورد الگو، که صــرف نظر از در وســعت الگوي انتخابی، ســاختار، پیش فرض تفاوت

موضـوع اعتماد به نتایج حاصـل شـده، جمع بندي و اظهار نظر قاطع در این ارتباط را بسـیار دشـوار       
هاي نموده است. مشکل تجمیع نتایج به ویژه براي کشورهاي در حال توسعه، به دلیل وجود تفاوت    

چه در ایران ها با کشورهاي توسعه یافته پیشرفته، بارزتر است. آن    ر ساختارهاي اقتصاد آن  اساسی د  
شاهده   ست      شود مینیز م سیا ست که در مورد نحوه و چگونگی تاثیر  هاي پولی و ارزي نتایج این ا

ــتند      ــاد با یکدیگر هس ــاً در تض ــت آمده از مطالعات تجربی بعض ــانی وجود ندارد و نتیاج بدس یکس
 .)1384 ،(نوفرستی

شور       فارغ از  ست پولی که در ک سیا صول رایج  سعه یافته و همراه با ثبات  ادبیات و ا هاي تو
صادي اعمال می  سیار بالاي        اقت ستگی ب شوري همچون ایران که هم به دلیل واب صاد ک شود، براي اقت

دولت به درآمدهاي نفتی و هم به علت شرایط و ساختار خاص سیاسی، اقتصادي، اجتماعی و ... و       
ــال ــدید تحریمبویژه در س المللی در معرض هاي بینهاي اخیر که علاوه بر موارد مزبور، به دلیل تش

ــوك ــت، چارچوبها و تکانه شـ ــت   هاي مختلف بوده اسـ ــیاسـ هاي پولی ها و چگونگی اعمال سـ
ســازان و بویژه هاي ذکر شــده در دســتور کار تصــمیم بایســت متناســب با شــرایط و محدودیت می

ــت  ــیاس ــاد ایران از جمله  رد. همچنین برخی ویژگیگذار پولی قرار گیس ــاختار معیوب اقتص هاي س
ــدید اثرات چنین               ــادي باعث تشـ ــدهاي نامتعارف نقدینگی و بازدهی پایین بخش مولد اقتصـ رشـ

هایی شــده اســت. ضــمن اینکه شــواهد گوناگون حاکی از آن اســت که اقتصــاد ایران در   شــوك
سلا هاي اخیر به دلایل مختلف از جمله تبعات دهه سال  میوقوع انقلاب ا ، جنگ تحمیلی 1357در 
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المللی، نظام اداري ناکارآمد و ... و به تبع آن وجود شواهد اقتصادي    هاي بینساله، تشدید تحریم   8
ــیلکرده، تولید  فراوان از جمله نرخ ــار تحصـ هاي تورم دو رقمی، نرخ بالاي بیکاري به ویژه در اقشـ

گذاري خارجی در پایین و منفی، حجم پایین و منفی ســـرمایهتر از ظرفیت، رشـــد اقتصـــادي پایین
سنوات اخیر، وجود نوسانات قیمتی شدید و مزمن در برخی بازارها از جمله بازار ارز، طلا، مسکن      

برد. به عنوان نمونه در و ... از شـرایط تعادلی خود به دور بوده و به عبارتی در عدم تعادل به سـر می  
ــدید ت  ــته تش ــوك هاي بینحریمیک دهه گذش ــاد ایران را در معرض ش هاي ها و تکانهالمللی اقتص

ست. بدیهی           شده ا صاد ایران  شدید عدم تعادل در اقت ست که موجب تعمیق و ت شدیدي قرار داده ا
ست برنامه  ست   ا سیا ست     ریزي و اجراي  شده ممکن ا صادي بدون در نظر گرفتن موارد یاد  هاي اقت

ش      شدن  شدید و بدتر  ساس برنامه   خود موجب ت شود. بر این ا ریزي و اجراي هر گونه رایط موجود 
بایست با لحاظ عدم تعادل مزمن یاد شده و دلایل ایجاد و   سیاست اقتصادي بویژه سیاست پولی می     

صمیم  ست     تعمیق آن، مد نظر ت سیا شده و با الهام    گذاران قرار گیرد. سازان و  شاره  با توجه موارد ا
هاي   ــی رویکرد به برخی فروض و نواقص     گرفتن از بعضـ قادي  به طور    DSGE هاي  مدل انت که 

تر و منطبق با بینانهواقع اقتصــادي ها اشــاره شــد و به منظور نیل به یک مدلمختصــر به بعضــی از آن
در شرایط عدم تعادل در  هاي پولی هدف مقاله حاضر تجزیه و تحلیل سیاست    شرایط اقتصاد ایران،  

  . شودمیاستا از یک مدل عدم تعادل استفاده است. در این راقتصاد ایران 
مقاله حاضر از پنج بخش تشکیل شده است. در ادامه و در بخش دوم به بررسی ادبیات نظري 

سازي تحقیق دارد. شود. بخش سوم اختصاص به مدلتحقیق و مروري بر مطالعات پیشین پرداخته می
گیري و پیشنهادها در بخش انتهایی نتیجهدر بخش چهارم مدل تجربی برآورد گردیده و در نهایت 

  شود. ارائه می

  ادبیات موضوع -2
  سیاست پولی -2-1

ست        سیا ست پولی که براي اجراي  سیا سط بانک قواعد  ستفاده  هاي پولی تو هاي مرکزي ا
ــد   می ــتراتژیک و به منظور تبادل بین اهدافی مانند تورم، بیکاري یا رش ــود در یک چارچوب اس ش

شوند. مقامات اقتصادي از قوانین به عنوان راهنما براي هدایت ابزارهاي سیاستی      اقتصادي تعیین می 
ــتفاده  خود ب ــطوح مورد نظر خود اس کنند. این میا توجه به انحراف متغیرهاي هدف از اهداف یا س

صادي خود انجام دهند     قوانین اقداماتی که بانک ستیابی به اهداف کلان اقت هاي مرکزي باید براي د
و  دهدمیکند و در نتیجه عدم اطمینان ناشی از اقدامات مقامات اقتصادي را کاهش   میرا مشخص  
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کند. از زمان آثار میاطمینان بیشتري را براي فعالان اقتصادي در مورد اجراي سیاست پولی تضمین 
صاد حمایت         ستی در اقت سیا سیاري از کاربرد قواعد  پیشگامان قرن نوزدهم و حتی پس از آن، قبلاً ب

ي پولی اختیاري هاگذاري تورم، اکثر اقتصادها سیاست   اند. در واقع، در استراتژي فعلی هدف کرده
پذیري که به طور را کنار گذاشــته و تصــمیمات ســیاســت پولی خود را بر اســاس قوانین انعطاف    

اند (چاپارو و اســکات، خودکار بر اقدامات و تصــمیمات مقامات پولی حاکم اســت، اســتوار کرده 
2021.(  

ه این اهداف،  دو هدف اصلی سیاست پولی عبارتند از: تورم و بیکاري پایین. براي دستیابی ب
فدرال رزرو در پاســخ به تغییرات مشــاهده شــده در محیط اقتصــادي ابزار ســیاســت خود را تنظیم    

نقل شده، دلایلی براي این باور وجود دارد که این پاسخ ممکن است در      کند. بر اساس شواهد  می
، به 70اواخر دهه گرایان در طول زمان تغییر کرده باشــد. اغلب به عنوان یک مثال از اوج نفوذ پول 

شاره   1تحت رهبري واکر 1979-1982» تجربه« شد که   شود. در حالی که در آن زمان ادعا می میا
توانست ناشی از تغییر در اهداف فدرال رزرو   صرفاً تغییري در رویه عملیاتی است، اما در واقع، می  

 ). 2000، 2براي بیکاري و تورم باشد (بویون و همکاران
ــتیابی به برخی اهداف از   متولی اجراي  ــت که با هدف دس ــت پولی بانک مرکزي اس ــیاس س

ثباتى ها، حفظ ارزش پول ملی، نگه داشــتن ثبات مالى بخش داخلى و پرهیز از بیجمله ثبات قیمت
دهد. کار خود قرار  اعمال را باید در دستور هاى خارجى، یک سري از اقدامات و  در تراز پرداخت

دهند و نیل به اهداف سیاست پولى میهاى داخلى و خارجى که رخ به تکانهسیاست پولی در پاسخ 
ــکل مواجه     ــتخوش تغییراتی  میرا با مشـ ــود. در واقع بانک  میکنند، دسـ هاى مرکزى، تغییرات  شـ

مدت یا ســیاســتى را از طریق تغییر در ابزارهاى ســیاســتى خود که معمولاً شــامل نرخ بهره کوتاه     
  ).2002، 3لویزا و اسمیت هبلکنند (د، اجرا میاعتبارات بانکى هستن

ست. فرض کنید بانک         سیار مهم ا ست پولی ب سیا لزوم هماهنگی در به کارگیري ابزارهاي 
ــی اعمال کند. بانک مرکزي براي این کار می    ــت انقباض ــیاس ــد دارد س تواند با فروش مرکزي قص

شت    ضه در بازارهاي پولی (عملیات بازار باز) پول بی ست مردم جمع اوراق قر آوري نماید. ري را از د
دهد و تري براي اوراق قرضه انجام می طبیعی است که بانک مرکزي این کار را با ارایه قیمت پایین 

کند. ولیکن موفقیت آمیز بودن این ســیاســت  در نتیجه نرخ بهره در بازارهاي پولی افزایش پیدا می
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ــت که نرخ تنزیل مجد  ــروط به این اسـ د را هم افزایش دهد. به این دلیل که اگر بانک مرکزي مشـ
نرخ تنزیل مجدد ثابت بماند هزینه یا (هزینه فرصت مناسب) اکتساب ذخایر، ثابت خواهد ماند و به    
شی از وام یا     سود نا دنبال افزایش نرخ بهره بازار، تفاوت نرخ بهره بازار و نرخ تنزیل مجدد یا همان 

کنند وام و اعتبار بیشتري از بانک ها تلاش می. از این رو بانکاعتبار بانکی نیز افزایش خواهد یافت
ــتري به بخش        هاي مختلف بپردازند. این کار    مرکزي دریافت کنند و به تبع آن حجم و اعتبار بیشـ

ــت و در نتیجه همان ذخایري که بانک مرکزي از طریق   ــه پول خواهد داش ــاطی در عرض اثري انبس
ــت مردم جمععملیات بازار باز در بازارهاي  ــط بانکپولی از دس ها مجددا به آوري کرده بود، توس

ــاطی اعمال  جریان می ــت انبس ــیاس افتد. عکس فرآیند مزبور در حالتی که بانک مرکزي بخواهد س
). بنابراین به منظور احتراز از خنثی شـــدن اثرات 1389کند نیز صـــادق اســـت (داودي و همکاران، 

سط اثرات سایر ابزارها، هماهنگی و دقت نظر در به کارگیري   مورد نظر یک ابزار سیاست پولی تو  
ضــمن اینکه شــکل گیري  ابزارهاي ســیاســت پولی از ســوي بانک مرکزي لازم و ضــروي اســت. 

انتظارات مردم در ارتباط با عدم توانایی بانک مرکزي در عرضه ارز موجب نوسان نرخ ارز و نهایتا   
 شود.ثباتی در اقتصاد میبی

  انتقال سیاست پولی کانال -2-2
ست پولی را بر متغیرهاي       2009( 1دارواس سیا ست که مکانیسم انتقال پولی، اثرات  ) معتقد ا

هاي در تحقیقات سیاست کند و تجزیه و تحلیل آن بخش مهمیمیکلان اقتصادي و مالی توصیف 
ست          سیار مهم ا ست پولی ب سیا ست و براي اجراي  صادي ا سپولبار و بیراو  کلان اقت ). در 2023، 2(ا

سم   ست پولی به بخش تولید و     واقع مکانی سیا ست که در آن اثرات ابزارهاي  انتقال پولی فرآیندي ا
شود. علاوه بر این، به طور کلی مکانیسم انتقال پولی داراي دو دسته است،      میها منتقل روند قیمت

ل، به عنوان مثا شــودمیها ها و بازده داراییکه شــامل قیمتمیدســته اول انتقال مالی اســت، مکانیز
ست که     نرخ ارز، نرخ بهره و قیمت دارایی سم انتقال اعتبار ا سته دوم، مکانی میزان تغییرات وام  ها. د

   ).2022، 3دهد (سنا و همکارانمیهاي مالی را نشان ها و واسطهدهی بانک
صاد را تحت تاثیر قرار      می ست پولی بخش واقعی اقت سیا توان گفت کانالی که از طریق آن 

چگونگی مکانیســـم انتقال پولی  .شـــودمیشـــناخته  4ب به عنوان مکانیســـم انتقال پولیدهد اغلمی
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هاي اعمال سیاست پولی (به عنوان مثال، تغییر در عرضه پول یا نرخ بهره) را بر فعالیتانتقال اثرات 
ــاد پیش بینی    ــادي و تورم در یک اقتصـ ــم عبارتند از کانال        کند. کانال   میاقتصـ هاي این مکانیسـ

ــنتی (کانال پول)، کانال قیمت دارایی، کانال نرخ ارز و کانال انتظارات. اع تباري، کانال نرخ بهره س
تواند تأثیر آن را بر کانال دیگر میها متقابلاً منحصــر به فرد نیســتند زیرا تأثیر یک کانال   این کانال

ها در کنار تغییراتی  آن .ها محدود به زمان نیز نیســتندتقویت یا تعدیل کند. ضــمن اینکه این کانال
هاي زیادي یابند. تلاشمیدهد، تکامل که در شــرایط کلی اقتصــادي و مالی یک اقتصــاد رخ می  

 VAR هاياین مطالعات از روش براي بررسی مکانیسم انتقال پول صورت گرفته است. برخی از     
هاي ده کانال اعتباري، نرخاستفاده کردند و متغیرهایی مانند اعتبار به بخش خصوصی به عنوان نماین

سیاستی بهره به عنوان نماینده کانال نرخ بهره، نرخ ارز، شاخص کل سهام و شاخص قیمت مصرف 
ها کننده به ترتیب به عنوان نماینده کانال نرخ ارز، کانال قیمت دارایی و کانال انتظارات هستند. این 

صادي که به عنوا  ستفاده     ن نماینده کانالرا به عنوان مجموع متغیرهاي کلان اقت ست پولی ا سیا هاي 
) ارائه شده است (اولاجید    1990و رومر ( 1دهد. برخی از اولین آثار توسط رومر میشوند، نشان   می

 ). 2022، 2و تمیدایو

  مروري بر مباحث عدم تعادل در اقتصاد -2-3
دگاه در خصوص مباحث مربوط به تعادل و عدم تعادل در اقتصاد، بطور کلی دو دی

کینزي در مورد عملکرد اقتصاد وجود دارد. فرض اقتصاددانان کلاسیک این بود که  و کلاسیکی
پذیرند و به سرعت براي برقرار کردن تعادل در شرایط مازاد عرضه یا تقاضا تعدیل ها انعطافقیمت

 دهند. طبقگیري، عوامل اقتصادي تنها علائم قیمتی را مد نظر قرار میشوند. بنابراین در تصمیممی
کننده والراسی مبادله تنها در تعادل صورت یا حراج میاین نظریه و در چارچوب نظریه تعادل عمو

ها امکان تخصیص بهینه منابع را فراهم اي است که ساز و کار قیمتگیرد و شرایط به گونهمی
، اطمینانی کننده والراسیکنند که بدون حراجهاي غیر والراسی با این فرض شروع میکند. مدلمی

وجود ندارد که نقطه تعادل والراسی حاصل شود و بنابراین تضمینی نیست که عوامل اقتصادي قادر 
وجوي بنیادهاي خرد غیر والراسی یا ). جست1381منش، هاي خود باشند (صلاحبه اجراي برنامه

هاي ریشه البته رخ داد، بود. 1970عدم تعادلی، نقطه مرکزي در دگرگونی اقتصاد کلان که در دهه 
و  3نهفته است، زمانی که اقتصاددانان از هیکس گرفته تا لانگ 1940و  1930آن در اواخر دهه 
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هاي تعادل عمومی با الهام از والراس بودند. به دنبال درك اقتصاد کینزي بر اساس مدل 1مودیلیانی
ول، بهره و قیمت پاتینکین ترین تلاش براي ادغام پول در نظریه تعادل عمومی، پدر آن زمان، سخت

هاي غیر هایی بود که بعدها مبنایی براي نظریهشکل گرفت. تحلیل پاتینکین از بازار کار حاوي ایده
کند هیچ اطمینانی یا تضمینی وجود ندارد که بازارها حتماً به تعادل شد که بیان می والراسی یا عدم

  . )2014، 2تعادل خواهند رسید (باکهاوز و بیانوسکی
، زمانی که 1950از دهه  .منبع دیگر ادبیات نظریه عدم تعادل، خود نظریه تعادل عمومی بود

و  مرتبط است، در حال توسعه بود 3نظریه مدرن تعادل رقابتی عمومی، که بیش از همه با ارو و دبرو
مل ، شا4کورمال مکانیسم ارتباط منطقی بین مشکلات تجربی با نظریه و تئوري مشخص شده بود.

آشکارا غیر واقعی بود، اما تجزیه  -دهد ها را تغییر مییا حراج غیر واقعی که قیمت» قرارداد مجدد«
شد، هاي غیر تعادلی انجام میکورمالی، که در آن مبادله با قیمت و تحلیل فرآیندهاي غیر واقعی

معاملات خارج از  چه کهمشکل بود، حتی اگر نظریه پرداز مایل به فرضیات خودسرانه در مورد آن
جا همچنین نیاز به جایگزینی فرض رقابت کامل با رقابت کند، داشته باشد. در اینتعادل را تعیین می

به وجود آمد  1960هاي اولیه هان و نگیشی در حدود سال ناقص تشخیص داده شد که در نتیجه مدل
 ). 2017، 5(ماتوسک و همکاران

ه نئوکلاسیک و کینزي در درك و فهم بازار کار نهفته تفاوت اساسی بین نظریشود گفته می
است. در حالت نئوکلاسیکی، دستمزد اسمی به عنوان یک متغیر سازگار و انطباق دهنده درك 

ها و یا دستمزدهاي غیر تعادلی شود. در غیاب نواقص بازار کار مانند جستجو و تطبیق اصطکاكمی
)، تعدیل دستمزد اسمی، بازار کار را 1984، 6استیگلیتز ناشی از وجود اطلاعات نامتقارن (شپیرو و

کند. در چنین شرایطی بیکاري کینزي ناشی از فقدان تقاضاي براي یک سطح معین قیمت، تسویه می
شود زیرا تسویه بازار عوامل همراه تواند وجود داشته باشد. اقتصاد از طرف عرضه تعیین میکل نمی
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فردي از تولید و اشتغال است. در مقابل آن، اصل تقاضاي ح منحصر به با تابع تولید کل، مستلزم سط
 3)، رابینسون1971( 2)، کالکی1936( 1هاي مکتب کمبریجهاي کینزيمؤثر هسته اصلی کل مدل

شود. یاد می 5هاي پساکینزي سنتی) است که از آن به عنوان مدل1982( 4) و کالدور1962، 1956(
ه طور کامل مورد استفاده قرار نگیرد، مخارج کل سطح تولید را تعیین تا زمانی که نیروي کار ب

دهد. دستمزد کند. بازار کار بیکاري کینزي را که ناشی از کمبود تقاضاي کل است، نشان میمی
شود که در ساده ترین حالت اسمی به عنوان یک متغیر ناسازگار و غیر انطباقی در نظر گرفته می

گیري دستمزد تأثیر این حال، شرایط بازار کار ممکن است بر نحوه شکل شود. باثابت فرض می
اند هاي خرد مطلوب، مورد انتقاد قرار گرفتهبه دلیل نداشتن پایه  TPKهايبگذارد. با این حال مدل

  ). 2017، 6(شودر
یک ویژگی بســیار مهم اقتصــاد ایران وابســتگی بســیار    عدم تعادل در اقتصـاد ایران: 

ها است. تغییرات  شدید آن به درآمدهاي ارزي حاصل از فروش نفت، گاز و مشتقات حاصل از آن    
اساسی این درآمدها و وابستگی عرضه و تقاضاي کل اقتصاد به حجم منابع ارزي، اقتصاد کلان را         

اي از کل واردات اي و واسـطه واردات کالاهاي سـرمایه دهد. سـهم نسـبتاً بالاي   تحت تأثیر قرار می
دهد عرضه کل اقتصاد ایران به درآمدهاي ارزي وابستگی بسیار بالایی دارد. روند تغییرات  نشان می

ــد تولید، نرخ تورم و نرخ تزریق ارز      ــاد ایران، نرخ رشـ ــه متغییر کلیدي اقتصـ ) بیانگر  DMF( 7سـ
  ).1378به درآمدهاي ارزي است (صمصامی، وابستگی بسیار بالاي اقتصاد ایران 

از ســمت تقاضــاي کل نیز درآمدهاي ارزي از طرق مختلف تقاضــاي کل اقتصــاد را تحت  
صرف،         طور که میدهد. همانتأثیر قرار می شامل م ضاي کل  شکیل دهنده تقا صلی ت دانیم اجزاي ا

ستند. همچنین ع       سرمایه  صادرات و واردات ه صی، مخارج دولت،  صو ضه پول نیز از  گذاري خ ر
گذارد. متوســـط رشـــد پول و نقدینگی در متغیرهاي بســـیار مهمی اســـت که بر مخارج کل اثر می

ــاد ایران همواره بالاي      دوره ــت و نرخ  20هاي قبل و بعد از انقلاب در اقتصـ ــد بوده اسـ هاي  درصـ
  . )1درصد هم رسیده است (نمودار شماره  40مذکور با افزایش درآمدهاي نفتی به نزدیک 

 
1. Cambridge Tradition of Keynes 

2. Kalecki 

3. Robinson 

4. Kaldor  
5. Traditional Post-Keynesian (TPK) Models 

6. Shcoder 
 اي و سرمایه اي است.تولیدي شامل مواد اولیه و کالاهاي واسطههاي . منظور از نرخ تزریق ارز، رشد واردات نهاده7
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  ها،  پایه پولی،  نقدینگی و نرخ دلار: درصد تغییرات چهار متغیر شاخص قیمت1نمودار 

  منبع: بانک اطلاعات سري زمانی ایران

وابستگی بخش بازرگانی خارجی کشور به درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت و گاز 
ــهود می  ــادرات و واردات کالاها و خدمات مش ــی ترکیب ص ــود. بخبا بررس ــادرات ش ش اعظم ص

شکیل می     صادرات نفت و گاز ت شور را  شامل واردات      60دهد. حدود ک شور  صد از واردات ک در
درصــد واردات کشــور شــامل نهادهاي   85تا  80اي و در مجموع بین مواد اولیه و کالاهاي واســطه

سطه  سرمایه تولیدي (مواد اولیه و کالاهاي وا سمت ع     اي و  ستگی  ست که حاکی از واب ضه  اي) ا ر
  ). 2اقتصاد ایران به درآمدهاي ارزي است (نمودار شماره 

شاره شد، مخارج دولتی، عرضه پول و واردات و صادرات از      از بین متغیرهایی که به آن ها ا
  ها دارد.اي بر آنجمله متغیرهایی هستند که درآمدهاي ارزي اثر مستقیم و قابل ملاحظه

  
  اي به کل وارداتاي و سرمایهاولیه،کالاهاي واسطه ): سهم واردات مواد مصرفی،2نمودار (

  منبع: بانک اطلاعات سري زمانی ایران
  سازي در اقتصاد کلانمروري بر رویکرد غالب مدل -2-4

ــتی        مدل  ــاد کلان از زمان بحران بزرگ مالی، زمانی که کاسـ ــازي اقتصـ هاي جدي در   سـ
شناسی مورد استفاده براي درك کل اقتصاد آشکار شد، تحت انتقادهاي شدیدي قرار گرفته         روش

که عوامل اقتصادي همگن  هاي غالب، به ویژه ایناست. انتقادات به مفروضات به کار رفته در مدل  
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ستند  سی یک          و بهینه ه ست. برخی محققان به دنبال برر شده ا ست، وارد  صاد در حال تعادل ا و اقت
هاي برگرفته از سایر علوم (طبیعی و  سازي اقتصاد کلان، با تکنیک  اي براي مدلرویکرد میان رشته 

ــتند. به طور خاص، به عنوان نمونه ــازي مبتنی بر عامل را اي از چنین تکنیکی، مدلاجتماعی) هس س
ــتردهحث قرار میمورد ب ــتهدهند که در طیف گس ــتفاده اي از رش ــود.میها اس هاي مبتنی بر مدل ش
مکمل رویکردهاي موجود هســتند و براي پاســخ دادن به ســؤالات اقتصــاد کلان که در آن    1عامل

دارند، ها و اکتشافات نقش مهمی ها، شبکهپیچیدگی، ناهمگن بودن عوامل اقتصادي و انتظارات آن
  ). 2018، 2هستند (هالن و تورل مناسب

استفاده    DSGE هايها که امروزه به طور معمول در مدلزمانی و چسبندگی سازي بین  بهینه
شود، به دنبال تجزیه و تحلیل موضوعات سیاستی واقعی هستند. اما سه ویژگی دیگر که در مدل می

3Cubed-G هاي نسبی  تجارت، نقش قیمت گنجانده شده است، یعنی پیوندهاي جهانی در سرمایه و
شوك  سک مالی، معمولاً از مدل   در انتقال  شورها و تغییرات در ری که با  DSGEهاي رایج ها بین ک

  ). 2018، 4شوند (مکیبین و استوئکلدنیاي واقعی سیاست سر و کار دارند، حذف می
ــرف نظر از انفجار تحقیقات اقتصـــادي از زمان بحران مالی، مدل        نظر  به  DSGE هاي صـ

زا به مدل تغییر اساسی کرده باشند. استیگلیتز رسد به جز اضافه کردن چند اصطکاك مالی بروننمی
ــتدلال 2018( ــاده از  DSGE انتقاد از رویکرد«کند می) اسـ این نیســـت که این یک مدل خیلی سـ

  ». اقتصاد است، بلکه یک مدل ساده است با یک روش غلط
هاي کلان کنند که کیفیت و محتواي اطلاعاتی دادهمی بســـیاري از اقتصـــاددانان اســـتدلال

صادي براي این  ست، مگر این       اقت سیار پایین ا شند ب شته با که مدل تجربی از ابتدا  که نتایج منطقی دا
شک، داده      شود. بدون  سط تئوري محدود  صاد کلان اغلب با خطاي اندازه تو گیري همراه هاي اقت

ستند، اما اگر برنامه  شده ن ه ست براي      ریزي  شوند، ممکن ا شند و در یک فرآیند غیر ثابت جمع  با

 
1. Agent-based Models 

2. Haldane and Turrell 
توسعه داده شد. این مدل براي کمک به منازعات     Peter Wilcoxenو  Warwick McKibbinتوسط  Cubed -Gمدل. 3

ست       سیا ست در مورد  سیا ستی و  هاي محیط فعلی دنیاي  ست   تجارت بینزی سیا شدن کره  الملل با تمرکز بر  هاي گرم 
گویی به طیف وسیعی از مسائل مرتبط هاي بسیاري است که آن را براي پاسخزمین ساخته شده است، اما داراي ویژگی

ست  صاد خرد و کلان مفید می      با مقررات زی ستی اقت سیا سوالات  سازد. این مدل یک مدل جهانی با تفکیک  محیطی، 
اي قابل توجه و جزئیات بخشی است. علاوه بر این، کشورها و مناطق از طریق بازارهاي تجاري و مالی هم از نظر منطقه

 ).  McKibbin and Wilcoxen) 1992( زمانی و هم از نظر بین زمانی به هم مرتبط هستند (براي مطالعه بیشتر ر.ك به
4. McKibbin and Stoeckel 
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یک تخمین                 حاظ نظري و تئور به ل حال،  به هر  ند.  جاد نکن یادي ای ندمدت نگرانی ز یل بل ها و  تحل
ــحیح وجود ندارد و از این     گیرياندازه  ــت    رو، نمیهاي کاملاً صـ ــیاسـ ــط سـ مداران و  تواند توسـ

صمیم  شود. پیش   ت ستفاده  صادي انجام می ا، برنامههبینیگیران ا دهند بر ها و انتظاراتی که عوامل اقت
هاي مشــاهده شــده اســت. براي درك حرکات مداوم به دور از تعادل، بهتر اســت این  اســاس داده

ــند، درك کنیم (      داده ــلیسها را هر چند ناقص باشـ ــتیگلیتز2021، 1جسـ ) 2021( 2). گوژمن و اسـ
  کنند که چنین فهم و استنباطی باید در چارچوب یک نظریه عدم تعادل پویا باشد: استدلال می

تواند در توضیح رکودهاي عمیق، ضروري است درك کنیم (الف) چگونه اقتصاد بازار می«
شوك برون       سب با هرگونه  ضاي کل را که هم نامتنا سانات بزرگی در تقا متغیرهاي «زا در چنین نو

کند و (ب) بزرگ اســـت که با بیکاري بالا همراه اســـت را ایجاد اي اســـت و هم به اندازه» اقعیو
ــطوح بالاي بیکاري می ها به گونههاي تعدیل: چرا آنپویایی ــتند که س یک  تواند ادامه یابد.اي هس

ــادفی ( ایی هایی را در مورد فرآیندهاي زیربنها و روش) بینشDSDEتئوري عدم تعادل پویاي تصـ
  ». توانندنمیDSGE هاي دهد که مدلاقتصاد به ما ارائه می

  مروري بر مطالعات پیشین -2-5
می تعادل عمو )،DSDEعدم تعادل تصــادفی پویا (هاي هاي مدل) به مقایســه2017( 3شــودر

صادفی پویا (  سنتی (    )،DSGEت ساکینزي  سیکی ( سنتز   ) وTPKپ پردازد و نتیجه  می )SNCنئوکلا
مدل  می که  نه     DSGE وDSDE هاي  گیرد  ند بهی مان ظارات   یابی بین  در برخی فروض  مانی و انت ز

پردازد و نهایتاْ نتیجه  ها میاین مدل 4عقلایی اشـتراك دارند و همچنین به مقایسـه شـرایط مرتبه اول   
بنیادهاي خرد ارتدوکسی تا  گیري انتظارات،گیرد: اول، جدا از مفروضات مربوط به نحوه شکلمی

اقتصـادي که   :دوم. سـازگار اسـت   TPK هايهاي رفتاري زیربنایی مدلحد قابل توجهی با فرضـیه 
شود اساساً پساکینزي است و نه نئوکلاسیک زیرا اصل تقاضاي مؤثر           ارایه می DSDE توسط مدل 

  . 5را در بر دارد
ــی  2016و  2012( 6فـاجیلو و رونتینی  ــت  ) بـه بررسـ ــیـاســ ــادي در  سـ هـاي کلان اقتصــ

 
1. Juselius 

2. Guzman and Stiglitz 
3. Schoder 

4. First-Order Conditions 
5. Schoder 
6. Fagiolo and Roventini 



 

  

 354هاي پولی در شرایط عدم تعادل در اقتصاد ایران                                                                        سیاست

 

هاي نظري، یک بحث انتقادي از تله  ها با پردازند. آنمی 1هاي عامل محورو مدل  DSGEهايمدل
سی   سیا صادي رویکرد مبتنی بر -تجربی و  سنتز   -و ناکافی بودن چارچوب نظري غالب  DSGE اقت

ها پیشــنهاد   آن پردازند.به تحلیل و ارائه ســیاســت می  DSGE مبتنی بر مدل -جدید نئوکلاســیک
سیک (مانند   تواند الزامات نظري قوي مدلکنند که یک روش تحقیقاتی بهتر که میمی هاي نئوکلا

ــباتی مبتنی بر عامل   ــاد محاسـ تعادل، عقلانیت، عامل نمایندگی و غیره) را نایده بگیرد، روش اقتصـ
)ACE(2  ها ضمن تحلیل وضعیت روش شناختی    است که آنACE ، فاده ازدرباره نحوه استACE  

هاي کلان اقتصادي  براي تحلیل مسائل سیاستی بحث کرده و به بررسی کاربردهاي آن در سیاست       
هاي مالی و پولی، مقررات بانکی، اصلاحات ساختاري بازار کار و مداخلات تغییرات آب (سیاست

 . پردازندو هوایی) می
هاي تجاري را بررسی تحلیل سیکل) یک مدل عدم تعادلی کینزي جدید براي 2020شودر (

سویه بازارها می       ستمزد منجر به عدم ت شد که عدم تعادل در د شان داده  شود.  کرد. در این مطالعه ن
صادي منجر      شده و این به اثرگذاري بر متغیرهاي کلان اقت ستمزد غیر تعادلی باعث ایجاد بیکاري  د

وك تکنولوژي و عرضـــه نیروي کار تا هاي اســـتاندارد شـــها بر خلاف مدلشـــود. در این مدلمی
 شود.حدودي از سوي بیکاري جذب می

را با اســتفاده از مدل عدم  Covid-19) بحران اقتصــادي ناشــی از ویروس 2020( 3اســتیگلیتز
ــی و تحلیل کرده و بینش  ــادفی بررسـ ــت تعادل پویاي تصـ ــیاسـ هاي لازم ارائه هایی را در مورد سـ

ــه ویژگی کلیدي تمرکز دارد:    می به عنوان  -Covid19 الف) دهد. چارچوب کلی این مطالعه بر سـ
شی با عمق و مدت نامعلوم که بر برخی بخش    شوك بخ ش ها و فناوريیک  سایر بخش ها بی ها تر از 

ها وجود دارد، و ج) سطح بالایی از هایی در جابجایی منابع بین بخشگذارد، ب) محدودیتاثر می
ــطح بالاي رفتار             ــادي آن وجود دارد از جمله سـ نااطمینانی در مورد این بیماري و پیامدهاي اقتصـ

ــادي با دیگران وقتی که با محدودیت ــدیدتر مواجه هاي ااحتیاطی برخی از عوامل اقتصـ عتباري شـ
ــوند.می ــان می شـ ــاد کلان، رفتار احتیاطی باعث دهد این پژوهش نشـ به دلیل اثرات خارجی اقتصـ

ها به طور مستقیم بر مصرف یا تولید آن   19-هایی که کوویدشود و حتی در بخش تشدید رکود می 
سیاست     تأثیر نمی کند که را توصیف می هایی گذارد ممکن است با بیکاري مواجه شوند. این مقاله 

ــتمزد ممکن  تواند رفتار احتیاطی را جهت کاهش بیکاري تعدیل کند. انعطافمی ــتر دس پذیري بیش

 
1. Agnet Based Model 
2. Agent Based Computational Economics 
3. Stiglitz 
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ــود ــت به افزایش بیکاري منجر شـ ــت. رویکردهاي  .اسـ رفتار احتیاطی نقطه مقابل رفتار تعادلی اسـ
ــبی براي تجزیه و تحلیل پاند  ــت چارچوب مناس نکند به این دلیل  کرونا فراهممی تعادلی ممکن اس

نده را نمی    که افراد می  که آی ند  مه        دان نا ید و بر جد ند، قراردادهاي موجود و  ها ممکن اســــت  دان
  ها باید بتوانند به این حوادث ناشناخته پاسخ دهند.(شکسته) شوند و آن -منسوخ

 اشاره ) در تحلیل از نظریه عدم تعادل در بازارها به این موضوع2021( 1گوژمان و استیگلیتز

شود. در این مطالعه اشاره   میکنند که عدم تسویه پیوسته بازارها منجر به اثراتی در اقتصاد کلان    می
و ســایر عدم  2008پویاي تصــادفی قادر به توضــیح بحران مالی  می هاي تعادل عموشــده که مدل

ــتند. در حالی که مدل       تعادل  ــادي نیسـ ــیح      هاي اقتصـ ندگی اثرات  دههاي عدم تعادل قادر به توضـ
 .هاي اقتصادي استهاي تقاضاي کل بر ناهماهنگیشوك

) عدم تعادل در نرخ ارز حقیقی و اثرات آن بر متغیرهاي کلان    2022( 2اولامیده و همکاران  
-2018هاي پنلی براي بازه زمانی اقتصـــادي را بررســـی کردند. در این مطالعه از یک رویکرد داده

ــ 2000 ــورها اسـ ــتفاده از مدل براي منتخبی از کشـ ــد. عدم تعادل نرخ ارز با اسـ   GARCHتفاده شـ
هاي پنلی سازي شد و سپس اثر این عدم تعادل بر متغیرهاي کلان اقتصادي در قالب روش داده    مدل

دهندة این بوده اســت که عدم تعادل در نرخ ارز حقیقی به نشــان دســت آمدهارزیابی شــد. نتایج به 
  شود.صادي منجر میثباتی اقتافزایش در تورم و بی

 هاي انجام شده جز مطالعه مربوط به رساله دکتريلازم به ذکر است بر اساس بررسی
هاي اقتصادي بویژه سیاست تحقیق دیگري در خصوص تجزیه و تحلیل سیاست)، 1381منش (صلاح

و اغلب تحقیقات داخلی در چارچوب پولی در چارچوب رویکرد عدم تعادل انجام نشده است 
. از این رو در این قسمت به برخی انجام شده است) DSGE( هاي تعادل عمومی پویاي تصادفیمدل

 ،سازي داراي اشتراکاتی با موضوع این مطالعه هستندتحقیقات انجام شده که از حیث مفهومی یا مدل
  شود. اشاره می

 اقتصادي در قالب مدلهاي ارزیابی سیاست«دکتري با عنوان ) در رساله 1381منش (صلاح
و بکارگیري مدل  1358-1378هاي با استفاده از اطلاعات اقتصاد ایران طی سال» کلان عدم تعادل

) الگویی براي اقتصاد ایران برآورد کرد. وي نشان داد ARDLهاي توزیع شده (خود توضیح با وقفه
ت لیکن به دلیل ضعیف بودن که بررسی ساختار اقتصاد ایران حاکی از وجود یک دوگانگی نفتی اس

هاي اقتصاد، بخش نفت داراي بافتی مجزا از هاي پسین و پیشین بین بخش نفت و سایر بخشارتباط
 

1. Guzman and Stiglitz 
2. Olamide et al.  
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اقتصاد ایران است و بر کلیه متغیرها و پارامترهاي اقتصادي از قبیل بودجه دولت، تجارت خارجی، 
سازي پویاي انجام رد معادلات و شبیهگذارد. نتایج حاصل از برآوگذاري تأثیر میتولید و سرمایه

سازي زا را بسیار نزدیک شبیهشده در این رساله نشان داد که الگو نه تنها مقادیر متغیرهاي درون
بینی کرده است که با توجه به زا را نیز در اغلب موارد پیشکند بلکه نقاط عطف متغیرهاي درونمی

  لگوي تنظیم شده است. هاي آماري محاسبه شده مؤید اعتبار اشاخص
بانی و امیري (   بال     باز نیوکینزي  اقتصــــاد DSGEیک مدل   ) در چارچوب  1393خیا به دن

ــی اثرات ــوك بررس ــادي در ش هاي قیمت و تولید نفت خام بر متغیرهاي پولی و مالی و کلان اقتص
و با  هاي خانوار، بنگاه، تجارت خارجیبخشمدلی ســاختند که این مدل با حضــور  اقتصــاد ایران 

شبیه  شده       ترکیب دولت و بانک مرکزي به عنوان یک بخش واحد کالیبره و  شکیل  شده، ت سازي 
گذاري، هاي قیمت و تولید نفت خام بر سـرمایه اسـت. نتایج حاصـله بر تأثیر معنادار و مثبت شـوك   

ــان میتولید ملی، هزینه نهایی تولید و تورم دلالت دارند. نتایج آن ــوها همچنین نش هاي كدهد، ش
ــده، تأثیر مثبت و معنادار بر مخارج دولت، درآمدهاي مالیاتی و اجزاي پایه پولی دارند.                بر  یاد شـ

سیاست  هاي تحقیق، درآمدهاي نفتی نقش بسزایی در شکل  اساس یافته  هاي پولی و مالی در گیري 
ــیار نزدیک و بالاي بودجه بخش   ــتگی بسـ ــلی آن ارتباط و وابسـ دولتی به ایران دارند که علت اصـ

ست آمده از فروش نفت   ست که دولت    درآمدهاي ارزي بد ست. نتایج حاکی از آن ا ست  میا بای
ــمت بودجه  ــلط خود را بر درآمدهاي نفتی کاهش دهد و از طرف دیگر به سـ ــاس تسـ ریزي بر اسـ

ــاز و کاري      ــاب ذخیره ارزي سـ ــی دولت به حسـ ــترسـ درآمدهاي مالیاتی رفته و براي کاهش دسـ
 .اندیشیده شود

) به مقایســـه عملکرد اقتصـــاد ایران در چارچوب الگوي 1395توکلیان و افضـــلی ابرقویی (
DSGE        دهد در سه نظام ارزي شناور، شناور مدیریت شده و ثابت پرداختند. نتایج بررسی نشان می

کانه           ظام ارزي ثابت در مقابل ت وري، کمترین واریانس و در مقابل    هاي نفتی و بهره که تورم در ن
کا  ظام ارزي          ت بت و هم در ن ثا ظام ارزي  یانس را دارد؛ همچنین هم در ن ــترین وار نه نرخ ارز بیشـ

  شناور، تولید بیشترین واریانس را دارد. 
اقتصاد باز کینزي جدید، اثرات   DSGE) با استفاده از رویکرد  1396ولی بیگی و همکاران (

صــادي بویژه صــادرات و واردات هاي پولی و مخارج جاري دولت را بر متغیرهاي کلان اقتشــوك
سی قرار دادند. آن  شرایط و ویژگی  DSGE ها یک مدلدر ایران مورد برر صاد  با توجه به  هاي اقت

ها برخی از پارامترهاي ها، طراحی کردند. آنایران از جمله در نظر گرفتن بخش نفت و چســبندگی
با استفاده از روش بیزي برآورد کردند. کالیبره و مابقی پارامترها را  1393تا 1351مدل را طی دوره 
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شد پایه پولی      هاي تحقیق از توابع عکسیافته شوك مثبت نرخ ر ست که  العمل آنی حاکی از آن ا
شــود که واردات افزایش یابد و صــادرات کاهش و در نتیجه به بدتر شــدن تراز تجاري  میموجب 

  شود. غیر نفتی منجر می
ــت1396زهابی و همکاران ( ــاب جاري و پویایی DSGEفاده از یک الگوي ) با اسـ هاي حسـ

هاي درآمد نفتی و فناوري تحت ســه قاعده پولی را مورد بررسـی  تراز تجاري در مواجهه با شــوك
گذاري بهینه در مواجهه با قرار دادند. نتایج حاکی از آن اســـت که با وجود اینکه قاعده ســـیاســـت

ی تورم توام با نرخ ارز اســت، لیکن اســتفاده از شــوك درآمد نفتی و شــوك فناوري، قاعده ترکیب
گذاري ترکیبی تورم توأم با نرخ ارز در مواجهه با شوك درآمد نفتی، افزایش بیشتر نوسانات هدف

  آنی حساب جاري را در پی خواهد داشت. 
شکی و همکاران (      سر سرو  ست پولی بهینۀ رمزي و نظام    اي با عنوان ) در مقاله1400خ سیا

هاي یک با توجه به ویژگیمتناســـب با اقتصـــاد نفتی (مورد ایران)،  DSGE لب الگويارزي در قا
اقتصــاد نفتی براي ایران، ســیاســت پولی بهینۀ رمزي و نظام ارزي متناســب با آن را انتخاب نمودند.   

(در دستمزد  هاي اسمیالگوي پژوهش شامل خانوارهاي ریکاردویی و غیر ریکاردویی، چسبندگی
ري) و چســبندگی حقیقی (در مصــرف)، کالاي عمومی، صــادرات نفتی و غیر نفتی،    گذاو قیمت

هاي مختلف بانک گذاريشــده و ثابت) و هدفهاي ارزي مختلف (شــناور، شــناور مدیریت نظام
ــبت به    ــت بهینۀ رمزي نس ــیاس ــت. همچنین پیامدهاي اجراي س مرکزي در بخش حقیقی و پولی اس

کاهش قیمت نفت،  بررسی قرار گرفته است و آثار شوك    حالت جاري سیاست پولی کشور مورد   
سمی           شد نرخ ارز ا شوك افزایش ر ضۀ پول و  شوك افزایش عر بر شوك افزایش تورم خارجی، 

ــان     ــد. نتایج پژوهش نش ــی ش ــت پولی بهینۀ رمزي بررس ــیاس متغیرهاي کلان تحت الگوي پایه و س
ست بانک مرکزي اولویت خود را ن می شناور مدیریت دهد؛ اولاً، بهتر ا ست      ظام ارزي  سیا شده و 

گذاري دوســـویه تولید و تورم (با تأکید بیشـــتر بر تولید) را انتخاب کند و به آن وفادار پولی هدف
ــاد در مواجهه با               ــت که بخش پولی و حقیقی اقتصـ بماند. ثانیاً، اگر بانک مرکزي به دنبال این اسـ

شد و درگیر تکانه ست بهینه رمزي         هاي پولی و ارزي، باثبات تر با سیا ست به  شود، بهتر ا سانات ن نو
هاي خارجی نوســـان و تغییرات بیشـــتري در متغیرهاي پولی متعهد باشـــد. از طرفی هر چقدر تکانه

  کند. میایجاد کنند، این سیاست، ثبات بیشتري را به بخش حقیقی اقتصاد برقرار 
ده از یک رویکرد عدم تعادل نوآوري مطالعه حاضــر در مقایســه با ســایر مطالعات در اســتفا

صادفی به منظور مدل  صادي با           پویا ت ست پولی بر متغیرهاي کلان اقت سیا شوك  صیف  سازي و تو
بلمن به منظور حل  –ژاکوبی  –لحاظ عدم تعادل در بازارهاي اقتصادي و استفاده از روش همیلتون 
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 الگوهاي عدم تعادل است. 

  روش و مدل تحقیق -3
  خانوارها -3-1

 푘휖[0,1]در این مدل فرض شده که خانوارها در بازه هاي خالص: درآمد و دارایی
واحد است. علاوه بر این فرض شده که  푦푘푡به میزان  tها در زمان بندي شده و دارایی اولیه آنطبقه

رها داراي توزیع پواسن است. دارایی خانوارها داراي دو حالت بوده است به طوري که دارایی خانوا
푦푘푡 ∈ {y1, y2}  و푦1 < 푦2 شدت انتقال از وضعیت اول به وضعیت دوم .λ1  و بلعکس آن برابر با

λ2  ،1398است (گودرزي و همکاران .(  
푦푘푡 = 푧푘푡       )1(  

گر شوك ناشی از خصوصیات سري متغیر است. مبادله اسمی خانوارها در بیان 푧푘푡به طوري که 
گیرد. همچنین فرض شده که اوراق در فضاي تصادفی و همراه با اوراق بلندمدت با هم صورت می

داراي عایدي اسمی  tاي است. اوراق قرضه صادر شده در زمان طول زمان داراي عایدي بهره
{훿푒−훿(푠−푡)}푠∈(푡,∞)  هستند، به طور کلی یک واحد از پول داخلی در طول دوران زندگی بیش از

گر این است که سبد دارایی اوراق خانوارها به وسیله عایدي اسمی ارزش اوراق است. این امر بیان
گر ارزش اسمی سبد دارایی بیان 퐴푘푡، 1نرخ خسارت δاست. به طوري که  훿퐴پرداختی به صورت 

 ) است: 2اوراق هستند. فرآیند تغییرات این ارزش به صورت معادله (مبتنی بر 
dA = (A − δA )dt     )2(  

است. براي  tگر ارزش اوراق جدید خریداري شده توسط خانوارها در زمان بیان 퐴푘푡푛푒푤به طوري که 
گر بیان 푄푡چه ها است. چناننشان دهنده بدهکار بودن آن 퐴푘푡(−)خانوارها با موقعیت منفی خالص 

  ) است: 3به صورت معادله ( kارزش اسمی بازار براي اوراق باشد قید بودجه خانوار 
푄푡퐴푘푡

푛푒푤 = 푃푡 푦푘푡 − 푐푘푡 + 훿퐴푘푡    )3(  
ی مربوط به ارزش گر مصرف خانوارها است. با ترکیب دو معادله فوق پویایبیان 푐푘푡به طوري که 

  شود: اسمی خالص ثروت حاصل می
dA = ( )− δA dt    )4(  

푎푘푡ارزش حقیقی خالص ثروت برابر با  ≡ 퐴푘푡/푃푡  بوده است. پویایی مربوط به معادله ارزش حقیقی

 
1. Amortization Rate 
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  آید. می بدست )4) و (1ترکیب معادلات (خالص ثروت از 
da = − (δ + π )a dt    )5(  

훿푎푘푡+푦푘푡−푐푘푡به طوري که 

푄푡
= 퐴푘푡푁푒푤/푃푡 ≡ 푎푘푡푛푒푤  ارزش حقیقی اوراق جدید کسب شده در دورهt 

) 6زایی به صورت معادله (گیري بروناست. فرض شده که هر خانواري مواجه با محدودیت قرض
  است: 

푎푘푡 ≥ 휙       )6(  
ϕبه طوري که  ≤   است.  0

با نرخ تنزیل  π푘푡و تورم داخلی  푐푘푡خانوار داراي ترجیحاتی در روند مصرفی ترجیحات: 
ρ >   ): 2020) است (شودر، 7به صورت معادله ( 0

  
퐸0 ∫ 푒−휌푡[푢(푐푘푡) − 푥(휋푡)]푑푡

∞

0
    )7(  

′푢دار و پیوسته است که در آن تابع مطلوبیت مصرف، کران > 0, 푢′′ < 푐براي مقادیر  0 > 0 
′푥برقرار بوده است. تابع عدم مطلوبیت تورم به صورت  > πبراي  0 > ′xو  0 < 휋براي  0 < 0 

کننده تابع رفاه باشد. کند که در هر نقطه زمانی حداکثراست. خانوار، میزان مصرفی را انتخاب می
  ) است: 8به صورت معادله ( tخانوار در زمان  1تابع ارزش

  
푣(푎, 푦) =

푚푎푥
{푐 } 퐸 ∫ 푒 ( )푢(푐 , 휋 )푑푠    )8(  

) و محدودیت قرض 9با توجه به قید معادله حرکت مربوط به خالص ثروت مطرح شده در معادله (
푣푖푡(푎)گرفتن و خلاصه نویسی  = 푣(푎, 푦푖) ) تابع ارزش خانوار در مقدار درآمد پایینi=1 و (

) تابع فوق به شکل زیر مطرح شده است HJB( 2بلمن –ژاکوبی  –) معادله همیلتون =2iدرآمد بالا (
  ): 1398(کانور و همکاران، 

ρ푣 (푎) = +max 푢(푐) − 푥(휋 )+ 푠 (푎, 푐) + 휆 푣 (푎) − 푣 (푎)
  )9       (  

,푖براي  푗 = 푖و  1,2 ≠ 푗  به طوري که푠푖푡(푎, 푐) شود تابع به عنوان یک متغیر هم وضعیت معرفی می
  ) بوده است. 10که به صورت معادله (

 
1. Value Function 
2. Hamilton-Jacobi-Bellman 
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푠푖푡(푎, 푐) =
훿푎+푦푖−푐

푄푡
− (훿 + 휋푡)푎    )10     (  

  ) است: 11براي مصرف به صورت معادله ( F.O.Cشرط مرتبه اول 
푢′ 푐푖푡(푎) =

1

푄푡

휕푣푖푡(푎)

휕푎
     )11     (  

푐푖푡(푎)به طوري که  ≡ 푐(푎, 푦푖)  است. بنابراین با افزایش در قیمت اوراق، مصرف خانوار افزایش
یافته و با افزایش در شیب تابع ارزش، مصرف کاهش پیدا کرده است. یک قیمت بالاي اوراق (هم 

اساس آورد. بر انداز را بوجود میارز، عایدي پایین) انگیزه افزایش در مصرف و کاهش در پس
گیري کرد که تابع ارزش خانوار به صورت اکیداً مقعر بوده بر توان نتیجههاي بیان شده میویژگی

′휕푢کند (این اساس با افزایش در خالص ثروت، مطلوبیت نهائی مصرف کاهش پیدا می

휕푎
< 0 .(  

  بنگاه -3-2
متمایز تولید شده توسط بنگاه تولیدکننده کالاي نهایی کالاهاي  ي نهایی:تولیدکننده

خرد و از ترکیب زنجیره کالاهاي واسطه، کالاي نهایی هاي تولید کننده کالاهاي واسطه را میبنگاه
اي کند، کالاهاي واسطهکند. تولید کننده نهایی که بر اساس رقابت کامل در بازار عمل میتولید می

را تحت تابع تولید استاندارد با کشش  جانشین ناقص یکدیگرند θکه متمایزند و با کشش جانشینی 
  کند: تولید می 1جانشینی ثابت

푌t = ∫ Yt(i)
θ−1
θ di

1

0

θ−1
θ
	 , θ > 1    )12     (  

کند که ها خریداري میتولید کننده نهایی مقداري از کالاهاي متمایز واسطه را با توجه به قیمت آن
  سودش را حداکثر کند. یعنی: 

푚푎푥푌(i) P ∫ Y (i) di − ∫ 푃 (i)Y (i)	di   )13     (  
  آید: از این حداکثرسازي تابع تقاضاي زیر به دست می

  
Yt(i)

	 =
푃t(i)−휃

푃푡
      )14  (    

) ارائه 15شرط سود صفر در بخش بنگاه نهایی، شاخص قیمت کالاي نهایی را به صورت معادله (
  دهد: می

푃푡 = ∫ Pt(i)
1−θdi

1

0

1
1−θ     

 
1. Constant Elasticity of Substitution 



  

  

 1402مقاله پژوهشی/سال پانزدهم، شماره بیست و نهم، بهار و تابستان                                                          361

 

 )15     (  
푖ها که توسط اندیس اي از بنگاهکالاهاي واسطه توسط زنجیرهتولید کننده واسطه:  ∈

  شوند. شود، تولید میمشخص می [0,1]
Yt(i)

	 = Nt(i)
	      )16     (  

در اینجا فرض بازدهی ثابت نسبت به مقیاس مفروض بوده است. محدودیت دوم تابع 
ها که در هر دوره برخی از بنگاهتقاضایی است که بنگاه با آن مواجه است و محدودیت سوم این

چسبندگی ها داراي ها نیستند. در بخش کالاهاي واسطه فرض شده قیمتقادر به بهینه کردن قیمت
کند و قیمت خود را بر انحصاري عمل می-اي به مثابه رقابتهستند. در حقیقت تولید کننده واسطه

1)کند. در هر دوره احتمال ثابت تنظیم می 1گذاري کالوواساس فرآیند قیمت − 훼)  وجود دارد
 αد را بهینه کند. تواند قیمت خونمی αکه بنگاه بتواند قیمت خود را مجدداً بهینه کند و با احتمال 

دهد هر دوره تعداد کمتري بزرگتر نشان می αکند، گیري میدرجه انعطاف ناپذیري اسمی را اندازه
یابد. به پیروي ها افزایش میکنند و زمان انتظاري بین تغییر قیمتها قیمت خود را بهینه میاز بنگاه

توانند قیمت هایی که نمیده که بنگاه) این فرض در نظر گرفته ش2005( 2از کریستیانو و همکاران
کنند، هاي خود را کامل یا ناقص بر اساس سطح تورم دوره قبل تنظیم میخود را بهینه کنند، قیمت

اند، یابی نکردههایی که قیمت خود را بهینهگویند. یعنی بنگاهقیمت می 3این فرض را شاخص بندي
  کنند: روز می) به 17هاي خود را مطابق قاعده ساده (قیمت

푃t∗(i) = πt−1ε 푃t−1∗ (i)     
 )17     (  

휀به طوري که  ∈ [0,1], 휋 کند. با بندي را اندازه میپارامتري بوده که درجه شاخص =
هاي منفرد، تولید متفاوت دارند اما از تکنولوژي یکسان استفاده کرده و با تابع تقاضا با که بنگاهاین

هاي خود را در ها مانند هم بوده، به جز این مسئله که قیمتاند. در واقع بنگاهکشش مشابه مواجه
اند و همه ها با یک مسئله مواجهاند. بنابراین همه بنگاهف در گذشته بهینه کردههاي مختلتاریخ
گذاري بنگاه از شرط مرتبه اول بدست کنند. مسئله قیمتها قیمت خود را یکسان تعیین میبنگاه

  شود: ) نشان داده می18آید و توسط رابطه (می
max
푝t
∗
Et∑ αj∆푡,푡+푗

푝t
∗(i)∏ 	t,t+j−1

푝푡+푗
Yt+j−1(i)

	 −	TCt+jr (Yt+j(i)	)∞
j=0   )18     (  

 
1. Calvo 
2. Christiano, Eichenbaum and Evans 
3. Indexation 
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푠. 푡	Yt+j−1(i)
	 =

푝t
∗(i)

푝푡

−휃

Yt+j         )19     (  
푝tبه طوري که 

∗(i)  قیمت بهینه جدید بنگاهi ام بوده است و푇퐶t+jr (Yt+j(i))  تابع هزینه کل حقیقی
β푖عامل تنزیل تصادفی بنگاه است که برابر با  푡,푡+푗∆و 

Ct+i
Ct

−σ
بوده که براي  

∏ =푡,푡+푗−1 πtε, πt+1ε …πt+j−1ε = ∏ πi=0
j−1j−1

1=0 	 , j > با حل شرط مرتبه اول  j=0و به ازاي  0
  شود. گذاري میمنجر به رابطه کالوو براي قیمت

푃t∗(i) =
휃

휃−1
.
Et∑ αj∆푡,푡+푗[

∞
j=0 Pt+j

θ Yt+jMCt+j
r ]

Et ∑ αj∆푡,푡+푗[
∞
j=0 Pt+j

θ−1Yt+j]
   )20     (  

푀퐶tr دهد.هزینه نهایی را نشان می   
 بخش خارجی -3-3

گیرد. یکی از طریق تجارت کالاي کشور داخلی از دو راه تحت تاثیر جهان خارج قرار می
و متغیر  tcapالمللی. در اینجا متغیر حساب سرمایه با مصرفی و دیگري از طریق بازارهاي مالی بین

گر سطح بدهی نمایش داده شده است. طبق تعریف، حساب سرمایه نمایان tcurحساب جاري با 
   حساب جاري است. خالص و

cap = d − d Q      )21     (  
cur = (ex − Q im ) − r d Q     )22     (  

  در عدم تعادل قرار دارد.  bpها در این مدل فرض شده است که تراز پرداخت
bp ≠ 0 
bp = cap + cur  
0 ≠ cap + cur  

  ها به صورت زیر است: بر این اساس معادلات مربوط به تراز پرداخت
0 ≠ (ex − Q im ) − r d Q      )23     (  
(dt+1f − dtf)Qt ≠ ext − Qtimt − rtfdtfQt    )24     (  
dt+1f ≠ (1 + rtf)dtf −

ext
Qt
− imt     )25     (  

ي هاي این مفهوم هستند که کشور داخلی جهت پوشش دادن پرداختروابط فوق در برگیرنده
افزاید که این امر موجب نقصان در تراز اي سررسید شده، بر حجم بدهی خارجی خود میبهره

زایی در نظر گرفته ي مربوط به بدهی خارجی به صورت متغیر برونشود. نرخ بهرهها میپرداخت
fو بدهی خارجی  w r̅ شود که به میانگین جهانی نرخ بهرهمی

td  آن (مقدار انحراف از حالت تعادلی
) بستگی دارد. با فرض وجود جابجایی کامل سرمایه، در بلندمدت، میانگین نرخ بهره در جهان 
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 f r̅=  w r̅ي بدهی خارجی. بنابراین: هاي بهرهخارج برابر است با مقدار تعادلی داخل کشور و نرخ
رت است. جهت ایستا کردن، کشش نرخ بهره بدهی خارجی به صو frمقدار تعادلی  f r̅که در آن 

  شود: زیر در نظر گرفته می
rtf = 	 r̅

f + φ(e(dt
f−df) − 1)     )26     (  

  اضافه پرداخت بدهی کشور داخلی عبارتست از: 
prem = φ(e( ) − 1)     )27     (  

fمقدار تعادلی  f dکه در آن 
td  وφ .در این بخش نرخ بهره خارجی براي  یک پارامتر است

  زا است. گذار برونسرمایه
  دولت و مقام پولی -3-4

سازي دولت و بانک مرکزي است. به دلیل عدم مهمترین بخش مدل مطالعه حاضر، مدل
توان دولت و بانک مرکزي را به صورت دو بخش مجزا استقلال بانک مرکزي در ایران، نمی

هر دوي این دو بخش را در یک چارچوب در نظر گرفت. فرض بر این سازي نمود، بلکه باید مدل
است که هدف دولت متوازن نگه داشتن بودجه خود است. در این مورد بانک مرکزي نیز به نحوي 

نماید که دولت به هدف اصلی خود دست یابد. همچنین به دلیل اینکه هدف بانک مرکزي عمل می
تصادي است، در کنار کمک به دولت در رسیدن به هدف ها و افزایش رشد اقحفظ ثبات قیمت

گذاري پولی خود در جهت رسیدن به اهدف خود که خود، بانک مرکزي سعی دارد تا سیاست
  ها و افزایش رشد اقتصادي است تنظیم کند.شامل ثبات قیمت

هاي خود به شکل مخارج جاري و عمرانی را از طریق درآمدهاي دولت سعی دارد تا هزینه
فروش اوراق مشارکت و درآمد حاصل از فروش نفت  حاصل از دریافت مالیات یکجا از خانوارها،

متوازن سازد. در صورت توازن بودجه از طریق این سه نوع منبع درآمد، خلق پولی اتفاق نخواهد 
افتاد و بانک مرکزي قادر به اعمال سیاست پولی بدون در نظر گرفتن محدودیت بودجه دولت 

چه با وجود این سه منبع درآمدي، کسري اتفاق افتد، دولت از طریق استقراض بود. اما چنان خواهد
که به معنی خلق پول است، هاي خود نزد بانک مرکزي)، از بانک مرکزي (یا برداشت از سپرده

ه اقدام به تأمین مالی کسري بودجه خود خواهد کرد و این به معنی سلطه مالی است. با این حال نکت
قابل توجه آن است که فروش ارز حاصل از درآمدهاي نفتی به دولت نیز خود در پایه پولی منعکس 

شود، ترکیب چه در قید بودجه دولت به صورت تغییرات پایه پولی منعکس میخواهد شد. لذا آن
هاي دولت نزد بانک مرکزي است. با این توضیحات به بیان درآمدهاي نفتی و برداشت از سپرده
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  ): 1393ریاضی، قید بودجه دولت عبارت است از (توکلیان، 
퐺푡 + (1 + 푟푡)

퐵푡−1
푃푡

+ 푇푡 = 푇푎푡 + 휏1푡푛푡 + 휏2푡푐푐푡 + 휏3푡푖푚푐푡 + 휏4푡푐표푟푡 +
푤.푂푅푡
푝푡
푐 +

퐵푡
푃푡
+

(푀푡−푀푡−1)

푃푡
     )28     (  

 휏2푡푐푐푡، درآمد مالیاتی ناشی از مالیات بر درآمد نیروي کار 휏1푡푛푡 مالیات مقطوع، 푇푎به طوري که 
اوراق قرضه،  퐵푡مالیات بر شرکت است.  휏4푡푐표푟푡و  مالیات بر واردات 휏3푡푖푚푐푡مالیات بر مصرف، 

(푀푡−푀푡−1)

푃푡
 푂푅푡مخارج دولت است.  퐺푡و  هاي انتقالی دولتپرداخت 푇푡، تغییرات در پایه پولی 

) درصد از درآمد نفت را از طریق بودجه خرج wعلاوه بر این دولت (درآمدهاي نفتی دولت است. 
  کند.می

ذخایر  퐹푅اعتبارات داخلی و  퐷퐶شود که در آن پایه پولی به صورت رابطه زیر تعریف می
هاي خارجی) بانک مرکزي است. در واقع، در این رابطه فرض شده عمده خارجی (خالص دارایی

ها نیز تحت تملک دولت هستند. بنابراین، خالص بدهی دولت به بانک مرکزي و خالص بدهی بانک
 دهد. ها به بانک مرکزي در مجموع اعتبارات داخلی را تشکیل میبانک

푀퐵 = 퐷퐶 + 퐹푅      )29     (  
پایه پول حقیقی بدست خواهد آمد. فرض شده که انباشت  푃푡با تقسیم طرفین این رابطه بر 

  ) باشد: 30هاي خارجی حقیقی بانک مرکزي به صورت رابطه (دارایی
푚푏 = 푑푐 + 푓푟      )30     (  
푓푟 = +휔표푟     )31    (  

در واقع، در این رابطه فرض شده که انباشت دارایی خارجی بانک مرکزي به نحوي است که به 
به وسیله دولت به بانک مرکزي بستگی دارد.  푂푅푡میزان فروش مستقیم درآمدهاي حاصل از نفت 

,(0	휖	휔به عبارت دیگر، فرض بر این است که دولت   درصد از درآمدهاي نفتی خود را مستقیماً (1
1کند و به بانک مرکزي فروخته و تبدیل به ریال می − 휔 را در صندوق توسعه ملی  درصد از آن

دارد. بنابراین، تصمیم گیري در مورد نحوه خرج کردن درآمدهاي نفتی جدید توسط پارامتر نگه می
휔 کند که در شود. در نتیجه، موجودي حقیقی صندوق نیز از فرایند زیر تبعیت میمشخص می
1نآ − 휔  شود. درصد از درآمد نفت در هر دوره به این صندوق واریز می  

푛푓푟 = + (1 −휔)표푟      )32     (  
با توجه به اینکه در اقتصاد ایران، هدف اصلی بانک مرکزي کنترل حجم پول و نقدینگی 

قاعده تیلور استفاده شده که است و نرخ بهره اسمی وجود ندارد، در این مطالعه از قاعدهاي مشابه 
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گذار پولی به جاي نرخ بهره اسمی، نرخ رشد نقدینگی است و در این در آن ابزار اولیه سیاست
قاعده، دو عامل انحراف تورم از تورم هدف و شکاف تولید به صورت انحراف تولید از روند 

) با ∗휋رخ تورم هدف (بلندمدت آن، در تعیین نرخ رشد حجم نقدینگی اهمیت دارند. همچنین، ن
هاي توسعه، انتخاب شده است. در ادامه، به بررسی چگونگی رفتار توجه به اهداف تورم در برنامه

  بهینه در اجراي این قاعده سیاستی پرداخته شده است.  گذار پولیسیاست
푚푡 = 훼0 + 훼1(휋푡 − 휋∗) + 훼2(푦푡 − 푦∗) + 휀푡푚   )33     (  

휋)نرخ رشد نقدینگی،  푚푡که در آن  − 휋∗)  ،انحراف تورم از تورم هدف(푦 − 푦∗)  شکاف
,휀푡푚~푁(0داراي میانگین صفر با توزیع نرمال به صورت  휀푡푚تولید است. همچنین جمله اخلال  휎푟2) 

است. هر گاه در مدل برآورد شده ضریب نرخ تورم بزرگتر از یک باشد در این صورت بانک 
هایی که در آن، دهد. دورهمرکزي ابزار سیاست پولی خود را در واکنش به تورم بالاتر افزایش می

سیاست پولی فعال نامیده دهد، رفتار سیاست پولی به طور توانمند نسبت به تورم واکنش نشان می
هایی که در آن، رفتار سیاست پولی واکنش توانمندي نسبت به تورم از شود. همچنین، به دورهمی

شود. در مدل ذکر شده تعادل در بازار کالاهاي دهد، سیاست پولی منفعل اطلاق میخود نشان نمی
  مصرفی به صورت زیر است: 

∑ 푣푖푖=1,2 (푐푖1푡 − 푐푖2푡 − 푛푖푡) + 퐺푡 = 0     )34     (  
  ل بازار دارایی به صورت زیر است: تعاد

∑ 푣푖푖=1,2 퐵푖푡+1 = 퐵푡+1     )35     (  
∑ 푣푖푖=1,2 푀푖푡+1 = 푀푡+1     )36     (  

شود که در تمامی به منظور دستیابی به سیاست پولی بهینه تحت شرایط تعهد فرض می
푐푖1푡}هاي بهینه انجام شده تخصیص , 푐푖2푡 , 푛푖푡}푖=1,2,푡≥0  و مقدار تراز مانده نقدي푚푖0, 푖 = 1,2 

  داریم: 
max

푚10 ,{푐푖1푡,푐푖2푡 ,푛푖푡}푖=1,2,푡≥0	
∑ 훽푡∞
푡=0 ∑ 휂푖푈

푖(푐푖푡, 푛푖푡)	
푖=1,2   )37     (  

  نسبت به:
푢11푡
푢12푡

=
푢21푡
푢22푡

 
푢푖1푡
푢푖2푡

≤ 1, 푖 = 1,2 
푢11푡
푢1푛푡

=
푢21푡
푢2푛푡

 

∑ 훽푡∞
푡=0 푢푖1푡푐푖1푡 + 푢푖2푡푐푖2푡 + 푢푖푛푡푛푖푡 = [푢푖10 + 푢푖20푏푖0]

푚푖0

푝0
  )38     (  
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푚20 = 휙푚푚10  
1)تحت تاثیر  1یابی صورت گرفته کارگزار نوع بر اساس بهینه − 휏푡)푄푡−1  تنها تحت  2و کارگزار

تاثیر نرخ مالیات درآمد نیروي کار و نرخ بهره اسمی مثبت است. ارزش پایین قیمت دارایی (غیر 
 2وع شود. براي کارگزار نمی 1منجر به افزایش قیمت کالاي مصرفی کارگزاران نوع  푄푡نقدي) 

این امر بستگی به نسبت قیمت کالاي مصرفی خریداري شده به صورت نقد به کالاي مصرفی 
است. اگر کالاي نقدي و اعتباري جانشین ناخالص  tخریداري شده به صورت اعتباري در زمان 

براي یکدیگر باشند، میزان کالاي مصرفی خریداري شده به صورت اعتباري با کاهش در قیمت 
ش خواهد یافت. اگر وزن کالاي مصرفی خریداري شده به صورت اعتباري در تابع دارایی کاه

در تابع ترجیحات و قید بودجه دولت بالا باشد، در این  2و وزن کارگزار نوع  2مطلوبیت کارگزار 
 2صورت براي بهینگی باید نرخ تنزیل مثبت باشد زیرا در این صورت قیمت مصرف براي کارگزار 

کمتر است. بنابراین افزایش در نرخ تورم براي بازتوزیع ثروت در بین خانوارها  1ار نسبت به کارگز
کننده منابع مالی دهد که دولت توانایی و دسترسی کافی براي ابزار توزیعزمانی توسط دولت رخ می
  بین خانوارها نداشته باشد.

داشته باشد در این صورت اگر دولت بتواند درآمد مالیاتی ناشی از مالیات بر حقوق و دستمزد 
푄푡تعادل مدل رمزي به صورت  = 1, 푡 ≥ هاي مالیاتی متفاوتی بر است. اگر دولت بتواند نرخ 0

شود که در تعادل قیمت نسبی کالاهاي کارگزاران مختلف وضع کند این شرایط منجر به این می
بهینه پارتویی باشد، در وزن  휂1مصرفی خریداري شده به صورت نقد و اعتباري برابر شود. چنانچه 

 این صورت براي خنثی بودن اثر سیاست مالی باید شرایط زیر برقرار باشد: 
푢12푡 푈2

1⁄
푢22푡 푈2

2⁄
=

휂1
푣1

휂2
푣2

−1
, 푡 > 0     )39    (  

در این مدل فرض شده که بانک مرکزي از طریق کنترل رشد حجم پول در کشور در پی 
ها و تواند از طریق ابزارهاي سیاستی از قبیل نرخ تسهیلات و سپردهکنترل تورم است. این عمل می

  ... صورت گیرد. 
  حل الگوي غیر تعادلی -5-3

روت خالص و درآمد به صورت با توجه به تابع چگالی مشترك ث tوضعیت اقتصاد در زمان 
  ):1398) است (گودرزي و همکاران، 40معادله (

푓푡(푎, 푦) ≡ 푓푡(푎, 푦푖) 푖=1

2
≡ 푓푖푡(푎) 푖=1

2    )41     (  
,sit(aچنانچه  cit(a)) ≡ sit(a)  باشد انتقال ثروت خالص حقیقی فرد در سیاست مصرف بهینه رخ
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به صورت  KF(1ثروت خالص بوسیله کلوموگروف آتی ( -هاي تابع چگالی درآمددهد. پویاییمی
  ) است: 42معادله (

∂fit(푎)

∂t
= −

∂

∂a
푠푖푡(푎)푓푖푡(푎) − 휆푖푓푖푡(푎) + 휆푗푓푗푡(푎)  )42     (  

هاي پارتویی را به هر خانوار در راستاي حداکثرسازي مرکزي وزن شود که بانکدر ادامه فرض می
) را داشته باشد 2چه مقام پولی اعتبار کافی براي تعهد مسیر آتی تورم (مساله رمزيدهد. چنانرفاه می

و مساله سازگاري زمانی در تصمیم بانک مرکزي در مورد تورم جاري بهینه در وضعیت جاري 
توان نقش سیاست پولی مبتنی بر قاعده ) وجود داشته باشد می3اشتاکلبرگ –اقتصاد (تعادل مارکوف 

شود که بانک مرکزي خیر اندیش بوده و به دنبال و صلاحدید را مورد بررسی قرار داد. فرض می
  ) است: 43حداکثرسازي رفاه کل اجتماع باشد. تابع رفاه اجتماعی به صورت (

푊0 ≡ 퐸푓0(푎,푦)[푣0(푎, 푦)]     )43     (  
  ) نوشت: 44معیار رفاهی فوق را می توان به صورت عبارت (

푊0 = ∫ 푒−휌푡퐸푓푡(푎,푦) 푢 푐푡(푎, 푦) − 푥(휋푡) 푑푡
∞

0
  

 )44     (  
در زمان صفر باشد.  (∞,푡∈[0{휋푡}چه بانک مرکزي متعهد به مسیر تورمی چنان حالت اول:

,푓0(푎مسیر تورم بهینه تابعی از توزیع اولیه  푦)  به صورت휋푡 ≡ 휋푅[푓0(. ), 푡]  است. تابع ارزش
  ) است. 45بانک مرکزي به صورت معادله (

푊푅[푓0(. ) = max
{휋푡,푄푡,푣푡(.),푐푡(0),푓푡(0)}∈[0,∞)

푒−휌푡퐸푓푡(푎,푦) 푢 푐푡(푎, 푦) − 푥(휋푡) 푑푡
∞

0
 

        )45     (    

,푣اگر مقادیر با توجه به قانون حرکت توزیع متغیرها  푓, 푐  وQ  حل شود با مقدار داده  45در مساله
توان مسیر تورم شود. با حل مساله رمزي در مورد تورم بهینه میمدل غیر تعادلی محاسبه می 휋شده 

 ): 2020را به صورت زیر استخراج کرد (شودر، 
푥′(휋푡) = 퐸푓푡(푎,푦) 푄푡(−푎)푢

′ 푐푡(푎, 푦) + 휇푡푄푡  

 )46     (  
푑휇푡
푑푡
= (휌 − 푟̅ − 훿 − 휋푡)휇푡 − 퐸푓푡(푎,푦) −푎

푛푒푤(푎, 푦)푢′ 푐푡(푎, 푦)  )47     (  

 
1. Kolmogorov Forward  
2. Ramsey Problem 
3. Markov Stackelberg Equilibrium 
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گر تورم بهینه تحت شرایط تعهد است. بر این اساس عدم مطلوبیت نهائی تورم برابر معادله فوق بیان
퐸푓푡(.){푄푡(−푎)푢با دو جزء است. جزء اول 

′(푐푡(. گر میانگین ارزش حقیقی بازاري خالص بیان {((
. بخش دوم تعهدات خانوارها است که بوسیله مطلوبیت نهائی مصرف خانوارها وزن داده شده است

است. تحت شرایط تعهدي در حالت حدي  tدر معادله فوق ارزش تعهد بانک مرکزي در زمان 
휌→ 푟̅ کند. نرخ تورم بهینه در شرایط تعادل پایدار به سمت صفر حرکت می 

تواند تعهدي براي تورم آتی تحت شرایط صلاحدیدي، بانک مرکزي نمی حالت دوم:
π푡درآمد  –بدهد. نرخ تورم در هر نقطه زمانی بستگی به مقدار تورم در هر زمان و توزیع ثروت  ≡

휋푀[푓푡(. به صورت  tدارد. تحت چنین شرایطی تابع ارزش مربوط به بانک مرکزي در زمان  [(
  ) است: 48معادله (

푊푀 푓푡(. ) = lim
∆푡→0

푊∆푡
푀 푓푡(. )     )48     (  

푊∆푡
푀 푓0(. ) = max

휋푡,푄푡,푣푡(.),푐푡(0),푓푡(0) ∈[푡,푡+∆푡)
∫ 푒−휌(푠−푡)퐸푓푠(푎,푦) 푢 푐푠(푎, 푦) −
푡+∆푡

푡

푥(휋푠) 푑푠 + 푒−휌∆푡푊∆푡
푀 [푓푡+∆푡(. )]      )49     (  

  ) است: 50با حل معادله فوق نرخ تورم تحت شرایط صلاحدید به صورت (
푥′(휋푡) = 퐸푓푡(푎,푦) 푄푡(−푎)푢

′ 푐푡(푎, 푦)    )50     (  
شود. بر این اساس، تحت شرایط سیاست تحت شرایط صلاحدیدي، تورم منجر به بازتوزیع ثروت می

نه در این شرایط همواره مثبت شود. تورم بهیپولی بهینه صلاحدیدي که منجر به تورش تورمی می
  است.

  برآورد مدل تجربی -4
گذاري، مخارج دولت، شامل مصرف، سرمایه سازي تحقیق متغیرهادر راستاي مدل

درآمدهاي نفتی، تولید ناخالص داخلی، نرخ ارز، نرخ تورم، نقدینگی، کسري بودجه دولت، ذخایر 
  بوده است.  1370-1400زمانی هاي بانکی در بازه خارجی، پایه پولی و نرخ سپرده

  : مقادیر پارامترهاي مدل پایه1جدول 
풗ퟏ 휸 휷 휶 

54/0  12/1  95/0  79/0  
1  9/0  8/0  7/0  훔 
55/0  60/0  54/0  52/0  훙 
82/0  81/0  83/0  84/0  훙ퟏ 
83/0  82/0  84/0  86/0  훙ퟐ 
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  منبع: نتایج حاصل از تحقیق                                     

هاي فصلی منتشر اطلاعات مورد استفاده از وب سایت بانک مرکزي ایران و همچنین گزارش
شده توسط بانک مرکزي در بخش پولی و بانکی استخراج شده است. برآوردهاي صورت گرفته 

بیانگر کشش  σهاي صورت گرفته پارامتر یابیبر اساس بهینه در نرم افزار متلب انجام شده است.
. حال بر اساس برآوردهاي صورت گرفته کشش جبرانی استاي نیروي کار جانشینی بین دوره

 2,86اي تقاضاي پول به صورت هاین صورت کشش بهر است، در 0,28عرضه نیروي کار معادل 
휏زمانی که  GDPاز  %40,9پایدار  بدست آمده است. مقدار سطح بدهی دولت در حالت = 0.32 

  است. 
هاي اسمی و تقاضا براي خرید کالا دلالت بر این دارد که ناهمگنی در نگهداري دارایی

سیاست پولی اثرات توزیعی و سازگاري زمانی دارد که توازن بین بازتوزیع ثروت و انگیزه کارایی 
ناشی از سیاست پولی در مرحله اول شوك یر به منظور برآورد تاثوجود داشته باشد. در ادامه 

شوند. در ادامه به منظور برآورد پارامترهاي معادلات حل شده و پارامترهاي الگو محاسبه می
هستیگز با تکرار یک میلیون واحد و  –ساختاري الگو از روش برآورد بیزین و الگوریتم متروپلیس
  ) آمده است: 2دو بلوك استفاده شده است. نتایج تخمین الگو در جدول (

  : نتایج تخمین پارامترهاي مدل2جدول 
مقدار   تابع توزیع پیشین  مقدار پیشین  پارامتر

  پسین
  99/0  بتا  98/0  نرخ تنزیل ذهنی

  06/2  گاما  05/2  کارمعکوس کشش عرضه نیروي
 013/0 بتا  013/0  نرخ استهلاك

 65/1 گاما  5/1 ايدورهمعکوس کشش جانشینی مصرف بین 
 74/1  گاما  52/1 معکوس کشش تقاضاي پول

  8/10  گاما  5/10 هزینه تعدیل یا درجه چسبندگی قیمت
 58/0 بتا  52/0  ها نسبت به نرخ تورمدرجه تعدیل قیمت

  7/0  بتا  7/0 پولی در قاعده پولیضریب وزن اهمیت وقفه نرخ رشد پایه 
  -58/1  نرمال  -58/1  ضریب وزن اهمیت نرخ تورم در قاعده پولی

  -72/1  نرمال  -72/1  ضریب وزن اهمیت شکاف تولید در قاعده پولی
 18/0 بتا  18/0  ضریب همبستگی شوك سیاست پولی

  01/0 گاماي معکوس  01/0 انحراف معیار شوك سیاست پولی
  نتایج حاصل از تحقیقمنبع: 

بلمن و همچنین رویکرد حل انتظارات  –ژاکوبی  –در ادامه با استفاده از روش حل همیلتون 
سازي اثر شوك سیاست پولی بر متغیرهاي کلان اقتصادي با کولوموگروف نتایج حاصل از شبیه
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  سازي گردیده است. لحاظ عدم تعادل در بازارها مدل
در نمودارهاي فوق واکنش متغیرها در طول زمان به شوك وارد شده از ناحیه سیاست پولی 

ر هم وضعیت به منظور لحاظ عدم تعادل در مدل نمایش داده شده است. متغیر انحراف همراه با متغی
ارز در واکنش به شوك سیاست پولی افزایش یافته است و با تغییر در متغیر هم وضعیت این عدم 
تعادل و انحراف در نرخ ارز در طول زمان افزایش یافته است. مشاهده گردید که شوك سیاست 

ها منجر به انحراف در نرخ ارز شده است. واکنش مخارج یجاد عدم تعادل در قیمتپولی از طریق ا
گر این مصرفی نیز به شوك سیاست پولی در طول زمان فزاینده بوده است. نتایج بدست آمده بیان

است که با وارد شدن شوك سیاست پولی از طرق متغیر هم وضعیت و عدم تعادل در بازار پول و 
جاد فشار قیمتی و افزایش در مخارج مصرفی خانوارها شده است و این روند در طول ارز منجر به ای

زمان صعودي بوده است. متغیر انحراف تولید نیز در واکنش به شوك سیاست پولی افزایش داشته 
  است.

  
 : نتایج حاصل از شوك سیاست پولی بر متغیرهاي کلان اقتصادي1شکل 

  منبع: نتایج حاصل از تحقیق

اي بوده است که در طول زمان با وارد شدن شوك سیاست پولی و ایجاد این واکنش به گونه
عدم تعادل در بازارها منجر به افزایش در انحراف تولید شده و در طول زمان انحراف بیشتري داشته 

 ثباتی شده و مشاهده گردید که دراست. متغیر تورم نیز در واکنش به شوك سیاست پولی داراي بی
طول زمان با افزایش در عدم تعادل و همراه با تغییر در متغیر وضعیت نرخ تورم افزایش شدید داشته 
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گذاري و مخارج دولت نیز و به مرور در طول زمان کاهش یافته است. در نهایت متغیرهاي سرمایه
عادل در در واکنش به شوك سیاست پولی افزایش یافته و دچار عدم تعادل شده اما شدت این عدم ت

  طول زمان کاهش داشته و بیشترین واکنش در ابتداي دوره صورت گرفته است.
کارلو -هایی با عنوان زنجیره مارکوف تجربه مونتیکی از نتایج مهم مدل پویا ارائه شکل

)MCMC) به ترتیب نتایج گشتاورهاي اول، دوم و سوم 4) و نمودار (3) است. در نمودار (MCMC 
  ی چند متغیره آورده شده است. و آزمون بازتشخیص

  
 کارلو-: گشتاورهاي اول، دوم و سوم زنجیره مارکوف تجربه مونت3نمودار 

  منبع: نتایج حاصل از تحقیق                                                 

  
  هاي بازتشخیصی چندمتغیرهآزمون: 4نمودار 

  منبع: نتایج حاصل از تحقیق            

و همگرایی در سایر نمودارها نشان از خوبی  MCMCشود نمودار طور که مشاهده میهمان
برازش مدل دارد. مقایسه گشتاورهاي مرتبه دوم متغیرهاي انحراف تولید، تورم، مصرف و 

همان طور رائه شده است. ) ا3سازي شده این متغیرها در جدول (گذاري با گشتاورهاي شبیهسرمایه
) مشخص است، گشتاورهاي مرتبه دوم (واریانس) متغیرهاي انحراف تولید، 3که از جدول (

هاي واقعی این متغیرها هستند گذاري و تورم مدل تقریباً منطبق بر گشتاورهاي مرتبه دوم دادهسرمایه
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بل توجهی ندارند. این وضعیت هاي واقعی تفاوت قاو گشتاورهاي مرتبه دوم مصرف مدل نیز با داده
هاي اقتصاد ایران مورد استفاده قرار تواند براي بررسینشان از آن دارد که مدل طراحی شده می

  گیرد. 
  هاي واقعی و شبیه سازي شده: مقایسه گشتاورهاي مرتبه دوم (واریانس) داده3جدول 

  

  منبع: نتایج حاصل از تحقیق                                                             

  گیري و پیشنهادهانتیجه -5
پولی در شرایط عدم تعادل در اقتصاد ایران است. در  هدف این مطالعه تجزیه و تحلیل سیاست

بر اساس  1370 -1400راستاي تجزیه و تحلیل نتایج از روش عدم تعادل پویاي تصادفی در بازه زمانی 
ادل در هاي فصلی استفاده گردید. رویکرد مورد استفاده در این مطالعه لحاظ عدم تعفراوانی داده

بازارهاي اقتصادي و سرایت آن به سایر بازارها و واکنش متغیرهاي کلان اقتصادي به شوك وارد شده 
هاي مالی و حقیقی در هاي تصادفی پویا به دلیل وجود اصطکاكسازي است. عدم تعادل در مدلمدل

بلمن و همچنین  –وبی ژاک –دهد. ابزارهاي مورد استفاده در این مطالعه روش همیلتون بازارها رخ می
نگر کولوموگروف به منظور حل مدل در شرایط عدم تعادلی بوده است. نتایج بدست انتظارات آینده

گر این بود که متغیر انحراف ارز در واکنش به شوك سیاست پولی افزایش آمده از این مطالعه بیان
ف در نرخ ارز در طول زمان افزایش یافته است و با تغییر در متغیر هم وضعیت این عدم تعادل و انحرا

ها منجر به یافته است. مشاهده گردید که شوك سیاست پولی از طریق ایجاد عدم تعادل در قیمت
انحراف در نرخ ارز شده است. واکنش مخارج مصرفی نیز به شوك سیاست پولی در طول زمان فزاینده 

شدن شوك سیاست پولی از طریق متغیر هم  گر این است که با واردبوده است. نتایج بدست آمده بیان
وضعیت و عدم تعادل در بازار پول و ارز منجر به ایجاد فشار قیمتی و افزایش در مخارج مصرفی 
خانوارها شده است و این روند در طول زمان صعودي بوده است. متغیر انحراف تولید نیز در واکنش 

شود ه نتایج بدست آمده از این مطالعه پیشنهاد میبا توجه ب به شوك سیاست پولی افزایش داشته است.
هاست و این عدم تعادل از ثباتی و عدم تعادل در اقتصاد ایران نرخ ارز و تراز پرداختکه دلیل بروز بی

شود. بر این اساس مقامات پولی کشور در اجراي هاي اقتصادي به تمامی بازارها منتقل میطریق سیاست

  مدل  هاي واقعی (سالانه)داده  متغیرها
  094/0  095/0  انحراف تولید

  045/0  046/0  تورم
  063/0  051/0  مصرف

  089/0  087/0  گذاريسرمایه
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ر حوزه ارزي از طریق تنظیم یک محدوده نوسان و لنگر کردن نرخ ارز هاي خود بخصوص دسیاست
اسمی به تغییرات در ذخایر ارزي و همچنین نرخ تورم از سرایت عدم تعادل در بازار ارز و پول به بخش 
حقیقی اقتصاد جلوگیري کنند. در نهایت با توجه به ساختارهاي اقتصادي کشور و پایداري در عدم 

هاي گذاران اقتصادي از طریق ایجاد انگیزهشود که سیاستهاي مختلف پیشنهاد میتعادل در بازار
ثباتی را فراهم سازند. بهبود ساختارهاي ي رشد اقتصاد و کاهش بیگذاري زمینهتولیدي و سرمایه

هاي مبتنی بر اصلاح سمت تقاضا و تقویت بخش اقتصادي و همچنین تعریف قواعد سیاستی و سیاست
  عوامل دیگر در کاهش عدم تعادل اقتصادي است. عرضه از 
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